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Wprowadzenie

W 2024 r. Narodowy Bank Polski (NBP) prowadzil polityke pieni¢zna, wykorzystujac instru-
menty przewidziane w Zalozeniach polityki pienieznej na rok 2024.

Podstawowym instrumentem polityki pieni¢znej w 2024 r. byly stopy procentowe NBP. Stopa
referencyjna NBP okreslala rentownos¢ podstawowych operacji otwartego rynku przeprowa-
dzanych przez NBP, wplywajac jednoczesnie na poziom krétkoterminowych rynkowych stép
procentowych. Stopa lombardowa NBP wyznaczala oprocentowanie oferowanego przez NBP
kredytu lombardowego umozliwiajacego pozyskiwanie srodkéw z banku centralnego na
termin overnight. Stopa depozytowa NBP determinowala oprocentowanie depozytu umoz-
liwiajacego lokowanie w NBP srodkéw na termin overnight.

W 2024 r. Rada Polityki Pienieznej (RPP) nie podejmowata decyzji o zmianie stop procento-
wych NBP. Ostatnia zmiana miala miejsce 5 pazdziernika 2023 r. W 2024 r. obowiazywaly
stopy w nastepujacej wysokosci: stopa referencyjna — 5,75%, stopa depozytowa — 5,25%, stopa
lombardowa - 6,25%.

Celem operacyjnym polityki pienieznej NBP w 2024 r. bylo ksztaltowanie stawki POLONIA
w poblizu stopy referencyjnej NBP. Srednie dzienne bezwzgledne odchylenie stawki
POLONIA od stopy referencyjnej NBP wyniosto 33 pkt bazowe (w 2023 r. — 30 pkt bazowych).

Gléwnym instrumentem stosowanym do realizacji celu operacyjnego polityki pieni¢znej
NBP byly podstawowe operacje otwartego rynku o charakterze absorbujacym plynnos¢
z sektora bankowego. Podobnie jak w poprzednich latach, w 2024 r. operacje podstawowe co
do zasady polegaly na regularnej emisji 7-dniowych bonéw pieni¢znych NBP. Uzupehiajaca
role w zakresie realizacji celu operacyjnego pemily operacje dostrajajace, ktére w 2024 r. byly
przeprowadzane kazdorazowo w formie emisji bonéw pienigznych NBP.

W 2024 r. NBP wyemitowal bony pieniezne NBP w ramach operacji podstawowych o sred-
niej wartosci 310 411 mln zl oraz w ramach operacji dostrajajacych o sredniej wartosci
10 139 min zL

System rezerwy obowiazkowej sprzyjal realizacji celu operacyjnego polityki pieni¢znej,
wspierajac stabilizacje stawki POLONIA. Usredniony mechanizm utrzymywania rezerwy
obowigzkowej stwarzal podmiotom nig objetym swobod¢ decydowania o poziomie $rod-
kéw gromadzonych na rachunkach w banku centralnym w poszczegdlnych dniach okresu
rezerwowego pod warunkiem utrzymania sredniego stanu srodkéw na rachunkach w NBP
na poziomie nie nizszym od wartosci rezerwy wymaganej.

W 2024 r. podstawowa stopa rezerwy obowiazkowej wynosila 3,5%. Srodki rezerwy obowiaz-
kowej byly oprocentowane na poziomie stopy referencyjnej NBP.

W 2024 r. NBP oferowal réwniez operacje depozytowo-kredytowe, co mialo na celu ograni-

czanie skali wahan stawki POLONIA przez stabilizowanie warunkéw pltynnosciowych w sek-
torze bankowym. Przez uczestnictwo w operacjach depozytowo-kredytowych banki miaty
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Wprowadzenie

mozliwos¢ lokowania nadwyzek srodkéw w NBP w formie depozytu na koniec dnia oraz
uzupehiania niedoboréw za pomoca kredytu lombardowego.

Sredni poziom operacji depozytowo-kredytowych w 2024 r. wyniést 5 092 mln zk.

W 2024 r. nastapil wzrost krétkoterminowej ptynnosci sektora bankowego, tzn. sredniorocz-
nego salda podstawowych i dostrajajacych operacji otwartego rynku, operacji depozytowo-
-kredytowych i operacji typu swap walutowy, w poréwnaniu z poprzednim rokiem.

Sredni poziom krétkoterminowej pltynnosci sektora bankowego w 2024 r. wynidst
325 641 min zt i byl wyzszy w poréwnaniu z poprzednim rokiem o 42 431 min zk. Sredni stan
w grudniu 2024 r. wyniést natomiast 352 698 mln zt i byt wyzszy w stosunku do sredniego
poziomu w grudniu 2023 r. 0 51 686 min zl.

Tabela I. Sredni poziom operacji otwartego rynku (bony pienigzne NBP, operacje repo, operacje
typu swap walutowy, operacje depozytowo-kredytowe oraz operacje strukturalne)
w latach 2004-2024 (w min zt)

Operacje Operacje depozytowo-kredytowe

Bony Operacje p— Operacje
pienigzne repo P depozyt na kredyt strukturalne
walutowy koniec dnia lombardowy

2024 320550 0 5092 0 136 959
2023 277968 0 0 5242 0 141768
2022 197 634 0 3556 9506 0 145093
2021 205905 0 3331 10 674 0 136 158
2020 134700 79 0 3193 0 71849
2019 80393 0 0 1125 0 0
2018 88 796 0 0 1370 0 0
2017 72786 0 0 846 0 0
2016 72438 0 0 772 4 0
2015 89 092 0 0 500 0 0
2014 108 518 0 0 298 0 0
2013 126 078 0 0 463 0 0
2012 95913 0 0 393 0 0
2011 95217 0 0 M 0 0
2010 74 968 5097 0 1036 0 0
2009 31873 11456 1076 2461 14 0
2008 11530 2135 162 1421 14 0
2007 19 302 0 0 530 18 0
2006 19758 0 0 150 50 0
2005 16 699 0 0 162 29 0
2004 5275 0 0 310 22 0

Uwaga: wartosci podano w ujgciu sredniorocznym w okresach utrzymywania rezerwy obowiazkowe;j.
Zrédto: NBP.
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Tabela II. Bezwzgledne odchylenie stawek rynkowych od stopy referencyjnej NBP w latach
2004-2024

Srednia stopa Odchylenie stop od stopy referencyjnej
referencyjna (w pkt bazowych, $rednioroczne)**

=) ON__ | sw__ | oW | M ___| POLONA
2 2 33

2024 5,75 20 1

2023 6,46 22 1 2 4 30
2022 5,26 21 12 17 27 32
2021 0,34 7 2 7 1" 16
2020 0,51 4 3 6 1" 17
2019 1,50 8 5 7 12 14
2018 1,50 9 4 8 12 21
2017 1,50 9 7 10 14 12
2016 1,50 15 7 8 10 16
2015 1,58 10 9 10 12 12
2014 2,39 9 6 6 7 "
2013 2,94 8 5 5 7 18
2012 4,61 10 3 5 1 21
2011 4,22 21 3 3 9 43
2010 3,50 49 17 10 7 69
2009 3,77 69 23 14 " 89
2008 5,72 30 16 19 30 32
2007 4,40 19 9 " 16 23
2006 4,06 10 6 6 7 16
2005 5,34 21 6 6 9 29
2004 5,79 40 1 10 15 0

* Srednia stopa referencyjna byla wazona dhugoscia okresu jej obowigzywania.
** Odchylenia stawek rynkowych od stopy referencyjnej NBP — zastosowano jednolita baze 365 dni w roku.

Zr6dlo: NBP.
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bankowego



Rozdzial 1

Plynnos¢ sektora bankowego

1.1. Sytuacja pltynnosciowa w 2024 r.

W 2024 r. NBP prowadzil polityke pienigezna, wykorzystujac instrumenty przewidziane
W Zalozeniach polityki pienieznej na rok 2024. Instrumentarium byto dostosowane do wyste-
pujacych w ciagu roku uwarunkowan makroekonomicznych i rynkowych.

Krétkoterminowa plynnos¢ sektora bankowego, mierzona jako $rednie saldo operacji
prowadzonych przez bank centralny (emisji bonéw pieni¢znych NBP, swapa walutowego
oraz operacji depozytowo-kredytowych), w styczniu wyniosta 314 532 min z1 i sukcesywnie
rosta, fluktuujac w ciagu roku i osiggajac srednia wartos¢ w grudniu 352 698 min zt. Sredni
poziom w grudniu 2024 r. byt 0 51 686 mIn zl wyzszy niz w tym samym okresie 2023 r.
(301 012 min z1). W 2024 r. §redni poziom krétkoterminowej plynnosci sektora bankowego
wynioést 325 641 min zt i byl wyzszy w poréwnaniu z poprzednim rokiem o 42 431 mln zi.

Poziom Srodkéw pozostajacych w dyspozycji sektora bankowego przekraczajacych wyma-
gany poziom rezerwy obowigzkowej' wyniést w grudniu 2024 r. srednio 352 809 min zt i byt
0 51 570 miIn zt wyzszy niz w grudniu 2023 1. (301 239 mlIn z}).

Tabela 1.1. Krétkoterminowa plynnos¢ sektora bankowego w 2024 r. oraz sredni poziom srodkow
pozostajacych w dyspozycji sektora bankowego (w min z})

: : . Srednie Sredni . :
Sredni poziom Sredni poziom Sredni saldo e Sredni poziom Sredni poziom
bonéw pienieznych | bonéw pienieznych | poziom | operacji : eracii krotkoterminowej | Srodkéw pozostaja-
NBP - operacje NBP - operacje operacji | depozy- Zwa ) ptynnosci sektora | cych w dyspozycii
podstawowe dostrajajace repo towo-kre- P bankowego sektora bankowego
walutowy
dytowych
0+@-er06

| 296 681 10763 0 7088 0 314532 314635
I 305507 5659 0 4555 0 315722 315839
i 295 551 9809 0 4410 2 309 767 309908
v 290592 10 158 0 4439 -4 305185 305308
v 303219 3176 0 3912 -4 310 303 310 468
Vi 306 686 11242 0 3368 3 321293 321454
Vil 317 519 9036 0 3361 0 329916 330064
VIl 324738 7510 0 2024 0 334272 334 436
IX 319 850 15 066 0 4106 0 339022 339169
X 325491 9277 0 2832 0 337600 337736
Xl 318 563 14 087 0 4657 0 337 307 337430
Xl 318 878 16 554 0 17 266 0 352 698 352 809
Srednio 310 411 10 139 0 5092 -1 325 641 325778

! Jest to krotkoterminowa plynnos¢ sektora bankowego powigkszona o srodki utrzymywane na rachunku
biezacym powyzej rezerwy wymaganej na koniec okresu rezerwowego.
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Plynnos¢ sektora bankowego

W celu utrzymywania stawki POLONIA na poziomie zblizonym do stopy referencyjnej
bank centralny absorbowal nadwyzki ptynnosci i emitowal w ramach podstawowych ope-
racji otwartego rynku bony pieniezne z reguly z 7-dniowym terminem zapadalnosci oraz
bony o krétszych terminach zapadalno$ci w ramach operacji dostrajajacych. Eacznie sredni
poziom bondéw pienieznych NBP wyniost w 2024 r. 320 550 mln zt i byl wyzszy 0 42 582 min z1
w poréwnaniu ze srednim poziomem w 2023 r. (277 968 min z}).

Wykres 1.1. Operacje absorbujace srodki z sektora bankowego prowadzone przez NBP w 2024 r.

m
360000 -
310000 + 1
260000 -
210000 -
160000 -
110000 -

60000 -

| I 1] \% \ Vi VI Vil IX X Xl X
I Bony pieniezne NBP I Bony pieniezne NBP Depozyt na koniec dnia
(operacje podstawowe) (operacje dostrajajace)

Zrédto: NBP.

W 2024 r. na zmiany poziomu prowadzonych przez bank centralny krétkoterminowych ope-
racji otwartego rynku wplywaly gldwnie czynniki autonomiczne, niezalezne od dzialari
banku centralnego.

Na wzrost ptynnosci sektora bankowego najwickszy wplyw mialo wyzsze srednie saldo trans-
akcji walutowych po stronie skupu walut obcych przez NBP, ktdre spowodowato zwigkszenie
plynnosci w 2024 r. 0 74 053 min z} (w ujeciu srednim grudzien 2024 r. do grudnia 2023 r.).

Plynnos¢ sektora bankowego zwigkszyla sie réwniez z tytutu wyplat przez NBP bankom dys-
konta od bonéw pienieznych oraz odsetek od rezerwy obowiazkowej, ktore wyniosty tacznie
w 2024 1. 22 888 mln zt (w ujeciu Srednim grudzieni 2024 r. do grudnia 2023 r.).

Gléwnym czynnikiem oddzialujagcym na ograniczenie ptynnosci sektora bankowego byt
wzrost obiegu pieniadza gotéwkowego, ktéry w ujeciu Srednim grudzieri 2024 r. do grudnia
2023 r. wyniést 36 308 min zl.

W tym samym kierunku dzialalo rozliczenie zapadajacych obligacji zakupionych przez NBP

w ramach operacji strukturalnych outright, ktére spowodowato spadek pltynnosci w ciagu
roku $rednio 0 9 211 mln zk

Raport Roczny 2024. Plynnos¢ sektora bankowego. Instrumenty polityki pienieznej NBP



Rozdziat 1

Wykres 1.2. Gléwne czynniki wplywajace na krétkoterminowa pltynnos¢ sektora bankowego
w2024 r.

80 000
70 000

Wzrost 60 000

ptynnosci 50 000
sektora 40 000
bankowego 30 000
20 000

10 000

0 ]

-10 000

Spadek  -20 000
ptynnosci  -30 000
sektora  -40 000
bankowego -50 000

Skup/sprzedaz walut Dyskonto bonéw pienigznych Operacje strukturalne Pieniadz gotowkowy
przez NBP NBP i odsetki od rezerwy w obiegu
obowiazkowej

Zrédlo: NBP.

1.2. Wplyw czynnikow autonomicznych na zmiany pltynnosci sektora
bankowego

1.2.1. Skup i sprzedaz walut obcych przez NBP

W 2024 r. transakcje skupu walut obcych przez NBP przekroczyly, podobnie jak w poprzed-
nim roku, warto$¢ sprzedazy walut obcych przez bank centralny. W wyniku tych operacji
plynnos¢ sektora bankowego w ciaggu roku wzrosta.

Transakcje skupu walut obcych obejmowaty:

— skup od Ministerstwa Finanséw (MF) w ramach limitu okreslonego na 2024 r. na kwote
109 296 mlIn zl, gléwnie z rachunku walutowego MF w NBP (108 806 mln z});

— obstuge jednostek budzetowych i innych podmiotéw, ktérych rachunki sg prowadzone
w NBP w wysokosci 16 641 min zi;

— zamiang Srodkéw unijnych na zlote bezposrednio z rachunkéw funduszowych o wartosci
271 mln zk.

Sprzedaz walut obcych przez NBP dotyczyla:

— przewalutowania skladki cztonkowskiej wplacanej przez budzet paristwa na rachunek
Komisji Europejskiej (KE) w réwnowartosci 34 918 min zk;

— obshugi jednostek budzetowych i innych podmiotéw, ktorych rachunki sa prowadzone
w NBP, na kwote 9 604 min zl.

Skup walut obcych z rachunku walutowego MF w NBP stanowit 87% transakcji skupu walut
obcych realizowanych przez bank centralny. Byl on wyzszy w stosunku do ubieglego roku
0 55%.

Skup walut obcych od jednostek budzetowych i innych podmiotéw majacych rachunki walu-
towe w NBP stanowil w 2024 r. rtGwnowartos¢ 3 901 mln euro i byl nizszy w poréwnaniu
z 2023 1. 0 29%. Transakcje te byly najwyzsze w trzecim kwartale minionego roku, kiedy
sprzedano waluty obce do NBP na kwot¢ 4 984 mln zt. W drugim i czwartym kwartale

Narodowy Bank Polski



Plynnos¢ sektora bankowego

wielkos¢ transakgcji byla poréwnywalna i wyniosta odpowiednio 4 083 min zti 4 060 min zi.
W pierwszym kwartale wielkos¢ ta byla najmniejsza i wyniosta 3 514 min zl.

W 2024 1., podobnie jak w poprzednim roku, NBP dokonal transakcji skupu walut obcych bez-
posrednio z rachunkéw funduszy europejskich. Wartos¢ tych operacji wyniosta 271 min zi, co
stanowito mniej niz 1% tacznej kwoty skupu walut obcych przez bank centralny w ciagu roku.

Druga strong transakcji walutowych przeprowadzanych przez NBP stanowily operacje sprze-
dazy walut obcych na rzecz podmiotéw majacych rachunki walutowe w banku centralnym.
Gléwnym klientem, na ktérego zlecenie przeprowadzano operacje zamiany zlotych na
walute obcg, byla Komisja Europejska. Zamiana zlotych na euro odbywala sie w zalezno-
$ci od potrzeb przekazywania srodkéw na realizacje programoéw badawczych, rozwojowych
i innowacyjnych przy uwzglednieniu poziomu kursu walutowego.

Jednoczesnie w 2024 r. w ramach sprzedazy walut obcych przez NBP realizowano transakgje,
podobnie jak w poprzednim roku, na potrzeby jednostek budzetowych i innych podmiotéw
majacych rachunki walutowe w banku centralnym.

Wykres 1.3. Skup i sprzedaz walut przez NBP w 2024 r.

min euro

| Il 1l \% " VI VIl Vil IX X X Xl
I Sprzedaz walut przez NBP I Skup walut przez NBP

Zrédlo: NBP.

Wykres 1.4. Struktura skupu walut przez NBP Wykres 1.5. Struktura sprzedazy walut przez
w2024 r. NBP w 2024 1.

min euro min euro

Il Transakcje z MF Il Przewalutowanie sktadki cztonkowskiej
I Obstuga jednostek budzetowych [ ] Qbsluga jednqst(’ek budzetowych
i innych podmiotow i innych podmiotéw
Pozostate
Zrédto: NBP. Zrédto: NBP.
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Rozdziat 1

Operacje walutowe przeprowadzane przez bank centralny w ramach skupu i sprzedazy
walut obcych w 2024 r.

Operacje zagraniczne Skarbu Panstwa

W 2024 r., podobnie jak w poprzednich latach, obsluga zadluzenia zagranicznego Skarbu
Paristwa byla realizowana ze $srodkéw znajdujacych si¢ na rachunku walutowym Ministerstwa
Finanséw w NBP. Transakcje te przeprowadzal bank centralny na zlecenie Ministerstwa
Finanséw. NBP nie sprzedawal walut obcych na rzecz MF.

Rachunek walutowy MF byl zasilany przede wszystkim walutami obcymi pochodzacymi
z Unii Europejskiej, a takze z emisji obligacji na rynki zagraniczne oraz z kredytéw z mig-
dzynarodowych instytucji finansowych.

W 2024 r. wysokos¢ rachunku walutowego MF w NBP wyniosta srednio 11 067 mln euro.
Platnosci dokonywane ze srodkéw znajdujacych sie¢ na tym rachunku dotyczyly miedzy
innymi splat zobowigzan wobec posiadaczy obligacji zagranicznych Skarbu Paristwa oraz
z tytutu zacigganych kredytow zagranicznych i ptatnosci udziatéw. Cze¢s¢ sSrodkdw z rachunku
walutowego MF w NBP byla zamieniana na zlote w banku centralnym w celu uzupelhienia
potrzeb pozyczkowych budzetu paristwa.

Transakcje zwigzane z cztonkostwem w UE

W 2024 r. najwazniejszymi transakcjami zwigzanymi z przynaleznoscig Polski do Unii
Europejskiej byly, podobnie jak w poprzednich latach, operacje polegajace na sprzedazy
walut obcych przez NBP na rzecz Komisji Europejskiej. Transakcje te dotyczyly zamiany na
euro skladki czlonkowskiej wplacanej do budzetu unijnego w walucie narodowej. W 2024 .
warto$¢ sktadki cztonkowskiej wyniosta 33 190 min zl, z czego réwnowartos¢ 34 918 min zi
zostala przewalutowana na euro (tj. 8 110 mln euro) w NBP. Wyzsza warto$¢ przewaluto-
wania w stosunku do wplaconej rocznej skltadki wynikala z pozostawionych srodkow na
rachunku KE w zlotych na koniec 2023 r.

Najwiecej srodkdw zamieniono na euro w czwartym kwartale 2024 r. (11 807 min zl, tj.
2 755 mln euro), co stanowilo 34% rocznej zamiany. W pozostatych kwartalach 2024 r. prze-
walutowanie zlotych na euro wynosito: 31% rocznej zamiany w pierwszym kwartale, 18% —
w drugim kwartale oraz 17% — w trzecim kwartale.

Stan srodkéw zlotowych KE na 31 grudnia 2024 r. wynidst 1 970 min z} i byl nizszy w poréw-
naniu ze stanem sprzed roku o 2 083 min zk Jednocze$nie stan srodkéw KE na rachunku
walutowym w NBP wyni6st na koniec roku 2 023 min euro.

W 2024 1. czes$¢ srodkéw otrzymywanych przez Polske w ramach funduszy unijnych byla
zamieniana na zltote w NBP bezposrednio z rachunkéw funduszowych jako transakcje skupu
walut obcych przez bank centralny. Ich wartos¢ wyniosta 271 min zi, tj. 64 min euro.

Obstuga jednostek budzetowych

Oprdécz operacji walutowych dotyczacych obshugi zobowiazan i naleznosci zagranicznych
Skarbu Paristwa oraz transakcji zwiazanych z uczestnictwem Polski w UE bank centralny

Narodowy Bank Polski



Plynnos¢ sektora bankowego

przeprowadzal operacje walutowe z innymi podmiotami, ktére mogly je realizowa¢ w NBP
na podstawie umowy rachunku bankowego. W 2024 r. transakcje tego rodzaju, polegajace
na skupie walut obcych przez NBP, stanowily rownowartos¢ 16 641 min zl i byly nizsze od
tego typu operacji przeprowadzonych w 2023 r. 0 8 115 mIn zl. Skup walut obcych przez
bank centralny od jednostek budzetowych odbywal si¢ glbwnie na zlecenie Ministerstwa
Klimatu i Srodowiska. Transakcje sprzedazy walut obcych przez bank centralny stano-
wily réwnowartos¢ 9 604 min zt i byly wyzsze o 183 mlIn zl niz w poprzednim roku (tj.
9 421 mlIn zt w 2023 r.). Wielkos¢ transakcji byla r6zna w poszczegdlnych miesigcach i wahatla
sie w granicach od 337 min zt do 3 830 mln zl Jak co roku najwigcej walut obcych sprzedano
pod koniec roku.

1.2.2. Pieniadz gotowkowy

Pieniadz gotowkowy w obiegu jest agregatem monetarnym, ktéry od wielu lat systematycz-
nie sie zwieksza. Sredni poziom pienigdza gotéwkowego w obiegu w grudniu 2024 r. wyniost
412 760 min zl, co oznacza jego przyrost o 36 308 min zt w stosunku do grudnia 2023 r.
(w 2023 1. wystapit wzrost 0 6 507 mln zl, natomiast w 2022 r. wzrost wynidst 13 819 mlIn z}).
Na ksztaltowanie si¢ poziomu pienigdza gotbwkowego w ciaggu roku wplyw mial zaréwno
motyw przezornosciowy, jak i czynniki o charakterze sezonowym.

W styczniu i lutym 2024 r. nastapil spadek tego agregatu odpowiednio o 1 662 mlin zl oraz
855 mlIn zl, natomiast w kolejnych miesiacach utrzymywaly si¢ przyrosty w granicach od
2 307 min zt do 6 741 min zk

Najwyzszy wzrost nastapit w kwietniu (0 6 741 mln z}l) i maju (0 5 179 min z}), co bylo zjawi-
skiem sezonowym, zwiazanym ze skumulowaniem wysokich wyplat gotéwkowych w okresie
przedswiatecznym oraz efektem weekendu majowego.

Wykres 1.6. Dzienne zmiany pieniagdza gotéwkowego w obiegu narastajaco w latach 2020-2024
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Zrédlo: NBP.
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W 2024 r. utrzymywalo si¢ dodatnie roczne tempo wzrostu pieniagdza gotéwkowego. W nie-
mal calym roku (z wylaczeniem wrzesnia i paZzdziernika) mozna bylo zaobserwowac jego
stale przyrosty (r/r). Wskaznik ten wahat sie od 2,4% w styczniu do 9,6% w grudniu.

Wykres 1.7. Srednia zmiana pieniagdza gotéwkowego w poszczegdlnych miesigcach w okresie
2020-2024 (lewa 0$) na tle tempa wzrostu gotéwki (prawa os)
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Zr6dlo: NBP.

1.2.3. Depozyty sektora publicznego utrzymywane w banku centralnym

Depozyty sektora publicznego utrzymywane w banku centralnym obejmuja srodki biezace
i lokaty budzetu paristwa w zlotych, sktadane na okresy od 1 do 7 dni.

W 2024 r. na poziom depozytéw sektora publicznego w NBP mialy wplyw:

wielko$¢ dochoddéw i wydatkéw budzetowych,

— rozliczenia z tytulu emisji i wykupu skarbowych papieréw wartosciowych,

— zamiana na zlote srodkéw pochodzacych z rachunku walutowego MF w NBP,

— wielkosci limitéw okreslonych dla ztotowych lokat terminowych MF w banku centralnym,

— przeplywy srodkéw pomiedzy Polska a UE (m.in. wplaty sktadki cztonkowskiej Polski do
budzetu UE),

— platnosci wynikajace z obstugi innych transakcji zwiazanych z potrzebami pozyczko-
wymi budzetu paristwa.

W 2024 r. $redni poziom depozytéw sektora publicznego wynidst tacznie 6 593 min zi
i byt 0 798 mln zl nizszy w poréwnaniu z poprzednim rokiem. Sredni poziom depozytéw
sektora publicznego utrzymywanych na rachunkach biezacych w NBP osiagnal wartos¢
4707 mIn z} (wobec 5 122 miIn zl w 2023 r.). Z kolei $redni poziom zlotowych lokat termino-
wych MF w NBP uksztaltowatl sie w wysokosci 1 886 min z1 (wobec 2 269 mIn zt w 2023 1.).
Eacznie w 2024 1. zostalo zlozonych 289 lokat, z czego 45% stanowily lokaty z 7-dniowym
terminem zapadalnosci (131 lokat), a 158 lokat zostalo zlozonych na pozostale terminy,
tj.od 1 do 6 dni.
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Wykres 1.8. Terminowa struktura lokat MF w NBP w 2024 1.
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Zrédlo: NBP.

Dzienne stany zlotowych lokat terminowych MF w NBP w 2024 1., podobnie jak w poprzed-
nich latach, byly bardzo zmienne. Ich $rednie poziomy w poszczegSlnych miesigcach wahaly
si¢ pomiedzy 1437 mln zt a 2 551 min zL

W omawianym okresie $redni poziom lokat O/N sktadanych automatycznie na koniec dnia
przez MF wyni6st 44 min zi.

Wykres 1.9. Dzienne poziomy lokat MF w NBP w 2024 1.

min zt
L el e S S S
. . . . . . . . . . . .
. . . . . . . . . . . .
BO00 -~ = f- oo r ool or bt
. N . . . . . . . .
. o . . . . . . . .
5000 — — — |- o - - - - - — — v - — —e— — — —
. o . . . . . . .
. . . . . . . .
4000 - — |+ - 3 - e---d+ . -
. . N . . . . .
. . N . . . . .
3000 - - = - . - e L . -
. . N . . . . .
. . . . . . . .
2000 - - gt ¥ : -l - -l -k 1
o . . N
. . o
1000 i
0
F &F &§F &§ § 3§ 3 % 8 % % % % SR ER YR YR YR YR YR YRS
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
4§ &8 § 8§ 8§ 8§ § § § 8§ § & & 88 &8 Q88§98 8§ S SS
5558 88833 88885558883 ¢%2 2 - = & ¢
o~ «© o o ~ o © (=23 o ~ ~ < O o~ © o o ~ o < © o~ w0 (=23 [ae] ~
o ~— o ~ o~ ~— N o o~ o o~ o ~— o ~— o ~— o~ ~— o~ o o~ o ~ o ~—
Il Poziom lokat MF w NBP eee  Okres rezerwowy

Zrédlo: NBP.
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Wykres 1.10. Sredni poziom zlotowych lokat terminowych MF w NBP w 2024 1.
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Zrédlo: NBP.

Zgodnie z ustawa o finansach publicznych w 2024 r. Minister Finanséw mial réwniez moz-
liwos¢ lokowania wolnych srodkéw zlotowych na rachunkach lokat terminowych w innych
bankach.
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Instrumenty polityki pieni¢znej

2.1. Stopy procentowe NBP
Podstawowym instrumentem polityki pieni¢znej w 2024 r. byly stopy procentowe NBP.

Stopa referencyjna NBP okreslala rentownos¢ podstawowych operacji otwartego rynku prze-
prowadzanych przez NBP, wplywajac jednoczesnie na poziom krétkoterminowych rynko-
wych stép procentowych.

Stopa lombardowa NBP wyznaczala oprocentowanie oferowanego przez NBP kredytu lom-
bardowego umozliwiajacego pozyskiwanie srodkéw z banku centralnego na termin overnight.
Stopa depozytowa NBP determinowala z kolei oprocentowanie depozytu umozliwiajacego
lokowanie w NBP srodkéw na termin overnight. Stopa lombardowa NBP oraz stopa depo-
zytowa NBP wyznaczaly szerokos¢ tzw. korytarza stép procentowych NBP okreslajacego
co do zasady pasmo wahan dla rentownosci transakcji o terminie overnight zawieranych na
rynku miedzybankowym. Korytarz ten byl symetryczny wzgledem stopy referencyjnej NBP
i wynidst +/- 50 punktéw bazowych.

W 2024 1. stopy procentowe NBP byly utrzymywane na niezmienionym poziomie w stosunku
do obowiazujacych na koniec 2023 r.

Tabela 2.1. Stopy procentowe NBP w 2024 . (W %)

Obowiazuje od: Stopa depozytowa Stopa referencyjna Stopa lombardowa
05.10.2023 5,25 575 6,25
Zrédlo: NBP.

2.2. Operacje otwartego rynku

Celem operacyjnym polityki pienieznej NBP w 2024 r. bylo ksztaltowanie stawki POLONIA
w poblizu stopy referencyjnej NBP. Gléwnym instrumentem stosowanym do realizacji tego
celu byly podstawowe operacje otwartego rynku o charakterze absorbujacym pltynnos¢ z sek-
tora bankowego. Wykorzystujac operacje podstawowe, NBP oferowal bankom mozliwos¢
bilansowania ich pozycji ptynnosciowych w trakcie okreséw utrzymywania rezerwy obo-
wiazkowej oraz dazyl do uksztaltowania warunkéw pltynnosciowych w sektorze bankowym
w sposéb wlasciwy z punktu widzenia realizacji celu operacyjnego.

Uzupeiajaca role w zakresie realizacji celu operacyjnego polityki pienieznej przez NBP

pehily operacje dostrajajace. Byly one oferowane quasi-regularnie w ostatnim dniu robo-
czym okresu utrzymywania rezerwy obowiazkowej, a takze mogly by¢ stosowane w trybie
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doraznym w pozostatych dniach operacyjnych. W 2024 r. operacje dostrajajace byly przepro-
wadzane kazdorazowo w formie emisji bonéw pienig¢znych NBP.

Sredni dzienny poziom emisji bonéw pienieznych NBP w 2024 r. wynidst 320 550 min zl,
z czego operacje podstawowe stanowily 97%, a operacje dostrajajace — 3%.

Wykres 2.1. Stawka rynkowa POLONIA na tle stop procentowych NBP w 2024 r. (W %)
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Zrédlo: NBP.

Okreslajac poziomy poszczegdlnych operacji otwartego rynku (zaréwno podstawowych, jak
i dostrajajacych), bank centralny dazyt do zapewnienia bankom mozliwosci bilansowania
wlasnych pozycji pltynnosciowych w perspektywie okresu utrzymywania rezerwy obowigz-
kowej. W przypadku poszczegdlnych operacji ich podaz byla okreslana na podstawie spo-
rzadzanych w NBP prognoz plynnosci sektora bankowego w horyzoncie zapadalnosci danej
operacji.

W 2024 r. utrzymywala si¢ podwyzszona ostrozno$¢ bankéw w zakresie zarzadzania wia-
snymi pozycjami ptynnosciowymi. Przejawiala si¢ ona w preferowaniu przez banki lokowa-
nia cz¢sci wolnych srodkéw w instrumentach zapewniajacych jak najwigksza elastycznosé
w zarzadzaniu plynnoscia, w tym w formie depozytu na koniec dnia w banku centralnym.

W 2024 r. sSrednie dzienne bezwzgledne odchylenie stawki POLONIA od stopy referencyjnej
NBP wyniosto 33 punkty bazowe (w 2023 r. - 30 punktéw bazowych)’.

W serwisie informacyjnym Refinitiv (Thomson Reuters) na stronie NBPT oraz w serwisie
Bloomberg na stronie NBP<GO> (Liquidity & Open Market Operations) sa publikowane
miedzy innymi informacje na temat biezacych przetargéw sprzedazy bondw pieni¢znych,
a wyniki przeprowadzonych przetargéw sa umieszczane na stronie NBPU (Reuters) oraz
NBP (Bloomberg).

2 Z uwagi na fakt, ze stawka POLONIA jest kalkulowana zgodnie z konwencja act/365, natomiast w przy-
padku emisji bonéw pieni¢znych NBP jest stosowana konwencja act/360, srednie dzienne bezwzgledne
odchylenie tego indeksu od stopy referencyjnej NBP jest podawane wedtug jednolitej bazy act/365, a tym
samym jest notowane wzgledem stopy referencyjnej NBP przeliczonej wedlug bazy 365 dni.
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Informacje o biezacej sytuacji ptynnosciowej oraz przetargach przeprowadzonych przez NBP
w ramach operacji otwartego rynku sa publikowane takze na stronie internetowej NBP

(nbp.pl).
2.2.1. Operacje podstawowe

W 2024 r. NBP przeprowadzal podstawowe operacje otwartego rynku polegajace na emisji
bondéw pienieznych NBP, co do zasady z 7-dniowym terminem zapadalnosci’. Emisja bonéw
odbywala si¢ regularnie raz w tygodniu, w piatek, w trybie przetargowym. Rozliczenie prze-
targéw nastepowalo w terminie T+0. Rentowno$¢ poszczegdlnych operacji byla réwna wyso-
kosci stopy referencyjnej NBP obowiazujacej w dniu ich przeprowadzania.

W 2024 1. $redni dzienny poziom bondéw pieni¢znych NBP emitowanych w ramach operacji
podstawowych wynidst 310 411 mlIn zt i byl wyzszy o 39 579 min zl w stosunku do poprzed-
niego roku. W 2024 r. NBP przeprowadzil 52 operacje podstawowe, oferujac bony pieniezne
o lacznej wartosci 17 422 000 min zt. Oferty zakupu otrzymane w tym okresie wyniosty 1acz-
nie 16 163 393 mln zt i w calosci zostaly zaakceptowane przez bank centralny. Relacja popytu
zglaszanego w ciagu roku do podazy bondéw pienienych NBP wyniosta 0,93.

Wykres 2.2. Popyt na bony pieni¢zne NBP w stosunku do ich podazy na przetargach podstawowych
operacji otwartego rynku w 2024 r.
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Zrédlo: NBP.

W 2024 r. na wszystkich przetargach sprzedazy bonéw pieni¢znych NBP popyt zglaszany
przez banki byl nizszy od podazy oferowanej przez NBP. Relacja popytu zglaszanego na
przetargach operacji podstawowych do podazy oferowanej przez bank centralny wahatla sie
od 0,75 do 0,98.

2.2.2. Operacje dostrajajace
W 2024 1., w uzupetnieniu do operacji podstawowych, NBP przeprowadzal réwniez operacje

dostrajajace. Mialy one charakter absorbujacy plynno$¢ i polegaly na emisji bonéw pieni¢z-
nych NBP o terminach zapadalnosci krétszych niz w przypadku operacji podstawowych.

3 Wyjatek stanowily operacje podstawowe przeprowadzone w dniach 26 kwietnia i 25 paZdziernika (6-dniowe)
oraz w dniach 2 maja i 31 paZdziernika (8-dniowe).
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W 2024 r. NBP przeprowadzil 12 quasi-regularnych operacji dostrajajacych. Mialy one cha-
rakter transakcji O/N. Ze wzgledu na kalendarzowy uktad dni w 2024 r. przeprowadzono
6 operacji 1-dniowych, 1 operacje 2-dniowa, 4 operacje 3-dniowe i 1 operacje 4-dniowa.

Dodatkowo w 2024 r. NBP przeprowadzil doraZznie 41 operacji dostrajajacych w okresie
utrzymywania rezerwy obowiazkowej, w tym 8 operacji 2-dniowych, 30 operacji 3-dniowych
i 3 operacje 4-dniowe.

Sredni poziom operacji dostrajajacych przeprowadzonych w 2024 r. wyniést 10 139 min zt
i byl 0 3 003 mIn zl wyzszy niz w 2023 r. W 2024 1. bank centralny zaoferowal w operacjach
dostrajajacych bony pieni¢zne NBP o wartosci 1 979 000 min zi. Oferty zakupu otrzymane
od bankéw wyniosty w tym okresie 1 460 042 mlin zi, zas oferty zaakceptowane przez bank
centralny stanowily wartos¢ 1 455 321 min zL

W 2024 1., za wyjatkiem czterech przypadkéw?, popyt zglaszany przez uczestnikow przetar-
gbéw operacji dostrajajacych byl nizszy od podazy oferowanej przez bank centralny. W 2024 r.
relacja popytu do podazy na bony pieni¢ezne wyniosta srednio 0,74 i wahala si¢ od 0,30
do 1,09.

Wykres 2.3. Bony pieniezne NBP w 2024 1.
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Zr6dlo: NBP.

2.2.3. Operacje strukturalne
W 2024 r. NBP nie przeprowadzal operacji strukturalnych.

W 2024 1. zapadly trzy emisje obligacji (PFR0324, PS0424 i PS1024) znajdujacych si¢ w portfelu
NBP na laczna kwote 8 909 min zl (warto$¢ nominalna).

Na koniec 2024 r. warto$¢ nominalna portfela papieréw wartosciowych (tj. obligacji skar-
bowych oraz dluznych papieréw wartosciowych gwarantowanych przez Skarb Paristwa,

4 Zgloszony w ramach operacji dostrajajacych popyt na oferowane przez NBP bony pieni¢zne byt wyzszy
w dniach: 29 marca (109,3%), 16 kwietnia (100,3%), 4 czerwca (100,4%) oraz 25 czerwca (105,5%).

Raport Roczny 2024. Plynnos¢ sektora bankowego. Instrumenty polityki pienieznej NBP
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emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego na rzecz Funduszu Przeciwdzialania
COVID-19 oraz przez Polski Fundusz Rozwoju SA) skupionych przez NBP w latach 20202021
wyniosta 126 237 min z wobec 135 146 mln zt odnotowanych na koniec 2023 1.

Wykres 2.4. Operacje otwartego rynku NBP w 2024 r.
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Zrédlo: NBP.

2.3. Rezerwa obowiazkowa

W 2024 r. banki, spéldzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe oraz Krajowa Spdldzielcza
Kasa Oszczednosciowo-Kredytowa byly zobowiazane do utrzymywania sredniego stanu
srodkéw na rachunkach w NBP w okresie rezerwowym na poziomie nie nizszym od wartosci
rezerwy wymaganej. Rozwigzanie takie sprzyjalo stabilizowaniu poziomu krétkotermino-
wych stép procentowych.

Rezerwa obowigzkowa byla naliczana i utrzymywana w zlotych. Podstawe jej naliczania
stanowily zwrotne $rodki pieni¢zne gromadzone na rachunkach bankowych oraz uzyskane
ze sprzedazy papieréw wartosciowych, z wyjatkiem srodkéw przyjetych od innego banku
krajowego, spéidzielczej kasy oszczednosciowo-kredytowej oraz Krajowej Spoldzielczej
Kasy Oszczednosciowo-Kredytowej. Ponadto w bankach, oddziatach instytucji kredyto-
wych i oddzialach bankéw zagranicznych z podstawy naliczania rezerwy byly wylaczone
srodki pozyskane z zagranicy na co najmniej dwa lata, srodki gromadzone na rachunkach
oszczednosciowo-kredytowych w kasach mieszkaniowych, srodki na indywidualnych kon-
tach emerytalnych oraz srodki pozyskane na podstawie uméw o prowadzenie indywidual-
nych kont zabezpieczenia emerytalnego. Zaréwno banki, jak i kasy mogly wylacza¢ z pod-
stawy naliczania rezerwy obowiazkowej srodki zwrotne otrzymane z Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego (BFG).

Przez caly 2024 r. podstawowa stopa rezerwy obowiazkowej wynosita 3,5%. W stosunku

do srodkéw uzyskanych z tytulu operacji repo i sell-buy-back oraz srodkéw pozyskanych od
podmiotéw krajowych na okres co najmniej 2 lat obowigzywala stopa rezerwy obowiazkowej
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w wysokosci 0,0%. Podmioty naliczajace rezerwe obowiazkowa pomniejszalty kwote rezerwy
naliczonej o réwnowartos¢ 500 tys. euro.

Srodki rezerwy obowigzkowej byly oprocentowane na poziomie stopy referencyjnej NBP.
Srednie oprocentowanie $rodkéw rezerwy obowiazkowej w 2024 r. wyniosto 5,75% w poréw-
naniu z 6,45% w 2023 r.

Rezerwa obowiazkowa na dzienn 31 grudnia 2024 r. uksztaltowala si¢ na poziomie
77 821 885 tys. z, w tym rezerwa obowigzkowa systemu bankowego wynosita 77 533 643 tys. zl,
a rezerwa obowigzkowa spoétdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych — 288 242 tys. zl.
W poréwnaniu ze stanem na dzieri 31 grudnia 2023 r. rezerwa obowiazkowa ogoélem byla
wyzsza 0 6 770 701 tys. zl, tj. 0 9,53%. Zmiana wysokosci rezerwy obowigzkowej na koniec
2024 r. w stosunku do stanu z korica 2023 r. byla spowodowana gléwnie wzrostem o 8,08%
srodkéw stanowiacych podstawe jej naliczania.

W 2024 r. we wszystkich okresach rezerwowych zostala odnotowana nadwyzka sredniego
stanu srodkéw na rachunkach podmiotéw w poréwnaniu z wymaganym poziomem rezerwy
obowiazkowej. Osiggnela ona minimalng wartos$¢ w styczniu (103 min zl), natomiast mak-
symalna nadwyzke odnotowano w maju (165 mln z1). Przeci¢tna nadwyzka sredniego stanu
$rodkéw na rachunkach podmiotéw rezerwy w 2024 r. wyniosta 137 mln zt i stanowila 0,18%
przecigtnego poziomu wymaganej rezerwy obowiazkowej (74 357 min zi).

W 2024 r. wystapily dwa przypadki nieutrzymania wymaganego poziomu rezerwy
obowiazkowej.

W I kwartale 2024 1. jeden bank byl zwolniony przez Zarzad NBP z obowigzku utrzymywania
czgsci rezerwy obowiazkowe;j.

Wykres 2.5. Zmiany wielko$ci rezerwy obowiazkowej i odchylenia od rezerwy wymagane;j
w2024 r.

02.12.2024-30.12.2024 11
31.10.2024-01.12.2024 123
30.09.2024-30.10.2024 136
02.09.2024-29.09.2024 147
31.07.2024-01.09.2024 164

01.07.2024-30.07.2024 148

31.05.2024-30.06.2024 161

30.04.2024-30.05.2024 165

02.04.2024-29.04.2024

|
|
29.02.2024-01.04.2024 141 :
|
31.01.2024-28.02.2024 1117 I

|

02.01.2024-30.01.2024 103 | | |

66 000 68 000 70000 72000 74000 76 000 78000
Il Rezerwa wymagana Odchylenia od rezerwy wymaganej

Zr6dlo: NBP.
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Rozdziat 2

2.4. Operacje depozytowo-kredytowe

Oferowane przez NBP operacje depozytowo-kredytowe w 2024 r. stabilizowaly warunki
plynnosciowe w sektorze bankowym, ograniczajac skale wahar stawki POLONIA.

Depozyt na koniec dnia umozliwial bankom lokowanie w kazdym dniu operacyjnym nad-
wyzek srodkéw w banku centralnym na termin overnight.

Z kolei kredyt lombardowy pozwalal bankom na pozyskiwanie srodkéw z NBP w kazdym
dniu operacyjnym na termin overnight. Zabezpieczenie kredytu stanowily gléwnie skarbowe
papiery wartosciowe oraz dluzne papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa.

2.4.1. Depozyt na koniec dnia

W 2024 r. banki ulokowaly w NBP nadwyzki plynnosci w formie depozytu na koniec dnia,
liczone za dni ich utrzymywania, ogétem w kwocie 1 853 319 min zl, co stanowilo war-
tos¢ nizsza o 3,1% w stosunku do uzyskanej w 2023 r. Eaczna kwota depozytow sktadanych
jednorazowo na koniec dnia ksztaltowala si¢ w przedziale od 543 mln zt do 87 118 min zl,
natomiast sredni dzienny poziom depozytu na koniec dnia wynidst 5 092 min zI wobec
5242 min zt w 2023 1.

Wykres 2.6. Wykorzystanie depozytu na koniec dnia w 2024 r.

min zt
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Zr6dlo: NBP.

2.4.2. Kredyt lombardowy

Podobnie jak w poprzednich latach, w 2024 r. banki sporadycznie korzystaly z kredytu lom-
bardowego. £aczna kwota kredytéw lombardowych, liczona za dni wykorzystania, wyniosta
71 min z}ti byla nizsza 0 20,2% od kwoty kredytu zaciagnietego w 2023 1. (89 mln z}). W 2024 r.
jeden bank skorzystal z kredytu lombardowego w celu uzupehienia ptynnosci, natomiast
pozostale kredyty byly zaciggane do przetestowania procedur wewnetrznych.

Narodowy Bank Polski
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Rozdzial 3

Pozostale operacje

3.1. Kredyt techniczny

W 2024 1. banki codziennie korzystaly z nieoprocentowanego kredytu technicznego, zaciaga-
nego i sptacanego w ciagu jednego dnia operacyjnego. Utatwial on zarzadzanie biezaca plyn-
noscia w bankach i zapewnial jednoczesnie plynnos¢ rozrachunku miedzybankowego w NBP.
Eaczna kwota kredytow technicznych udzielonych w 2024 r. wyniosta 23 100 379 min z} i byla
wyzsza 0 16,1% w stosunku do 2023 r. (19 889 150 mln z}), natomiast srednie wykorzystanie
wyniosto 92 033 mln zl. Dzienne zasilenie bankéw w plynno$¢ operacyjna zamykato si¢
w przedziale od 86 315 mln zt do 105 083 miIn zk

Nie odnotowano przypadku braku splaty kredytu technicznego w tym samym dniu
operacyjnym.

3.2. Kredyt w ciggu dnia w euro

Kredyt w ciaggu dnia w euro pehil role instrumentu zapewniajacego plynnos¢ rozrachunku
w systemie TARGET. Kredyt, zabezpieczony obligacjami skarbowymi zaakceptowanymi
przez Europejski Bank Centralny (EBC), byt zaciagany i splacany w ciagu jednego dnia ope-
racyjnego. £aczne wykorzystanie kredytu w 2024 r. wyniosto 71 780 mln EUR, co stanowi
wzrost 0 30,1% w stosunku do 2023 r. (55 163 mIn EUR), natomiast $rednie dzienne wykorzy-
stanie uksztaltowalo si¢ na poziomie 281 mIn EUR.

> Rozumiane jako lista papierow, ktdre zostaly zaakceptowane przez EBC w 2005 r. co do ich rodzaju (obli-
gacje skarbowe zerokuponowe i stalokuponowe) i Zrédla wyceny (fixing BondSpot).

Narodowy Bank Polski
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Glosariusz

Dealerzy Rynku Pieni¢znego — banki, z ktérymi NBP podpisuje umowy w sprawie peinie-
nia funkcji Dealera Rynku Pienig¢znego. Jednym z obowiazkéw Dealera Rynku Pienig¢znego
jest uczestnictwo w fixingu stawki referencyjnej POLONIA w okresie pelnienia tej funkcji.

Depozyt na koniec dnia - instrument, ktéry pozwala bankom na lokowanie nadwyzek
srodkéw w banku centralnym na termin overnight.

Kredyt lombardowy - instrument umozliwiajacy pozyskiwanie przez banki srodkéw z NBP
na termin overnight. Kredyt ten jest zabezpieczany papierami wartosciowymi akceptowa-
nymi przez bank centralny.

Kredyt w ciaggu dnia operacyjnego (w zlotych lub w euro) - nieoprocentowany kredyt,
dajacy mozliwos¢ pozyskania srodkéw w trakcie dnia operacyjnego, zabezpieczany papie-
rami wartosciowymi akceptowanymi przez bank centralny. Jest to instrument ulatwiajacy
bankom zarzadzanie plynnoscia w ciagu dnia operacyjnego.

Operacje depozytowo-kredytowe — operacje realizowane z inicjatywy bankoéw, dzigki kté-
rym moga one lokowac¢ nadwyzki srodkéw w NBP w formie depozytu na koniec dnia oraz
uzupehiaé niedobory plynnosci, wykorzystujac kredyt lombardowy.

Operacje dostrajajace — operacje, ktore peinia uzupeiniajaca funkcje w zakresie realizacji
celu operacyjnego polityki pienieznej NBP. Moga to by¢ operacje absorbujace (emisja bonéw
pieni¢znych NBP, transakcje reverse repo) lub zasilajace (przedterminowy wykup bonéw pie-
ni¢znych NBP, transakcje repo).

Operacje otwartego rynku — operacje przeprowadzane z inicjatywy banku centralnego
(podstawowe, dostrajajace lub strukturalne).

Operacje podstawowe - gléwny instrument, przy ktérego wykorzystaniu NBP dazy do reali-
zacji celu operacyjnego. Operacje przeprowadzane sg regularnie (raz w tygodniu). W warun-
kach nadplynnosci sektora bankowego polegaja na emisji bonéw pieni¢znych NBP z 7-dnio-
wym terminem zapadalnos$ci. Na przetargach obowiazuje stala rentowno$¢ na poziomie
stopy referencyjnej NBP.

Operacje strukturalne — operacje przeprowadzane w celu dlugoterminowej zmiany struk-
tury plynnosci w sektorze bankowym oraz zapewnienia ptynnosci rynku wtérnego dtuznych
papieréw wartosciowych lub wzmocnienia mechanizmu transmisji monetarnej. Bank cen-
tralny moze przeprowadza¢ nastepujace operacje strukturalne: emisj¢ obligacji oraz zakup
lub sprzedaz papieréw wartosciowych na rynku wtérnym.

Operacje typu swap walutowy - operacje, w ramach ktérych NBP ma mozliwo$¢ zakupu

(lub sprzedazy) na rynku kasowym zlotych za waluty obce z jednoczesnym przyrzeczeniem
odsprzedazy (lub odkupu) zlotych, w ramach transakcji terminowej w okres$lonej dacie.
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Rezerwa obowiazkowa - instrument polityki pieni¢znej wykorzystywany przez bank cen-
tralny m.in. do ograniczania zmiennosci krétkoterminowych stép procentowych. Obowiazek
utrzymywania rezerwy jest takze elementem zarzadzania plynnoscia w bankach. Wymég
utrzymywania rezerwy obowiazkowej polega na zobowigzaniu bankéw do utrzymywania
na rachunkach w banku centralnym okreslonej procentowo cze¢sci gromadzonych przez nie
Srodkéw.

Stawka POLONIA - stawka POLONIA (ang. Polish Overnight Index Average) zostala wpro-
wadzona przez NBP oraz ACI Polska z poczatkiem 2005 1. Jest to srednia stawka overnight
wazona wielkoscia transakcji na rynku niezabezpieczonych depozytéw migedzybankowych.
Poziom stawki odzwierciedla rzeczywiste oprocentowanie krétkoterminowych lokat mie-
dzybankowych. Stawka POLONIA jest publikowana przez NBP na stronie serwisu informa-
cyjnego Refinitiv (Thomson Reuters) (NBPS), Bloomberg (PZCFPLNI Index) oraz na stronie
internetowej NBP kazdego dnia okoto godziny 17.00.

Fixing stawki POLONIA jest przeprowadzany w kazdym dniu operacyjnym przez NBP
okotlo godziny 16.45. Jego uczestnik jest zobowiazany do przekazania bankowi centralnemu
wykazu transakcji o terminie O/N, zawartych z innymi uczestnikami do godziny 16.30.

Od 1 grudnia 2017 r. organizatorem Fixingu Stawki Referencyjnej POLONIA jest NBP.

Stopa depozytowa NBP - wyznacza oprocentowanie depozytu na koniec dnia w NBP.
Okresla co do zasady dolne ograniczenie rentownosci transakcji o terminie overnight zawie-
ranych na rynku migdzybankowym.

Stopa lombardowa NBP — wyznacza oprocentowanie kredytu lombardowego. Okresla co
do zasady gorne ograniczenie rentownosci transakeji o terminie overnight zawieranych na
rynku miedzybankowym.

Stopa referencyjna NBP - okresla rentowno$¢ podstawowych operacji otwartego rynku,
wplywajac jednoczesnie na poziom krétkoterminowych rynkowych stép procentowych.

Srodki pozostajace w dyspozycji sektora bankowego — suma operacji prowadzonych przez
bank centralny (emisji bonéw pienigeznych NBP, operacji repo i swap walutowy oraz operacji
depozytowo-kredytowych) powigkszona o odchylenie sSrodkéw pozostajacych na rachunkach
bankéw w NBP ponad poziom rezerwy wymagane;j.

Raport Roczny 2024. Plynnos¢ sektora bankowego. Instrumenty polityki pieni¢znej NBP
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Stawka POLONIA jako cel operacyjny polityki pienieznej NBP

w latach 2020-2024

Zalacznik 1
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Zalacznik 2
Operacje podstawowe w 2024 .

Lp. ETE] ETE] Okres Nominalna warto§¢ Nominalna warto$¢ Nominalna warto$¢
przetargu zapadalnosci | zapadalnosci oferty sprzedazy oferty zakupu ofert przyjetych (min zi)
(w dniach) (mln zt) (mln zt)
1 05.01.2024 12.01.2024 7 329000,00 294792,75 294792,75
2 12.01.2024 19.01.2024 7 330000,00 304 076,91 304 076,91
3 19.01.2024 26.01.2024 7 330 000,00 315 680,86 315 680,86
4 26.01.2024 02.02.2024 7 319000,00 297 488,82 297 488,82
5 02.02.2024 09.02.2024 7 322 000,00 314 069,85 314 069,85
6 09.02.2024 16.02.2024 7 318 000,00 306 865,64 306 865,64
7 16.02.2024 23.02.2024 7 322 000,00 301 385,94 301 385,94
8 23.02.2024 01.03.2024 7 328000,00 301 414,40 301 414,40
9  01.03.2024 08.03.2024 7 315000,00 303 387,01 303 387,01
10 08.03.2024 15.03.2024 7 322000,00 304 649,56 304 649,56
1 15.03.2024 22.03.2024 7 312 000,00 293999,37 293999,37
12 22.03.2024 29.03.2024 7 320 000,00 286 114,53 286 114,53
13 29.03.2024 05.04.2024 7 315000,00 283 676,36 283 676,36
14 05.04.2024 12.04.2024 7 310 000,00 292 647,78 292 647,78
15 12.04.2024 19.04.2024 7 310 000,00 299 120,85 299 120,85
16 19.04.2024 26.04.2024 7 305000,00 285139,72 285 139,72
17 26.04.2024 02.05.2024 6 318 000,00 286 799,67 286 799,67
18 02.05.2024 10.05.2024 8 311 000,00 301402,76 301402,76
19 10.05.2024 17.05.2024 7 321000,00 304 524,93 304 524,93
20 17.05.2024 24.05.2024 7 323000,00 308 706,30 308 706,30
21 24.05.2024 31.05.2024 7 328000,00 303 193,87 303 193,87
22 31.05.2024 07.06.2024 7 317 000,00 292 907,45 292 907,45
23 07.06.2024 14.06.2024 7 330000,00 316 268,73 316 268,73
24 14.06.2024 21.06.2024 7 330000,00 306 901,97 306 901,97
25  21.06.2024 28.06.2024 7 338000,00 315653,44 315 653,44
26 28.06.2024 05.07.2024 7 346 000,00 295 052,56 295 052,56
27 05.07.2024 12.07.2024 7 332000,00 324 581,03 324 581,03
28 12.07.2024 19.07.2024 7 329 000,00 32121746 32121746
29 19.07.2024 26.07.2024 7 332000,00 318 494,54 318 494,54
30 26.07.2024 02.08.2024 7 340 000,00 319058,95 319058,95
31 02.08.2024 09.08.2024 7 340000,00 332790,61 332790,61
32 09.08.2024 16.08.2024 7 340000,00 328 879,91 328 879,91
33 16.08.2024 23.08.2024 7 336 000,00 326 578,69 326 578,69
34 23.08.2024 30.08.2024 7 340 000,00 328738,18 328738,18
35  30.08.2024 06.09.2024 7 340 000,00 286 442,06 286 442,06
36 06.09.2024 13.09.2024 7 351 000,00 339 789,47 339 789,47
37 13.09.2024 20.09.2024 7 345000,00 329 370,44 329 370,44
38 20.09.2024 27.09.2024 7 349 000,00 324 465,59 324 465,59
39 27.09.2024 04.10.2024 7 362 000,00 284 885,54 284 885,54
40 04.10.2024 11.10.2024 7 351000,00 339161,78 339161,78
41 11.10.2024 18.10.2024 7 346 000,00 327 370,27 327 370,27
42 18.10.2024 25.10.2024 7 349000,00 334 864,14 334 864,14
43 25.10.2024 31.10.2024 6 341000,00 323 486,45 323 486,45
44 31.10.2024 08.11.2024 8 335000,00 291 694,65 291694,65
45 08.11.2024 15.11.2024 7 358 000,00 341 357,94 341 357,94
46 15.11.2024 22.11.2024 7 345000,00 320 380,17 320 380,17
47 22.11.2024 29.11.2024 7 353 000,00 335326,12 335 326,12
48 29.11.2024 06.12.2024 7 350000,00 293 670,14 293 670,14
49  06.12.2024 13.12.2024 7 361000,00 338472,89 338472,89
50  13.12.2024 20.12.2024 7 365 000,00 327 400,90 327 400,90
51 20.12.2024 27.12.2024 7 385 000,00 325 230,61 325 230,61
52 27.12.2024 03.01.2025 7 378000,00 283 762,07 283 762,07
Razem 2024 17 422 000,00 16 163 392,63 16 163 392,63
Zrédto: NBP.
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Zalycznik 3
Operacje dostrajajace w 2024 1.

Lp. ETE] DETE] Okres Nominalna warto$¢ Nominalna warto$¢ Nominalna wartos¢ ofert
przetargu | zapadalnosci | zapadalnosci | oferty sprzedazy (min zt) oferty zakupu przyjetych (min zf)
(w dniach) (mln z4)

1 03.01.2024 05.01.2024 85 000,00 52 835,00 52 835,00
2 09.01.2024 12.01.2024 3 35000,00 21 800,00 21800,00
3 16.01.2024 19.01.2024 3 25000,00 9700,00 9700,00
4 17.01.2024 19.01.2024 2 16 000,00 13 850,00 13 850,00
5 23.01.2024 26.01.2024 9 20 000,00 14 650,00 14 650,00
6 30.01.2024 31.01.2024 1 44 000,00 40 293,50 40 293,50
7 06.02.2024 09.02.2024 3 15000,00 6610,00 6 610,00
8 13.02.2024 16.02.2024 3 20 000,00 5926,00 5926,00
9 20.02.2024 23.02.2024 3 25000,00 14 646,00 14 646,00
10 27.02.2024 29.02.2024 2 45000,00 31371,00 31371,00
11 28.02.2024 29.02.2024 1 25000,00 19 829,50 19 829,50
12 05.03.2024 08.03.2024 3 20 000,00 12010,00 12010,00
13 12.03.2024 15.03.2024 9 20 000,00 12 614,00 12 614,00
14 19.03.2024 22.03.2024 3 20 000,00 13552,00 13552,00
15 26.03.2024 29.03.2024 3 40 000,00 28 385,00 28 385,00
16 29.03.2024 02.04.2024 4 31000,00 33882,90 31000,00
17 03.04.2024 05.04.2024 2 35000,00 28714,00 28714,00
18 09.04.2024 12.04.2024 3 30 000,00 17 884,00 17 884,00
19 16.04.2024 19.04.2024 3 20 000,00 20 053,50 20000,00
20 23.04.2024 26.04.2024 3 25000,00 21000,00 21000,00
21 29.04.2024 30.04.2024 1 53000,00 50 337,50 50 337,50
22 29.05.2024 31.05.2024 2 52000,00 4922710 4922710
23 04.06.2024 07.06.2024 3 30 000,00 30 124,00 30 000,00
24 12.06.2024 14.06.2024 2 27 000,00 9790,00 9790,00
25  19.06.2024 21.06.2024 2 25000,00 23 375,00 23 375,00
26 25.06.2024 28.06.2024 3 30 000,00 31660,00 30 000,00
27 28.06.2024 01.07.2024 3 52000,00 34 053,23 34 053,23
28 01.07.2024 05.07.2024 4 31000,00 30072,00 30072,00
29 09.07.2024 12.07.2024 3 15000,00 7990,00 7990,00
30 16.07.2024 19.07.2024 3 18000,00 9835,00 9835,00
31 23.07.2024 26.07.2024 3 25000,00 17 555,00 17 555,00
32 30.07.2024 31.07.2024 1 48000,00 44 664,54 44 664,54
33 20.08.2024 23.08.2024 3 24.000,00 14 236,00 14 236,00
34 27.08.2024 30.08.2024 3 30000,00 22298,00 22 298,00
35 30.08.2024 02.09.2024 3 53 000,00 46 080,00 46 080,00
36 03.09.2024 06.09.2024 3 55000,00 40 350,00 40 350,00
37 18.09.2024 20.09.2024 2 25000,00 18 450,00 18 450,00
38 24.09.2024 27.09.2024 3 30000,00 17 550,00 17 550,00
39 27.09.2024 30.09.2024 3 75000,00 7041213 7041213
40  01.10.2024 04.10.2024 3 70 000,00 47 615,00 47 615,00
41 16.10.2024 18.10.2024 2 30000,00 18000,00 18000,00
42 2210.2024 25.10.2024 3 25000,00 11 750,00 11 750,00
43 28.10.2024 31.10.2024 3 20000,00 17 800,00 17 800,00
44 30.10.2024 31.10.2024 1 31000,00 20093,80 20 093,80
45 04.11.2024 08.11.2024 4 65 000,00 34 390,00 34 390,00
46 19.11.2024 22.11.2024 3 45000,00 26 800,00 26 800,00
47 26.11.2024 29.11.2024 3 35000,00 31619,04 31619,04
48 29.11.2024 02.12.2024 3 56 000,00 45993,70 45993,70
49 03.12.2024 06.12.2024 3 68 000,00 36 920,00 36 920,00
50  10.12.2024 13.12.2024 3 35000,00 14 100,00 14100,00
51 17.12.2024 20.12.2024 3 40 000,00 19 400,00 19 400,00
52 23.12.2024 2712.2024 4 50 000,00 40 300,00 40 300,00
53 30.12.2024 31.12.2024 1 115 000,00 107 594,20 107 594,20
Razem 2024 1979 000,00 1460 041,64 1455 321,24

Zrédlo: NBP.
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Zalacznik 4
Dealerzy Rynku Pieni¢znego w 2024 r.

System Dealeréw Rynku Pienig¢znego (dalej: DRP) jest wykorzystywany przez Narodowy Bank
Polski od 1992 r. Bank centralny wybiera podmioty do pelnienia funkcji DRP raz w roku. Status
DRP jest nadawany danemu podmiotowi po zawarciu z NBP odpowiedniej umowy.

Zgodnie z trescig uchwaty nr 56/2010 Zarzadu NBP z dnia 21 paZdziernika 2010 r.¢ status DRP
uprawnia do uczestnictwa w dostrajajacych operacjach otwartego rynku, stosowanych przez
NBP.

Do dnia 1 wrzes$nia 2024 1., zgodnie z decyzja Zarzadu NBP z dnia 12 marca 2020 r., dostep do
operacji dostrajajacych posiadaly banki majace prawo uczestnictwa w podstawowych opera-
cjach otwartego rynku.

Od dnia 2 wrze$nia 2024 r. (tj. od pierwszego dnia wrzesniowego okresu utrzymywania rezerwy
obowiazkowej), zgodnie z decyzja Zarzagdu NBP z dnia 12 sierpnia 2024 r., dostep do dostraja-
jacych operacji otwartego rynku o okresie zapadalnosci nieprzekraczajacym 7 dni, przeprowa-
dzanych doraZznie w trakcie okreséw utrzymywania rezerwy obowigzkowej, mialy wylacznie
banki posiadajace status DRP.

W 2024 1. status DRP mialy nastepujace podmioty (kolejnos¢ wedlug numeru rozliczeniowego
banku):

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA,
Bank Handlowy w Warszawie SA,
ING Bank Slaski SA,

Santander Bank Polska SA,

Bank Gospodarstwa Krajowego,
mBank SA,

Bank Millennium SA,

Bank Polska Kasa Opieki SA,
VeloBank SA,

BNP Paribas Bank Polska SA,
SGB-Bank SA,

Deutsche Bank Polska SA,

Bank Polskiej Spotdzielczosci SA.

¥ XN A WD

g
W N = o

¢ Uchwata nr 56/2010 Zarzadu NBP z dnia 21 paZdziernika 2010 r. w sprawie kryteriow uczestnictwa ban-
koéw krajowych, oddzialéw bankéw zagranicznych oraz oddzialéw instytucji kredytowych w operacjach
otwartego rynku prowadzonych przez Narodowy Bank Polski (Dz. Urz. NBP z 2015 r. poz. 12 oraz z 2019 .
poz. 13).
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