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Synteza

Synteza

1. Zgodnie z art. 227 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej ,Centralnym bankiem paristwa jest
Narodowy Bank Polski. Przystuguje mu wylaczne prawo emisji pienigdza oraz ustalania
i realizowania polityki pieni¢znej. Narodowy Bank Polski odpowiada za wartos¢ polskiego
pieniadza”. Podstawowe zadania NBP okresla ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku
Polskim i ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe, a takze Traktat o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej oraz Protokét nr 4 w sprawie Statutu Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych
i Europejskiego Banku Centralnego. W 2024 r. NBP dziatat zgodnie z Zatozeniami polityki pienigznej
na rok 2024 oraz Planem dziatalnosci NBP na lata 2024-2026.

2. Sprawozdanie przedstawia realizacje przez NBP ustawowych zadari w 2024 r. w nastepujacych
obszarach: polityka pieni¢zna, dziatania na rzecz stabilnoéci systemu finansowego, dziatalnos¢
emisyjna, zarzadzanie rezerwami dewizowymi, dziatalnos¢ dewizowa, dziatania na rzecz systemu
platniczego, obstuga Skarbu Paristwa, dziatalnoé¢ analityczno-badawcza, dzialalnos¢ statystyczna,
dziatalnoéé edukacyjna, komunikacyjna i promocyjna oraz wspélpraca migdzynarodowa.
W Sprawozdaniu przedstawiono réwniez dziatalnos¢ legislacyjng i dziatalnoé¢ wewnetrzna, a takze
opis sytuacji majatkowej i kapitalowej oraz wynik finansowy za 2024 r.

3. Zgodnie z Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej oraz ustawa o Narodowym Banku Polskim
organami NBP sa: Prezes Narodowego Banku Polskiego, Rada Polityki Pienigznej i Zarzad
Narodowego Banku Polskiego. W 2024 r. strukture organizacyjng NBP tworzyly: Centrala
116 jednostek organizacyjnych.

4. W zwiazku z agresja Rosji na Ukraing Zarzad Narodowego Banku Polskiego w 2024 r. kontynuowal
udzielanie pomocy Narodowemu Bankowi Ukrainy.

5. W 2024 r. polityka pieniezna byta prowadzona zgodnie z Zalozeniami polityki pienieznej na rok 2024.
Podobnie jak w poprzednich latach gléwnym celem polityki pienieznej bylo utrzymanie stabilnosci
cen, przy jednoczesnym wspieraniu zréwnowazonego wzrostu gospodarczego oraz stabilnosci
systemu finansowego. NBP dazyl do zapewnienia stabilnoéci cen, wykorzystujac strategie celu
inflacyjnego. W ramach tej strategii od 2004 r. celem polityki pienigznej jest utrzymanie inflacji
- rozumianej jako procentowa roczna zmiana indeksu cen towaréw i ustug konsumpcyjnych
- na poziomie 2,5% z symetrycznym przedziatem odchyleri o szerokosci +1 punktu procentowego
w érednim okresie. Decyzje w zakresie polityki pienieznej byly podejmowane na podstawie
dostepnych informacji dotyczacych biezacej i oczekiwanej sytuacji makroekonomicznej, w tym
ksztaltowania si¢ inflacji i koniunktury gospodarczej. W Polsce — pomimo ostabionej koniunktury
u gléwnych partneréw handlowych — nastapilo wyrazne ozywienie aktywnosci gospodarcze;.
W 2024 r. wzrost PKB przyspieszyt do 2,9% (z 0,2% w 2023 r.). Wyraznie wzrosta dynamika popytu
krajowego (wzrost 0 4,2% po spadku o 3,0% w 2023 r.), w tym konsumpgji gospodarstw domowych
(wzrost 0 3,1% po spadku o 0,3% w 2023 r.) i spozycia publicznego, przy istotnym zwigkszeniu si¢
wkladu zmiany zapaséw do dynamiki PKB. Jednoczesnie, ze wzgledu na zakoriczenie
wydatkowania érodkéw z perspektywy finansowej Unii Europejskiej na lata 2014-2020, obnizyly sie
inwestycje. Na rynku pracy utrzymywat sie wysoki poziom liczby pracujacych, a stopa bezrobocia
pozostawala na historycznie niskim poziomie. W takich uwarunkowaniach, a takze
w zwiazku ze znacznymi podwyzkami plac w sektorze publicznym oraz znacznym wzrostem placy
minimalnej, wzrost wynagrodzet w gospodarce narodowej w 2024 r. przyspieszyl — zar6wno
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W ujeciu nominalnym (13,6%), jak i realnym (9,5%) — do najwyzszego poziomu od poczatku
XXI w. Jednoczesnie, mimo poprawy krajowej koniunktury, nastapilo istotne poluzowanie polityki
fiskalnej. W 2024 r. deficyt sektora finanséw publicznych wzrést do 6,6% PKB z 5,3% PKB w 2023 r.,
do czego przyczynito sie m.in. podniesienie wysokosci $wiadczenia wychowawczego oraz istotne
podwyzszenie wynagrodzeri nauczycieli i pracownikéw panstwowej sfery budzetowej. Z kolei
projekt ustawy budzetowej na 2025 r. wskazywal, ze w 2025 r. deficyt sektora finanséw publicznych
bedzie nadal wysoki. W I polowie 2024 r. inflacja CPI obnizyla sie do poziomu zgodnego z celem
inflacyjnym NBP (2,8% r/r w I kw. i 2,5% r/r w Il kw.), do czego przyczynily si¢ efekty zaciesnienia
polityki pienigznej w latach 2021-2022, a takze ustepowanie efektéw globalnych szokéw zwigzanych
z pandemia oraz zbrojng agresja Rosji na Ukraine. Jednoczesnie prognozy sygnalizowaly ryzyko
wyraznego wzrostu inflacji w II potowie 2024 r. w przypadku odmrozenia administrowanych cen
nosnikéw energii. W IT polowie 2024 r. wzrost administrowanych cen nosnikéw energii nastapil,
co — wraz z efektami wczesniejszego podwyzszenia podatku VAT na podstawowe produkty
spozywcze — przyczynilo si¢ do wzrostu inflacji powyzej celu NBP (4,5% r/r w IIl kw. i 4,8% 1/t
w IV kw.). Jednoczesnie wszystkie miary inflacji bazowej — po spadku w I potowie 2024 r. — wzrosty
w ciggu II polowy 2024 r. W szczegdlnosci inflacia CPI po wylaczeniu cen zywnosci i energii
w IV kw. 2024 r. wyniosta 4,1% r/r. Czynnikiem ograniczajacym wzrost cen w 2024 r. byt mocniejszy
niz w poprzednich latach kurs zlotego. Prognozy dostgpne w II polowie 2024 r. wskazywaly,
ze w 2025 r. inflacja utrzyma sie wyraznie powyzej celu inflacyjnego NBP. Jednoczesnie w érednim
okresie wedlug projekci NBP - przy zaloZzeniu utrzymania stop procentowych NBP
na niezmienionym poziomie - inflacja miala powrdci¢ do celu NBP. Czynnikami niepewnosci
dotyczacymi perspektyw inflacji pozostawaty przy tym: wpltyw podwyzszonej dynamiki cen energii
na oczekiwania inflacyjne, dalsze dzialania w zakresie polityki fiskalnej i regulacyjnej, tempo
ozywienia gospodarczego w Polsce oraz sytuacja na rynku pracy. Wobec powyzszych
uwarunkowan, dazac do trwalego powrotu inflacji do celu inflacyjnego NBP w $rednim okresie,
w 2024 r. Rada utrzymywala stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie, w tym stope
referencyjna na poziomie 5,75%.

6. W 2024 r. NBP prowadzil polityke pienigzng wykorzystujac instrumenty przewidziane
w Zatozeniach polityki pieniginej na rok 2024. Podstawowym instrumentem polityki pienieznej
w 2024 r. byly stopy procentowe NBP. Podobnie jak w poprzednich latach, celem operacyjnym
polityki pienieznej bylo ksztaltowanie stawki POLONIA w poblizu stopy referencyjnej NBP. Cel
operacyjny realizowany byl gléwnie przy wykorzystaniu podstawowych operacji otwartego rynku,
przeprowadzanych regularnie, raz w tygodniu, w formie emisji bonéw pienigznych NBP, co do
zasady z 7-dniowym okresem zapadalnosci. Uzupelniajacg role w tym zakresie pelnily operacje
dostrajajace. Realizacji celu operacyjnego polityki pienieznej sprzyjat system rezerwy obowigzkowej,
ktéry oddziatywal w kierunku stabilizacji stawki POLONIA. W 2024 r. banki mialy mozliwo$é
lokowania nadwyzek srodkéw w formie depozytu na koniec dnia w NBP oraz uzupelniania
niedoboréw $rodkéw, korzystajac z kredytu lombardowego oferowanego przez NBP.
W analizowanym okresie NBP nie przeprowadzal operacji strukturalnych, a wartos¢ nominalna
portfela diuznych papieréw wartosciowych skupionych przez NBP w ramach tych operacji w latach
2020-2021 wyniosta 126,2 mld zl na koniec 2024 r., wobec 135,1 mld zt wedtug stanu na koniec
2023 r. W 2024 r. nastapil wzrost nadplynnosci utrzymujacej si¢ w sektorze bankowym,
w poréwnaniu do roku poprzedniego. Sredni dzienny poziom $rodkéw pozostajacych w dyspozycji
sektora bankowego, przekraczajacych poziom rezerwy obowigzkowej, w grudniu 2024 r. wyni6st
352,8 mld zlibyt 0 51,6 mld zt wyzszy niz w analogicznym okresie 2023 r. Do wzrostu nadptynnosci
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10.

11.

12.

w 2024 r. w najwigkszym stopniu przyczynit sie skup netto walut obcych dokonywany przez NBP
na zlecenie klientéw. W kierunku ograniczenia nadplynnosci sektora bankowego w 2024 r.
oddziatywat z kolei wzrost wartosci pieniagdza gotéwkowego w obiegu.

Zgodnie z art. 3 ust. 2 pkt 6 ustawy o Narodowym Banku Polskim do zadari NBP nalezy
Jksztattowanie warunkéw niezbednych dla rozwoju systemu bankowego”. Polski bank centralny
realizuje to zadanie w sposéb ciagly przez dzialania, ktérych celem jest zapewnienie stabilnych
warunkéw funkcjonowania bankéw i calego systemu finansowego. W 2024 r. NBP kontynuowat
dzialania na rzecz rozwoju systemu platniczego i jego sprawnego funkcjonowania. Narodowy Bank
Polski uczestniczyl w tworzeniu przepiséw prawnych dotyczacych sektora bankowego, prowadzit
analizy i badania krajowego systemu bankowego oraz wspétpracowat ze Zwiazkiem Bankow
Polskich.

Narodowy Bank Polski na biezaco analizuje stabilno$¢ i rozwj systemu finansowego, w wymiarze
krajowym i miedzynarodowym. Wyniki analiz sa publikowane w cyklicznych opracowaniach. NBP
przewodniczy pracom Komitetu Stabilnosci Finansowej w formule KSF-M (nadzor
makroostrozno$ciowy) i bierze udziat w pracach KSF-K (zarzadzanie kryzysowe). Opracowania NBP
sqg w szerokim zakresie wykorzystywane przy podejmowaniu przez Komitet decyzji w obszarze
nadzoru makroostroznosciowego. W 2024 r. NBP przygotowal na potrzeby KSF-M nowg strategie
i metodyke ustalania antycyklicznego bufora kapitalowego. Narodowy Bank Polski wspétpracowat
z instytucjami tworzacymi sie¢ bezpieczeristwa finansowego, tj. z Ministerstwem Finansow (MF),
Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) i Bankowym Funduszem Gwarancyjnym (BFG). Ponadto
prowadzit analizy i badania majace na celu poglebienie wiedzy o procesach finansowych
i wspétzaleznosciach systemu finansowego oraz gospodarki, a takze operacjonalizacje polityki
makroostroznosciowej.

Gléwnym celem dziatalnosci emisyjnej NBP jest zapewnienie bezpieczeristwa i plynnosci obrotu
gotéwkowego. W 2024 r. warto$¢ pieniadza gotéwkowego w obiegu wzrosta 0 9,5% i na koniec
grudnia 2024 r. wynosita 413,4 mld zi. Wyemitowano wartosci kolekcjonerskie dla uczczenia
100. rocznicy utworzenia Banku Polskiego SA i stulecia wprowadzenia zltotego do obiegu.
Kontynuowano realizacje Narodowej Strategii Bezpieczenstwa Obrotu Gotdwkowego
oraz wprowadzono zmiany dotyczace wymiany i klasyfikacji banknotéw uszkodzonych przez
systemy neutralizacji.

Zarzadzajac rezerwami dewizowymi, NBP dazy do zapewnienia bezpieczeristwa i niezbednej
plynnosci inwestowanych srodkéw. Jednoczesnie — spehiajac te kryteria — podejmuje dziatania
shuzace podwyzszeniu dochodowosci rezerw w dtugim okresie. W 2024 r. Narodowy Bank Polski
zwigkszy} zasoby zlota o 89,5 tony (do 448,2 tony) oraz zbudowatl portfel tytulow uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych replikujacych indeksy akcyjne (ETF), co wplyneto na uzyskanie wyzszej
stopy zwrotu rezerw.

Dzialalno$é dewizowa NBP polega na prowadzeniu rejestru dziatalnosci kantorowej, wydawaniu
decyzji w sprawach dewizowych oraz przeprowadzaniu okreslonych ustawowo kontroli.
W 2024 r. skontrolowano 714 podmiotéw, wydano 21 decyzji dewizowych oraz 46 decyzji w sprawie
naruszenia warunkéw lub niedopelnienia obowigzkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci
kantorowej. Wedtug stanu na 31 grudnia 2024 r. do rejestru dziatalnosci kantorowej prowadzonego
przez Prezesa NBP wpisanych bylo 2212 przedsigbiorcow.

Dziatania NBP na rzecz systemu platniczego polegaja przede wszystkim na prowadzeniu systeméw
platnoéci i dokonywaniu rozrachunkéw miedzybankowych, organizowaniu rozliczen pienigznych
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oraz sprawowaniu nadzoru nad systemem platniczym. W 2024 r. kontynuowano prace nad nowym
systemem RTGS w zlotych (SORBNET3), analizowano zmiany regulacji prawnych dotyczacych
dostepu podmiotéw niebankowych $wiadczacych ustugi platnicze do tzw. wyznaczonych systemow
platnosci oraz sprawowano nadzér systemowy nad systemem platniczym.

13. Prowadzona przez Narodowy Bank Polski obstuga bankowa budzetu parstwa przyczynia si¢
do zapewnienia bezpieczenstwa i ptynnosci rozliczeri $rodkéw sektora finanséw publicznych.
Wedtug stanu na 31 grudnia 2024 r. NBP prowadzit 29 067 rachunkéw dla 2911 klientéw. Narodowy
Bank Polski obstuguje zobowiazania i naleznosci zagraniczne budzetu paristwa oraz obrét papierami
wartosciowymi. W 2024 r. zorganizowano lacznie 34 przetargi sprzedazy i zamiany skarbowych
papieréw wartosciowych oraz 12 przetargéw sprzedazy obligacji Banku Gospodarstwa Krajowego
emitowanych na rzecz Funduszu Przeciwdzialania COVID-19. NBP wspélpracowat takze
z Ministerstwem Finanséw w ramach Komitetu Zarzadzania Dtugiem Publicznym.

14. Prace analityczno-badawcze prowadzone w NBP w 2024 r. mialy na celu diagnoze biezaceji przyszlej
sytuacji w polskiej gospodarce, m.in. w zakresie: wskaznikéw inflacji oraz proceséw cenotwdrczych,
oczekiwan inflacyjnych, PKB i jego komponentéw, rynku pracy, a takze sytuacji finansowej
gospodarstw domowych i przedsigbiorstw. Analizowano gospodarke §wiatowa i wplyw zagranicy
na gospodarke Polski. Prowadzono prace zwigzane z tworzeniem oraz doskonaleniem narzedzi
analitycznych i prognostycznych. Wyniki analiz i badan byly wykorzystywane przy podejmowaniu
decyzji przez Zarzad NBP oraz Rade Polityki Pienigznej. Narodowy Bank Polski zorganizowat
3 miedzynarodowe konferencje naukowe i 2 inne naukowe wydarzenia miedzynarodowe.

15. Narodowy Bank Polski realizuje zadania statystyczne obejmujace pozyskiwanie danych
sprawozdawczych od podmiotéw sektora finansowego oraz od podmiotéw niefinansowych.
W 2024 r. NBP dostosowal infrastruktur¢ sprawozdawcza do nowych wymogéw Europejskiego
Urzedu Nadzoru Bankowego (European Banking Authority, EBA) w zakresie sprawozdawczosci
ostroznosciowej oraz kontynuowal badania proceséw migracyjnych w Polsce, w tym wsrdd
uchodZcéw z Ukrainy i imigrantéw z Bialorusi w Polsce. W NBP rozwijano ponadto narzedzia
stuzace do analizy i agregacji danych w ramach Huba Statystycznego oraz doskonalono sposoby
weryfikacji danych sprawozdawczych, w tym za pomoca metod uczenia maszynowego.

16. W 2024 r. Narodowy Bank Polski byl inicjatorem i uczestnikiem projektéw edukacyjnych
realizowanych na terenie calego kraju. Przeprowadzono cykliczne konkursy dla $rodowisk
szkolnych, akademickich i naukowych oraz kolejng edycje ogéInopolskiego programu edukacyjnego
Ziote Szkoly NBP. Uruchomiono program stypendialny Ziote Indeksy NBP skierowany do
studentéw kierunkéw ekonomicznych na akademickich uczelniach publicznych w Polsce.
Dofinansowano 86 projektéw z zakresu edukacji ekonomicznej. NBP wzbogacit takze oferte
edukacyjng i zbiory Centrum Pienigdza NBP, kontynuowat dziatania komunikacyjne, w tym z okazji
100. rocznicy wprowadzenia ztotego do obiegu i stulecia utworzenia Banku Polskiego SA oraz
zorganizowal nieodplatne zajecia edukacyjne dla uczniéw z obszaréw dotknietych powodzig.

17. Narodowy Bank Polski uczestniczy w pracach Statego Komitetu Rady Ministréw i innych gremiow
miedzyresortowych oraz wspdlpracuje z organami panistwa, opiniujgc projekty aktow prawnych
dotyczacych sektora bankowego i polityki gospodarczej. W ramach wspélpracy z Europejskim
Bankiem Centralnym NBP bierze udzial w procesie opiniowania projektow opinii EBC do
projektowanych aktéw prawnych — unijnych i krajowych (panstw cztonkowskich UE). W 2024 r.
dotyczyly one m.in.: ustug i systeméw platniczych, pieniagdza elektronicznego, dostepu do danych
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Synteza

18.

19.
20.

finansowych, nadzoru finansowego, stabilnoéci finansowej, w tym cyberbezpieczeristwa,
a takze infrastruktury obstugi gotéwkowej i platnosci gotéwkowych.

W 2024 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremiéw UE, w tym: Rady Ogodlnej EBC,
Rady Generalnej Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS), komitetéw i grup roboczych
Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych (ESBC) oraz ERRS, Rady ECOFIN (w ramach
nieformalnych posiedzer), komitetéw i grup roboczych Rady UE oraz grup eksperckich Komisji
Europejskiej. W 2024 r. najwazniejsze prace dotyczyly projektéw unijnych aktéw prawnych
dotyczacych funkcjonowania systemu finansowego oraz dziatart majacych na celu dokoriczenie
budowy unii bankowej. NBP wspétpracuje tez z migdzynarodowymi instytucjami bankowymi
i finansowymi, w tym z Bankiem Rozrachunkéw Miedzynarodowych (Bank for International
Settlements, BIS) oraz Miedzynarodowym Funduszem Walutowym (MFW). W 2024 r.
kontynuowano udzial w czasowym zwigkszeniu zasobéw finansowych MFW w ramach Nowych
Porozumien Pozyczkowych (NAB) oraz pozyczki dwustronnej. NBP prowadzil takze dalsze
dziatania pomocowe skierowane do bankéw centralnych spoza UE, w szczegdlnosci Narodowego
Banku Ukrainy, oraz zorganizowat konferencje miedzynarodowe, w tym z okazji stulecia polskiego
banku centralnego.

W 2024 r. przecietne zatrudnienie w NBP bylo o 26 etatéw nizsze niz w 2023 r. i wyniosto 3263 etaty.

Suma bilansowa NBP na koniec 2024 r. przekroczyla kwote 1 bln zt (1 046,8 mid z}) i jest to najwyzsza
suma bilansowa NBP od denominadji ztotego, czyli od 1995 r. Wynik finansowy NBP za 2024 r. byt
ujemny i wyni6st -13,3 mld z. NBP odnotowat dodatni wynik zarzadzania rezerwami dewizowymi
w kwocie 19,8 mld zl. Ponidst koszty walki z inflacj, tj. prowadzenia polityki pienieznej (koszty
dyskonta od wyemitowanych bonéw pienieznych oraz koszty odsetek od rezerwy obowiazkowej),
w wysokosc -21,2 mld zt. Umocnienie zlotego w relacji do walut obcych (zaréwno w ujgciu
éredniorocznym, jak i rok do roku) pomniejszyto wynik finansowy NBP o 8,3 mld zt. Z kolei koszty
dziatania i amortyzacji w 2024 r. byly podobne jak w 2023 r. i wyniosty -1,8 mld z} (por. rozdziat 15).
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Funkcjonowanie organéw Narodowego Banku Polskiego

1. Funkcjonowanie organéw Narodowego
Banku Polskiego

Zgodnie z Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej oraz ustawg o Narodowym Banku Polskim organami
NBP sa: Prezes Narodowego Banku Polskiego, Rada Polityki Pienieznej i Zarzad Narodowego Banku
Polskiego.

1.1. Prezes Narodowego Banku Polskiego

W 2024 r. Prezes NBP w ramach swoich obowigzkéw przewodniczyl Radzie Polityki Pienieznej
i Zarzadowi NBP oraz Komitetowi Stabilnosci Finansowej w formule makroostroznosciowej. Ponadto
reprezentujac Narodowy Bank Polski i Rzeczpospolita Polska, Prezes NBP uczestniczyt (lub byt
reprezentowany) m. in. w nastgpujacych spotkaniach miedzynarodowych instytucji bankowych
i finansowych:

- posiedzeniach Rady Ogdlnej Europejskiego Banku Centralnego,

— nieformalnych posiedzeniach Rady ECOFIN,

— posiedzeniach Rady Generalnej Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego,
- posiedzeniach gubernatoréw Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych.

W 2024 r. Prezes NBP wydat 31 zarzadzefi, dotyczacych m.in. szczegétowych zasad i trybu wymiany
znakéw pienieznych, ktore wskutek zuzycia lub uszkodzenia przestajg by¢é prawnym $rodkiem
platniczym na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, a takze sposobu i trybu przeliczania, sortowania,
pakowania i oznaczania opakowari banknotéw i monet oraz wykonywania czynnosci zwigzanych
z zaopatrywaniem bankéw w znaki pieniezne.

Ponadto Prezes NBP wydal 5 obwieszczen: 3 zawierajace jednolite teksty aktow prawnych organéw NBP,
obwieszczenie w sprawie ogloszenia wykazu walut wymienialnych oraz obwieszczenie w sprawie

ogloszenia bilansu oraz rachunku zyskoéw i strat Narodowego Banku Polskiego za 2023 r.

Prezes NBP jako przelozony pracownikéw brat udziat w ksztattowaniu i realizowaniu polityki kadrowe;j,
a takze sprawowatl nadzor nad przestrzeganiem standardéw pracy w NBP.
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1.2. Rada Polityki Pienieznej

Rada Polityki Pieniginej

Przewodniczacy: Adam Glapinski

Czlonkowie: Ireneusz Dabrowski
Iwona Duda
Wiestaw Janczyk
Cezary Kochalski
Ludwik Kotecki
Przemystaw Litwiniuk
Gabriela Mastowska
Joanna Tyrowicz
Henryk Wnorowski

W 2024 r. Rada Polityki Pienieznej dzialata zgodnie z Zalozeniami polityki pienigznej na rok 2024.
Odbyta 12 posiedzeri (w tym 11 decyzyjnych), na ktérych podjeta 7 uchwat normatywnych. Uchwaty RPP
byly publikowane w Dzienniku Urzedowym Rzeczypospolitej Polskiej ,Monitor Polski” i Dzienniku
Urzedowym Narodowego Banku Polskiego.

W 2024 r. RPP nie podejmowata uchwal w sprawie stopy referencyjnej, oprocentowania kredytow
refinansowych, oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskontowej i stopy dyskontowej weksli
w Narodowym Banku Polskim (Tabela 1). Nie podejmowala takze uchwat w sprawie stép rezerwy
obowiazkowej bankéw, spéldzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych i Krajowej Spotdzielczej Kasy
Oszczednosciowo-Kredytowej ani w sprawie wysokosci oprocentowania rezerwy obowigzkowej
(Tabela 2).

Tabela 1. Stopy procentowe NBP na koniec 2024 r. (w %)

Stopa redyskontowa Stopa dyskontowa
weksli weksli

Stopa referencyjna Stopa lombardowa Stopa depozytawa

Zrédto: dane NBP.
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Tabela 2. Stopy rezerwy obowigzkowej i oprocentowanie srodkéw rezerwy obowiazkowej na koniec
2024 r.

Stopa rezerwy obowiazkowej/oprocentowanie Srodkow rezerwy Wysokos¢ w%  Obowigzuje od dnia

obowigzkowej

Stopa rezerwy obowigzkowej od srodkow ziotowych i Srodkéw w walutach obcych 3,50 31.03.2022 r.
zgromadzonych na rachunkach bankowych oraz od srodkéw uzyskanych z tytulu
emisji papieréw wartosciowych

Stopa rezerwy obowigzkowej od srodkéw uzyskanych z tytulu operacji repo i sell- 0,00 1.03.2018 r.
buy-back oraz érodkéw pozyskanych co najmniej na 2 lata

Wysokos¢ oprocentowania Srodkéw rezerwy obowigzkowej* 5,75 5.10.2023r.

* 1,0 wysokosci stopy referencyjnej.
Zrédto: dane NBP.

Uchwaly podjete przez RPP w 2024 r. dotyczyly:

- przyjecia rocznego sprawozdania finansowego Narodowego Banku Polskiego na dzieni 31 grudnia
2023 r.,

- przyjecia sprawozdania z wykonania zalozen polityki pienieznej na rok 2023,

- oceny dziatalnosci Zarzadu Narodowego Banku Polskiego w zakresie realizacji zatozen polityki
pienieznej na rok 2023,

- zatwierdzenia sprawozdania z dzialalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2023 r.,

- ustalenia zatoZen polityki pieni¢znej na rok 2025,

— zmiany uchwaly w sprawie zasad rachunkowosci Narodowego Banku Polskiego, wzoru bilansu,
rachunku zyskoéw i strat oraz zawartosci informacji dodatkowej,

- zatwierdzenia planu finansowego Narodowego Banku Polskiego na rok 2025.

W zwigzku z art. 23 ust. 1 pkt 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim RPP przyjeta nastepujace
dokumenty:

— Bilans platniczy Rzeczypospolitej Polskiej — za III i IV kwartal 2023 r. oraz za I i II kwartal
2024 r,

~ Migdzynarodowg pozycje inwestycyjng Polski w 2023 7.,

- Prognoze bilansu platniczego Rzeczypospolitej Polskiej na 2025 r.,

- Opinie do projektu ustawy budzetowej na rok 2024,

— Opinie do projektu ustawy budzetowej na rok 2025.

Rada Polityki Pienieznej rozpatrywata takze projekcje inflacji i PKB oraz przyjela trzy Raporty o inflacji
(w marcu, lipcu i listopadzie).

! Opinia RPP z dnia 8 stycznia 2024 r. dotyczaca projektu Ustawy budzZetowej na rok 2024 przyjetego przez Rade Ministréw
19 grudnia 2023 r.
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W 2024 r. cztonkowie RPP uczestniczyli w spotkaniach z analitykami rynkowymi oraz w konferencjach
i seminariach naukowych o tematyce ekonomicznej.

1.3. Zarzad Narodowego Banku Polskiego

Zarzad NBP
Przewodniczacy: Adam Glapinski
Wiceprezes NBP — Pierwszy Zastgpca Prezesa NBP: Marta Kightley
Wiceprezes NBP: Adam Lipinski
Czlonkowie: Marta Gajecka
Pawel Mucha
Piotr Pogonowski
Artur Sobort
Rafat Sura
Pawet Szatamacha

Zgodnie z ustawg o NBP dziatalnosciag Narodowego Banku Polskiego kieruje Zarzad NBP. Podejmuje on
uchwaly w sprawach niezastrzezonych do wylacznej kompetencji innych organéw NBP oraz realizuje
uchwaty RPP. W 2024 r. Zarzad NBP wykonywat podstawowe zadania zgodnie z Zatozeniami polityki
pienigznej na rok 2024, Planem dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego na lata 2024-2026 i Planem finansowym
Narodowego Banku Polskiego na rok 2024.

Zarzad NBP rozpatrywat projekty uchwat i inne materiaty na posiedzenie Rady Polityki Pienigznej.

W 2024 r. Zarzad NBP zajmowat si¢ zagadnieniami dotyczacymi:

~ projekcji inflacji i PKB,

- biezacej sytuacji makroekonomicznej w kraju, w tym przebiegu proceséw inflacyjnych, sytuacji
sektora finanséw publicznych, sytuacji ekonomicznej przedsiebiorstw i gospodarstw domowych
oraz sytuacji na rynkach: pracy, nieruchomoéci, finansowym, kredytowym i walutowym,

- biezacej sytuacji na $wiatowych rynkach finansowych, w tym na rynkach finansowych strefy euro
oraz krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej,

~ stabilnosci systemu finansowego w Polsce, w tym oceny funkcjonowania i perspektyw rozwoju
systemu bankowego,

- plynnosci sektora bankowego oraz instrumentéw polityki pienigznej,

- sytuadji na rynku miedzybankowym oraz operacji otwartego rynku.

Zarzad NBP omawial takze zagadnienia dotyczace: dziatalnosci emisyjnej, zarzadzania rezerwami
dewizowymi oraz funkcjonowania polskiego systemu platniczego.
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W 2024 r. Zarzad NBP odbyt 36 posiedzen. Podjat 63 uchwaly (w tym: 41 uchwat normatywnych
122 uchwaly nienormatywne)? oraz 133 uchwaty zarzadcze.

Uchwaly podjete przez Zarzad NBP dotyczyly w szczegdlnosci:

trybu i szczegélowych zasad przekazywania przez banki Narodowemu Bankowi Polskiemu danych
niezbednych do ustalania polityki pienigznej i okresowych ocen sytuacji pieni¢znej paristwa oraz
oceny sytuacji finansowej bankoéw i ryzyka sektora bankowego,

zasad i trybu naliczania oraz utrzymywania rezerwy obowiazkowej,

zarzadzania rezerwami dewizowymi,

regulaminu operacji kasowo-skarbcowych w Narodowym Banku Polskim,

prowadzenia przez Narodowy Bank Polski rachunkéw bankowych,

realizacji przez Narodowy Bank Polski w obrocie zagranicznym i krajowym polecerr wyptaty
w walutach obcych i walucie krajowej oraz operacji czekowych w walutach obcych, a takze skupu
i sprzedazy walut obcych,

zasad organizacji rachunkowosci w Narodowym Banku Polskim,

prowizji i oplat bankowych stosowanych przez Narodowy Bank Polski,

zasad i trybu sporzadzania planu finansowego Narodowego Banku Polskiego oraz sprawozdania
z jego realizacji,

zasad prowadzenia dziatalnosci edukacyjnej przez Narodowy Bank Polski,

regulaminu organizacyjnego Narodowego Banku Polskiego.

Uchwaly zarzadcze Zarzadu NBP dotyczyly m.in.:

dalszego uczestnictwa NBP w programie Nowych Porozumien Pozyczkowych oraz przedtuzenia
obowigzywania umowy pozyczki dwustronnej zawartej pomiedzy NBP i Miedzynarodowym
Funduszem Walutowym;

udziatu NBP w konsultacjach publicznych Komisji Europejskiej w zakresie oceny adekwatnosci
polityki makroostroznosciowej wobec posrednictwa finansowego oferowanego przez podmioty
niebankowe;

opublikowania przez NBP stanowiska dotyczacego dziatalnosci podmiotéw niebankowych
przyjmujacych i wydajacych gotowke w sprawie zapewnienia bezpieczeristwa obrotu
gotdowkowego; NBP zachecit do stosowania przez te podmioty przetestowanych urzadzen
(wskazanych w opublikowanym wykazie) oraz zadeklarowal wsparcie w formie szkolery;
kontynuacji wspdtpracy ze Zwigzkiem Bankéw Polskich polegajacej na korzystaniu przez NBP
z Systemu Wymiany Ostrzezen o Zagrozeniach prowadzonego przez te instytucje;

zwigkszenia czestotliwosci publikowania danych o strukturze obiegu gotdéwkowego w podziale na
nominaly (z kwartalnej na miesieczng) — w celu udostepnienia bardziej szczegélowych informacji

2 Zgodnie z art. 53 i 54 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. 0 Narodowym Banku Polskim (Dz. U. z 2022 r. poz. 2025) uchwatly Zarzadu
Narodowego Banku Polskiego bedace aktami normatywnymi sq oglaszane w Monitorze Polskim lub w Dzienniku Urzgdowym
Narodowego Banku Polskiego.
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zainteresowanym podmiotom (m.in. przedstawicielom bankdéw, analitykom i pracownikom
naukowym);

- udziatu NBP - wspdlnie z Deutsche Bundesbankiem - w realizacji programu wspoéipracy technicznej
ESBC dla bankoéw centralnych Ukrainy, Gruzji i Motdawii;

- zawarcia przez NBP jako czlonka miedzynarodowej Grupy Bankow Centralnych
ds. Przeciwdziatania Fatszerstwom (Central Bank Counterfeit Deterrence Group - CBCDG) umowy
przediuzajacej mozliwos¢ wykorzystywania technologii do zabezpieczania polskich banknotéw
obiegowych.

W zwiazku z agresja Rosji na Ukraing NBP kontynuowat w 2024 r. dziatania majace na celu wsparcie
Narodowego Banku Ukrainy i jego pracownikéw, m.in. przez prowadzenie wspdlpracy technicznej.
Zarzad NBP zdecydowat takze o przekazaniu NBU darowizny ze sprzedazy zestawdw srebrnych monet
Przyjazh i braterstwo to najwicksze bogactwo z przeznaczeniem na dobroczynne cele humanitarne.

Narodowy Bank Polski prowadzil takze dzialania wspierajace osoby poszkodowane przez powddz
we wrzeéniu 2024 r, m.n. przez udzielenie pomocy przy przewozeniu daréw rzeczowych
i zorganizowanie zaje¢ edukacyjnych dla uczniéw szkét podstawowych z obszaréw objetych stanem
kleski zywiotowej.

Ponadto w 2024 r. Zarzad NBP sporzadzil roczne sprawozdanie finansowe NBP za 2023 r.?

1.4. Plan dziatalnosci NBP

W 2024 r. realizowano Plan dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego na lata 2024-2026, uchwalony przez
Zarzad NBP 23 pazdziernika 2023 r. W Planie okreslono cele NBP na najblizsze lata i zadania stuzace ich
realizacji.

Zgodnie z zasadami planowania dziatalnos$ci w NBP Zarzad NBP uchwalit Plan dziatalnoéci Narodowego
Banku Polskiego na lata 2025-2027, ktéry obowiazuje od 1 stycznia 2025 r.

3 Na podstawie art. 17 ust. 4 pkt 12 ustawy o Narodowym Banku Polskim.

T Narodowy Bark Polski



Polityka pieniezna

2. Polityka pieniezna*

Przedkladajac sprawozdanie z wykonania zatozen polityki pienigznej, Rada Polityki Pienieznej wypelnia
zobowigzanie zawarte w art. 227 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej do zlozenia Sejmowi
sprawozdania z wykonania zalozen polityki pienieznej w ciggu 5 miesiecy od zakoriczenia roku
budzetowego. Zgodnie z art. 53 ustawy o Narodowym Banku Polskim sprawozdanie z wykonania
zalozen polityki pienieznej jest ogtaszane w Dzienniku Urzedowym Rzeczypospolitej Polskiej ,Monitor
Polski”. Sprawozdanie prezentuje gléwne elementy realizowanej strategii polityki pieni¢znej, opis
uwarunkowan makroekonomicznych i decyzji podejmowanych w zakresie polityki pienieznej w roku
objetym sprawozdaniem, a takze opis stosowanych instrumentéw polityki pienieznej. Sprawozdanie
z wykonania zalozeti polityki pienieznej na rok 2024 zawiera zatgczniki, w ktérych przedstawiono
ksztaltowanie si¢ wybranych zmiennych makroekonomicznych, a takze Wyniki glosowari cztonkéw Rady
Polityki Pienigznej nad wnioskami i uchwatami w roku objetym sprawozdaniem.

Przy ocenie polityki pienigeznej ex post nalezy bra¢ pod uwage jej uwarunkowania, w tym przede
wszystkim to, ze dzialania wladz monetarnych wplywaja na gospodarke ze znacznym opéznieniem,
a jednoczesnie sg podejmowane w warunkach niepewnosci dotyczacej przyszlych proceséw
makroekonomicznych. Nalezy takzie uwzgledniaé to, ze w gospodarce wystepuja wstrzasy
makroekonomiczne, ktére - cho¢ pozostaja poza kontrola krajowej polityki pienieznej — moga w znacznej
mierze wplywa¢ mna sytuacje gospodarcza 1 procesy inflacyjne w krotkim, a takze
w srednim okresie.

2.1. Strategia polityki pienieznej w 2024 r.

W 2024 r. Rada Polityki Pienigznej, zwana dalej ,Rada” lub ,RPP”, prowadzita polityke pieniezna
zgodnie z ZaloZeniami polityki pienieznej na rok 2024, przyjetymi uchwata nr 5/2023 z dnia 5 wrzesnia 2023 r.
w sprawie ustalenia zalozen polityki pienieznej na rok 2024 (M.P. poz. 1034). Gléwne elementy
realizowanej w 2024 r. strategii polityki pienigznej przedstawiono ponizej.

Podobnie jak w poprzednich latach gléwnym celem polityki pienieznej bylo utrzymanie stabilnosci cen,
przy jednoczesnym wspieraniu zréwnowazonego wzrostu gospodarczego oraz stabilnoéci systemu
finansowego. W ten sposéb Rada realizowata podstawowe zobowigzania Narodowego Banku Polskiego
zawarte w Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r. (Dz. U. Nr 78, poz. 483,
z 2001 r. Nr 28, poz. 319, z 2006 r. Nr 200, poz. 1471 oraz z 2009 r. Nr 114, poz. 946) oraz w ustawie
z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim (Dz. U. z 2022 r. poz. 2025). Zgodnie z art. 227
ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej ,Narodowy Bank Polski odpowiada za warto$¢ polskiego
pienigdza”. Ustawa o Narodowym Banku Polskim, zwanym dalej ,NBP”, w art. 3 ust. 1 stanowi,

4 Rozdziat Polityka pienigina jest Sprawozdaniem z wykonania zalozen polityki pieniginej na rok 2024, ktére Rada Polityki Pienigznej
przyjeta na posiedzeniu w dniu 6 maja 2025 r. Zadania z tego obszaru s realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 5, art. 12,
art. 16, art. 17 ust. 3 pkt 11 ust. 4 pkt 214, art. 23-24 oraz przepiséw rozdziatu 6 ustawy o Narodowym Banku Polskim.
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ze ,,podstawowym celem dziatalnosci NBP jest utrzymanie stabilnego poziomu cen, przy jednoczesnym
wspieraniu polityki gospodarczej Rzadu, o ile nie ogranicza to podstawowego celu NBP”.

Rada dazy do zapewnienia stabilnosci cen, wykorzystujac strategi¢ celu inflacyjnego. W ramach
tej strategii od 2004 r. celem polityki pienieznej jest utrzymanie inflacji — rozumianej jako procentowa
roczna zmiana indeksu cen towaréw i ustug konsumpcyjnych — na poziomie 2,5% z symetrycznym
przedzialem odchyleri o szerokosci +1 punktu procentowego w $rednim okresie.

Sredniookresowy charakter celu inflacyjnego oznacza, ze — ze wzgledu na szoki makroekonomiczne
i finansowe - inflacja moze okresowo ksztattowacé si¢ powyzej lub ponizej celu, w tym réwniez poza
okreslonym przedzialem odchylen od celu. Reakcja polityki pienigznej na szoki jest elastyczna i zalezy
od ich przyczyn oraz oceny trwatosci ich skutkéw, w tym wplywu na procesy inflacyjne. W przypadku
odchylenia inflacji od celu, Rada w sposdb elastyczny okresla pozadane tempo powrotu inflagji do celu,
poniewaz szybkie sprowadzenie inflacji do celu moze wigza¢ si¢ z istotnymi kosztami dla stabilnoéci
makroekonomicznej lub finansowej. Decydujac o zmianach parametréw prowadzonej polityki
pienigznej, Rada bierze pod uwage dostosowania cenowe zachodzace w gospodarce, ktérych zrodia
znajduja sie¢ poza wplywem krajowej polityki pienieznej. W Zalozeniach polityki pieniginej na rok 2024
wskazano, ze w obecnych warunkach te dostosowania sa zwigzane przede wszystkim z silnymi
globalnymi szokami gospodarczymi z ostatnich lat wywolanymi pandemig COVID-19 oraz zbrojng
agresja Rosji na Ukraineg, a takze ze skutkami zachodzacych w gospodarce zmian strukturalnych, w tym
transformacji energetycznej oraz z procesem doganiania przez Polske bardziej rozwinigtych gospodarek
(4. procesem konwergenciji).

Realizowana przez Rade strategia polityki pienieznej zakiada elastycznos¢ w zakresie stosowanych
instrumentéw. Oznacza to, ze instrumentarium NBP moze by¢ dostosowywane do natury wystepujacych
w gospodarce zaburzeri oraz uwarunkowan rynkowych. Elastyczne ksztaltowanie instrumentéw
polityki pienieznej sprzyja efektywnemu dzialaniu mechanizmu transmisji oraz stabilnosci
makroekonomicznej i finansowe;.

Podejmujac decyzje w zakresie polityki pienieznej, Rada bierze pod uwage opdznienia, z jakimi wplywaja
one na gospodarke. Dlugos¢ opéznieri, jakie wystepuja od podjecia decyzji w zakresie parametrow
polityki pienieznej do zaobserwowania jej najsilniejszego wplywu na wielkosci realne (m.in. produkcje
i zatrudnienie) oraz inflacje, wynosi kilka kwartaléw i moze zmienia¢ sie w czasie. Ponadto polityka
pieniezna jest prowadzona w warunkach niepewnosci, dotyczacej w szczegdlnosci przyszlego
ksztattowania sie sytuacji gospodarczej.

Stabilizowanie inflacji na niskim poziomie jest waznym, ale niewystarczajgcym warunkiem utrzymania
réwnowagi w gospodarce, ktéra z kolei sprzyja utrzymaniu stabilnosci cen w dlugim okresie.
Zagrozeniem dla stabilno$ci cen w dlugim okresie moga by¢ nieréwnowagi w sektorze finansowym.
Nieréwnowagom tym powinna przeciwdziala¢ przede wszystkim polityka makroostroznosciowa
nakierowana na ograniczenie ryzyka systemowego i wspieranie w ten sposéb dlugookresowego,
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zZréwnowazonego wzrostu gospodarczego. Ma to znaczenie zwlaszcza w warunkach znacznej swobody
przeplywu kapitatu i integracji rynkow finansowych. Prowadzona przez Rade polityka wspiera dziatania
polityki makroostroznosciowej, w tym sprzyja utrzymaniu stabilnosci systemu finansowego i ogranicza
ryzyko narastania nieréwnowag w gospodarce, uwzgledniajac ksztaltowanie si¢ cen aktywow (w tym
cen nieruchomosci) oraz dynamike akcji kredytowej, o ile nie ogranicza to podstawowego celu NBP.

Oprécz polityki pienieznej i makroostroznosciowej istotng role w utrzymywaniu stabilnosci
makroekonomicznej pelni takze polityka fiskalna. Dla zachowania stabilnosci makroekonomicznej
niezbedne jest prowadzenie polityki fiskalnej, ktora tagodzi wpltyw szokéw na gospodarke i jednoczesnie
zapewnia dtugookresowa stabilnos¢ finanséw publicznych.

W 2024 r. ~ podobnie jak w poprzednich latach — Rada realizowata strategie celu inflacyjnego
w warunkach plynnego kursu walutowego. Rezim ptynnego kursu nie wyklucza interwencji na rynku
walutowym, gdy jest to uzasadnione przez warunki rynkowe lub sprzyja zapewnieniu stabilnosci
makroekonomicznej lub finansowej kraju.

2.2. Polityka pienig¢zna i jej uwarunkowania w 2024 r.

W 2024 r. parametry polityki pienieZnej, w tym poziom stdp procentowych NBP, byly dostosowane do
sytuacji w gospodarce tak, aby zapewni¢ dlugookresowa stabilnos¢ cen i jednoczesnie wspierad
zréwnowazony wzrost gospodarczy oraz stabilnos¢ systemu finansowego. Rada dazyla do trwatego
powrotu inflacji do celu inflacyjnego NBP w srednim okresie. Decyzje w zakresie polityki pienigznej byty
podejmowane na podstawie dostepnych informacji dotyczacych biezacej i oczekiwanej sytuadji
makroekonomicznej, w tym ksztaltowania si¢ inflacji i koniunktury gospodarczej.

W Polsce — pomimo ostabionej koniunktury u gtéwnych partneré6w handlowych — nastapito wyrazne
ozywienie aktywnosci gospodarczej. W 2024 r. wzrost PKB przyspieszyl do 2,9% (z 0,2% w 2023 r;
Wykres 1). Wyraznie wzrosta dynamika popytu krajowego (wzrost o 4,2% po spadku o 3,0% w 2023 r.),
w tym konsumpcji gospodarstw domowych (wzrost o 3,1% po spadku o 0,3% w 2023 r.) i spozycia
publicznego, przy istotnym zwigkszeniu si¢ wkladu zmiany zapaséw do dynamiki PKB. Jednoczesnie,
ze wzgledu na zakoriczenie wydatkowania srodkow z perspektywy finansowej Unii Europejskiej (zwanej
dalej ,,UE") na lata 20142020, obnizyly sie inwestycje.

Na rynku pracy utrzymywat sie wysoki poziom liczby pracujacych, a stopa bezrobocia pozostawata na
historycznie niskim poziomie (Wykres 2). W takich uwarunkowaniach, a takze w zwigzku ze znacznymi
podwyzkami plac w sektorze publicznym oraz znacznym wzrostem placy minimalnej, wzrost
wynagrodzen w gospodarce narodowej w 2024 r. przyspieszyt — zaréwno w ujeciu nominalnym (13,6%),
jak i realnym (9,5%) — do najwyzszego poziomu od poczatku XXI wieku (Wykres 3).
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Wykres 1. Srednioroczna dynamika PKB i popytu Wykres 2. Srednioroczna stopa bezrobocia w Polsce
krajowego w Polsce

proc.
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Jednoczesénie, mimo poprawy krajowej koniunktury, nastapito istotne poluzowanie polityki fiskalnej.
W 2024 r. deficyt sektora finanséw publicznych wzrést do 6,6% PKB z 5,3% PKB w 2023 r., do czego
przyczynito si¢ m.in. podniesienie wysokoéci $wiadczenia wychowawczego oraz istotne podwyzszenie
wynagrodzeri nauczycieli i pracownikéw paristwowej sfery budzetowej. Z kolei projekt ustawy
budzetowej na 2025 r. wskazywat, ze w 2025 r. deficyt sektora finanséw publicznych bedzie nadal wysoki.

W I potowie 2024 1. inflacja CPI obnizyta si¢ do poziomu zgodnego z celem inflacyjnym NBP (2,8% r/r
w I kw. i 2,5% r/r w Il kw.), do czego przyczynily si¢ efekty zaciednienia polityki pienigznej w latach
2021-2022, a takze ustepowanie efektéw globalnych szokow zwigzanych z pandemia oraz zbrojng agresja
Rosji na Ukraing. Jednoczesnie prognozy sygnalizowaty ryzyko wyraznego wzrostu inflacji w II potowie
2024 r. w przypadku odmrozenia administrowanych cen nosnikéw energii. W Il potowie 2024 r. wzrost
administrowanych cen no$nikéw energii nastapil, co — wraz z efektami wczeéniejszego podwyzszenia
podatku VAT na podstawowe produkty spozywcze — przyczynilo si¢ do wzrostu inflacji powyzej celu
NBP (4,5% r/r w II kw. i 4,8% r/r w IV kw.; Wykres 4)5. Jednoczesnie wszystkie miary inflacji bazowej
- po spadku w I potowie 2024 r. - wzrosty w ciggu Il potowy 2024 r. W szczegélnosci inflacja CPI po
wylaczeniu cen zywnoéci i energii w IV kw. 2024 r. wyniosta 4,1% r/r. Czynnikiem ograniczajacym wzrost
cen w 2024 r. byl mocniejszy niz w poprzednich latach kurs zlotego. Prognozy dostgpne w Il polowie
2024 r. wskazywaly, ze w 2025 r. inflacja utrzyma sie wyraznie powyzej celu inflacyjnego NBP.
Jednoczeénie w $rednim okresie wedtug projekcji NBP — przy zatozeniu utrzymania stop procentowych
NBP na niezmienionym poziomie - inflacja miata powrdci¢ do celu NBP. Czynnikami niepewnosci
dotyczacymi perspektyw inflacji pozostawaty przy tym: wptyw podwyzszonej dynamiki cen energii na

5 W IV kw. 2024 r. wplyw czynnikéw regulacyjno-podatkowych — tj. zmian cen towaréw i ushug administrowanych oraz wzrostu
stawki podatku VAT na podstawowe produkty spozywcze, a takze zmian cen towaréw akcyzowych — na roczny wskaznik inflacji
CP1 szacowano na 2,7 pkt proc. Sposréd zmian cen administrowanych w grudniu 2024 r. najwigkszy wktad do rocznego wskaznika
inflacji CPI mialy wzrosty administrowanych cen nosnikéw energii (dynamika wyniosta 16,0% 1/r) oraz zaopatrywania w zimng
wode (13,1% 1/r) i ustug kanalizacyjnych (11,3% r/r).
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oczekiwania inflacyjne, dalsze dziatania w zakresie polityki fiskalnej i regulacyjnej, tempo ozywienia
gospodarczego w Polsce oraz sytuacja na rynku pracy.

Wobec powyzszych uwarunkowan, dazac do trwatego powrotu inflacji do celu inflacyjnego NBP
w $rednim okresie, w 2024 r. Rada utrzymywata stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie,
w tym stope referencyjng na poziomie 5,75%.

Wykres 3. Srednioroczna dynamika przecigtnych Wykres 4. Inflacja CPI w Polsce na tle celu inflacyjnego
wynagrodzen brutto w gospodarce narodowej w Polsce  NBP (t/r)
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Zré6dto: dane GUS, obliczenia NBP. Zrédto: dane GUS i NBP.

W dalszej czesci rozdzialu przedstawiono informacje dotyczace uwarunkowan decyzji Rady o poziomie
stép procentowych NBP w podziale na dwa okresy — tj. w I potowie 2024 r. oraz w II potowie 2024 r. — ze
wzgledu na réznice w ksztattowaniu sie inflacji w Polsce w tych okresach.

Polityka pieni¢zna i jej uwarunkowania w I potowie 2024 r.

Dane naplywajace w I polowie 2024 r. wskazywély, Ze koniunktura w otoczeniu polskiej gospodarki,
w tym zwlaszcza w Niemczech — bedacych gtéwnym partnerem handlowym Polski — pozostawata
ostabionas. Z kolei koniunktura w Stanach Zjednoczonych byta relatywnie dobra’. Jednoczesnie w wielu
gospodarkach utrzymywata si¢ korzystna sytuacja na rynkach pracy. Dostepne wowczas prognozy
sygnalizowaly, ze dynamika aktywnosci w otoczeniu polskiej gospodarki w kolejnych kwartatach
powinna stopniowo rosna¢.

W I potowie 2024 r. inflacja cen konsumpcyjnych w otoczeniu polskiej gospodarki, w tym m.in. w krajach
regionu Europy Srodkowo-Wschodniej, byta wyraZnie nizsza niz w 2023 r., przy niskiej dynamice cen
produkcji w przemysle (Wykres 5, Wykres 6). W strefie euro i w Stanach Zjednoczonych inflacja byta

¢ Dynamika PKB w strefie euro wyniosta 0,2% r/r w IV kw. 2023 r., 0,5% r/r w I kw. 2024 r. i 0,5% r/r w II kw. 2024 r. W Niemczech
dynamika PKB wyniosta -0,2% r/r w IV kw. 2023 r., -0,1% r/r w I kw. 2024 1.1 -0,2% r/r w H kw. 2024 r.
7 Dynamika PKB w Stanach Zjednoczonych wyniosta 3,2% x/r w IV kw. 2023 r., 2,9% r/r w 1 kw. 2024 1.1 3,0% r/r w I kw. 2024 .
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przy tym przecietnie nieco wyzsza od celéw inflacyjnych bankéw centralnych®. Z kolei inflacja bazowa
w wielu gospodarkach byla wyzsza od inflacji ogdtem w zwigzku z podwyzszona dynamika cen ustug
w warunkach istotnego wzrostu nominalnych wynagrodzen.

Wykres 5. Wskazniki inflacji cen débr konsumpcyjnych Wykres 6. Wskazniki inflacji HICP w krajach Europy

w Stanach Zjednoczonych i w strefie euro (r/r) Srodkowo-Wschodniej (r/r)
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Zrédto: dane Bureau of Economic Analysis, Eurostat. Zrédto: dane Eurostat.
Stany Zjednoczone - inflacja PCE. Strefa euro — inflacja HICP.

W Polsce naplywajace dane wskazywaly na trwajace ozywienie gospodarcze, pomimo ostabionej
koniunktury u gléwnych partneréw handlowych. Dynamika PKB wyniosta 1,2% r/r w IV kw. 2023 r.,
a nastepnie wzrosta do 2,2% r/r w T kw. 2024 r. i 3,2% r/r w Il kw. 2024 r. W kierunku wyzszej dynamiki
aktywnosci gospodarczej oddziatywat przede wszystkim wzrost popytu krajowego (po spadku
01,1% t/r w IV kw. 2023 r., popyt krajowy wzrést 0 1,9% r/r w I kw. 2024 r.i 0 4,9% r/r w Il kw. 2024 1),
w tym konsumpcyjnego, w warunkach korzystnej sytuacji na rynku pracy, a zwlaszcza wysokiej
dynamiki wynagrodzer. Jednoczesnie roczna dynamika inwestycji byta w I polowie 2024 r. istotnie
nizsza niz w 2023 r. min. w zwigzku z zakornczeniem wykorzystania $rodkéw z poprzedniej
perspektywy finansowej UE. Dostepne prognozy, w tym projekcja inflacji i PKB z marca 2024 r.,
wskazywaly, ze §rednioroczna dynamika PKB w 2024 r. bedzie wyraznie wyzsza niz w 2023 r.

W 1 potowie 2024 r. weszly w zycie dzialania zwigkszajace ekspansywnosé polityki fiskalnej, w tym
podniesienie wysokoéci swiadczenia wychowawczego oraz podwyzszenie wynagrodzen nauczycieli
i pracownikéw paristwowej sfery budzetowej. Natomiast ograniczajaco na deficyt sektora finanséw
publicznych oddziatywata w szczegdlnoéci podwyzka stawki podatku VAT na podstawowe produkty
spozywcze. Dostepne wéwczas szacunki i prognozy wskazywaly na wzrost deficytu sektora finanséw
publicznych w 2024 r. wobec 2023 r.

W omawianym okresie sytuacja na rynku pracy byta korzystna, w tym utrzymywata si¢ niska stopa
bezrobocia. W I polowie 2024 r. roczna dynamika przecigtnego nominalnego wynagrodzenia brutto

8 W I potowie 2024 r. w strefie euro inflacja HICP wyniosta srednio 2,5% r/r, a w Stanach Zjednoczonych inflacja PCE wyniosta
srednio 2,6% r/r.
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w gospodarce narodowe] byta wysoka (wyniosta 14,4% I kw. 2024 r.i14,7% w I kw. 2024 r. wobec 12,0%
w IV kw. 2023 r.) i — wbrew wczesniejszym prognozom — przyspieszyla, do czego przyczynily si¢
silniejsze od wczesniej zakladanych podwyzki plac w sektorze publicznym oraz znaczne podwyzszenie
placy minimalnej. Szybki wzrost ptac nominalnych wraz z nizsza niz w poprzednich kwartatach inflacja
przyczynit si¢ do historycznie silnego wzrostu realnych wynagrodzen (dynamika przecietnego realnego
wynagrodzenia brutto w gospodarce narodowej wyniosta 11,1% r/r w I kw. i 11,8% r/r w 1 kw. 2024 r.).
Jednoczeénie liczba pracujacych pozostawala wysoka, pomimo ujemnej rocznej dynamiki zatrudnienia
w sektorze przedsiebiorstw.

Inflacja CPI w I polowie 2024 r. byla wyraznie niZsza niz w poprzednich kwartatach i uksztattowata sie
na poziomie zgodnym z celem inflacyjnym NBP (wyniosta srednio 2,7% r/r, w tym 2,8% r/r w I kw.12,5%
r/r w I kw. 2024 r.), do czego przyczynily si¢ efekty zaciesnienia polityki pienieznej w latach 20212022,
ustepowanie efektéw globalnych szokéw zwigzanych z pandemia oraz zbrojng agresja Rosji na Ukraing
oraz mocniejszy niz w poprzednich latach kurs zlotego. Od stycznia do marca 2024 r. inflacja CPI
obnizyta sie z 3,7% r/r do 2,0% r/r (Wykres 7), na co wplynat spadek dynamiki cen zywnoéci i napojow
bezalkoholowych (z 4,9% r/r w styczniu do 0,3% r/r w marcu 2024 r.) oraz inflacji CPI po wylaczeniu cen
zywnosci i energii (z 6,2% r/r w styczniu do 4,6% r/r w marcu 2024 r.; Wykres 8), przy wzroscie rocznej
dynamiki cen energii (z -4,9% r/r w styczniu do -3,2% r/r w marcu 2024 r.). Z kolei w nastepnych
miesigcach I polowy 2024 r. dynamika cen konsumpcyjnych nieco wzrosta (do 2,6% r/r w czerwcu
2024 r.), do czego przyczynily si¢ gléwnie wzrost dynamiki cen zywnosci i napojéw bezalkoholowych
w zwigzku z przywrdéceniem z 0% do 5% stawki VAT na podstawowe produkty spozywcze od kwietnia
2024 r. oraz — cho¢ w mniejszym stopniu — wyzZsza roczna dynamika cen energii. Jednoczesnie inflacja
CPI po wylgczeniu cen Zywnosci i energii obnizala sie (do 3,6% t/r w czerwcu 2024 r.; Wykres 8), choé
pozostata wyzsza od inflacji CPI, w zwigzku z wysoka dynamika cen ustug, w warunkach silnego
wzrostu wynagrodzeri®.

9 W okresie od stycznia do czerwca 2024 r. obnizyly sie rowniez pozostate wskazniki inflacji bazowej.
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Wykres 7. Dynamika cen débr konsumpcyjnych Wykres 8. Wskazmiki inflacji bazowej (x/r)
w Polsce i jej struktura wedlug gléwnych kategorii
towardéw i ustug (r/r)
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Zrédlo: dane GUS, obliczenia NBP. Zrodlo: dane GUS, obliczenia NBP.

Dostepne w I potowie 2024 r. prognozy sygnalizowaly ryzyko wyraznego wzrostu inflacji w kolejnych
kwartatach. W przypadku podniesienia administrowanych cen nosnikéw energii, w Il potowie 2024 r.
inflaga CPI miala wzrosnaé istotnie powyzej celu inflacyjnego NBP. Czynnikiem niepewnosci
dotyczacym perspektyw inflacji pozostawat przy tym m.in. wplyw polityki fiskalnej i regulacyjnej na
procesy cenowe, w tym na oczekiwania inflacyjne, zwlaszcza w warunkach trwajacego ozywienia
gospodarczego i niskiego bezrobocia oraz wysokiej dynamiki wynagrodzer: oddzialujacej w kierunku
wyzszej presji popytowej w gospodarce.

Wobec powyzszych uwarunkowan, w okresie od stycznia do czerwca 2024 r. Rada utrzymywata stopy
procentowe NBP na niezmienionym poziomie, w tym stope referencyjng NBP na poziomie 5,75%, dazac
do trwalego powrotu inflacji do celu inflacyjnego NBP w Srednim okresie.

Polityka pienieZna i jej uwarunkowania w II polowie 2024 r.

W II polowie 2024 r. naplywajace dane wskazywaly, ze roczna dynamika aktywnosci gospodarczej
w strefie euro przyspieszata, cho¢ byta nadal umiarkowana, a w Niemczech byla nieznacznie ujemnat.
Dostepne prognozy sygnalizowaly, ze w 2025 r. réwniez w Niemczech powinno nastapi¢ ozywienie
gospodarcze. Jednoczeénie utrzymywata si¢ dobra koniunktura gospodarcza w Stanach
Zjednoczonych!!,

0 Dynamika PKB w strefie euro wyniosta 1,0% r/r w Il kw. i 1,2% r/r w IV kw. 2024 r., a $redniorocznie w 2024 r. wyniosta 0,9% t/r.
W Niemczech dynamika PKB wyniosta -0,3% r/r w II kw. i -0,2% r/r w IV kw. 2024 r., a $redniorocznie w 2024 r. wyniosta
02%r/r.

11 W Stanach Zjednoczonych dynamika PKB wyniosta 2,7% r/r w Il kw. i 2,5% r/r w IV kw., a éredniorocznie w 2024 r. wyniosta
2,8%1/r.

— Narodowy Bank Polski



Polityka pienigzna

Srednio w Il potowie 2024 r. wskazniki inflacji w strefie euro i w Stanach Zjednoczonych byty nieco nizsze
niz w I polowie 2024 r., choé nieznacznie wyzsze od celéw inflacyjnych bankéw centralnych (Wykres 5)12.
Z kolei inflacja bazowa — zaréwno w strefie euro, jak i w Stanach Zjednoczonych — pozostawata wyzsza
od inflacji ogétem. W gospodarkach regionu Europy Srodkowo-Wschodniej dynamika cen
konsumpcyjnych pod koniec 2024 r. byta wyzsza niz w gtéwnych gospodarkach rozwinietych, przy czym
pozostawata zréznicowana pomiedzy krajami (Wykres 6).

W Polsce w II potowie 2024 r. nadal trwalo ozywienie gospodarcze. PKB wzrdst o 2,8% r/r w III kw.
2024 r. i 0 3,4% t/r w IV kw. 2024 r. Wzrost popytu krajowego byl wyiszy od wieloletniej sredniej
(dynamika wyniosta 4,6% r/r w IIl kw. 2024 r.15,3% r/r w IV kw. 2024 r.). Prognozy dostepne pod koniec
2024 r. wskazywaly, ze w 2025r. wzrost PKB w Polsce powinien przyspieszy¢ i by¢ jednym
z najwyzszych wsrod panstw czlonkowskich UE.

Dostepne w II potowie 2024 r. szacunki i prognozy — podobnie jak w I polowie roku — sygnalizowatly
wzrost deficytu sektora finanséw publicznych w 2024 r. wobec 2023 r. Jednoczesnie projekt ustawy
budzetowej na rok 2025 wskazywat, ze deficyt sektora finanséw publicznych w 2025 r. bedzie nadal
wysoki, pomimo prognozowanego przyspieszenia wzrostu PKB.

W analizowanym okresie sytuacja na rynku pracy pozostawata dobra. Stopa bezrobocia utrzymywata sie
na bardzo niskim poziomie. Towarzyszyla temu nadal wysoka liczba pracujacych w gospodarce, cho¢
zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw pozostawato nizsze niz rok wczesniej. Roczne dynamiki
nominalnych i realnych wynagrodzen w gospodarce narodowej wciaz byly wysokie, pomimo pewnego
spowolnienia w poréwnaniu z poczatkiem 2024 r.1?

W II polowie 2024 r. zmaterializowalo si¢ — sygnalizowane wczeéniej — ryzyko wzrostu inflacji w Polsce.
Inflacja CPI byla w tym okresie istotnie wyzsza niz w I polowie 2024 r. i ksztaltowata si¢ wyraznie
powyzej celu inflacyjnego NBP (Srednio wyniosta 4,6% r/r; w grudniu wyniosta 4,7% r/r wobec 2,6% r/r
w czerwcu 2024 r.; Wykres 7). Wzrost inflacji od polowy 2024 r. wynikat przede wszystkim z podwyzek
administrowanych cen energii elektrycznej i gazu ziemnego w lipcu 2024 r. (Wykres 9), a takze — cho¢
w mniejszym stopniu — ze wzrostu dynamiki cen zywnosci i napojéw bezalkoholowych. Z kolei
czynnikiem ograniczajacym wzrost cen w II polowie 2024 r. byl mocniejszy niz w poprzednich latach
kurs zlotego. W II polowie 2024 r. zwigkszyly sie wszystkie miary inflacji bazowej (Wykres 8).
W szczegélnosci inflacja CPI po wylaczeniu cen zywnosci i energii wzrosta (w grudniu wyniosta 4,0% r/r
wobec 3,6% r/r w czerwcu 2024 r.; Wykres 8), do czego przyczynila si¢ m.in. wysoka dynamika cen ustug
(w grudniu 2024 r. wyniosta 6,6% t/r wobec 6,1% r/r w czerwcu 2024 r.), w warunkach szybkiego wzrostu

wynagrodzer.

12 W II polowie 2024 r. w strefie euro inflacja HICP wyniosta srednio 2,2% r/r, a w Stanach Zjednoczonych inflacja PCE wyniosta
érednio 2,4% 1/r.
13 Przecigtne wynagrodzenie nominalne brutto w gospodarce narodowej wzrosto o 13,4% rfr w Il kw. 2024 r. i 12,4% 1/r
w IV kw. 2024 r. Przecietne wynagrodzenie realne brutto w gospodarce narodowej wzrosto o 8,6% rfr w III kw. 2024 1.1 7,5% 1/t
wIVkw.2024 1.
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Wykres 9. Dynamika administrowanych cen nosnikéw
energii w 2024 r. (r/r)
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Zrédio: dane GUS, obliczenia NBP.
W skiad administrowanych no$nikéw energii wchodzg energia elekiryczna, gaz i energia
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W II potowie 2024 r. dostepne prognozy wskazywaly, ze w kolejnych kwartatach inflacja CPI pozostanie
wyraznie powyzej celu inflacyjnego NBP. Wedtug projekcji NBP z lipca i listopada 2024 r. po wygasnigciu
efektéw podwyzszenia cen energii inflacja miata si¢ obnizy¢ i w srednim okresie — przy zalozeniu
niezmienionych stép procentowych NBP — miala powréci¢ do celu inflacyjnego NBP.. Czynnikami
niepewno$ci dotyczacymi perspektyw inflacji pozostawaly przy tym m.in. wplyw podwyzszonej
dynamiki cen energii na oczekiwania inflacyjne, dalsze dzialania w zakresie polityki fiskalnej
iregulacyjnej, tempo ozywienia gospodarczego w Polsce oraz sytuacja na rynku pracy.

Wobec powyzszych uwarunkowan w okresie od lipca do grudnia 2024 r. Rada utrzymywata stopy
procentowe NBP na niezmienionym poziomie, w tym stope referencyjna NBP na poziomie 5,75%, dazac
do trwalego powrotu inflacji do celu inflacyjnego NBP w $rednim okresie.

2.3. Instrumenty polityki pienieznej w 2024 r.

W 2024 r. NBP prowadzit polityke pieniezna wykorzystujac instrumenty przewidziane w Zatozeniach
polityki pieniginej na rok 2024.

Plynnosé sektora bankowego

W 2024 r. nastgpit wzrost poziomu nadptynnosci utrzymujacej si¢ w sektorze bankowym w poréwnaniu
do roku poprzedniego. Srednia dzienna wartoé¢ érodkéw pozostajacych w dyspozycji sektora
bankowego, przekraczajacych poziom rezerwy obowigzkowej, wyniosta w grudniu 2024 r.
352 809 miIn zt i byta o 51 570 mln zl wyZsza niz w analogicznym okresie 2023 r.14

% Dane przedstawione w rozdziale 2.3 ujeto stosujac konwendje, zgodnie z ktdra miesiqc lub rok odnosza si¢ do przypadajacych
w tym czasie okreséw utrzymywania rezerwy obowiazkowej.
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Do wzrostu poziomu nadptynnosci sektora bankowego w 2024 r. w najwiekszym stopniu przyczynit sie
skup netto walut obcych dokonywany przez NBP na zlecenie klientéw. Transakcje skupu walut obcych
dotyczyly glownie srodkéw pochodzacych z Ministerstwa Finanséw, z kolei ich sprzedaz dokonywana
byla przede wszystkim na potrzeby Komisji Europejskiej. Przeprowadzony w 2024 r. skup netto walut
obcych spowodowal wzrost poziomu srodkéw w dyspozycji sektora bankowego o 74 053 min zi,
poréwnujac Srednig dzienng wartos$¢ z grudnia 2024 r. do wartosci z grudnia 2023 r.

W kierunku ograniczenia poziomu nadptynnosci sektora bankowego w 2024 r. oddzialywat z kolei
wzrost wartosci pienigdza gotéwkowego w obiegu. Poziom srodkéw pozostajacych w dyspozycji sektora
bankowego obnizyt sie z tego tytutu o 36 308 min zl (w ujeciu analogicznym jak wyzej).

W wyniku wzrostu poziomu nadplynnosci sektora bankowego sredni dzienny poziom
krétkoterminowych operacji polityki pienigznej’® w grudniu 2024 r. wynidst 352 698 min z}, tj. wzrdst
o0 51 686 min zt wzgledem analogicznej wartosci z grudnia 2023 r.

Stopy procentowe NBP

Podstawowym instrumentem polityki pienigznej w 2024 r. byly stopy procentowe NBP.

Stopa referencyjna NBP okreslala rentowno$¢ podstawowych operacji otwartego rynku
przeprowadzanych przez NBP, wplywajac jednoczesnie na poziom krétkoterminowych rynkowych stép

procentowych.

Stopa lombardowa NBP wyznaczata oprocentowanie oferowanego przez NBP kredytu lombardowego,
umozliwiajacego pozyskiwanie srodkéw z banku centralnego na termin overnight.

Stopa depozytowa NBP determinowata oprocentowanie depozytu, umozliwiajacego lokowanie w NBP
$rodkéw na termin overnight.

W 2024 r. Rada utrzymywata stopy procentowe NBP na nastepujacych poziomach: stopa referencyjna
5,75%, stopa depozytowa 5,25%, stopa lombardowa 6,25%.

Korytarz stép procentowych NBP, wyznaczony poziomami stopy depozytowej i lombardowej, byt
w 2024 r. symetryczny wzgledem stopy referencyjnej NBP i wynosit +/- 50 pb.

5'W pozydji tej uwzgledniono: podstawowe operacje otwartego rynku (emisja bonéw pienieznych NBP), operacje dostrajajace
(emisja bonéw pienieznych NBP o terminach krétszych niz operacje podstawowe) oraz operacje depozytowo-kredytowe NBP.
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Operacje otwartego rynku

W 2024 r. celem operacyjnym polityki pienieznej NBP bylo ksztattowanie stawki POLONIA! w poblizu
stopy referencyjnej NBP. Gléwnym instrumentem stuzacym realizacji tego zadania byly podstawowe
operacje otwartego rynku. Wykorzystujac te operacje, NBP oferowal bankom mozliwos¢ bilansowania
ich pozycji plynnosciowych w trakcie okreséw utrzymywania rezerwy obowigzkowej, dazac do
uksztattowania warunkéw plynnosciowych w sektorze bankowym w sposéb wlasciwy z punktu
widzenia realizacji celu operacyjnego.

Operacje podstawowe stosowane byly w 2024 r. regularnie, raz w tygodniu, w formie emisji bonow
pienieznych NBP, co do zasady z 7-dniowym terminem zapadalnosci”. Za pomoca tych operacji NBP
absorbowal przewazajaca cze$¢ nadwyzek Srodkéw pozostajacych w dyspozycji sektora bankowego
wzgledem rezerwy obowiazkowej. Rentownosci poszczegdlnych operacji byty réwne obowiazujacemu
w dniu ich oferowania poziomowi stopy referencyjnej NBP. W 2024 r. NBP przeprowadzil 52 operacje
podstawowe. Sredni dzienny poziom bonéw pienigznych NBP wyemitowanych w ramach tych operacji
wyniést 310 411 min z} i byt wyzszy o 39 579 min zt w poréwnaniu do stanu z 2023 r. (Wykres 10).

Wykres 10. Sredni dzienny poziom absorbujacych operadji otwartego rynku NBP w poszczegdlnych okresach
utrzymywania rezerwy obowiazkowej w 2024 r. (warto$¢ nominalna bonéw pienigznych NBP)

n Sredni dzienny poziom bonéw pienieznych NBP wyemitowanych w ramach operaciji podstawowych

mid z¢ # Sredni dzienny poziom bonéw pienigznych NBP wyemitowanych w ramach operacji dostrajajacych
360 360
320 320
280 280
240 240
200 200
160 160
120 120
80 80
40 40
0 0
24m1 24m2 24m3 24m5 24m6 24m7 24m8 24m9 24m1 0 24m11 24m12

Zrédto: dane NBP.

16 Stawka POLONIA (Polish Overnight Index Average) wyznaczana jest jako srednia (wazona wolumenem poszczegdlnych transakgji)
oprocentowania niezabezpieczonych depozytéw migdzybankowych zawartych na termin overnight w danym dniu roboczym
do godziny 16.30 pomiedzy Uczestnikami Fixingu Stawki Referencyjnej POLONIA.

7 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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Uzupelniajaca rolg w zakresie realizacji celu operacyjnego NBP pelnily operacje dostrajajgce. W 2024 r.
operacje te przeprowadzane byly kazdorazowo w formie emisji bonéw pienieznych NBP. Rentownos¢
tych operacji byta réwna poziomowi stopy referencyjnej NBP obowiazujacemu w dniu ich zaoferowania.
W 2024 r. NBP przeprowadzil 12 operacji dostrajajacych w ostatnich dniach roboczych okreséw
utrzymywania rezerwy obowiazkowej oraz 41 operacji w pozostatych dniach tych okreséw. Okresy
zapadalnosci operacji dostrajajacych wahaty sig od 1 do 4 dni. Sredni dzienny poziom operadji
dostrajajacych w 2024 r. wyni6st 10 139 min z} i byt wyzszy wzgledem 2023 r. 0 3 003 mln z}.

W 2024 r. utrzymywata si¢ podwyzszona ostrozno$¢ bankéw w zakresie zarzadzania wlasnymi
pozycjami plynnosciowymi. Przejawiata si¢ ona w preferencji bankéw do lokowania czesci wolnych
srodkéw w instrumentach zapewniajacych jak najwieksza elastycznosé w zarzadzaniu ptynnoscia, w tym
w formie depozytu na koniec dnia w banku centralnym.

Wskazane podejscie bankow do zarzadzania wlasnymi pozycami plynnosciowymi znajdowato
odzwierciedlenie w poziomie stawki POLONIA (Wykres 11). Srednie dzienne bezwzgledne odchylenie
tego indeksu od stopy referencyjnej NBP w 2024 r. wyniosto 33 pb. wobec 30 pb. odnotowanych
w2023 r.18

Wykres 11. Stopy procentowe NBP oraz stawka POLONIA w latach 2021-2024
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Zrédto: dane NBP.

W 2024 r. NBP nie przeprowadzat operadji strukturalnych. Na koniec 2024 r. warto$¢ nominalna portfela
papieréw wartosciowych (tj. obligacji skarbowych oraz dluznych papieréw wartoSciowych
gwarantowanych przez Skarb Paristwa, wyemitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego na rzecz

18 Z uwagi na fakt, ze stawka POLONIA kalkulowana jest zgodnie z konwencjg act/365, natomiast w przypadku emisji bonéw
pienieznych NBP stosowana jest konwencja act/360, rednie dzienne bezwzgledne odchylenie tego indeksu od stopy referencyjnej
NBP podawane jest wedlug jednolitej bazy act/365, a tym samym notowane jest wzgledem stopy referencyjnej NBP przeliczonej
wedtug bazy 365 dni.
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Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 oraz przez Polski Fundusz Rozwoju SA) skupionych przez NBP
w latach 2020-2021 wyniosta 126 236,8 min zt, wzgledem 135 145,7 mIn z1 na koniec 2023 r. (Wykres 12)%°.

Wykres 12. Warto$¢ nominalna portfela obligacji skupionych przez NBP w latach 2020-2021 w ramach
strukturalnych operacji otwartego rynku w 2024 r.

mid zt = Obligacje BGK na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 = Obligacje PFR = Obligacje skarbowe
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Zr6dto: dane NBP.

Rezerwa obowigzkowa

System rezerwy obowiazkowej sprzyjat realizacji celu operacyjnego polityki pienieznej, oddziatujac
w kierunku stabilizacji stawki POLONIA. Ujredniony mechanizm utrzymywania rezerwy
obowiazkowej stwarzal podmiotom nig objetym swobode decydowania o poziomie Srodkow
gromadzonych na rachunkach w banku centralnym w poszczegdlnych dniach okresu utrzymywania
rezerwy obowiazkowej, pod warunkiem utrzymania Sredniego stanu srodkéw na rachunkach w NBP
na poziomie nie nizszym od wartoéci rezerwy wymagane;j.

W 2024 r. obowiazkowi utrzymania rezerwy obowigzkowe] podlegaly banki, oddzialy instytucji
kredytowych, oddzialy bankéw zagranicznych dzialajace w Polsce, spétdzielcze kasy oszczednosciowo-
kredytowe oraz Krajowa Spoétdzielcza Kasa Oszczednosciowo-Kredytowa.

W 2024 r. podstawowa stopa rezerwy obowigzkowej wynosita 3,5% od wszystkich zobowigzarl
pienieznych stanowigcych podstawe naliczania rezerwy, z wyjatkiem érodkéw uzyskanych z tytulu
transakdji repo i sell-buy-back oraz srodkéw pozyskanych na okres co najmniej 2 lat, w przypadku ktérych
parametr ten wynosit 0,0%. Oprocentowanie srodkéw rezerwy obowigzkowej w 2024 r. odpowiadato
poziomowi stopy referencyjnej NBP.

139 W 2024 r. nastapit wykup obligacji skarbowych serii PFR0324 (w dniu 29 marca 2024 r.), PS0424 (w dniu 25 kwietnia 2024 r.)
oraz P51024 (w dniu 25 pazdziernika 2024 r.), ktérych wartosé nominalna w portfelu NBP wynosita odpowiednio 4 450 min z},
195 min zt i 4 264 min zi.
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Wymagany poziom rezerwy obowigzkowej w grudniu 2024 r. wynidst 77 321 miln zl, w tym rezerwa
obowiazkowa bankéw komercyjnych — 71 225 min zl, bankéw spéldzielczych — 5 808 min zi,
spoldzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych — 288 min zI. W poréwnaniu do stanu
obowiazujacego w grudniu 2023 r. odnotowany zostat wzrost poziomu wyzej wymienionego wymogu
0 6 270 min z}, co wynikalo gléwnie ze wzrostu srodkéw stanowiacych podstawe jego naliczania
(Wykres 13).

Wykres 13. Odchylenie éredniego stanu rachunkéw podmiotéw rezerwy obowigzkowej utrzymywanych w NBP
od wymaganego poziomu rezerwy obowiazkowej w poszczegdlnych okresach jej utrzymywania w 2024 r.
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Zrédto: dane NBP.
W 2024 r. éredni dzienny poziom nadwyzek srodkéw utrzymywanych przez podmioty rezerwy na
rachunkach w NBP (fj. przekraczajacych wymagany poziom rezerwy obowigzkowej) wahat si¢
w poszczeg6Inych okresach utrzymywania rezerwy obowigzkowej od 103 min zt do 165 miln zl.

W analizowanym okresie wystapily dwa przypadki nieutrzymania wymaganego poziomu rezerwy
obowiazkowej przez podmioty objete tym wymogiem.

Operacje depozytowo-kredytowe

Oferowanie przez NBP operacji depozytowo-kredytowych w 2024 r. miato na celu ograniczanie skali
wahan stawki POLONIA poprzez stabilizowanie warunkéw plynnosciowych w sektorze bankowym.

Kredyt lombardowy pozwalat bankom na pozyskiwanie srodkéw z NBP w kazdym dniu operacyjnym
na termin overnight. Zabezpieczenie zaciaganych przez banki kredytéw stanowily gléwnie skarbowe
papiery wartosciowe oraz dluzne papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa.
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Z kolei depozyt na koniec dnia umozliwiat bankom lokowanie, w kazdym dniu operacyjnym, nadwyzek
$rodkéw w banku centralnym na termin overnight.

Wykres 14. Srednie dzienne saldo operacji depozytowo-kredytowych w poszczegélnych okresach utrzymywania

rezerwy obowigzkowej w 2024 r.
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Zrédto: dane NBP.

W 2024 r., podobnie jak w latach poprzednich, banki sporadycznie korzystaty z kredytu lombardowego.
Laczna kwota kredytéw tego typu udzielonych bankom przez NBP — liczona za dni wykorzystania
— wyniosta 71 min z, wobec 89 mln zt w 2023 r. Sredni dzienny poziom wykorzystania tego instrumentu
w 2024 r. byt réwny 0,19 min z1, w poréwnaniu do 0,24 min zt w 2023 r.

W 2024 r. banki zlozyly w NBP depozyty na koniec dnia w tacznej kwocie 1 853 319 min z1 (liczone za dni
ich utrzymywania), co oznacza spadek tej pozycji o 60 118 miIn zt w poréwnaniu do 2023 r. Sredni dzienny
wolumen depozytu na koniec dnia w 2024 r. wyniost 5 092 min zl, wobec 5 242 min zt w 2023 r.
(Wykres 14).

Kredyt wekslowy

NBP moze oferowac kredyt wekslowy przeznaczony na refinansowanie kredytéw udzielanych przez
banki przedsigbiorcom.

W 2024 r. NBP nie wykorzystywat tego instrumentu.
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Swapy walutowe

Wykorzystujac transakcje walutowe typu swap, NBP moze dokonywaé kupna (lub sprzedazy) zlotego
za walutg obcg na rynku kasowym, przy jednoczesnej jego odsprzedazy (lub odkupie) w ramach
transakcji terminowej w okreslonej dacie.

W 2024 r. w ramach realizagji polityki pienieznej NBP nie wykorzystywal tego rodzaju operacji.

Interwencje walutowe

W ramach obowigzujacej strategii polityki pienieznej NBP moze dokonywac zakupu badz sprzedazy na
rynku walut obcych za zlote.

W 2024 r. NBP nie przeprowadzal tego rodzaju operagiji.
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3. Dzialania na rzecz stabilnosci systemu

finansowego?

Stabilnje funkcjonujacy system finansowy jest niezbednym warunkiem zréwnowazonego rozwoju
gospodarczego w diugim okresie oraz realizacji podstawowego celu NBP - utrzymania stabilnego
poziomu cen. Powierzone Narodowemu Bankowi Polskiemu ustawowe zadania z tego obszaru
obejmuja; dzialania na rzecz wyeliminowania lub ograniczenia ryzyka systemowego, ksztaltowanie
warunkéw niezbednych do rozwoju systemu bankowego oraz dzialania na rzecz stabilnosci systemu
finansowego.

Szczegllne znaczenie dla zachowania stabilnosci systemu finansowego w Polsce ma utrzymanie
bezpieczenstwa sektora bankowego, ktérego aktywa stanowia trzy czwarte aktywéw krajowych
instytucji finansowych.

3.1. Nadzdr makroostroznosciowy

Narodowy Bank Polski realizowat zadania wynikajace z ustawy o NBP poprzez merytoryczna i formalna
organizacje prac Komitetu Stabilnosci Finansowej jako organu nadzoru makroostroznosciowego
(KSE-M). W 2024 r. odbyly sie 4 posiedzenia Komitetu.

W ramach prac na rzecz KSF-M w 2024 r. Narodowy Bank Polski:

= Przygotowywat i udostepniat Komitetowi analizy, opracowania oraz opinie dotyczace Zrédet ryzyka
systemowego w wymiarze krajowym i miedzynarodowym, w tym cykliczne raporty NBP: Raport
o stabilnosci systemu finansowego (dwa razy w roku — w czerwcu i grudniu), Raport o stanie réwnowagi
polskiej gospodarki (raz w roku) oraz Raport o nadzorze systemowym nad systemem platniczym
(raz w roku).

» Przygotowywal analizy stanowiace podstawe formutowania przez KSF-M opinii i rekomendagji
w sprawie dziatan stuzacych ograniczaniu ryzyka systemowego, w tym: ankiete na temat oceny
ryzyka systemowego, przeglad antycyklicznego bufora kapitalowego oraz ocene sytuacji na rynku
nieruchomosci.

» Cyklicznie analizowat sytuacje na krajowym rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych,
wykorzystujac w tym celu m.in. wskazniki okreslone w zaleceniach Europejskiej Rady ds. Ryzyka
Systemowego2.

20 Zadania z tego obszaru sa realizowane na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 6, 6a i 6b ustawy o Narodowym Banku Polskim.

2 Zob. rozdzial Dziatania na rzecz systemu ptatniczego.

2 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 21 marca 2019 r. zmieniajgce zalecenie ERRS/2016/14 w sprawie
uzupebniania luk w danych dotyczacych sektora nieruchomosci (ERRS/2019/3) oraz Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka
Systemowego z dnia 1 grudnia 2022 r. w sprawie podatnosci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci komercyjnych w Europejskim
Obszarze Gospodarczym (ERRS/2022/9).
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Opracowat uwagi do projektu rekomendacji Komisji Nadzoru Finansowego dotyczacej wskaznika
finansowania dlugoterminowego oraz przeanalizowat mozliwe skutki stosowania go przez banki.

= Opracowal analize obowigzujagcych wag ryzyka dla ekspozycji zabezpieczonych hipoteka na
nieruchomosci mieszkalnej, uwzgledniajac nowe regulacje europejskie (CRR IIT)3. Analiza ta byla
podstawa wydania przez KSF rekomendacji o uchyleniu krajowych przepiséw wprowadzajgcych
podwyzszone wymogi w tym zakresie.

* Przygotowal analize sytuacji polskiego sektora bankowego na tle innych krajow Unii Europejskie;j.

* Prowadzil monitoring zagranicznych ekspozycji polskiego sektora bankowego na potrzeby
odwzajemniania dzialari makroostroznosciowych podejmowanych przez inne kraje UE.

» Zapewnial obstuge formalnoprawna wydawanych przez Komitet uchwat, a takze przygotowywat
projekty oficjalnych dokumentéw i materialéw Komitetu.

* Wspélpracowal w imieniu Komitetu z wlasciwymi organami i instytucjami Unii Europejskie;j.

W 2024 r. NBP przygotowat dla Komitetu nowg strategie i metodyke ustalania antycyklicznego bufora
kapitalowego. Skutkiem akceptacji tych dokumentéw przez KSF-M jest, po raz pierwszy w historii,
podniesienie poziomu tego bufora z 0% do 1% (od wrzesnia 2025 r.). W kolejnym roku ma on zostac
zwiekszony do docelowego poziomu 2%. Taki poziom (tzw. neutralny pozytywny poziom bufora
antycyklicznego - nBA) banki beda zobowiagzane utrzymywac przez wigkszos¢ cyklu finansowego. Bufor
bedzie uwolniony w przypadku materializacji trudnych do przewidzenia szokdéw wplywajacych
negatywnie na kreowanie kredytu przez sektor bankowy.

Narodowy Bank Polski przewodniczyl pracom stalej grupy roboczej bedacej zapleczem analitycznym
Komitetu. Na podstawie materiatdéw analitycznych NBP regularnie dyskutowano na temat zagrozen
systemowych i ich oceny, jak réwniez przygotowywano analizy wspierajace podejmowanie decyzji przez
Komitet.

Prezes NBP jako przewodniczacy KSF-M przekazal Sejmowi RP roczna Informacje o dziatalnosci Komitetu
w zakresie zadan dotyczqcych nadzoru makroostroinosciowego w 2023 r2* Za posrednictwem swojej strony
internetowej NBP informowat takze opinie publiczng i uczestnikéw systemu finansowego o biezacych
dziataniach Komitetu.

2 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2024/1623 z dnia 31 maja 2024 r. w sprawie zmiany rozporzadzenia (UE)
nr 575{2013 w odniesieniu do wymogdéw dotyczacych ryzyka kredytowego, ryzyka zwiazanego z korekta wyceny kredytowej,
ryzyka operacyjnego, ryzyka rynkowego oraz minimalnego progu kapitatowego.

2 Zgodnie z art. 9 ust. 2 ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finansowym
i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 559). Raport jest dostepny na stronie internetowej NBP.
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3.2. Wspolpraca z innymi instytucjami publicznymi w zakresie stabilnosci
finansowej

Narodowy Bank Polski bierze udziat w pracach Komitetu Stabilnosci Finansowej w formule zarzadzania
kryzysowego (KSF-K), ktéremu przewodniczy Minister Finanséw. W 2024 r. odbyly sig¢ 3 posiedzenia
KSE-K.

Przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaznikéw
referencyjnych. Koordynuje ona dziatania majace na celu uporzadkowane zastapienie wskaznika WIBOR
wskaznikiem typu risk-free rate. W 2024 r. zrewidowano wskaznik wybrany w 2022 r. Nastgpnie, po
przeprowadzeniu dwéch rund konsultacji publicznych, zaproponowano indeks z grupy WIRF jako
docelowy wskaznik referencyjny stopy procentowej (w miejsce stopy referencyjnej WIBOR).

Ponadto przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach dzialajacego na podstawie przepisow
rozporzadzenia EMIR? kolegium nadzorczego dla KDPW_CCP SA (w 2024 r. dotyczyly one m.in. zmian
zakresu autoryzacji tej izby rozliczeniowej). Narodowy Bank Polski brat takze udziat w pracach
utworzonego przez BFG kolegium ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji KDPW_CCP SA.
W 2024 r. prace kolegium objely w szczegélnosci opracowanie planu resolution dla KDPW_CCP SA.

Wspdtpraca NBP z krajowymi instytucjami sieci bezpieczeristwa finansowego obejmowata réwniez:

— czlonkostwo delegowanego przez Prezesa NBP czlonka Zarzadu NBP w Komisji Nadzoru
Finansowego? oraz cztonkostwo dwdch przedstawicieli delegowanych przez Prezesa NBP
w Radzie Bankowego Funduszu Gwarancyjnego?,

- wymiang informacji z Urzedem Komisji Nadzoru Finansowego oraz Bankowym Funduszem
Gwarancyjnym — na podstawie ustawowych upowaznien dotyczacych zasad przekazywania
informacji.

3.3. Dzialalnoé¢ analityczna i badawcza w zakresie systemu finansowego

W 2024 r. przedmiotem analiz i badan NBP w zakresie systemu finansowego byly liczne zagadnienia
dotyczace stabilnosci i rozwoju tego systemu. Ze wzgledu na ustawowe zadanie regulowania ptynnosci
bankéw i ich refinansowania NBP analizowal réwniez sytuacje pojedynczych bankéw. Wyniki
kluczowych analiz byly udostgpniane KSF i Urzedowi Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Czes¢
z nich zostata opublikowana w formie cyklicznych opracowan.

25 Rozporzadzenie EMIR (European Market Infrastructure Regulation) to przepisy Unii Europejskiej dotyczace instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i repozytoridw transakdji.

2% Na podstawie art. 5 ust. 2 pkt 3 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 135).

2 Na podstawie art. 7 ust. 4 pkt 2 ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania
depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz. U. z 2024 r. poz. 2253).

2 Na podstawie art. 17 ust. 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym oraz art. 328 ust. 2 ustawy z dnia 10 czerwca 2016 .
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytoéw oraz przymusowej restrukturyzacii.
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= Raport o stabilnosci systemu finansowego (czerwiec, grudzien 2024 r.). W ocenie NBP ryzyko prawne
zwigzane z walutowymi kredytami mieszkaniowymi wcigz pozostawalo najwazniejszym
Zroédlem obcigZeni sektora bankowego. Bylo ono jednak skutecznie zarzadzane przez banki.
Oceniono, ze z uwagi na istotny wzrost rezerw, postepujacy proces zawierania dobrowolnych
ugod oraz wysoki poziom kapitatéw w bankach ryzyko to nie powinno stanowié bezposredniego
zagrozenia dla stabilnosci finansowej. Jednoczesnie NBP wskazywal, Ze na ocene stabilnosci
finansowej od pewnego czasu istotnie wplywa niestabilnos¢ prawa dotyczacego dziatalnosci
bankéw. Skladaja sie na to zaskakujace rynek inicjatywy legislacyjne (np. wakacje kredytowe)
oraz niepewnos¢ zwigzana z interpretacja przepiséw z zakresu ochrony konsumentéw. Wyniki
testéw warunkow skrajnych wykazaly, Ze zgromadzone w bankach kapitaly oraz biezace zyski
bylyby wystarczajace do absorpcji skutkéw skrajnie negatywnych scenariuszy
makroekonomicznych. Oprocz diagnozy biezacej sytuacji NBP przedstawit w raporcie
rekomendacje dziatan ograniczajacych ryzyko dla stabilnosci systemu finansowego w Polsce.

*  Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2023 r. (listopad 2024 r.). W opracowaniu przedstawiono
dziatalnoé¢ systemu finansowego: instytucje, rynki finansowe, infrastrukture oraz krajowe
i unijne regulacje. Na koniec 2023 r. relacja aktywdéw krajowego systemu finansowego do PKB
wyniosta 118,4% (wzrost w stosunku do roku poprzedniego o 1,1 pkt proc.), a aktywa instytucji
tworzacych polski system finansowy osiagnety 4,0 bln zt i byly o 12,2% wyzZsze niz rok wczesniej.
Wzrost aktywow dotyczyl przede wszystkim sektora bankowego i sektora funduszy
inwestycyjnych. Na koniec 2023 r. aktywa sektora bankowego stanowity okoto 74% aktywéw
calego systemu finansowego. Najwieksza pozycje aktywéw stanowily, podobnie jak
w minionych latach, kredyty dla sektora niefinansowego, a drugie w kolejnoéci byty obligacje
skarbowe i obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa. Aktywa netto sektora funduszy
inwestycyjnych zwiekszyly sie o 19,1% i wyniosty 337,1 mld zt na koniec 2023 r. (najwiekszy
wzrost od siedmiu lat). Kapitalizacja Gléwnego Rynku GPW znacznie wzrosta
- do 1 440,3 mld zl na koniec 2023 r., a relacja kapitalizacji spotek krajowych do PKB Polski
zwigkszyta sig do 22,3%. Kasowy rynek ztotego pozostawal najwiekszym rynkiem sposréd walut
krajéow Europy Srodkowo-Wschodniej (§rednia dzienna warto$¢ transakcji przewyzszata
ponaddwukrotnie wielko$¢ rynku forinta i ponadtrzykrotnie wielkoé¢ rynku korony czeskiej).

*  Sytuacja na rynku kredytowym?. W kwartalnych opracowaniach przedstawiono analizy polityki
kredytowej bankéw oraz ksztaltowania si¢ popytu na kredyt. W I potowie 2024 r. banki
zaostrzaty polityke kredytowg — na podstawie prognoz makroekonomicznych i ocen jakosci
portfela kredytowego. Kryteria udzielania kredytow zostaly zaostrzone we wszystkich
segmentach rynku, z wyjatkiem kredytéw dla duzych przedsigbiorstw. W II polowie 2024 r.
banki ztagodzily kryteria i niektére warunki udzielania kredytéw dla gospodarstw domowych,
utrzymujac jednoczesnie dotychczasowa polityke kredytowa w wiekszosci segmentéw
kredytéw dla przedsiebiorstw. Towarzyszyl temu wzrost popytu na kredyty konsumpcyjne i dla
przedsigbiorstw, z wyjatkiem dilugoterminowych kredytéow dla matych i srednich
przedsigbiorstw. Od I kwartatu 2024 r. banki raportowaly spadek popytu na kredyty

» Materiatl jest opracowywany kwartalnie na podstawie ankiet kierowanych do przewodniczacych komitetéw kredytowych
w bankach komercyjnych.
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mieszkaniowe — wigzalo sie to gléwnie z zakoriczeniem w 2023 r. programu Bezpieczny
Kredyt 2%.

*  Raport o sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce (raport za okres
styczenn 2023 r. — grudzien 2023 r.; raporty kwartalne z 2024 r.). W 2024 r. stopniowo rosta
aktywnos¢ deweloperéw (po spadku w 2023 r.). Zwiekszyla sie oferta kontraktéw na budowe
mieszkan przy utrzymujacym sie spadku popytu (skutek wygasniecia programu Bezpieczny
Kredyt 2%). Nominalne ceny mieszkan nadal rosty. Pozytywnie na popyt oddziatywat wzrost
poziomu wynagrodzeri realnych. W 2024 r. obserwowano stopniowe zmniejszanie si¢ wzrostu
stawek najmu mieszkan. Sytuacja na rynku nieruchomos$ci komercyjnych byla stabilna. Nadal
rosta podaz powierzchni magazynowych oraz — nieznacznie — podaz powierzchni biurowych
i handlowych na wynajem.

Narodowy Bank Polski prowadzil badania dotyczace wybranych aspektéw ryzyka systemowego
i polityki makroostroznosciowej. Projekty badawcze dotyczyly m.in.: wplywu polityki pieni¢znej na
rentownosc i kapitat sektora bankéw komercyjnych, rozwoju narzedzi pomiaru i prognozowania jakosci
kredytéw, determinant relacji kredytu do PKB oraz polityki kredytowej bankéw wzgledem
przedsiebiorstw sektora niefinansowego. NBP prowadzit réwniez badania w zakresie cen nieruchomosci
mieszkaniowych, gruntowych i komercyjnych3.

Analizy dotyczyly takze innowagji technologicznych w systemie finansowym, funkcjonowania rynkow
kryptoaktywéw oraz rozwoju nowych form udzielania kredytu konsumenckiego i pozyskiwania
kapitatu przez przedsiebiorstwa.

3.4. Miedzynarodowa wspolpraca na rzecz stabilnosci finansowej

W 2024 r. Narodowy Bank Polski kontynuowat wspélprace z instytucjami UE odpowiedzialnymi za
identyfikacje i ocene ryzyka systemowego oraz przeciwdzialanie mu. Prezes NBP jest cztonkiem Rady
Generalnej Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego. Przedstawiciele NBP brali udziat w pracach
komitetéw i gremiéw ERRS, Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych (European System of Central
Banks), a takze Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych (European Securities
Markets Authority). Dotyczyly one wplywu wysokich stép procentowych i podwyzszonej inflacji na
system finansowy, ryzyka wynikajacego z rozwoju niebankowych instytugji finansowych i cyberatakéw,
neutralnego poziomu antycyklicznego bufora kapitalowego, systemu testow warunkéw skrajnych,
przegladu funkcjonowania ERRS, a takze zasad funkcjonowania kontrahentéw centralnych (central
counterparty, CCP), przygotowywanych przez te podmioty planéw naprawy oraz propozycji zmian
w projekcie nowelizacji rozporzadzenia EMIR.

Ponadto w 2024 r. przedstawiciele NBP brali aktywny udzial w posiedzeniach Rady Organéw Nadzoru
Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego, Regionalnej Grupy Konsultacyjnej dla Europy przy Radzie
Stabilnosci Finansowej (Financial Stability Board), Europejskiej (Wiederiskiej) Inicjatywy Koordynacyjnej

% W ramach programu badan statystycznych statystyki publicznej w 2024 r.
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(Vienna Initiative), a takze Komitetu ds. Rynkéw Finansowych Organizacji Wspdtpracy Gospodarczej
i Rozwoju (Committee on Financial Markets, Organization for Economic Co-operation and
Development). Pracownicy NBP uczestniczyli takze w pracach kolegiéw do spraw przymusowej
restrukturyzacji (resolution college) utworzonych dla transgranicznych europejskich grup bankowych,
ktérych czescia sa banki dzialajace w Polsce.

3.5. Dzialania operacyjne NBP na rzecz utrzymania stabilnosci finansowej

W 2024 r. nie bylo koniecznosci udzielenia bankom wsparcia pltynnosciowego w postaci kredytu
refinansowego.

W I kwartale 2024 r. jeden bank byt zwolniony przez Zarzad NBP z obowiazku utrzymywania czesci
rezerwy obowiazkowe;j.

Najwazniejsze dziatania w 2024 r.:

= przewodniczenie pracom KSF-M oraz wspolpraca w ramach KSF-K, w tym
wykorzystanie w szerokim zakresie analiz NBP przy podejmowaniu decyzji przez
Komitet,

* opracowanie nowej strategii i metodyki ustalania antycyklicznegobufora kapitatlowego,

= prowadzenie analiz i badari majgcych na celu poglebienie wiedzy o procesach
finansowych oraz wspdétzaleznosciach systemu finansowego i gospodarki, a takze
operacjonalizacje polityki makroostroznosciowe;.
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4. Dzialalnos¢ emisyjna®

Narodowemu Bankowi Polskiemu przystuguje wylaczne prawo emitowania znakéw pienigznych
Rzeczypospolitej Polskiej. Banknoty i monety emitowane przez NBP s prawnym $rodkiem platniczym
na terytorium kraju. Dzigki wprowadzaniu na rynek banknotéw i monet w pelnej strukturze
nominatowej NBP zapewnia plynnoéé¢ rozliczeri gotéwkowych i odpowiednia jakosé znakéw
pienieznych w obiegu.

4.1. Pieniadz gotowkowy w obiegu

Wartoé¢ pieniadza gotéwkowego w obiegu (z kasami bankéw) wedlug stanu na 31 grudnia 2024 1.
wyniosta 413,4 mld zt. W stosunku do stanu na 31 grudnia 2023 r. zwigkszyta sie 0 35,9 mld z}, tj. 0 9,5%.
Przyrost ten byt zblizony do przyrostu obserwowanego w stabilnych warunkach rynkowych, w latach
poprzedzajacych pandemi¢ COVID-19.

Jesli chodzi o liczbe banknotéw w obiegu, to w 2024 r. najwicksza dynamika wzrostu charakteryzowaty
si¢ najwyzsze nominaty: 500 zt (15,5%) oraz 200 zt (15,4%). Liczba banknotéw o nominale 100 zt na koniec
grudnia 2024 r. byla o 2,1% wyzsza niz rok wczesniej. Udziat tego nominatu w strukturze nominatowej
banknotéw w obiegu gotéwkowym w 2024 r. w stosunku do 2023 r. byl nizszy o 2,1 pkt proc. Roczne
wzrosty pozostatych nominatéw wyniosty: 3,0% dla 50 z1, 1,9% dla 20 zt oraz 5,9% dla 10 zt.

W 2024 r. zaopatrywanie bankéw i Poczty Polskiej SA w pienigdz gotéwkowy odbywalo si¢ w spos6b
niezakldcony. Podmioty te pobraty z NBP 1,85 mld sztuk banknotéw oraz 1,48 mld sztuk monet.

W 2024 r. producenci znakéw pienigznych dostarczyli NBP 253,7 miln sztuk banknotéw i 870,0 mln sztuk
monet. W poréwnaniu z dostawami w 2023 r. (408,4 mln sztuk banknotéw i 985,3 min sztuk monet) liczba
zakupionych przez NBP banknotow spadta o 37,9%, a liczba monet zmniejszyla si¢ o 11,7%.

4.2. Emisja warto$ci kolekcjonerskich

W 2024 r. przypadly dwie rocznice wazne dla historii bankowosci centralnej w Polsce: stulecie
utworzenia Banku Polskiego SA oraz wprowadzenia zlotego do obiegu. Z okazji tych jubileuszy
Narodowy Bank Polski wyemitowal monety kolekcjonerskie: srebrna monete o nominale 10 zk
100. rocznica utworzenia Banku Polskiego SA oraz srebrng monete o nominale 1 zk: 100. rocznica wprowadzenia
ztotego do obiegu.

Narodowy Bank Polski jest wylacznym emitentem polskich monet i banknotéw kolekcjonerskich, ktore
upamietniajg wazne wydarzenia i postaci z historii Polski. Przez emisje wartosci kolekcjonerskich NBP
przyczynia si¢ do zwigkszania zainteresowania polska kulturg, nauka i tradycja. Zgodnie z planem emisji
wartosci kolekcjonerskich i monet okolicznosciowych Narodowy Bank Polski wyemitowal w 2024 r.

31 Zadania z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 4 i art. 31-37 ustawy o Narodowym Banku Polskim.
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3,9 tys. sztuk zlotych monet kolekcjonerskich, 172 tys. sztuk srebrnych monet kolekcjonerskich
oraz 80 tys. sztuk banknotéw kolekcjonerskich. W 2024 r. w ramach 20 tematéw wyemitowano 21 monet
kolekcjonerskich oraz jeden banknot kolekcjonerski.

W 2024 r. Narodowy Bank Polski kontynuowat emisje ztotych monet inwestycyjnych Bielik o wartosci
nominalnej 500 zi, 200 zi, 100 zt i 50 zt oraz monet o wartosci nominalnej 5 zt z wizerunkiem
okolicznosciowym, w standardzie obiegowym.

W 2024 r. podczas konferencji High Security Printing w Sofii banknot kolekcjonerski Mikotaj Kopernik
(wyemitowany w 2023 r.) otrzymat gléwng nagrode w kategorii Najlepszy Banknot Okolicznosciowy.

4.3. Funkcjonowanie obrotu gotowkowego

W 2024 r. przeprowadzono m.in. nastepujace dzialania zwigzane z funkcjonowaniem obrotu

gotéwkowego:

* Banki oraz Poczta Polska SA odprowadzity do NBP 172,5 mld z1 (w 2023 r. — 181,7 mld z}), a pobraly
208,4 mld zt (w 2023 r. — 190,6 mld zl), z czego 68,3 mld zt w systemie depozytowym (w 2023 r.
- 60,6 mld z1) oraz 140,0 mld z} w systemie podstawowym (w 2023 r. — 130,0 mld z1). W poréwnaniu
z poprzednim rokiem odnotowano wzrost wartosci pobran gotowki z NBP o 9,3% oraz spadek
odprowadzen do NBP o 5,1%. Réznica miedzy wartoscig pobran i odprowadzen w 2024 r. wyniosta
35,9 mld zt (8,9 mld zt w 2023 r.).

» Narodowy Bank Polski udoskonalat oferowana usluge zamiany monet na wyzsze nominaty
za pomocy urzadzen samoobstugowych w oddziatach okregowych. Kolejne banki umozliwity
swoim klientom korzystanie przy tej zamianie z natychmiastowego uznania ich rachunkéw
za pomoca systemu BLIK. W 2024 r. dokupiono dwa urzadzenia. Obecnie klientom udostepniane sa
34 urzadzenia. Liczba transakcji zamiany monet wyniosta 240 tys. i byta wyzsza niz w 2023 r. 0 10%.
Zamieniono 270 min szt. o Iacznej wartosci nominalnej 171 mln zt (w 2023 r. odpowiednio 265 min
szt.i152 miln z1). Najczesciej zamieniano monety o najnizszych nominatach, tj. 1 gr, 2 gri 5 gr (tacznie
48%).

44. Dzialania na rzecz usprawnienia obrotu gotowkowego

W 2024 r. Rada ds. Obrotu Gotowkowego (organ opiniodawczo-doradczy przy Zarzadzie NBP)
kontynuowala prace, w tym w zakresie realizacji przyjetej przez Zarzad NBP w 2021 r. Narodowej
Strategii Bezpieczeristwa Obrotu Gotéwkowego. Dziatania mialy charakter analityczny, legislacyjny,
samoregulacyjny oraz rekomendacyjny i dotyczyly: powszechnej akceptacji gotdéwki i jej dostepnosci,
plynnego zaopatrywania rynku w polska walute, bezpieczenstwa fizycznego banknotéw i monet oraz
cyberbezpieczenistwa systeméw IT wykorzystywanych w obrocie gotéwkowym.
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W 2024 r. usprawniono proces wymiany?® i klasyfikacji*® banknotéw, ktére maja cechy wskazujace na ich
uszkodzenie przez systemy neutralizacji (tj. systemy shuzace do automatycznego i nieodwracalnego
uszkadzania banknotéw w przypadku proby otwarcia bankomatu lub pojemnika do transportu gotéwki
Pprzez osobe nieuprawniona).

Od 1 stycznia 2025 r. wprowadzono wymdg, aby urzadzenia wydajace gotéwke (gtéwnie bankomaty)
byly technicznie przygotowane do wyplaty wszystkich nominatéow banknotéw w zaleznosci od
zapotrzebowania rynkowego (aby w sytuacji np. wzrostu zapotrzebowania na gotéwke mozliwe bylo
wydawanie najwyzszych nominalow),

4.5. Falszerstwa polskich znakéw pienieznych

Wedltug stanu na 31 grudnia 2024 r. w obiegu znajdowalo sie 3 175,81 mln szt. banknotéw powszechnego
obiegu oraz 1 209,70 min szt. monet 2-zltotowych? i 5-zlotowych.

W poréwnaniu z 2023 r. odnotowano wzrost liczby ujawnionych falsyfikatéw banknotow: z 3869 szt.
do 4406 szt. oraz spadek liczby ujawnionych falsyfikatbw monet: z 253 szt. do 226 szt*. Liczba
falsyfikatow banknotéw i monet przypadajaca na milion znakéw pienieznych w obiegu zwiekszyla sie
w poréwnaniu z poprzednim rokiem i wyniosta 1,06 szt. (1,00 szt. w 2023 r.; 1,07 szt. w 2022 r.; 1,37 szt.
w 2021 r.).

Dane dotyczace liczby falszerstw znakéw pienieznych ujawnionych w latach 2021-2024 przedstawia
Tabela 3.

Tabela 3. Liczba ujawnionych falsyfikatéw polskich znakéw pienigznych w latach 2021-2024

Falsyfikaty 2021 2022 2023 2024
Banknoty 6 035 4094 3869 4 408
Monety 406 230 253 226
Ogdtem 6441 4324 4122 4632

Zrédto: dane NBP.

% Nowelizacja zarzadzenia nr 31/2013 Prezesa Narodowego Banku Polskiego z dnia 17 grudnia 2013 r. w sprawie szczegdtowych
zasad i trybu wymiany znakéw pienieznych, ktére wskutek zuzycia lub uszkodzenia przestajg by¢ prawnym srodkiem ptatniczym
na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej (zarzadzenie nr 9/2024 Prezesa NBP, Dz. Urz. NBP poz. 2).

% Nowelizacja zarzadzenia nr 19/2016 Prezesa Narodowego Banku Polskiego z dnia 17 sierpnia 2016 r. w sprawie sposobu i trybu
przeliczania, sortowania, pakowania i oznaczania opakowan banknotéw i monet oraz wykonywania czynnosci zwigzanych
z zaopatrywaniem bankéw w te znaki (zarzadzenie nr 10/2024 Prezesa NBP, Dz. Urz. NBP poz. 3).

3¢ Nowelizacja zarzadzenia nr 31/2013 Prezesa Narodowego Banku Polskiego z dnia 17 grudnia 2013 r. w sprawie szczegotowych
zasad i trybu wymiany znakéw pienigznych, ktére wskutek zuzycia lub uszkodzenia przestajg by¢ prawnym srodkiem platniczym
na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej (zarzadzenie nr 9/2024 Prezesa NBP, Dz. Urz. NBP poz. 2).

35 Bez monet wykonanych ze stopu Nordic Gold.

3 W 2024 r. ujawniono falsyfikaty monet powszechnego obiegu wylacznie o nominatach 2 zt i 5 zt. Na dziefi 31 grudnia 2024 r.
ogolna liczba monet powszechnego obiegu (bez monet wykonanych ze stopu Nordic Gold) wyniosta 23 387,01 min szt.
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Najwazniejsze dziatania w 2024 r.:

* wyemitowanie wartodci kolekcjonerskich dla uczczenia 100. rocznicy utworzenia Banku
Polskiego SA i 100. rocznicy wprowadzenia zlotego do obiegu,

» kontynuowanie realizacji Narodowej Strategii Bezpieczeristwa Obrotu Gotéwkowego,

*  wprowadzenie zmian dotyczacych wymiany i klasyfikacji banknotéw uszkodzonych przez
systemy neutralizacji,

* wprowadzenie z dniem 1 stycznia 2025 r. wymogu przygotowania urzadzen wydajacych
gotowke (gtéwnie bankomatéw) do zamiennej wyplaty wszystkich nominatéw banknotéw.
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5. Zarzadzanie rezerwami dewizowymi®’

Zgodnie z art. 52 ust. 1 ustawy o Narodowym Banku Polskim bank centralny gromadzi rezerwy
dewizowe i zarzadza nimi, a takze podejmuje czynnosci majace na celu zapewnienie bezpieczeristwa
obrotu dewizowego i ptynnosci platniczej kraju. W warunkach plynnego kursu walutowego rezerwy
dewizowe shuzg przede wszystkim wzmocnieniu wiarygodnosci finansowej kraju, przez co przyczyniaja
si¢ do obnizenia kosztu finansowania na globalnych rynkach i zmiennosci kursu zlotego, a takze
do ograniczenia ryzyka gwattownego odptywu kapitatu. Incydentalnie moga by¢ wykorzystane do
wsparcia stabilnosci rynkéw finansowych lub sektora bankowego w przypadku znacznych zaburzen ich
funkcjonowania.

5.1. Poziom oficjalnych aktywow rezerwowych

W 2024 r. oficjalne aktywa rezerwowe® NBP wzrosty:

- w przeliczeniu na euro o 38,8 mld (22,1%), do 214,2 mld euro,
— w przeliczeniu na dolary amerykarskie o 29,4 mld (15,1%), do 223,2 mld USD,
— w przeliczeniu na zlote o 152,6 mld (20,0%), do 915,3 mid z1.

Do wzrostu oficjalnych aktywoéw rezerwowych w najwiekszym stopniu przyczynity sie: dodatnie saldo
przeplywow zewnetrznych, wzrost ceny zlota oraz dochdd z dziatalnosci inwestycyjnej.

W 2024 r. NBP kupit 89,5 tony zlota. Na koniec 2024 r. zaséb ziota wynosit 448,2 tony, co stanowilo
16,9% oficjalnych aktywéw rezerwowych.

% Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 2 oraz art. 52 ustawy o Narodowym Banku Polskim,
8 Zgodnie z definicja Migdzynarodowego Funduszu Walutowego do oficjalnych aktywdéw rezerwowych zalicza sig tatwo
rozporzadzalne, ptynne aktywa zagraniczne posiadane przez bank centralny. Kategoria ta obejmuje zloto monetarne, specjalne
prawa ciggnienia (SDR), pozycje rezerwowa w MFW oraz aktywa w walutach obcych, gtownie w formie papieréw wartosciowych,
lokat i gotowki.
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Wykres 15. Oficjalne aktywa rezerwowe w latach 2020-2024 (stan na koniec danego roku)
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Zré6dto: dane NBP.

5.2. Strategia zarzadzania rezerwami dewizowymi*

Priorytetem w zarzadzaniu rezerwami dewizowymi jest zapewnienie bezpieczeristwa inwestowanych
srodkéw oraz ich niezbednej ptynnosci. Narodowy Bank Polski, spelniajac te kryteria, podejmuje
jednoczesnie dzialania stuzace podwyzszeniu dochodowosci rezerw w dlugim okresie.

W 2024 r. struktura walutowa i modified duration® rezerw nie zmienily si¢ istotnie w poréwnaniu
z poprzednim rokiem. Na koniec 2024 r. struktura walutowa rezerw przedstawiata si¢ nastepujgco:
42% USD, 20% EUR, 12% GBP, 10% CAD, 8% AUD, 5% NOK i 3% NZD, a modified duration wynosito 3,2.
Wykres 16. Struktura walutowa rezerw w latach 2020-2024 (stan na koniec danego roku)
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Zrédto: dane NBP.

3 Bez uwzglednienia §rodkéw walutowych na rachunkach MF w NBP.

4 Modified duration stanowi miare ryzyka stopy procentowej, okreslajaca wrazliwos¢ wartosci portfeli inwestycyjnych na zmiany
rentowno$d instrumentéw finansowych. Jednoczesnie w przyblizeniu odpowiada $redniej zapadalnosci przeptywoéw pienieznych
zwigzanych z instrumentami dluznymi.
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Podobnie jak w poprzednich latach najwigkszy udzial w rezerwach walutowych NBP miaty rzadowe
papiery warto$ciowe, charakteryzujgce sie najwyzszym stopniem bezpieczeristwa i plynnosci
(Wykres 17). Narodowy Bank Polski inwestowal réwniez w pozarzadowe papiery wartociowe, w tym
emitowane przez agencje rzadowe oraz przedsigbiorstwa niefinansowe, a cze$¢ srodkéw utrzymywat
w postaci krotkoterminowych lokat w bankach o wysokiej wiarygodnosci kredytowej. Czeé¢ papieréw
wartoéciowych w portfelu NBP (1% rezerw walutowych) stanowia zielone obligacje oraz obligacje
zrownowazonego rozwoju. Do zarzadzania portfelami inwestycyjnymi wykorzystywano réwniez
transakcje bond futures, a w ramach inwestycji na rynkach akcji — kontrakty equity index futures.

W 2024 r. zbudowano portfel tytutéw uczestnictwa funduszy inwestycyjnych (exchange traded funds, ETF)
replikujacych indeksy akcji na rynkach USA, strefy euro, Wielkiej Brytanii, Kanady i Australii. Na koniec
roku stanowit on 5% rezerw walutowych. Przyjeta przez Zarzad NBP w 2024 r. zaktualizowana Strategia
zarzqdzania rezerwami dewizowymi zaktada m.in. dalsze stopniowe zwigkszanie ekspozycji na rynki akgji.

Wykres 17. Udziat instrumentdéw inwestycyjnych w rezerwach dewizowych NBP (z wylaczeniem zlota)
w latach 2020-2024 (stan na koniec danego roku)

el
100% © & . 12020
Q o L
BRERTH #2021
s} -
5000 R o © 2022
b
2023
m2024
60%
40%
o
B3 s )
TNy
20% °\° S"_ Al g § o e -
$EE55 2 5
ol B 25550 -
0% . J
rzadowe papiery pozarzadowe papiery Iokaty ETF akcje
wartosciowe wartosciowe

Zrédto: dane NBP.

Z uwagi na zaokraglenia dane mogga nie sumowac¢ si¢ do 100 proc.

5.3. Zarzadzanie ryzykiem finansowym w procesie zarzadzania rezerwami dewizowymi
Jednym z wazniejszych elementéw zarzadzania rezerwami dewizowymi jest zarzadzanie ryzykiem,

ktdére towarzyszy dokonywanym inwestycjom. Jego podstawe stanowi system limitdw i ograniczen
inwestycyjnych.
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Tabela 4. Ograniczenia inwestycyjne obowigzujace w zarzadzaniu ryzykiem finansowym w NBP

Ryzyko Metody ograniczania

Kredytowe Ograniczenie udziatu transakcji lokacyjnych i obligacji pozarzadowych w rezerwach

Kryteria wyboru kontrahentdéw i biezgce monitorowanie ich wiarygodnosci kredytowej

Limity dla kontrahentéw NBP

Ograniczenie terminu zapadalnosci transakgji lokacyjnych

Minimainy wymagany rating papieréw wartosciowych

Limity dla emitentéw papierow wartosciowych

Zabezpieczenia w transakejach lokacyjnych z przyrzeczeniem odkupu papieréw wartosciowych

Rynkowe Struktura walutowa Strategicznej Alokacji Aktywéw wraz z przedzialami wahari okreslajacymi
zakres aktywnej polityki inwestycyjnej

Limity ekspozycji na réwnolegle i nierdwnolegte przesunigcia krzywej dochodowosci I
Ograniczenie ekspozycji na equity index futures i tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
replikujgcych indeksy akcyjne l
Plynnosci Inwestowanie na rynkach finansowych charakteryzujgcych sie wysoka plynnoscia

Ograniczenie udziatu transakcji lokacyjnych

Kryteria wyboru papieréw wartosciowych

Zrédto: dane NBP.

5.4. Stopa zwrotu z rezerw walutowych

Wysoko$¢ stopy zwrotu z inwestowania rezerw walutowych® zalezy przede wszystkim
od uwarunkowan rynkowych: zmian kurséw walutowych, poziomu rentownosci oraz zmian cen

instrumentéw inwestycyjnych.

W 2024 r. stopa zwrotu z inwestowania rezerw walutowych liczona w walucie instrumentéw# wynijosta
3,7% (Wykres 18, Wykres 19). GIéwna przyczyna jej wysokiego poziomu byla przede wszystkim wciaz
wysoka rentownos¢ papieréw dhuznych, wynikajaca z prowadzonego w latach 2022-2023 cyklu
zaciesniania polityki pienieznej przez gléwne banki centralne. Stope zwrotu z rezerw istotnie
podwyzszyt rowniez wzrost indekséw akcyjnych, natomiast obnizy? ja spadek cen papieréw dtuznych,

zwigzany ze wzrostem rentownosci na wiekszosci rynkow.

41 Rezerwy walutowe odpowiadaja rezerwom dewizowym z wylaczeniem zlota.
42 Stopa zwrotu z rezerw walutowych w walucie poszczegdlnych portfeli inwestycyjnych jest wyliczana na podstawie dziennych
zmian wartoéci rynkowej instrumentéw (bez uwzgledniania wptywu zmian kurséw walutowych).
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Wykres 18. Stopa zwrotu z rezerw walutowych NBP bez uwzgledniania wplywu zmian kurséw
walutowych w latach 2020-2024 (w %)
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Zr6dio: dane NBP.

Wykres 19. Zmiany rentownoéci 2-letnich i 10-letnich papieréw rzadowych na gléwnych rynkach
w 2024 r. (w punktach bazowych)
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Zrédlo: dane NBP.
Aprecjacja dolara amerykaniskiego i funta szterlinga wzgledem zlotego® (Wykres 21) sprawila, ze stopa

zwrotu z rezerw wyliczona w zlotych# przewyzszyla stope zwrotu z rezerw liczong w walucie
instrumentu i wyniosta w 2024 r. 4,2% (Wykres 20).

4 Wazrost kurséw: USD/PLN o 4,2%, GBP/PLN o 3,0%, spadek kurséw: EUR/PLN o 1,7%, CAD/PLN o 3,9%, AUD/PLN o 4,8%,
NOK/PLN o0 6,3% i NZD/PLN o 7,1% (kursy srednie NBP).
# Stopa zwrotu z rezerw walutowych w zlotych dodatkowo uwzglednia wplyw zmian kurséw walut rezerwowych do zlotego.
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Wykres 20. Stopa zwrotu z rezerw walutowych z uwzglednieniem wplywu zmian kurséw walutowych
w latach 2020-2024 (w %)
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Zrédlo: dane NBP.

Wykres 21. Zmiany kurséw gléwnych walut rezerwowych w relacji do zlotego w 2023 i 2024 r. (w %)
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Zrédto: dane NBP.

5.5. Dochéd z dzialalnosSci inwestycyjnej

W 2024 r. wynik dzialalnosci inwestycyjnej zwiazanej z zarzadzaniem rezerwami dewizowymi (bez
uwzglednienia zrealizowanych i niezrealizowanych réznic kursowych) byt dodatni i wynidst 19,8 mid zt
(18,9 mld zt w 2023 r.). Bylo to skutkiem przede wszystkim dodatniego wyniku odsetkowego z tytutu
lokat i dhluznych papieréw wartosciowych (21,8 mld zl) oraz przychodéw z nabytych tytuléw
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych (0,5 mld z1). Dochéd obnizaty koszty niezrealizowane wyceny
cenowej (-2,4 mld zl), a takze wynik zrealizowanych réznic cenowych (-0,1 mld z1).
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Wynik z tytulu zrealizowanych réznic kursowych walut obcych i ztota w 2024 r. wyni6st -0,7 mld zl,
natomiast koszty niezrealizowane z tytulu wyceny kursowej zasobéw walut obcych wyniosly
-7,7 mld zi.

Najwazniejsze dzialania w 2024 r.:

= zwiegkszenie zasobu zlota NBP o 89,5 tony, do 448,2 tony,
= zbudowanie portfela tytuléw uczestnictwa funduszy inwestycyjnych replikujacych
indeksy akcyjne (ETF), co wplynelo na zwigkszenie stopy zwrotu z rezerw w 2024 r.

4 Zgodnie z zasadami rachunkowosci NBP dodatnie réznice z tytutu wyceny kursowej (przychody niezrealizowane) nie wptywaja
na wynik finansowy NBP, lecz s3 ujmowane w pasywach bilansu NBP. Koszty z tytutu niezrealizowanych ujemnych réznic
z wyceny kursowej pomniejszaja natomiast wynik finansowy NBP, podobnie jak koszty z tytutu zrealizowanych réznic kursowych.

- Narodowy Bank Polski
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6. Dzialalnos¢ dewizowa?6

Dziatalnoé¢ dewizowa polega na prowadzeniu rejestru dziatalnosci kantorowej, wydawaniu decyzji
w sprawach dewizowych oraz kontroli: dziatalnosci kantorowej, w tym w zakresie wypelniania
obowiazkéw natozonych ustawa o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu,
korzystania z udzielonych indywidualnych zezwolen dewizowych, a takze wykonywania przez
rezydentéw i przedsiebiorcow prowadzacych dziatalnosé kantorowa obowigzku sprawozdawczego na
potrzeby bilansu platniczego i migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej. Celem tej dziatalnosci jest
zapewnienie bezpieczeristwa obrotu dewizowego.

6.1. Rejestr dziatalnosci kantorowej

Wedtug stanu na 31 grudnia 2024 r. do rejestru dziatalnosci kantorowej prowadzonego przez Prezesa
NBP wpisanych bylo 2212 przedsiebiorcéw prowadzacych dziatalnosé w 4446 kantorach (wg stanu
na 31 grudnia 2023 r. - 2288 przedsiebiorcéw prowadzacych dziatalnoé¢ w 4521 kantorach).

6.2. Decyzje w sprawach dewizowych

W 2024 r. wydano ogélem 21 decyzji dewizowych, z tego 9 zezwolen i 12 innych decyzji (w 2023 r.
- 17 decyzji dewizowych).

Udzielono zezwolen na odstgpienie od ograniczenn w obrocie dewizowym z nierezydentami z krajéw
nienalezacych do UE, OECD oraz Europejskiego Obszaru Gospodarczego (European Economic Area).
Inne decyzje dotyczyly m.in. przedtuzenia terminu waznosci zezwolenia.

6.3. Kontrola obrotu dewizowego

Kontrola prowadzona przez Prezesa NBP w 2024 r. objeto rezydentow, ktérzy maja obowiazek
przekazywania Narodowemu Bankowi Polskiemu danych niezbednych do sporzadzania bilansu
platniczego i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej oraz podmioty gospodarcze prowadzace
dziatalnoé¢ kantorowg.

W 2024 r. skontrolowano ogétem 714 podmiotow (w 2023 r. — 693), w tym:

% Zadania z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 3 i art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
o Narodowym Banku Polskim, art. 130 ust. 2 pkt 1 lit. a ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu pieni¢dzy oraz
finansowaniu terroryzmu (Dz. U. z 2023 r. poz. 1124, z p6Zn.zm.) oraz przepiséw ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. — Prawo dewizowe
(Dz. U. z 2024 r. poz. 1131).
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~ 343 podmioty w zakresie wykonywania obowigzku sprawozdawczego na potrzeby bilansu
platniczego (w 2023 r. - 259),

- 368 podmiotéw prowadzacych dziatalnosé kantorows (w 2023 r. — 433),

- 3 podmioty w zakresie realizacji indywidualnych zezwolen dewizowych (w 2023 r. —1).

Nieprawidtowosci dotyczyly 366 podmiotow, czyli 51% wszystkich skontrolowanych podmiotow
(w 2023 r. — 53%), w tym:

- 195 podmiotéw, w ktérych skontrolowano w zakresie wykonywania obowigzku
sprawozdawczego na potrzeby bilansu ptatniczego (w 2023 r. - 145),
— 171 przedsiebiorcéw prowadzacych dzialalnosé kantorowa (w 2023 r. — 220).

Stwierdzono 12 przypadkéw razacego naruszenia warunkéw prowadzenia dzialalnosci kantorowej,
co spowodowato wydanie 12 decyzji o zakazie prowadzenia takiej dzialalnosci i wykresleniu z rejestru
dzialalnosci kantorowej (w 2023 r. - 7). Wydano réwniez 34 decyzje o nalozeniu kary administracyjnej
w zwiazku ze stwierdzeniem niedopelnienia przez podmioty prowadzace dzialalnos¢ kantorowa
obowigzkéw wskazanych w ustawie o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu
terroryzmu. NBP zawiadomit wlasciwe organy finansowe o 395 przypadkach naruszenia prawa.
Po przeprowadzeniu stosownych postepowan, urzedy skarbowe i urzedy celno-skarbowe
poinformowaty NBP o: ukaraniu 80 podmiotéw, o 141 przypadkach zlozenia tzw. czynnego zalu oraz
o 7 przypadkach wyrazenia zgody na dobrowolne poddanie sie odpowiedzialnosci. Wyniki wszystkich
kontroli w zakresie wypelnienia przez przedsiebiorcéw prowadzacych dzialalno$§¢ kantorowa
obowigzkéw okreslonych ustawsa o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu
zostaly przekazane Generalnemu Inspektorowi Informacji Finansowe;j.

W 2024 r. Najwyzsza Izba Kontroli przeprowadzita w NBP kontrole ,Funkcjonowanie systemu
przeciwdziatania praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu”. NIK pozytywnie ocenila dziatalnoéé
sprawowanej przez Prezesa NBP kontroli nad przedsiebiorcami prowadzacymi dziatalnosé kantorowa.
W skierowanym do Prezesa NBP wystapieniu pokontrolnym NIK nie sformulowata zadnych uwag ani
wnioskow.

Podejmowane przez NBP dziatania kontrolne zapewniaja:

- zgodnos$¢ obrotu wartoSciami dewizowymi w kantorach z zasadami prowadzenia
dziatalnosci regulowane;j,

- prawidlowe wypelnianie obowiazkéw w zakresie przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu,

- zgodnos$¢ przekazywanych przez sprawozdawcéw danych do bilansu platniczego
z dokumentami Zrédtowymi.

— Narodowy Bank Polski



Dziatalno$¢ dewizowa

Najwazniejsze dziatania w 2024 r.:

=  przeprowadzenie kontroli 714 podmiotéw,

= wydanie 21 decyzji dewizowych oraz 46 decyzji dotyczacych zastosowania sankcji w zwiazku
z maruszeniem warunkéw lub niedopelnieniem obowiazkéw dotyczacych prowadzenia
dziatalnosci kantorowej.
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7. Dzialania na rzecz systemu platniczego?

Dzialania Narodowego Banku Polskiego na rzecz systemu platniczego obejmuja dziatania operacyjne,
w tym prowadzenie systeméw platnosci wysokokwotowych i przeprowadzanie rozrachunkéw
miedzybankowych, dziatania w zakresie polityki i rozwoju systemu platniczego, w tym organizowanie
rozliczen pienieznych i przygotowywanie odpowiednich regulacji prawnych, oraz nadzor systemowy
nad systemem platniczym.

Celem Narodowego Banku Polskiego jest zapewnienie sprawnego funkcjonowania systemu ptatniczego,
umozliwiajacego szybki i bezpieczny transfer srodkow pieni¢znych miedzy osobami fizycznymi,
podmiotami gospodarczymi, instytucjami publicznymi i innymi podmiotami, ktére sg stronami
platnosci.

7.1. Realizacja zadan operacyjnych

71.1. Obsluga rachunkéw w systemie SORBNET2

System SORBNET2 to polski system typu RTGS®, w ktérym dokonywany jest miedzybankowy
rozrachunek ptatnosci wysokokwotowych w zlotych. Prowadzone s w nim rachunki biezgce bankéw,
rachunki pomocnicze podmiotéw prowadzacych systemy ptatnosci detalicznych oraz systemy
rozrachunku papierow wartosciowych, a takze rachunki rezerwy obowigzkowej dla bankdw, ktdre nie
majgq rachunku biezacego. W systemie RTGS zlecenia platnicze s3 realizowane zgodnie z zasada
rozrachunku brutto (przetwarzanie zleceri pojedynczo, bez ich wzajemnego kompensowania) oraz
zasadg rozrachunku w czasie rzeczywistym (na biezaco w ciagu dnia). W SORBNET2 sa dokonywane
platnosci z tytutu operacji polityki pienigznej, transakcji migdzybankowych na rynku finansowym oraz
wysokokwotowe zlecenia klientowskie. W systemie przeprowadzany jest takze rozrachunek zlecen
platniczych rozliczonych w systemach platnosci detalicznych.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2024 r. w systemie SORBNET2 prowadzono rachunki biezgce w ztotych dla
45 bankdw (w 2023 r. - 46), rachunek biezacy Krajowej Spotdzielczej Kasy Oszczednosciowo-Kredytowej
oraz rachunki KIR SA, KDPW SA i KDPW_CCP SA. W 2024 r. nie zostal otwarty zaden nowy rachunek
biezacy w zlotych, a jeden rachunek zamknieto.

W 2024 r. w systemie SORBNET2 zrealizowano 6,0 min zleceri (w 2023r. — 5,6 mln) na kwote
157,8 bln zt (w 2023r. — 136,4 bln zl). Oznacza to wzrost liczby i wartosci zrealizowanych
zleceri, odpowiednio, o 6,0% i 15,7% w poréwnaniu z 2023 r. Srednia warto$¢ pojedynczego zlecenia
w 2024 r. wyniosta 26,4 min zi (w 2023 r. — 24,2 mIn z}) i zwigkszyla sie 0 9,1% wzgledem poprzedniego
roku.

4 Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 1, 6 i 6a ustawy o Narodowym Banku Polskim, a takze
ustawy z dnia 24 sierpnia 2001 r. o ostatecznosci rozrachunku w systemach platnodci i systemach rozrachunku papieréw
wattosciowych oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami (Dz. U. z 2024 r. poz. 585).

48 Real Time Gross Settlement (rozrachunek brutto w czasie rzeczywistym).

— Narodowy Bank Polski
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7.1.2. Obsluga rachunkéw w euro w systemie TARGET-NBP

System TARGET-NBP stanowi polski komponent systemu TARGET — paneuropejskiego systemu RTGS
stuzacego do przeprowadzania rozrachunku ptatnosci w euro. Wedlug stanu na 31 grudnia 2024 r.
w systemie TARGET-NBP prowadzono rachunki w euro dla 19 podmiotéw: NBP, KIR SA, KDPW SA
i KDPW_CCP SA oraz dla 15 bankéw (bez zmian w poréwnaniu z koricem 2023 r.).

W 2024 r. w systemie TARGET-NBP zrealizowano 2,5 min zlecen na kwote 3,2 bln euro. W poréwnaniu
z 2023r. liczba zrealizowanych zlecen wzrosta 02,8%, a ich wartos¢ o 1,5%. Srednia wartosé
pojedynczego zlecenia wyniosta 1,3 mln euro i w poréwnaniu z 2023 r. spadta 0 1,2%.

7.2. Dzialania w zakresie polityki i rozwoju systemu platniczego

7.2.1. Dzialania regulacyjne, standaryzacyjne i badawcze

W ramach dzialan regulacyjnych, standaryzacyjnych i badawczych odnoszacych sie do systemu
platniczego w 2024 r. NBP:

— przygotowywal i udostepnial opracowania dotyczace funkcjonowania polskiego systemu
platniczego, w tym cykliczne raporty Ocena funkcjonowania polskiego systemu platniczego,

— analizowal projektowane zmiany w regulacjach krajowych i UE oraz ich konsekwencje dla
organizacji rozliczen pienieznych w Polsce, w tym dotyczace: dostepu podmiotéw
niebankowych $wiadczacych ustugi platnicze do tzw. wyznaczonych systemdéw platnosci,
rachunkéw prowadzonych w banku centralnym, a takze zasad §wiadczenia ustug platniczych,

— monitorowat doswiadczenia innych bankéw centralnych w projektowaniu i wprowadzaniu
pieniadza cyfrowego banku centralnego oraz analizowat projekty regulacji UE dotyczace
cyfrowego euro, w tym ich potencjalny wplyw na rozliczenia pieniezne,

— przekazywal EBC agregaty danych statystycznych z dziedziny statystyki platniczej
i publikowat je na stronie internetowej,

— opublikowal raport pt. Zwyczaje platnicze w Polsce w 2023 r., przedstawiajgcy wyniki badania
metod dokonywania platnosci detalicznych (zastosowana metoda badawcza umozliwita
poréwnanie deklaracji z rzeczywistymi zachowaniami konsumentéw w Polsce),

— realizowal zadania zwigzane z numeracja bankow i dostawcow ustug ptatniczych niebedacych
bankami, w szczeg6lnosci w odniesieniu do podmiotéw, ktére w 2024 r. rozpoczynaly lub
koriczyly prowadzenie dziatalnosci albo przechodzity zmiany wlascicielskie,

— we wspolpracy z KDPW GSA koordynowat wdrazanie standardéw zarzadzania
zabezpieczeniami oraz monitorowat zainicjowane w 2024 r. w UE prace nad skréceniem cyklu
rozrachunkowego transakgji, ktérych przedmiotem sa papiery wartosciowe.
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7.2.2. Rozwéj krajowych wysokokwotowych systeméw platnosci

W 2024 r. kontynuowano dziatania w ramach projektu SORBNET3, majacego na celu budowg nowego
systemu RTGS dla platnosci w zlotych, zgodnego ze standardem ISO 20022. Prowadzono m.in. prace
programistyczne, testy tacznosci uczestnikéw z systemem i rozpoczeto testy wspétpracy uczestnikow.

7.2.3. Dzialania w zakresie schematu SEPA

Narodowy Bank Polski kontynuowat swiadczenie zainteresowanym bankom (17 na koniec 2024 r.) ustugi
posrednictwa w dostepie do paneuropejskiego systemu platnosci STEP2-T, prowadzonego przez EBA
Clearing. W ten spos6b NBP umozliwiat tym bankom rozliczanie transgranicznych polecen przelewu
w euro w schemacie SEPA Credit Transfer.

7.24. Dziatalnosé Rady ds. Systemu Platniczego

Rada ds. Systemu Platniczego, organ opiniodawczo-doradczy przy Zarzadzie NBP, zajmuje si¢ biezaca
analiza i oceng polskiego systemu platniczego oraz dziala na rzecz jego rozwoju.

W 2024 r. Rada omawiata w szczegdlnosci nastepujace zagadnienia:

— wyniki prowadzonych analiz NBP, w tym oceny funkcjonowania systemu platniczego
w Polsce,

— wyniki zrealizowanych przez NBP badan dotyczacych zwyczajéw platniczych Polakéw oraz
znakéw pienieznych w obiegu,

— wyniki dziataii podejmowanych w ramach programu Polska Bezgotéwkowa oraz planowane
inicjatywy wspierajace platnosci elektroniczne,

— propozycje rekomendacji Rzecznika Finansowego dotyczacych podejmowania przez
dostawcow ustug platniczych dziatan w przypadku informacji o wycieku danych
o instrumentach platniczych,

— dostepnoé¢ ustug finansowych dla oséb z niepelnosprawnosciami lub dysfunkcjami oraz
uprawnienia nadzorcze Rzecznika Finansowego w zakresie kontroli spelniania wymagan
dostepnosci,

— plany migracji systemu Elixir na nowy standard komunikatéw ISO 20022, ktérego operatorem
jest KIR SA,

~ plany rozwoju ustug rozliczeniowych KDPW_CCP SA dla sektora bankowego,

dziatania UKNF i sektora bankowego w obszarze cyberbezpieczenstwa.

7.3. Nadzér nad systemem platniczym

Narodowy Bank Polski sprawuje nadzdr systemowy nad systemem platniczym (ang. oversight). Zasady
prowadzenia tych dziatari okreslono w dokumencie Polityka sprawowania przez Narodowy Bank Polski
nadzoru systemowego w zakresie systemu platniczego. Wskazano w nim cele, zakres i podstawy sprawowania

- Narodowy Bank Polski
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przez NBP nadzoru systemowego, a takze wskazuje stosowane przez NBP kryteria oceny i narzedzia

nadzorcze®.

Prace nadzorcze mialy na celu zapewnienie sprawnosci i bezpieczeristwa nadzorowanej infrastruktury
rynku finansowego oraz zgodnosd jej funkcjonowania z przepisami prawa. Prowadzono monitoring,
analizy oraz oceny funkcjonowania systeméw i podmiotéw tworzacych te infrastrukture. Infrastruktura
systemu platniczego objeta nadzorem systemowym funkcjonowata stabilnie, zapewniajac sprawne
ibezpieczne przeprowadzanie rozliczen i rozrachunku.

Dziatania nadzorcze NBP w 2024 r. objely w szczegoInosci:

- monitoring incydentéw w systemach platnosci, schematach platniczych oraz w systemach
rozliczen i rozrachunku papieréw wartosciowych, a takze analize wskaznikéw dostepnosci
i wydajnosci nadzorowanej infrastruktury systemu ptatniczego,

- wydanie 12 decyzji Prezesa NBP w sprawie wprowadzenia zmian w zasadach
funkcjonowania systeméw platnosci i 7 decyzji Prezesa NBP w sprawie wprowadzenia zmian
w zasadach funkcjonowania schematéw platniczych,

- wydanie 5 opinii Prezesa NBP w sprawie zatwierdzenia zmian w Regulaminie KDPW SA
i 4 opinii Prezesa NBP w sprawie zatwierdzenia zmian w Regulaminie KDPW_CCP SA,

- oceny systeméw platnoéci pod katem zgodnosci z dokumentem Wymagania nadzorcze
w zakresie odpornosci cybernetycznej dla infrastruktur rynku finansowego™ (zakoriczono oceng
3 systeméw platnosci detalicznych: Elixir, Express Elixir i Euro Elixir, ktérych operatorem jest
KIR SA, oraz rozpoczeto ocene Systemu Platnosci BLIK, ktdrego operatorem jest Polski
Standard Platnosci SA).

7.4. NBP jako udzialowiec krajowych os6b prawnych swiadczacych ustugi na
rzecz instytucji finansowych

W 2024 r. NBP miat akcje i udzialy w nastepujacych podmiotach krajowychst:

~ Krajowym Depozycie Papieroéw Wartosciowych SA z siedzibag w Warszawie; prowadzi on
centralny depozyt papieréw wartosciowych oraz dokonuje rozrachunku transakgji, ktérych
przedmiotem sa te papiery; KDPW SA posiada 100% akcji spétki KDPW_CCP SA,
prowadzacej systemy rozliczen transakgji, ktérych przedmiotem sa instrumenty finansowe;

- Krajowej Izbie Rozliczeniowej SA (KIR) z siedziba w Warszawie, bedacej gléwna instytucja
na krajowym rynku rozliczania patnosci detalicznych;

4 Dokument jest dostepny na stronie internetowej NBP.

% CROE - cyber resilience oversight expectations for financial market infrastructures.

51 Zgodnie z art. 5 ust. 2 ustawy o Narodowym Banku Polskim NBP moze by¢ udzialowcem albo akcjonariuszem innych oséb
prawnych, ktdre prowadza dziatalnoéé ustugowa na rzecz instytudi finansowych lub Skarbu Paristwa lub majg dla NBP istotne
znaczenie z punktu widzenia stabilnosci krajowego systemu finansowego.
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— spdlce Bazy i Systemy Bankowe sp. z o.0. z siedzibg w Bydgoszczy, ktéra jest producentem
i integratorem rozwigzan informatycznych przeznaczonych przede wszystkim dla instytucji
sektora finansowego, w szczegélnosci bankowych i ubezpieczeniowych, oraz dla
administracji publicznej.

Tabela 5. Zestawienie posiadanych przez NBP akgji i udziatéw w spétkach polskiego prawa
handlowego wedtug stanu na 31 grudnia 2024 r.

Nazwa podmiotu Kapitat zaktadowy (w zt} Liczba posiadanych przez Udziat NBP
NBP akcjiludziatow w kapitale zaktadowym
(w %)
Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych SA 21 000 000 7 000 33,33
Krajowa Izba Rozliczeniowa
SA 5445 000 3750 34,44
Bazy i Systemy Bankowe
sp. 2 0.0. 10 000 000 1000 100,00

Zr6dlo: dane NBP.

Najwazniejsze dzialania w 2024 r.:

* kontynuowanie prac nad nowym systemem RTGS w ztotych (SORBNET3),

* analiza konsekwencji zmian w regulacjach prawnych dotyczacych dostepu podmiotéw
niebankowych $wiadczacych ustugi ptatnicze do tzw. wyznaczonych systeméw platnosci,

' sprawowanie nadzoru systemowego nad systemem platniczym.

o Narodowy Bank Polski
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8. Obstuga Skarbu Panstwa®

Zadania realizowane przez Narodowy Bank Polski w ramach obstugi Skarbu Panstwa obejmuja: obstuge
bankowa rachunkéw budzetu panstwa, obstuge zobowigzan i naleznosci zagranicznych budzetu
paristwa, obrét skarbowymi papierami wartosciowymi oraz dziatania wspierajace zarzadzanie przez
Ministerstwo Finanséw dlugiem publicznym, w szczegdlnosci dtugiem Skarbu Paristwa.

8.1. Rachunki bankowe prowadzone przez NBP

W 2024 r. NBP prowadzil rachunki bankowe wymienione w art. 196 ustawy o finansach publicznych,
przede wszystkim centralny rachunek biezacy budzetu paristwa, a takze rachunki biezgce i pomocnicze
panstwowych jednostek budzetowych oraz urzedow obstugujacych organy podatkowe, w tym
tzw. rachunki wspdlne do gromadzenia okreslonych rodzajéow podatkowych i niepodatkowych
dochod6éw budzetu paristwa. Ponadto, na podstawie art. 51 ust. 1 pkt 4 ustawy o Narodowym Banku
Polskim, NBP prowadzit rachunki innych oséb prawnych.

Narodowy Bank Polski prowadzi rachunki w zlotych i walutach obcych, w tym rachunki stuzace do
obstugi srodkéw pochodzacych z budzetu UE. Prowadzi takze rachunki lokat terminowych w zlotych
i walutach obcych. Wedlug stanu na 31 grudnia 2024 r. NBP obstugiwat 2911 klientéw (w 2023 r. — 2924),
dla ktérych oddzialy okregowe NBP prowadzily 29 067 rachunkéw (w 2023 r. — 29 003), z czego 4510
rachunkéw bylo obstugiwanych w ramach zastepczej obstugi kasowej (w 2023 r. — 4507).

8.1.1. Obstuga rachunkéw bankowych

Narodowy Bank Polski przeprowadzal rozliczenia pieniezne na rachunkach bankowych budzetu
panistwa w formie bezgotdwkowej (przede wszystkim za posrednictwem systemu Bankowosé
elektroniczna NBP i migdzysystemowego interfejsu B2B), a takze w formie gotdwkowej. W obstudze
rachunkéw bankowych strategicznych dla budzetu panistwa (np. centralnego rachunku biezacego
budzetu panstwa, rachunku do platnosci sktadkowych ZUS, rachunkéw do ptatnosci podatkowych)
wykorzystywano interfejs B2B, ktdry zapewnia rozwigzania dostosowane do potrzeb posiadacza
rachunku (w tym mikrorachunki i indywidualne raporty), a takze wysokie bezpieczeristwo
przekazywanych danych.

W 2024 r. liczba operacji przetworzonych w systemie informatycznym NBP stuzacym do prowadzenia
rachunkdéw bankowych budzetu paristwa wyniosta 153,6 min (w 2023 r. — 148,6 min).

52 Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 4, art. 49, art. 51 i art. 52 ustawy o Narodowym Banku
Polskim, ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych (Dz. U. z 2024 r. poz. 1530, z péZn. zm.) i ustawy
z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe (Dz. U. z 2024 r. poz. 1646, z p6zn. zm.).
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8.2. Obstuga zagranicznych zobowiazan i naleznosci budzetu pafnstwa

Do ustawowych zadaii Narodowego Banku Polskiego jako agenta finansowego Rzadu RP nalezy obstuga
zobowiazan i naleznosci zagranicznych budzetu panstwa. W 2024 r. na podstawie umowy agencyjnej
podpisanej w 2016 r. z Ministrem Rozwoju i Finanséw NBP prowadzit obstuge:

— 46 pozyczek udzielonych Rzagdowi RP przez instytucje miedzynarodowe,

— 82 gwarantowanych przez Rzad RP pozyczek i kredytow zagranicznych udzielonych
podmiotom krajowym,

— udziatéw Polski w 9 migdzynarodowych instytucjach bankowych i finansowych oraz
zagranicznych naleznosci udziatlowych od jednej instytucji bankowe;j.

Petniac funkcje depozytariusza Grupy Banku Swiatowego, NBP obstugiwat 16 dokumentéw (promissory
notes) wystawionych przez Rzad RP w zwiazku z czlonkostwem Polski w instytucjach tej grupy
finansowej.

8.3. Obsluga obrotu papierami wartoSciowymi

8.3.1. Przetargi papieréw wartosciowych

Jako agent emisji skarbowych papieréw wartosciowych NBP organizuje przetargi sprzedazy i odkupu
bonéw skarbowych oraz przetargi sprzedazy, odkupu i zamiany obligacji skarbowych.
W 2024 r. przeprowadzono:

— 24 przetargi sprzedazy obligacji skarbowych,
— 10 przetargéw zamiany obligacji skarbowych.

W 2024 r. nie odbyt si¢ zaden przetarg sprzedazy i odkupu bonéw skarbowych oraz Zzaden przetarg
odkupu obligacji skarbowych.

Narodowy Bank Polski pelni funkcje organizatora przetargéw obligacji poreczonych lub
gwarantowanych przez Skarb Paristwa. W ramach tej funkcji w 2024 r. odbylo si¢ 12 przetargéw
sprzedazy obligacji Banku Gospodarstwa Krajowego emitowanych na rzecz Funduszu Przeciwdzialania
COVID-19.
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8.3.2. System Dealeréw Skarbowych Papieréw Wartosciowych

Podobnie jak w poprzednich latach NBP realizowat zadania zwigzane z systemem Dealeréw Skarbowych
Papierow Wartosciowych (DSPW)%. Na podstawie umowy zawartej z Ministrem Finanséw Narodowy
Bank Polski:

— udostepnial Ministerstwu Finanséw dane wykorzystywane do sporzadzania oceny
aktywnosci bankéw petiacych funkcje DSPW,
- pelnit funkcje organizatora fixingu skarbowych papieréw wartoSciowych®.

8.4. Wspélpraca z Ministerstwem Finansow w ramach Komitetu Zarzadzania
Dlugiem Publicznym

W 2024 r. NBP wspoétpracowat z Ministerstwem Finanséw w ramach Komitetu Zarzadzania Diugiem
Publicznym. Celem wspdtpracy jest wymiana informacji wykorzystywanych do koordynowania polityki
zarzadzania diugiem publicznym (prowadzonej przez MF) z polityka pieniezng i polityka kursowa

realizowanymi przez NBP.

Najwazniejsze dziatania w 2024 r.:

= prowadzenie 29 067 rachunkow dla 2911 klientéw,

s zorganizowanie ljcznie 34 przetargéw sprzedazy i zamiany skarbowych papierow
wartoSciowych oraz 12 przetargéw sprzedazy obligacji Banku Gospodarstwa Krajowego
emitowanych na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19.

5 System Dealeréw Skarbowych Papieréw Wartosciowych (DSPW) powstat w 2003 r. w celu zapewnienia bezpieczeristwa
finansowania pozyczkowych potrzeb budzetu paristwa, poprawy ptynnosci, przejrzystosdi i efektywnosci rynku SPW. O status
DSPW, ktéry daje przywilej nabywania SPW na przetargach organizowanych przez Ministerstwo Finanséw, moga sie ubiegaé¢
banki polskie i podmioty zagraniczne, spetniajace wymogi okreslone w Regulaminie pelnienia funkcji DSPW. Wiecej informagji na
temat funkcjonowania systemu DSPW mozna znaleZ¢ na stronie internetowej Ministerstwa Finanséw.

54 Jako organizator fixingu SPW Narodowy Bank Polski okreéla jego zasady w porozumieniu z Ministrem Finanséw (emitentem)
i BondSpot SA (pelnomocnikiem) oraz sprawuje ogdlny nadzdér nad funkcjonowaniem fixingu SPW (§ 2 ust. 3 Regulaminu fixingu
skarbowych papieréw wartosciowych).
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9. Dzialalno$¢ analityczno-badawcza

Dziatania bankéw centralnych zmierzajace do zapewnienia stabilnosci makroekonomicznej
i finansowej wymagaja wiedzy na temat proceséw zachodzacych w gospodarce oraz jej otoczeniu. Z tego
wzgledu NBP analizuje biezaca i oczekiwang sytuacje gospodarcza w Polsce i na $wiecie, korzystajac
przy tym z szerokiego zakresu danych oraz narzedzi analitycznych i prognostycznych. Bank prowadzi
takze badania naukowe, ktérych wyniki wspieraja dziatalnos¢ analityczna, m.in. umozliwiaja weryfikacje
stosowanych narzedzi analitycznych. Rezultaty analiz i badarn sa wykorzystywane przy podejmowaniu
decyzji przez Zarzad NBP oraz Rade Polityki Pienigzne;.

Ponizej przedstawiono najwazniejsze prace i dzialania analityczno-badawcze prowadzone
w 2024 r., dotyczace stabilno$ci makroekonomicznej®, w tym stabilnosci cen, w podziale na gléwne grupy
tematyczne.

9.1. Analizy i badania dotyczace polityki pienieznej

* Monitorowano polityke pieniezng zagranicznych bankéw centralnych.

* Rozpoczeto badania nad wplywem zmian strukturalnych na rynku pracy, zmian demograficznych
oraz nieréwnosci majatkowych i dochodowych na poziom bezrobocia oraz mechanizm transmisji
polityki pienieznej w Polsce.

= Rozpoczeto badania nad zaleznosciami miedzy poziomem bezrobocia a wplywem czynnikow
zewnetrznych na ksztattowanie polityki pienieznej i jej realizacje w Polsce.

= Zakoniczono prace nad analiza transmisji polityki pienieznej w warunkach oczekiwan
behawioralnych.

= Rozpoczeto prace nad budowa dwukrajowego behawioralnego modelu gospodarki Polski i strefy
euro.

* Badano redystrybucyjne skutki polityki pienieznej w Polsce.

* Analizowano uwarunkowania makrofinansowe realizowanej polityki pienieznej.

9.2. Analizy i badania procesow cenotworczych, cen i inflacji

* Prowadzono prace analityczne i badawcze dotyczace ksztaltowania sie¢ wskaznikéw inflacji oraz
procesow cenotworczych, sztywnosci cen i wykorzystania danych ze sklepéw internetowych do
prognozowania inflacji. Dokonano takze oceny, jak pandemia COVID-19, zaburzenia w globalnych
sieciach dostaw, szoki energetyczne oraz agresja zbrojna przeciwko Ukrainie wplywaly na
ksztaltowanie sie cen w Polsce.

% Zadanja z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 59 ustawy o Narcdowym Banku Polskim.
% Dziatania analityczno-badawcze z zakresu stabilnoscdi i rozwoju systemu finansowego oraz systemu platniczego przedstawiono
w rozdziatach 3.17. Sprawozdania.
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9.3.

94.

9.5.

Analizowano ksztaltowanie sie oczekiwan inflacyjnych przedsigbiorstw, analitykéw rynkowych
i konsumentéw. Przeprowadzono cztery rundy Ankiety Makroekonomicznej NBP. Monitorowano
dzieki temu prognozy makroekonomiczne profesjonalnych prognostéw.

Przeprowadzono analize¢ wspétzaleznosci miedzy ptacami a cenami w sektorze przedsiebiorstw.

Prognozowanie makroekonomiczne i rozwdj modeli prognostycznych

Monitorowano i analizowano sytuacje gospodarcza w Polsce, wykorzystujac liczne zmienne, w tym
dane o wysokiej czgstotliwosci.

Rozwijano wskazniki i narzedzia umozliwiajgce analizowanie oraz prognozowanie koniunktury
w warunkach wygasania skutkéw wczesniejszych silnych ujemnych szokéw podazowych.
Przygotowywano regularne projekcje inflacji i PKB oraz szacunki PKB i jego komponentow,
wykorzystywane do oceny stabilno$ci makroekonomicznej i stabilnosci sektora finansowego.
Uwszgledniano w nich zewnetrzne uwarunkowania polskiej gospodarki oraz zmiany legislacyjne,
w tym dotyczace dzialann zabezpieczajacych gospodarstwa domowe i firmy przed skutkami
wezesniejszych wzrostow cen energii.

Przygotowywano prognozy wskaznika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych oraz jego
skladowych.

Analizy i badania sytuacji fiskalnej

Przygotowywano analizy i prognozy dotyczace: sytuacji budzetu paristwa oraz sektora instytucji
rzgdowych i samorzadowych, kosztow dziatan fiskalnych tagodzacych oddziatywanie wysokiej
inflacji na podmioty gospodarcze, restrykcyjnosci polityki fiskalnej i jej wpltywu na gospodarke.
Prowadzono analizy uwarunkowan polityki fiskalnej wynikajacych z europejskich regut fiskalnych.
Prowadzono analizy i opracowywano prognozy dotyczace wykorzystania funduszy z budzetu Unii
Europejskiej oraz Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci (tzw. Funduszu
Odbudowy), a takze ich wplywu na gléwne agregaty makroekonomiczne.

Analizy gospodarki swiatowej i wplywu zagranicy na polska gospodarke

Cyklicznie analizowano polski handel zagraniczny, w tym powiazania handlowe w ramach
globalnych taficuchéw dostaw oraz konkurencyjnos¢ cenowo-kosztowa Polski. Analizowano
perspektywy polskiego eksportu w warunkach dekoniunktury w europejskim przemysle.
Prowadzono analizy roli eksportu (popytu finalnego) we wzroscie gospodarczym Polski.
Analizowano koniunkture oraz polityke gospodarcza wybranych krajow, w tym gltéwnych
gospodarek $wiata i paristw Europy Srodkowo-Wschodniej.

Analizowano strukturalne uwarunkowania i perspektywy gospodarek europejskich w warunkach
spadku konkurencyjno$ci zewnetrznej oraz zaostrzenia konfliktéw handlowych na swiecie.

Na biezaco monitorowano, analizowano i prognozowano sytuacje gospodarcza na Swiecie
w warunkach odbudowy po pandemii COVID-19, kryzysu energetycznego i agresji Rosji na
Ukraine. Rozwijano stosowane narzedzia analityczne i prognostyczne.

Sprawozdanie z dziatalnodci Narodowego Banku Polskiego w 2024 roku 63



Dzialalnos¢ analityczno-badawcza

Analizowano ksztaltowanie si¢ inflacji w gléwnych gospodarkach $wiata oraz jej perspektywy.

9.6. Analizy i badania rynku pracy oraz sytuacji ekonomicznej gospodarstw

domowych

Monitorowano biezacg sytuacje na rynku pracy oraz przygotowywano prognozy podstawowych
wskaznikéw opisujacych zmiany ptaci zatrudnienia w gospodarce.

Przygotowywano prognozy dotyczace zmian demograficznych, ze szczeg6lnym uwzglednieniem
przeplywéw migracyjnych.

Analizowano biezaca sytuacje imigrantéw na rynku pracy w Polsce (w szczegélnosci zmiany
aktywnosci zawodowej uchodZcow z Ukrainy) oraz badano wptyw imigracji na ksztattowanie si¢
podazy pracy i tempo wzrostu gospodarczego.

Badano przyczyny zmian poziomu konsumpcji i oszczednosci gospodarstw domowych.
Monitorowano zmiany sprzedazy detalicznej i kondycje gospodarstw domowych na podstawie
wynikow badar koniunktury konsumenckiej.

Przeanalizowano zmiany udzialu pracy w wartosci dodanej w polskiej gospodarce.
Przeprowadzono analize skutkéw wzrostu cen uprawnienn do emisji na sytuacje ekonomiczng
réznych grup gospodarstw domowych.

9.7. Analizy i badania sytuacji ekonomicznej i finansowej przedsiebiorstw

Przeprowadzono kwartalne badania pn. Szybki Monitoring NBP, obejmujace szczegétowe analizy
i prognozy stanu koniunktury, w tym decyzji produkcyjnych, zatrudnieniowych, ptacowych,
inwestycyjnych, finansowych i cenowych firm oraz ich wplywu na gospodarke.

Przeprowadzono badanie pn. Ankieta Roczna NBP, dotyczace rentownosci, proceséw
cenotworczych oraz polityki ptacowej i zatrudnieniowej sektora przedsiebiorstw niefinansowych.
Przeprowadzono badanie pn. Ankieta Mikro NBP, w ramach ktérego zbadano w szczegdlnosci
sytuacje ekonomiczna oraz mechanizmy cenotwércze i ptacowe przedsiebiorstw zatrudniajacych do
9 os6b.

Kontynuowano wspélprace ze Swiatowym Forum Gospodarczym w zakresie badan
konkurencyjnosci.

Prowadzono analizy polskiej gospodarki, w tym powigzan z gospodarka niemiecka i innymi
gospodarkami strefy euro oraz postepéw we wdrazaniu automatyzacji.

9.8. Publikacje naukowe pracownikow NBP

Upowszechnianie wynikéw badari umozliwia naukowg weryfikacje ich jakosci i poprawnosci

metodycznej — dzigki poddaniu ich ocenie krajowych i zagranicznych ekspertéw oraz procesowi

recenzyjnemu, ktéremu takie publikacje podlegaja. W 2024 r. w czasopismach z bazy Web of Science
(tzw. lista filadelfijska) znalazlo si¢ 6 publikacji pracownikéw NBP.

2|
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Wykaz najwazniejszych publikacji pracownikéw NBP zawiera zatacznik pt. Lista wybranych publikacji
NBP.

9.9. Konferencje naukowe organizowane przez NBP oraz wspélpraca ze
Srodowiskiem naukowym

W 2024 r. NBP zorganizowat 3 miedzynarodowe konferencje naukowe:

20-21 czerwca 2024 r.: ,Navigating the Changing Landscape: Central Banks in a New Normal"
(»Nawigacja w zmieniajacym sie krajobrazie: banki centralne w nowej normalnosci"). Byla to 6sma
wspolna konferencia NBP i Narodowego Banku Ukrainy, zorganizowana we wspdtpracy
z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym i agencjag USAID.

= 12-13 wrzeénia 2024 r.: ,New normal — old challenges?” (,Nowa normalno$¢ — stare wyzwania?”).
Byla to trzecia konferencja NBP z cyklu poswigconego ksztaltowaniu nowej rzeczywistosci
w zakresie gotéwki.

= 19-20 wrzesnia 2024 r.: ,Macroeconomic adjustments after large global shocks” (,Dostosowania
makroekonomiczne po duzych globalnych wstrzasach”). Byla to pigta wspdlna konferencja NBP
i Banku Litwy zorganizowana we wspodtpracy z Central Bank Research Association. Konferencje
te odbywaja si¢ co 2 lata, na przemian w Polsce i na Litwie.

W 2024 r. odbyly si¢ nastepujace miedzynarodowe wydarzenia naukowe:

= 21-22 marca 2024 r.: siddme doroczne warsztaty Klastra Badawczego ESBC z zakresu ekonomii
monetarnej (,ESCB Research Cluster on Monetary Economics, 7th Annual Workshop”).

®  13-14 czerwca 2024 r.: spotkanie Komitetu Zasobéw Ludzkich ESBC (,Human Resources Committee
Meeting”).

Ponadto w 2024 r. przedstawiciele NBP brali udziat w licznych miedzynarodowych i krajowych
konferencjach naukowych, prezentujac wyniki prac analityczno-badawczych prowadzonych w Banku.

Najwazniejsze dzialania w 2024 r.:

* prowadzenie analiz sytuacji gospodarczej w Polsce i w jej otoczeniu na potrzeby Zarzadu
NBP i Rady Polityki Pienieznej,

»  doskonalenie narzedzi prognostycznych oraz przeprowadzenie licznych prac modelowych
i analityczno-badawczych,

» zorganizowanie 3 miedzynarodowych konferencji naukowych oraz 2 innych naukowych

wydarzen miedzynarodowych.

57 W ramach programu pomocy Ukrainie realizowanego przez te agencje rzadu Stanéw Zjednoczonych.

&
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10. Dzialalnos¢ statystyczna3®

Narodowy Bank Polski jest jedng z gléwnych instytucji w Polsce prowadzacych badania statystyczne.
NBP pozyskuje dane od podmiotéw sektora finansowego (gtéwnie bankéw) oraz od przedsiebiorstw
niefinansowych. Bank doskonali metody pozyskiwania, weryfikacji i udostepniania danych,
wykorzystujac nowoczesne narzedzia. Zakres badan jest systematycznie zwigkszany tak, aby jak
najpehiej odzwierciedlal rozw6j rynku finansowego. Réwnolegle prowadzone sa prace nad metodyka
opracowywania danych, jej dostosowaniem do obowigzujacych standardéw miedzynarodowych, jak
réwniez nad doskonaleniem wykorzystywanych rozwigzarn informatycznych. NBP otrzymuje takze dane
z innych instytucji: z Gléwnego Urzedu Statystycznego (GUS), UKNF, MF, KDPW SA i Polskiego
Funduszu Rozwoju SA. Zebrane informacje wykorzystuje do prowadzenia polityki pienieznej
i makroostroznosciowej, monitorowania ryzyka w sektorze finansowym, prowadzenia badar stabilnosci
finansowej oraz innych analiz.

Narodowy Bank Polski regularnie udostepnia dane statystyczne odbiorcom zewnetrznym (w formie
raportéw i publikacji). Wybrane informacje przekazuje ponadto instytucjom krajowym (Sejmowi RP,
Radzie Ministréow, GUS, BFG, UKNF, Zwiazkowi Bankéw Polskich i placdwkom naukowym) oraz
instytucjom miedzynarodowym, przede wszystkim EBC, Eurostatowi i BIS.

Dzieki zgodnosci metodyki badan statystycznych z obowigzujagcymi standardami metodycznymi
mozliwe jest dokonywanie poréwnan miedzynarodowych, w tym analizowanie pozycji Polski na tle
innych krajow europejskich.

10.1. Podstawowe zadania z zakresu statystyki

Podstawowe zadania NBP w obszarze statystyki obejmujg pozyskiwanie danych od podmiotéw
sprawozdawczych, ich walidacj¢, przetwarzanie, przechowywanie i udostepnianie uzytkownikom.
Do realizacji tych celéw stuza opracowane i systematycznie doskonalone systemy informatyczne oraz
narzedzia weryfikacji i analizy danych. Prowadzone sa prace nad okresleniem zakresu i metodyki
zbieranych danych tak, by dostarczaly informacji niezbednych do prowadzenia polityki pienigznej
i makroostroznosciowej. Standardy pozyskiwanych danych sa dostosowywane do zmieniajacych sie
wymogoéw miedzynarodowych, przede wszystkim EBC, Eurostatu, MFW i EBA.

W 2024 r. NBP kontynuowal regularne opracowywanie zestawierl, materiatéw statystyczno-
analitycznych i publikagji przeznaczonych zaréwno dla odbiorcéw w Banku, w tym Zarzadu i Rady
Polityki Pienigznej, jak i odbiorcow zewnetrznych. Do najwazniejszych z nich naleza:

~ kwartalne opracowania o bilansie platniczym oraz roczne opracowanie Migdzynarodowa
pozycja inwestycyjna Polski,

% Zadania z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 7, art. 17 ust. 4 pkt 13 i art. 23 ustawy o Narodowym
Banku Polskim oraz ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o statystyce publicznej (Dz. U. z 2024 r. poz. 1799).
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~ kwartalne dane dotyczace zadluzenia zagranicznego kraju oraz migdzynarodowej pozydcji
inwestycyjnej,

— miesieczne dane bilansu platniczego,

— roczne opracowanie dotyczace miedzynarodowego handlu ustugami,

— roczne dane oraz roczny raport o zagranicznych inwestycjach bezposrednich w Polsce
i polskich inwestycjach bezposrednich za granica,

— miesigczne opracowania o sytuacji pieni¢znej,

~ miesieczne dane dotyczace agregatéw monetarnych (podazy pienigdza M3 i czynnikéw jego
kreacji),

— miesigczne dane dotyczace naleznosci i zobowigzann monetarnych instytucji finansowych
ibankéw,

— miesigczny bilans NBP w ujeciu monetarnym, bilans zagregowany pozostatych monetarnych
instytucji finansowych (MIF) oraz bilans skonsolidowany MIF,

— miesieczne dane dotyczace $redniego oprocentowania depozytéw i kredytéw w bankach,

— miesieczne dane finansowe sektora bankowego (naleznosci, zobowigzania, rachunek zyskéw
i strat),

~ kwartalne dane na temat adekwatnos$ci kapitalowej sektora bankowego,

- kwartalne dane dotyczace rynku krajowych funduszy inwestycyjnych,

- kwartalne i roczne rachunki finansowe wedtug sektoréw instytucjonalnych,

- raporty z badan ankietowych dotyczacych proceséw migracyjnych.

10.2. Zadania statystyczne wynikajace z uczestnictwa NBP w Europejskim Systemie
Bankow Centralnych i innych instytucjach miedzynarodowych

Tak jak w poprzednich latach NBP wspélpracowat w obszarze statystyki z instytucjami
miedzynarodowymi, przede wszystkim z EBC, Komisja Europejska (Eurostatem), Komitetem ds.
Statystyki Monetarnej, Finansowej i Bilansu Platniczego, Europejskim Urzedem Nadzoru Bankowego
oraz Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego oraz OECD.

Wspétpraca ta wigze si¢ m.in. z udzialem przedstawicieli NBP w komitetach okreslajacych standardy
statystyczne.

10.2.1. Statystyka monetarna i finansowa

W 2024 r. NBP kontynuowal przekazywanie EBC: zharmonizowanych miesigcznych i kwartalnych
danych z zakresu zagregowanego bilansu monetarnych instytucji finansowych, miesiecznych danych
dotyczacych statystyki stop procentowych, miesigcznych i kwartalnych danych o aktywach oraz
zobowigzaniach funduszy inwestycyjnych, rocznych danych na temat statystyki instytucji
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ubezpieczeniowych, kwartalnych danych dotyczacych funduszy emerytalno-rentowych, a takze danych
na potrzeby rejestru RIAD®.

W 2024 r. doskonalono metody merytorycznej weryfikacji sprawozdan bankéw, w szczegélnosci
sprawozdania NB300, zawierajgcego informacje o znaczacym zaangazowaniu banku wobec klientowe.
W 2024 r. po raz pierwszy zastosowano metody uczenia maszynowego do sprawdzania jakosci takich
sprawozdan (we wspotpracy z bankami analizowano i testowano przydatmosé algorytméw uczenia
maszynowego do identyfikacji anomalii, czyli rekordéw znacznie odbiegajacych od typowych dla danej
populacji sprawozdawczej).

Narodowy Bank Polski uczestniczyl w pracach nastepujacych grup roboczych dziatajacych w EBC:

* Grupy Roboczej ds. Statystyki Monetarnej i Finansowej (Working Group on Monetary and
Financial Statistics). Prace dotyczyly przede wszystkim nowelizacji przepiséw EBC z zakresu
statystyki funduszy inwestycyjnychs.

* Grupy Roboczej ds. Danych Analitycznych o Kredytach (Working Group on Analytical Credit
Datasets). Kontynuowano analizy populacji sprawozdawczej, uzgadniano dane ze
sprawozdawczosci AnaCredit z innymi sprawozdaniami oraz aktualizowano wytyczne dla
sprawozdawcow i instrukcje dla uzytkownikow danych, jak réwniez prowadzono dalsze prace
nad wlaczeniem zakresu danych z AnaCredit do Zintegrowanego Systemu Sprawozdawczego
(IReFe2),

Ponadto NBP bratl udziat, w charakterze obserwatora, w pracach dziatajacej w ESBC Grupy Roboczej
ds. Zintegrowanego Systemu Sprawozdawczego i Stownika Metadanych (Working Group on Integrated
Reporting and Data Dictionary)®. Kontynuowano opracowywanie m.in. zakresu danych,
zintegrowanego stownika metadanych, modelu danych oraz proceséw biznesowych, w tym
zastosowania algorytméw uczenia maszynowego do sprawdzania jakosci sprawozdawanych danych.

Narodowy Bank Polski uczestniczyl takze w pracach Grupy Roboczej RIAD Hub Network.
W 2024 r. — w wyniku intensywnych prac w NBP oraz w tej grupie — zmieniono status tzw. podmiotéw
tymczasowych i przypisano im oficjalny kod RIAD (okoto 5000 podmiotéw, gléwnie z sektora
przedsiebiorstw niefinansowych)&.

% Rejestr Danych Instytucji i Podmiotéw Powigzanych (Register of Institutions and Affiliates Data, RIAD).

% Znaczace zaangazowania banku wobec klientéw, wobec ktorych laczne zaangazowanie przekracza 100 tys. zt w przypadku
bankéw spoéldzielczych lub 500 tys. zt w przypadku bankow komercyjnych w odniesieniu do sprawozdan kwartalnych oraz,
odpowiednio, 500 tys. zt i 2 mln zt dla sprawozdan miesigcznych.

61 Rozporzadzenie EBC (UE) nr 1073/2013 z dnia 18 pazdziernika 2013 r. dotyczace danych statystycznych w zakresie aktywéw
i zobowigzan funduszy inwestycyjnych (wersja przeksztatcona) (EBC/2013/38).

& IReF — Integrated Reporting Framework.

& High Level Task Force on IReF.

6¢ Podmioty tymczasowe sg tworzone w RIAD, gdy krajowy bank centralny rejestruje podmiot niebedacy rezydentem jego kraju
macierzystego. W przypadku gdy macierzysty bank centralny zidentyfikuje taki podmiot, zostaje mu przypisany oficjalny kod
RIAD, a jego dane referencyjne sg uzupehiane lub zmieniane.

— Narodowy Bank Polski
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10.2.2. Statystyka ostroznosciowa

W 2024 r. NBP kontynuowat przekazywanie Urzedowi Komisji Nadzoru Finansowego danych stuzacych
do oceny sytuacji finansowej i ostroznosciowej sektora bankowego. Nastepnie UKNF przekazywat te
dane Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Bankowego. Dane te udostgpniano réwniez Bankowemu
Funduszowi Gwarancyjnemu, Ministerstwu Finansow i Gléwnemu Urzedowi Statystycznemu. Ponadto
NBP przekazywat EBC raporty dotyczace sprawozdawczosci finansowej, adekwatnosci kapitatowej,
plynnosci i duzych zaangazowan.

W 2024 r. w ramach systemu informacji sprawozdawczej (SIS) Narodowy Bank Polski przygotowat
infrastrukture dla nowych pakietéw sprawozdawczych, obejmujacych dane na temat zréznicowania
wynagrodzen ze wzgledu na pte¢ (REM GAP)® oraz ryzyka stopy procentowej w ksiedze bankowej
(IRRBB)¢6. Dane te zostaly po raz pierwszy zebrane od sektora bankowego, przekazane UKNF,
a nastepnie Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Bankowego.

Ponadto przygotowano infrastrukture sprawozdawczg dla pakietu opracowanego przez Europejski
Urzad Nadzoru Bankowego, obejmujacego dane do analizy poréwnawczej praktyk zapewniajacych
réznorodnos¢, w tym na temat polityki réznorodnosci oraz zréznicowania wynagrodzen ze wzgledu na
pte¢ (REM DBM)¥". Pierwsze raporty majg zosta¢ opracowane wedlug stanu na koniec grudnia 2024 r.

Przedstawiciele NBP uczestniczyli takze w pracach grup roboczych EBC i EBA zajmujacych sie
zagadnieniami statystyki nadzorczej, w tym jakoscia danych, plynnoscia oraz raportowaniem.

10.2.3. Statystyka bilansu platniczego, miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej i inwestycji
bezposrednich

W 2024 r., podobnie jak w poprzednich latach, NBP przekazywat EBC zharmonizowane dane miesieczne
i kwartalne z zakresu: bilansu platniczego, miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej, oficjalnych aktywow
rezerwowych, plynnych aktywow i pasywéw w walutach obcych oraz zadluzenia zagranicznego.
Ponadto udostepniat Eurostatowi roczne dane o miedzynarodowym handlu ustugami i zagranicznych
inwestycjach bezposrednich.

Narodowy Bank Polski kontynuowat analizy proceséw migracyjnych. W 2024 r. oddziaty okregowe NBP
przeprowadzily kolejne badanie wsréd przebywajacych w Polsce obywateli Ukrainy oraz
- pilotazowo - wérdd imigrantéw z Bialorusi. Celem badania byta ocena aktualnej sytuacji ekonomicznej

% Wytyczne z dnia 30 czerwca 2022 r. dotyczace analiz poréwnawczych praktyk w dziedzinie wynagrodzer, zréznicowania
wynagrodzenia ze wzgledu na ple¢ oraz zatwierdzonych wyzszych stosunkéw zmiennych skladnikéw wynagrodzenia do
sktadnikéw stalych na podstawie dyrektywy 2013/36/UE — EBA/GL/2022/06.

% Rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) 2024/855 z dnia 15 marca 2024 r. zmieniajace wykonawcze standardy techniczne
okreslone w rozporzadzeniu wykonawczym (UE) 2021/451 w odniesieniu do przepiséw dotyczacych sprawozdawczosd
nadzorczej w zakresie ryzyka stopy procentowej w portfelu bankowym.

& Wytyczne z dnia 18 grudnia 2023 r. w sprawie analizy poréwnawczej praktyk zapewniajgcych réznorodnosé, w tym polityki
réznorodnodd oraz zréznicowania wynagrodzenia ze wzgledu na pleé, na podstawie dyrektywy 2013/36/UE i dyrektywy (UE)
2019/2034 — EBA/GL/2022/06.
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dwdch najliczniej reprezentowanych w Polsce narodowosci imigrantéw. Szczegélng uwage poswiecono
uchodZcom wojennym, ktorzy przybyli do Polski w zwigzku z agresjg Rosji na Ukraine. Opublikowano

dwa raporty z badan® i zorganizowano migdzynarodowe seminarium.

Narodowy Bank Polski uczestniczyl w pracach miedzynarodowych grup roboczych zajmujacych sie
statystyka: relacji z zagranica (w ramach EBC), bilansu platniczego i inwestycji bezposrednich (w ramach
Eurostatu) oraz inwestycji zagranicznych (w ramach OECD). Wzigt takze udzial w pracach nad
aktualizacjg podrecznikéw do statystyki miedzynarodowej (rachunkéw narodowych, bilansu
platniczego i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej oraz inwestycji bezposrednich).

10.2.4. Pozostale obszary statystyki i inne dziatania

* Statystyka rachunkéw finansowych. NBP przekazywal kwartalne i roczne rachunki finansowe
odpowiednio EBC i Eurostatowi, brat udzial m.in. w pracach grupy roboczej EBC zajmujacej sie ta
tematyka® oraz wspdlpracowat z instytucjami unijnymi w celu zapewnienia odpowiedniej jakosci
danych wykorzystywanych w procedurze nieréwnowagi makroekonomicznej w UE.

» Statystyka sektora instytucji rzadowych i samorzadowych. W 2024 r. NBP przekazywat EBC dane
roczne z tego zakresu. Uczestniczyl takze w pracach zespoléw roboczych na szczeblu krajowym
iw EBC, dotyczacych tego obszaru statystycznego?™.

* W ramach prac grupy roboczej FSA (Financial Statement Analysis)”! NBP — we wspolpracy z grupa
robocza BACH (Bank for the Accounts of Companies Harmonized)” brat udzial w badaniu
dotyczacym ksztaltowania si¢ wysokosci marz w sektorze przedsiebiorstw niefinansowych
w ujeciu miedzynarodowym. Z kolei w Grupie Roboczej ds. Oceny Ryzyka (Risk Assessment
Working Group)” uczestniczyt w analizie relacji miedzy efektywnoscia Srodowiskowa a ryzykiem
kredytowym przedsigbiorstw niefinansowych oraz w badaniu optymalnego podejscia do
uwzgledniania czynnikéw zwigzanych z ryzykiem makroekonomicznym w procesie okreslania
ratingéw kredytowych przedsiebiorstw niefinansowych.

= Statystyka inwestycji w papiery wartoéciowe. NBP rozwijat narzedzia zarzadzania jako$cig danych
dotyczacych papieréw wartosciowych oraz uczestniczyt w pracach Grupy Roboczej ds. Statystyki
Papieréw Wartosciowych w EBC (Working Group on Securities Statistics).

Ponadto w 2024 r. NBP:

68 Beata Dudek, Adam Panuciak, Pawel Strzelecki, Sytuacja zyciowa i ekonomiczna migrantéw z Ukrainy w Polsce w 2024 r. Raport
z badania ankietowego, Beata Dudek, Adam Panuciak, Pawel Strzelecki, Sytuacja zyciowa i ekonomiczna migrantéw z Bialorusi
w Polsce w 2024 1. Raport z badania ankietowego.

# Grupa Robocza ds. Rachunkéw Finansowych i Statystyki Sektora Instytucji Rzagdowych i Samorzadowych (Working Group
on Financial Accounts and Government Finance Statistics).

70 Zespot ds. Statystyki Sektora Instytucji Rzadowych i Samorzadowych powolany przez Prezesa GUS oraz Grupa Robocza
ds. Rachunkéw Finansowych i Statystyki Sektora Instytucji Rzadowych i Samorzadowych (Working Group on Financial Accounts
and Government Finance Statistics).

7t Grupa robocza FSA dziata w ramach Komitetu ECCBSO (European Committee of Central Balance Sheet Data Offices).

72 Grupa robocza BACH dziata w ramach Komitetu ECCBSO (European Committee of Central Balance Sheet Data Offices).

7 Grupa robocza Risk Assessment dziata w ramach Komitetu ECCBSO (European Committee of Central Balance Sheet Data Offices).

- Narodowy Bank Polski
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— prowadzit wspélnie z GUS intensywne prace nad harmonizacjg stosowanych przez NBP i GUS zasad
klasyfikacji sektorowej podmiotéw gospodarki narodowej; maja one na celu m.in. udostepnienie
bankom udoskonalonych wytycznych umozliwiajacych jednolite stosowanie klasyfikacji sektorowej
na potrzeby réznych rodzajow sprawozdawczosci dla NBP,

— pracowal nad narzedziami analizy i poprawy jakosci danych pozyskiwanych na potrzeby statystyki
bilansu ptatniczego, migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej i inwestycji bezposrednich,

— rozwijal narzedzia wykorzystywane w funkcjonowaniu Huba Statystycznego (narzedzie
wielowymiarowej analizy i agregacji danych, interfejs do przegladania duzych plikéw),

— uczestniczyl w pracach EBC nad rozwijaniem narzedzi analizy danych™, w tym wykorzystania do

tego celu uczenia maszynowego.

Najwazniejsze dzialania w 2024 r.:

= przygotowanie infrastruktury dla nowych pakietéw sprawozdawczych w zakresie
sprawozdawczodci ostroznosciowej zgodnie z wymogami EBA,

= kontynuacja badari procesdw migracyjnych, w tym ocena sytuacji ekonomicznej
przebywajacych w Polsce obywateli Ukrainy i Biatorusi,

= rozwoj narzedzi stuzacych do analizy i agregacji danych w ramach Huba Statystycznego,

= doskonalenie metod weryfikacji danych sprawozdawczych, w tym z wykorzystaniem
metod uczenia maszynowego.

74 Grupa Ekspertéw ds. Systemdéw Uczacych sig (Network of Experts on Machine Learning).
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11. Dzialalnos¢ edukacyjna, komunikacyjna

i promocyjna

Dziatalnoéé¢ edukacyjna NBP wigze si¢ z zadaniami wymienionymi w art. 59 ustawy o Narodowym
Banku Polskim. Zgodnie z nim bank centralny prowadzi dzialalno$¢ wydawnicza i promocyjna.
W jej ramach realizowane sg liczne przedsiewziecia edukacyjne, komunikacyjne i promocyjne, majgce na
celu informowanie o dziatalnosci NBP oraz podnoszenie poziomu wiedzy spoteczeristwa na temat zasad
funkcjonowania banku centralnego, systemu bankowego i gospodarki rynkowej.

11.1. Dzialalnos¢ edukacyjna

11.1.1. Program edukacji ekonomicznej

W ramach dziatalno$ci edukacyjnej NBP realizuje i wspiera projekty majgce na celu upowszechnianie
wiedzy o podstawowych zagadnieniach ekonomicznych, z uwzglednieniem roli i zadarn banku
centralnego, wyjasnianie zasad funkcjonowania gospodarki rynkowej i rynku finansowego, zwigkszanie
bezpieczenistwa finanséw osobistych, w tym oferowanych za pomoca srodkéw cyfrowych, ksztaltowanie
odpowiedzialnosci spoteczenistwa przy podejmowaniu decyzji finansowych oraz ukazywanie dokonari
i dorobku intelektualnego wybitnych polskich ekonomistéw, co moze inspirowaé¢ do rozwoju
wspolczesnej polskiej mysli ekonomicznej. Dziatalnos¢ edukacyjna banku centralnego jest realizowana
w dwoch formach. Pierwsza to wlasne dziatania edukacyjne o tematyce ekonomicznej, druga
- dofinansowywanie zewnetrznych projektow z tego zakresu.

W 2024 r. Narodowy Bank Polski:

* Poraz czwarty zrealizowat ogélnopolski program edukacyjny Ziote Szkoty NBP, skierowany do szkét
podstawowych i ponadpodstawowych. Program przygotowuje mlodziez do bezpiecznego
poruszania si¢ w $wiecie finansow i tworzy sie¢ szkot zaangazowanych w poszerzanie edukacji
ekonomicznej. Hasto czwartej edycji programu brzmiato: Polski zloty w obiegu od 100 lat — NBP i jego
funkcja emisyjna. Wzielo w niej udzial ponad 274 tys. osob. Tytul Ziotej Szkoty NBP uzyskalo
285 placéwek. Od poczatku programu zrealizowano gcznie ponad 23 tys. zadan z udzialem ponad
705 tys. uczestnikow, a 689 szkét zdobylo tytul Ztotej Szkoty NBP.

* Uruchomit program stypendialny Ziote Indeksy NBP skierowany do studentow od I do III roku
kierunkéw ekonomicznych na akademickich uczelniach publicznych w Polsce. W roku akademickim
2024/2025 przyznano 100 stypendiéw po 10 000 zl. Program promuje wiedze o roli i zadaniach NBP
oraz wspiera zdolne osoby w kontynuowaniu ksztatcenia i osiagganiu wysokich wynikéw w nauce.

= Narodowy Bank Polski
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» Zorganizowal XXII edyce Konkursu na prace pisemng dla szkét podstawowych
i ponadpodstawowych (zgloszono ponad 230 prac)” oraz XVI edycje Konkursu o Nagrode Prezesa
NBP za najlepsza prace magisterska z zakresu nauk ekonomicznych (zgtoszono 41 prac).

» Opracowat i udostepnil nowe materialy edukacyjne na temat funkcji banku centralnego, roli polityki
pienieznej i systemu platniczego (w formie scenariuszy lekcji, broszur edukacyjnych, wyktadéw
i webinaréw), a takze publikacje prezentujaca historie polskiej waluty. Nabyl réwniez prawa do
publikacji posdwieconej historii zlotego oraz bankowosci centralnej w Polsce z okazji setnej rocznicy
powstania Banku Polskiego SA.

* Wziat udziat w 12. Swiatowym Tygodniu Pienigdza (Global Money Week 202476), podczas ktérego
przeprowadzil dzialania edukacyjne i udostepnit liczne materialy edukacyjne.

= Dofinansowal 86 projektéw z zakresu edukacji ekonomicznej realizowanych w calej Polsce
(15 projektow zaopiniowanych przez Rade ds. Edukacji Ekonomicznej i 71 projektéw zaopiniowanych
przez Komisje ds. Wspierania Spolecznych Inicjatyw Edukacyjnych). Decyzje o dofinansowaniu
poprzedzono kilkuetapowa weryfikacja. Projekty o wysokosci dofinansowania powyzej 30 tys. zt
opiniowala Rada ds. Edukacji Ekonomicznej, bedaca organem opiniodawczo-doradczym przy
Zarzadzie NBP7. Projekty, ktorych wysokos¢ dofinansowania nie przekraczata 30 tys. zl, opiniowata
powotana w NBP Komisja ds. Wspierania Spotecznych Inicjatyw Edukacyjnych.

Dziataniami edukacyjnymi NBP zrealizowanymi w 2024 r. objeto rdzne grupy spoleczne, w tym ponad
382 tys. ucznidow i 5,2 tys. nauczycieli.

Dzialania edukacyjne NBP podlegaly ewaluacji przeprowadzanej przez pracownikéow NBP, Rade
ds. Edukacji Ekonomicznej oraz Komisje ds. Wspierania Spotecznych Inicjatyw Edukacyjnych, a takze
wylonione w przetargu zewnetrzne agencje badawcze. Dzialania te oraz realizowane cyklicznie na
zlecenie NBP badania kompetengji finansowych réznych grup spolecznych? sa uwzgledniane przy
opracowywaniu plandéw dziatalnosci edukacyjnej NBP na kolejne lata.

Dziatalnos¢ edukacyjna NBP spotyka si¢ z zainteresowaniem i uznaniem podmiotéw aktywnych na tym
polu. Wielu beneficjentow - szczegdlnie szkoly — publikuje na stronach internetowych informacje
o korzysciach ze wspodtpracy z NBP.

75 Temat prac konkursowych dla uczniéw siédmych i dsmych klas szkét podstawowych brzmiat: Jakg role ma bank centralny w Polsce?
Bank centralny dzisiaj i 100 lat temu. Uczniowie szkét ponadpodstawowych pisali prace na temat: Niezaleznosé banku centralnego na
przestrzeni 100 lat polskiej bankowoéci.

7% Swiatowy Tydzieni Pieniadza jest coroczna migdzynarodowa kampania po$wigcong edukacji finansowej. Jej celem jest dazenie
do tego, by dzieci i mlodziez od najmlodszych lat zyskiwaly $wiadomos$¢ finansowsg. Organizatorem kampanii jest
Migdzynarodowa Sie¢ ds. Edukacji Finansowej dziatajaca przy Organizacji Wspdlpracy Gospodarczej i Rozwoju — OECD/INEFE.
W Polsce koordynatorem programu jest Urzad Komisji Nadzoru Finansowego.

77 W jej sktad wchodza przedstawiciele srodowisk spotecznych i zawodowych zwiazanych z dziatalnoscia edukacyjna, naukows,
komunikacjg spoteczna, polityka finansowg oraz bankowoscig centralng.

78 Np. Badanie swiadomosci i wiedzy ekonomicznej Polakéw 2024 (zakoriczono realizacje czesci terenowej badania).
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11.1.2. Centrum Pieniagdza NBP im. Stawomira S. Skrzypka

Dziatalnos¢ placéwki edukacyjno-ekspozycyjnej Centrum Pienigdza NBP im. Stawomira S. Skrzypka ma

na celu przyblizanie dziejéw pienigdza oraz jego roli w spoleczno-gospodarczej historii Polski i swiata.

Zwiedzanie ekspozydji i korzystanie z dziatalnosci edukacyjnej Centrum Pienigdza NBP jest bezplatne.

W 2024 r. placowke odwiedzito tacznie 123 040 oséb. Ekspozycja cieszy si¢ uznaniem zwiedzajacych

- uzyskata ocene 4,7 w wyszukiwarce Google.

W ramach dziatalnosci Centrum Pienigdza NBP w 2024 r.:

Wzbogacono oferte edukacyjna: wprowadzono nowe zajecia® oraz zaktualizowano
i uatrakcyjniono scenariusze dotychczasowych®. Zaktualizowano tresci audioprzewodnikéw.
Przygotowano i przeprowadzono cykl nieodplatnych zaje¢ edukacyjnych w O$rodku
Wypoczynkowym NBP ,Bankowiec” w Zakopanem dla uczniéw szkél podstawowych z trzech
wojewodztw dotknigtych powodzia w 2024 r. Od 20 pazdziernika do 14 grudnia 2024 r. wziglo
w nich udziat okoto 300 uczestnikéw z 11 szkét podstawowych z wojewoddztw: dolnoslaskiego,
lubuskiego i opolskiego.

Z okazji 100. rocznicy wprowadzenia zlotego do obiegu przygotowano materialy Zroédlowe
i zorganizowano warsztaty dla nauczycieli klas 4-8 szkdél podstawowych oraz ze szkot
ponadpodstawowych, a takze spotkanie dla nauczycieli edukacji wczesnoszkolnej.

Zaktualizowano tresci merytoryczne, kompozycje i oprawe graficzng 16 prezentacji multimedialnych
w trzech salach ekspozycyjnych: Bank centralny, Nowoczesne systemy platnicze oraz Gielda i rynki
finansowe.

Z okazji stulecia utworzenia Banku Polskiego SA zorganizowano mobilng plenerowg wystawe
edukacyjna. Zaprezentowano ja w Gdansku, Katowicach, Krakowie, Rzeszowie, Wroctawiu,
Warszawie i Karpaczu.

Przygotowano ekspozycje czasowe: wystawe prezentujaca ponad 700 monet kolekcjonerskich NBP
z lat 1995-2024 o znacznej wartosci artystycznej, historycznej i numizmatycznej, stanowigcych czesé¢
dorobku emisyjnego polskiego banku centralnego, oraz wystawe ,Dla Rzeczypospolitej. Historia
zlotego skarbu Funduszu Obrony Narodowej”, prezentujaca jego przedwojenne i powojenne dzieje.
Zorganizowano wydarzenia: Zima w Miescie 2024, ktérej gléwnym tematem byly funkcje
najciekawszych eksponatéw ze zbioré6w NBP, oraz Lato w Miescie 2024, poswiecone historii polskiej
waluty, ze szczegdlnym uwzglednieniem wprowadzenia do obiegu zlotego w 1924 r. W Centrum
Pienigdza obchodzono takze Noc Muzeéw, Dzient Dziecka i Mikotajki.

Opracowano i wyprodukowano gre edukacyjna ,Zlote domino”, uczaca dzieci rozpoznawania
iliczenia polskich pieniedzy.

Przygotowano scenariusz i wyprodukowano prototypowe egzemplarze planszowej gry edukacyjnej
#Przetrwaj kryzys. Od marki do zlotego”.

™ Co kryjq szuflady medaliery? - lekcja na ekspozydji dla uczniéw klas 1-3 szkoly podstawowej.
8 Modyfikacje dotyczyly zaje¢ Bank centralny oraz Dzieje ztotego dla szkdt podstawowych i ponadpodstawowych.
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= Po raz czwarty przeprowadzono Konkurs o Nagrode Centrum Pienigdza NBP za najlepsza prace
magisterska z historii spoleczno-gospodarczejl. Celem Konkursu jest zachecenie absolwentéw
kierunkéw humanistycznych i ekonomicznych do podejmowania badan historii gospodarczej

w Polsce i na $wiecie.
11.2. Dzialalnos¢ komunikacyjna i promocyjna

11.2.1. Dzialania informacyjne i promocyjne

W 2024 r. Narodowy Bank Polski kontynuowat dziatania komunikacyjne i promocyjne majace na celu
informowanie spoleczeristwa o roli i zadaniach banku centralnego. Dzialania byly prowadzone
m.in. za posrednictwem mediéw wiasnych (strony internetowe NBP, media spolecznosciowe NBP,
wydawnictwa wlasne) oraz mediow zewnetrznych (telewizja, radio, prasa, internetowe wydania tytulow
prasowych, nosniki zewnetrzne, Internet). Informowano przede wszystkim o:

- walce z inflacja,

- projektach edukacyjnych NBP,

~ emisjach wartosci kolekcjonerskich,

- znaczeniu niezaleznosci banku centralnego i posiadania wlasnej waluty jako narzedzia
stabilnego rozwoju gospodarczego,

- publikacjach NBP, w szczegolnosci publikacji pt. Narodowy Bank Polski w czasie megaszokéw
ekonomicznych po pandemii i w kryzysie energetycznym — historia sukcesu,

— ofercie Akademii NBP,

- XXII Konkursie im. Wiadystawa Grabskiego.

W ramach dzialalnosci promocyjnej NBP prowadzono portal Obserwator Finansowy.pl, w ktérym
codziennie publikowano specjalistyczne tresci ekonomiczne. Ponadto wydawano czasopismo
»~Obserwator Finansowy” oraz material promocyjny , Bankoteka”.

11.2.2. Prezentacja dzialan NBP w Internecie

W 2024 r. NBP kontynuowal komunikowanie si¢ z odbiorcami zewnetrznymi za posrednictwem
Internetu. W tym okresie:

= Na stronach internetowych Banku (w tym na gléwnej stronie www.nbp.pl) udostepniano dane,
informacje i opracowania na temat dziatalnosci NBP.

81 Pierwsza nagroda za prace magisterska pt. 1816. Katastrofa, kidrej nie bylo (?) Rok bez lata na ziemiach polskich; druga nagroda za
prace magisterska pt. Patron socjalistyczny czy fordowski? Socjalno-opickuricze funkcje wybranych zakladéw pracy w PRL doby malej
stabilizacji i dekady gierkowskiej; trzecia nagroda za prace magisterska pt. Pienigdz podwartosciowy w Rzeczypospolitej w okresie panowania
Jana Kazimierza Wazy; wyrdéznienie za prace magisterska pt. Rosyjska wiasnosé ziemska w okolicach Lublina na przetomie XIX 1 XX w.
oraz wyrdznienie za prace magisterska pt. Kontakty rzymsko-indyjskie w $wietle znalezisk monet rzymskich z terenéw Kerali i Tamilnadu.
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= W serwisie YouTube opublikowano 554 materialy wideo (w tym 87 transmisji na Zywo), ktére
Iacznie miaty 18,6 min wyswietlen. Kanaly YouTube Narodowego Banku Polskiego miaty lacznie
ponad 48 tys. subskrypcji. Laczna liczba wyswietlen od poczatku funkcjonowania kanatow
YouTube NBP wyniosta na koniec 2024 r. ponad 48,3 min.

= Realizowano transmisje na zywo z konferencji prasowych, krajowych i migdzynarodowych,
programéw publicystycznych, wywiadéw oraz innych wydarzen.

= Profile NBP na Facebooku éledzilo ponad 188 tys. oséb, w serwisie X ponad 61,6 tys., w serwisie
LinkedIn ponad 33 tys., a w serwisie Instagram 2,7 tys.

11.2.3. Kontakty z mediami i analitykami rynkowymi

W ramach kontaktéw z mediami i analitykami rynkowymi w 2024 r. NBP:

- informowat o opracowywanych w Banku raportach i analizach, w tym dotyczacych polityki
pienigznej, systemu finansowego (w szczegdlnosci nadzoru makroostroznosciowego),
systemu platniczego i sytuacji makroekonomicznej,

— prezentowatl biezaca dziatalno$¢ NBP, m.in. realizacje polityki pienieznej i emisje znakéow
pienieznych oraz dzialalnosé edukacyjna banku centralnego,

— organizowal spotkania z mediami, wywiady, konferencje prasowe (w tym na temat oceny
biezacej sytuacji ekonomicznej w Polsce oraz Raportu o inflacji),

- informowat o XXII Konkursie im. Wiadystawa Grabskiego skierowanym do dziennikarzy
ekonomicznych.

11.3. Dzialalnos$¢ wydawnicza i biblioteczna

Dziatalno$¢ wydawnicza NBP obejmuje publikowanie dokumentéw zwigzanych z zadaniami banku
centralnego, opracowan naukowych i analitycznych oraz shuzacych upowszechnianiu wiedzy z zakresu
ekonomii, bankowosci centralnej i historii pienigdza.

W 2024 r. wydano kilkadziesiat publikacji. Byly to m.in. wydawnictwa sprawozdawcze i planistyczne:
Raport Roczny, Plan dziatalnosci NBP, Sprawozdanie z dzialalnosci NBP, Zalozenia polityki pieniginej,
Sprawozdanie z wykonania zatozeri polityki pienieznej, raporty analityczne: Bilans Platniczy Rzeczypospolitej
Polskiej, Raport o inflacji, Rozwdj systemu finansowego w Polsce, Raport o stabilnosci systemu finansowego
w Polsce, Raport o plynnosci sektora bankowego i instrumentach polityki pienieinej, Raport o sytuacji na rynku
nieruchomo$ci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce, Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski, Raport
o nadzorze systemowym w zakresie polskiego systemu platniczego, Ocena funkcjonowania polskiego systemu
platniczego, Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce i polskie inwestycje bezposrednie za granicg, Raport
o obrocie gotdwkowym w Polsce, Sytuacja na lokalnych rynkach nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce, raporty
z badan ankietowych: Zwyczaje ptatnicze w Polsce w 2023 r., Sytuacja Zyciowa i ekonomiczna migrantéw
z Ukrainy w Polsce w 2024 r. i (po raz pierwszy) Sytuacja Zyciowa i ekonomiczna migrantéw z Biatorusi w Polsce
w 2024 r., oraz cykliczny Przeglad Spraw Europejskich i zainaugurowany w 2024 r. kwartalnik Przeglgd
Spraw Globalnych, kwartalne streszczenia Biuletynu Ekonomicznego EBC w jezyku polskim, wydawnictwa
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naukowe: czasopismo Bank i Kredyt, a takze dwie serie zeszytéw naukowych: Materialy i Studia (zeszyty
polskojezyczne), NBP Working Papers (zeszyty anglojezyczne)s2. Odrebng grupe stanowity publikacje
edukacyjne, m.in. wydawnictwa rocznicowe: katalog wystawy 100. rocznica utworzenia Banku Polskiego
SA, album pamiatkowy Monety i banknoty kolekcjonerskie NBP 2016-2023, broszury: Wladystaw Grabski. Mgz
stanu, reformator oraz Stanistaw Karpiniski. Pierwszy prezes Banku Polskiego SA, a takze album rocznicowy
Stulecie utworzenia Banku Polskiego SA i wprowadzenia zlotego do obiegu. Jak co roku byly przygotowywane
materialy pomocnicze do programow edukacyjnych, w tym scenariusze lekcji do kolejnej edydji
programu Zlote Szkoly NBP, a takze materialy do zaje¢ dydaktycznych i wydarzen organizowanych
w Centrum Pienigdza NBP.

W 2024 r. ukazalo si¢ 6 numeréw czasopisma naukowego ,Bank i Kredyt”. Zdigitalizowano publikacje
z lat 1924-1969, bedace poprzednikami ,Banku i Kredytu”: ,Wiadomosci Banku Polskiego”
(lata 1924-1939) oraz ,, Wiadomosci Narodowego Banku Polskiego” (lata 1945-1969). Zas6b ten, dostepny
na stronie internetowej ,,Banku i Kredytu”, jest istotng czescig dorobku wydawniczego w ponadstuletniej
historii polskiego banku centralnego.

W siedzibie Narodowego Banku Polskiego dziala Centralna Biblioteka NBP o statusie biblioteki
naukowej. Ma ona jeden z najwigkszych w Polsce zbioréw publikacji z zakresu nauk ekonomicznych,
zwlaszcza bankowosd, finanséw i zarzadzania. W 2024 r. biblioteke odwiedzilo ponad 4,4 tys.
czytelnikéw. Jej ksiegozbior liczyl ponad 158,2 tys. woluminéw (o 800 wigcej niz w 2023 r.) oraz
178 tytuléw prasowych i czasopism specjalistycznych. Placéwka zapewnia narzedzia do przeszukiwania
Zrodet elektronicznych, w tym dostep do 22 licencjonowanych baz elektronicznych ksigzek i czasopism.
Centralna Biblioteka NBP wspoétpracuje z 58 innymi placéwkami bibliotecznymi w zakresie wypozyczeri
i wymiany miedzybibliotecznej wydawnictw. Biblioteka jest dostosowana do potrzeb oséb
z niepelnosprawnosciami (stanowisko komputerowe dla 0séb z dysfunkcjg wzroku, platforma dla oséb
z dysfunkcja narzadéw ruchu). Najcenniejsze materialy biblioteczne s3 poddawane zabiegom

konserwatorskim i zapisywane w formie cyfrowej.

11.4. Rozpatrywanie skarg, wnioskéw, listéw i petycji

W 2024 r. rozpatrzono ogétem 3667 spraw skierowanych do NBP (w 2023 r. — 2218), w tym: 3505 listéw,
81 skarg i wnioskéw i 81 wnioskéw o udostepnienie informacji publicznej. W 2024 r. do NBP nie wptyneta
zadna petycja. Sprawy kierowane do NBP dotyczyly w szczegdlnosci:

— emisji wartosci kolekcjonerskich i monet okolicznosciowych,

- urzadzen do samoobstugowej zamiany bilonu,

- zasad skupu lub wymiany znakéw pienieznych®, a takze ich zabezpieczen przed
falszerstwami,

82 SzczegGltowy wykaz publikacji z serii Materiaty i Studia oraz NBP Working Papers zawiera zatacznik pt. Lista wybranych publikacji
NBP.
8 W tym walut obcych i polskich znakéw pienieznych sprzed denominadji.
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- udostgpnienia publikacji NBP,

- instrumentéw polityki pienieznej,

- rejestru podmiotéw prowadzacych dziatalnos$é kantorowa,

- informacji o aktywach rezerwowych NBP,

- danych historycznych zwigzanych z opracowywaniem wskaznika WIBOR,

- ustalenia nastepcéw prawnych zlikwidowanych bankéw lub innych instytucji finansowych,

- aktualnych i historycznych kurséw wymiany walut obcych,

- dzialalnoéci oddzialéw okregowych NBP, w tym realizacji platnosci zagranicznych i ptatnosci
na rachunkach prowadzonych w NBP,

— danych statystycznych, m.in. informacji o zagranicznych inwestycjach bezposrednich
w Polsce, wartosci udzielonych kredytéw, sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych
i komercyjnych w Polsce,

- wsparcia finansowego i programéw edukacyjnych NBP,

— prac nad wprowadzeniem pienigdza cyfrowego banku centralnego,

— wykorzystania wizerunkéw banknotéw, nawigzania wspélpracy i objecia wydarzen
patronatem NBP.

Do NBP kierowano takze pisma dotyczace dziatalnosci bankéw komercyjnych i spétdzielczych oraz
transakcji realizowanych za posrednictwem innych instytugji finansowych. Zglaszano réwniez incydenty
zwigzane z prébami oszustw.

Korespondencje, ktéra nie odnosita sie do dziatalnosci NBP, kierowano zgodnie
z kompetencjami do innych podmiotéw badZz informowano zainteresowanych o organach
i instytucjach wlasciwych merytorycznie do rozpatrzenia danej sprawy.

Najwazniejsze dziatania w 2024 r.:

= przeprowadzenie po raz czwarty ogdlnopolskiego programu edukacyjnego Ziote Szkoty
NBP,

* uruchomienie programu stypendialnego Zlote Indeksy NBP dla studentéw kierunkéw
ekonomicznych na akademickich uczelniach publicznych,

* dofinansowanie 86 projektow z zakresu edukacji ekonomicznej, realizowanych w catym
kraju,

* dzialania z okazji 100. rocznicy wprowadzenia ztotego do obiegu i stulecia utworzenia
Banku Polskiego SA,

* przeprowadzenie nieodplatnych zaje¢ dla uczniéw z obszaréw dotknietych powodzia
w2024 r.
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12. Dzialalnos¢ legislacyjna®

12.1. Dzialalno$¢ legislacyjna organéw NBP

W 2024 r. organy NBP wydaty 106 aktéw prawnych, z tego 36 — Prezes NBP, 7 — Rada Polityki Pienieznej,
a 63 — Zarzad NBP.

W 2024 r. w Monitorze Polskim ogloszono 26 aktéw prawnych wydanych przez organy NBP,
a w Dzienniku Urzedowym NBP - 12 aktéw prawnych.

12.2. Udzial NBP w pracach organéw panstwa nad projektami aktow normatywnych

Zgodnie z ustawg o Narodowym Banku Polskim NBP wspéltdziatatl z organami paristwa, opiniujac
projekty aktéw normatywnych z zakresu polityki gospodarczej oraz majgcych znaczenie dla systemu
bankowego. Celem NBP bylo przy tym m.in. zapewnienie stabilnosci systemu finansowego
oraz bezpieczenstwa i rozwoju systemu bankowego.

W 2024 r. NBP otrzymat:

— 6 dokumentéw nadestanych w ramach prac Statego Komitetu Rady Ministrow,

— 93 projekty aktéw prawnych nadestanych w ramach rzadowych wuzgodnien
miedzyresortowych, do ktdrych sporzadzono 47 opinii (stanowisk NBP),

— 87 projektéw ustaw nadestanych z Kancelarii Sejmu, Kancelarii Senatu i Kancelarii
Prezydenta; do projektow tych sporzadzono 75 stanowisk NBP.

W 2024 r. pracownicy NBP wzieli udziat w 8 konferencjach uzgodnieniowych i 4 posiedzeniach komisji
oraz podkomisji sejmowych i senackich.

Narodowy Bank Polski wspoéttworzyl rozwigzania dotyczace gléwnych obszaréw funkcjonowania
paristwa — w szczegolnosci przez udzial w pracach nastepujacych gremiéwr:

— Komitetu Stabilnosci Finansowej,

- Komisji Nadzoru Finansowego,

-~ Rady Bankowego Funduszu Gwarancyjnego,
— Komitetu Standardéw Rachunkowosci,

— Rady Rozwoju Rynku Finansowego,

-~ Rady Dialogu Spotecznego.

8 Zadania z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 7, art. 12, art. 16 ust. 3, art. 17 ust. 3 pkt 2 i art. 17 ust. 4 oraz art. 21
pkt 3 i 4 ustawy o Narodowym Banku Polskim, a takZe na podstawie przepiséw innych ustaw, zgodnie z zawartymi
w nich upowaznieniami dla organéw NBP do wydawania aktéw prawnych.
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12.2.1. Projekty ustaw dotyczacych funkcjonowania systemu bankowego

Do najwazniejszych projektéw aktéw prawnych dotyczacych sektora bankowego zaopiniowanych przez
NBP w 2024 r. nalezaly:

projekty uchwalonych ustaw:

ustawa z dnia 12 kwietnia 2024 r. o zmianie ustawy o wsparciu kredytobiorcéw, ktérzy
zaciagneli kredyt mieszkaniowy i znajduja si¢ w trudnej sytuacji finansowej oraz ustawy
o finansowaniu spotecznosciowym dla przedsiewzie¢ gospodarczych i pomocy
kredytobiorcom (Dz. U. poz. 696),

ustawa z dnia 9 maja 2024 r. o zmianie ustawy o Krajowej Administracji Skarbowej
oraz niektorych innych ustaw (Dz. U. poz. 850),

ustawa z dnia 12 lipca 2024 r. - Prawo komunikacji elektronicznej (Dz. U. poz. 1221)
oraz ustawa z dnia 12 lipca 2024 r. — Przepisy wprowadzajace ustawe — Prawo komunikacji
elektronicznej (Dz. U. poz. 1222);

projekty ustaw:

rzadowy projekt ustawy o podmiotach obstugujacych kredyty i nabywcach kredytéw,
poselski projekt ustawy o zmianie niektérych ustaw w celu naprawy tadu korporacyjnego
w spotkach z udziatem Skarbu Paristwa,

rzadowy projekt ustawy o zmianie ustawy o szczegdlnych rozwigzaniach w zakresie
przeciwdzialania wspieraniu agresji na Ukraine oraz stuzacych ochronie bezpieczenstwa
narodowego, ustawy o Krajowej Administracji Skarbowej, a takze ustawy o przeciwdziataniu
praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu.

12.2.2. Pozostale projekty

W 2024 r. Narodowy Bank Polski brat udzial w opiniowaniu projektow aktow prawnych niedotyczacych

bezposrednio sektora bankowego. Najwazniejsze z nich to:

projekty uchwalonych ustaw:

ustawa z dnia 9 maja 2024 r. zmieniajaca ustawe o zmianie ustawy o podatku od towaréw
i ustug oraz niektorych innych ustaw (Dz. U. poz. 852),

ustawa z dnia 14 czerwca 2024 r. o ochronie sygnalistéw (Dz. U. poz. 928),

ustawa z dnia § listopada 2024 r. o zmianie ustawy o podatku od towaréw i ustug oraz
niektdrych innych ustaw (Dz. U. poz. 1721),

ustawa z dnia 21 listopada 2024 r. o zmianie ustawy o dorgczeniach elektronicznych
(Dz. U. poz. 1841),

ustawa z dnia 20 grudnia 2024 r. o Radzie Fiskalnej (Dz. U. z 2025 r. poz. 39);
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projekty ustaw:

— przedstawiony przez Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej projekt ustawy o dziataniach
organéw wladzy panistwowej na wypadek zewnetrzhego zagrozenia bezpieczenstwa
paristwa,

— rzadowy projekt ustawy o zmianie ustawy o podatku od towaréw i ustug, ustawy o podatku
akcyzowym oraz niektérych innych ustaw.

Poza wskazanymi wyzej projektami ustaw NBP opiniowal takze wazny dla jego dzialalnosci projekt
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 9 pazdziernika 2024 r. zmieniajagcego rozporzadzenie
w sprawie ogdlnych zezwoler dewizowych (Dz. U. poz. 1510).

12.3. Udzial NBP w konsultowaniu projektéw opinii Europejskiego Banku
Centralnego do projektéw unijnych aktow prawnych oraz projektow
krajowych aktéw prawnych panstw czlonkowskich Unii Europejskiej

W 2024 r. NBP uczestniczyt w procesie konsultowania 42 projektéw aktéw prawnych (unijnych oraz
panstw cztonkowskich UE), do ktérych EBC wydat opinie®. Dotyczyly one m.in.:

- ushug platniczych i ustug zwigzanych z pienigdzem elektronicznym,

~ wymogow sprawozdawczych w obszarze ustug finansowych i wsparcia inwestycyjnego,

— ram dostepu do danych finansowych,

— zmiany ukladu monetarnego z Ksiestwem Andory oraz ukladu monetarnego z Republika San
Marino.

Przedmiotem konsultacji byly takze liczne projekty opinii EBC do projektéw aktéw prawnych paristw
czlonkowskich UE, w tym do projektu polskiej ustawy o zmianie ustawy o wsparciu kredytobiorcow,
ktérzy zaciagneli kredyt mieszkaniowy i znajdujg si¢ w trudnej sytuacji finansowej, oraz ustawy
o finansowaniu spolecznosciowym dla przedsigwzig¢ gospodarczych i pomocy kredytobiorcom
w odniesieniu do wakacji kredytowych. Opinie EBC dotyczyly takze m.in.: stabilnosci finansowej
i nadzoru bankowego, w tym kwestii cyberbezpieczeristwa, sankcji oraz opodatkowania instytucji
kredytowych i finansowych, gotéwki jako prawnego Srodka platniczego, platnosci gotdwkowych
oraz infrastruktury obstugi gotdéwkowej, systeméw platniczych, kompetencji bankéw centralnych oraz
ich organéw decyzyjnych z uwzglednieniem cztonkostwa wybranego panstwa w Miedzynarodowym
Funduszu Walutowym, a takze integracji banku centralnego Bulgarii z Eurosystemem.

8 Zgodnie z postanowieniami Traktatu o funkgonowaniu Unii Europejskiej oraz Statutu ESBC i EBC do zadati EBC nalezy
opiniowanie krajowych i unijnych projektéw aktéw prawnych dotyczacych dziatalnosci emisyjnej, srodkéw platniczych, statusu
i funkcjonowania narodowych bankéw centralnych, statystyki pienieznej, systeméw platniczych oraz instytucji finansowych.
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Najwazniejsze dzialania w 2024 r.:

» udzial w pracach organéw parstwa nad projektami aktow prawnych majacych znaczenie
dla systemu bankowego i gospodarki,

» udzial w opiniowaniu przez EBC unijnych projektéw aktow prawnych oraz projektow
legislacyjnych panstw czlonkowskich UE, dotyczacych m.in. kwestii finansowych
i bankowych, w tym zwigzanych z uslugami i systemami platniczymi, pieniagdzem
elektronicznym, dostepem do danych finansowych, nadzorem finansowym, stabilnoscig
finansowa z uwzglednieniem ryzyka w obszarze cyberbezpieczenstwa, a takze
infrastruktura obstugi gotéwkowej i platnosciami gotéwkowymi.
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13. Wspoélpraca miedzynarodowa®é

13.1. Realizacja zadan wynikajacych z cztonkostwa Polski w Unii Europejskiej

W 2024 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremiéw UE, w tym: Rady Ogdlnej EBC, Rady
Generalnej ERRS, komitetéw i grup roboczych ESBC oraz ERRS, Rady ECOFIN (w ramach nieformalnych
posiedzeni), komitetéw i grup roboczych Rady UE oraz grup eksperckich Komisji Europejskiej.

Wazny obszar prac stanowily dzialania majace na celu uzgodnienie na szczeblu UE ostatecznych wersji
wspolnotowych  aktéw  prawnych regulujacych  funkcjonowanie systemu finansowego.
W 2024 r. zakoriczono prace nad:

— nowelizacjg dyrektywy i rozporzadzenia w sprawie wymogéw kapitatlowych (CRD VI oraz
CRRIII),

— projektem rozporzadzenia w sprawie polecen przelewu natychmiastowego w euro,

- pakietami legislacyjnymi regulujacymi funkcjonowanie rynkéw kapitatowych w UE
(nowelizacja MiFID II, MiFIR, rozporzadzenia prospektowego, MAR, a takze AIMFD oraz
UCITS),

— pakietem regulacji dotyczacych unijnych rynkdéw ustug rozliczeniowych,

— nowelizacjg unijnych przepiséw ubezpieczeniowych,

~ projektem rozporzadzenia w sprawie przejrzystosci i rzetelnosci dziatalnosci ratingowej
z zakresu ochrony srodowiska, polityki spolecznej i tadu korporacyjnego (ESG).

NBP byt takze zaangazowany w prace nad:

~ projektami aktéw prawnych w sprawie ram zarzadzania kryzysowego i gwarantowania
depozytow,

— pakietem projektéw aktéw legislacyjnych dotyczacych rewizji unijnych przepiséw
w obszarze ustug platniczych na rynku wewnetrznym (PSD3 i PSR),

— pakietem legislacyjnym w sprawie inwestycji klientéw detalicznych,

— projektem rozporzadzenia w sprawie dostepu do danych finansowych (FiDA),

— pakietem legislacyjnym zwigzanym z wprowadzeniem cyfrowego euro,

— nowelizacja rozporzadzenia w sprawie indekséw stosowanych jako wskazniki referencyjne
(BMR),

~ projektem rozporzadzenia dotyczacego wymogéw sprawozdawczych w obszarze ustug
finansowych i wsparcia inwestycyjnego.

8 Zadania z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 5, art. 11 ust. 21 3, art. 23 ust. 7 ustawy o NBP oraz na podstawie
przepiséw Statutu ESBCi EBC.
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13.1.1. Wspélpraca w ramach Europejskiego Systemu Bankow Centralnych

Przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach ESBC w zakresie wynikajacym ze statusu banku
centralnego panstwa czlonkowskiego UE pozostajacego poza strefa euro. W szczegélnosci brali udziat
w posiedzeniach Rady Ogélnej EBC (jednego z organéw decyzyjnych EBC) oraz w pracach komitetéw
i grup roboczych ESBC.

Przedmiotem obrad Rady Ogdlnej EBC byl przede wszystkim rozwdj biezacej i prognozowanej sytuacji
makroekonomicznej oraz sytuacji na rynkach finansowych w krajach strefy euro i pozostatych paristwach
cztonkowskich UE. Skupiono si¢ zwlaszcza na: aktywnosci gospodarczej, zmianach na rynku pracy,
inflagji, zmianach kurséw walutowych, bilansie ptatniczym, sytuacji kredytowej oraz polityce pienigzne;j.
Rada Ogolna dokonata takze przegladu perspektyw makroekonomicznych i fiskalnych oraz polityki
pienieznej w krajach UE spoza strefy euro z uwzglednieniem S$redniookresowych ryzyk
makrofinansowych dla tych krajéw. Ponadto kontynuowala monitorowanie dziatalnosci bankéw
centralnych w zwiazku z tzw. zakazem finansowania monetarnego sektora publicznego ze srodkow
banku centralnego®” i zakazem uprzywilejowanego dostepu®. Omoéwiono tez postepy w zakresie
konwergencji gospodarczej i prawnej panstw cztonkowskich UE pozostajacych poza strefg euro®.

W trakcie spotkan komitetéw ESBC oraz grup roboczych i zespoléw zadaniowych ESBC omawiano
zagadnienia dotyczace m.in.:

- czynnikéw ryzyka dla stabilnosci systemu finansowego UE, w tym odpornosci systemu
finansowego na ryzyko cybernetyczne,

~ projektu cyfrowego euro,

- mozliwosc wykorzystania sztucznej inteligencji w sektorze bankowym,

- wprowadzenia zmian do wytycznych EBC w sprawie ram prawnych rachunkowosci
i sprawozdawczosci finansowej w ESBC, w tym struktury bilansu,

- Zintegrowanego Systemu Sprawozdawczego (IReF) laczacego dotychczasowe statystyczne
wymogi sprawozdawczosci bankdw dla ESBC,

- dostepu niebankowych dostawcéw ustug platniczych (PSPs) do prowadzonych przez banki
centralne systeméw platnosci RTGS,

- trenddw na rynkach nieruchomosci mieszkaniowych,

- $redniookresowych prognoz makroekonomicznych,

- braku mozliwosci odsprzedazy zagranicznym kontrahentom koron skandynawskich (DKK,
NOK i SEK) posiadanych przez banki prowadzace dziatalnos¢ w Polsce.

8 Wynikajacym z art. 123 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.

8 Wynikajacym z art. 124 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.

89 W czerwcu 2024 r. EBC przyjal Raport o konwergencji 2024 dotyczacy Bulgarii, Czech, Polski, Rumunii, Szwecji i Wegier.
Przyj gency tyczacy Bulg ] £
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13.1.2. Udziat w pracach innych organéw unijnych

W 2024 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli, bezposrednio badZz posrednio, w pracach nastgpujacych
gremiéw UE:

- Komitetu Ekonomiczno-Finansowego Rady UE (Economic and Financial Committee),

— grup roboczych Rady UE i grup eksperckich Komisji Europejskiej.
13.2. Wspolpraca z miedzynarodowymi instytucjami bankowymi i finansowymi

13.2.1. Wspolpraca z Bankiem Rozrachunkéw Miedzynarodowych (BIS)

Przedstawiciele NBP uczestniczyli w 6 spotkaniach Gubernatoréw BIS. W czerwcu odbylo sie doroczne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy BIS, podczas ktérego przyjeto 94. Raport Roczny, zatwierdzono
bilans BIS na 31 marca 2024 r. (w tym zysk netto w wysokosci 831,5 mIn SDR) oraz zdecydowano
o wyplacie dywidendy za rok finansowy 2023/2024.

Narodowy Bank Polski otrzymat dywidende w kwocie okoto 3,9 mIn USD, stanowiacej réownowartosc
2,96 min SDR.

13.2.2. Wspélpraca z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym (MFW)

W 2024 r. wspétpraca z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym obejmowata m.in. udziat NBP
w spotkaniach z przedstawicielami MFW w ramach art. IV Umowy o MFW (na podstawie ktérego
Fundusz dokonuje przegladéw gospodarek panstw czlonkowskich) oraz merytoryczne wsparcie
polskich przedstawicieli w Funduszu®.

Narodowy Bank Polski kontynuowal takze uczestnictwo w czasowym zwigkszeniu zasobow
finansowych MFW:

- jako czltonek Nowych Porozumien Pozyczkowych (New Arrangements to Borrow, NAB)
pozostawal w gotowosci do wyplacenia MFW oprocentowanej pozyczki do kwoty
odpowiadajacej 2,57 mld SDR,

— byt strona umowy pozyczki dwustronnej na rzecz MFW o wartosci do 2,7 mid EUR™

Srodki udostepnione MFW przez Narodowy Bank Polski w ramach NAB oraz na podstawie umowy
pozyczki dwustronnej zachowusja status rezerw walutowych. Do tej pory MFW nie korzystal ze Srodkow

9 Minister Finanséw pei funkcje Gubernatora RP w MFW, przedstawiciel NBP jest Zastepca Gubernatora.

91 W sierpniu 2024 r. Zarzad NBP podjat decyzje o przedtuzeniu umowy pozyczki do czasu wejécia w zycie podwyzszenia udziatéw
czlonkowskich w MFW, ale nie dtuzej niz do korica 2027 r. Po stronie MFW warunki wejscia w Zycie podwyzszenia udziatéw wciaz
nie zostaly spelnione (stan na koniec stycznia 2025 r.).
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z pozyczki dwustronnej. W 2024 r. Fundusz nie korzystal réwniez ze Srodkow udostepnianych w ramach
NAB.

W 2024 r. - NBP we wspolpracy z Ministerstwem Finanséw - zakonczyl dzialania na rzecz wyrazenia
zgody na podwyzszenie udziatow cztonkowskich RP w MFW. Tym samym, po spelnieniu stosownych
warunkéw?? udzialy Polski zostang zwiekszone z 4 095,4 min SDR do 6 143,1 mIn SDR. Nowe udzialy
bedg optacone przez NBP zgodnie z art. 5 ust. 1a ustawy o Narodowym Banku Polskim.

13.2.3. Wspoélpraca z Organizacja Wspoélpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD)

W 2024 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w posiedzeniach komitetéw tematycznych i grup roboczych
OECD oraz w dziataniach podejmowanych przez OECD International Network on Financial Education
(Miedzynarodowg Sie¢ ds. Edukacji Finansowej).

Eksperci NBP spotkali si¢ dwukrotnie z czlonkami misji Sekretariatu OECD przygotowujacej XVIIL
przeglad gospodarczy Polski. Omoéwiono m.in. biezaca sytuacje gospodarcza, polityke pieniezng
i stabilnos¢ sektora finansowego w Polsce. Ponadto przedstawiciel NBP — w ramach polskiej delegacji —
wzigl udziat w posiedzeniu Komitetu Przegladéw Gospodarek i Rozwoju OECD, na ktérym
podsumowano wyniki przeprowadzonego przegladu gospodarczego Polski.

13.24. Wspélpraca z Azjatyckim Bankiem Inwestycji Infrastrukturalnych (AIIB)

Przedstawiciele NBP na biezaco monitorowali dziatalnos¢ AIIB, w tym realizacje strategii korporacyjnej
banku, ewolucje jego polityki i instrumentéw finansowych oraz dziatalnos¢ operacyjna w krajach
cztonkowskich. Kontynuowano takze wspdtprace w ramach konstytuanty, do ktérej nalezy Polska.

13.25. Inne dziatania na forum miedzynarodowym

W 2024 r. odbyly sie nastepujace konferencje miedzynarodowe (poza konferencjami naukowymi i innymi
wydarzeniami naukowymi opisanymi w rozdziale 9.9.):

— 10 czerwca 2024 r.: szosta wspolna konferencja miedzynarodowa NBP i Narodowego Banku
Wegier (Magyar Nemzeti Bank) pn. ,,Central bank policies amid structural shifts in the global
economy” (,Polityka bankéw centralnych w obliczu zmian strukturalnych w globalnej
gospodarce"),

- 27 wrzesnia 2024 r.: konferencja miedzynarodowa z okazji 100-lecia polskiego banku
centralnego pn. ,, 100 years of the central bank of Poland - a success story” (,,100 lat polskiego
banku centralnego - historia sukcesu").

W konferencjach i wydarzeniach miedzynarodowych zorganizowanych przez NBP w 2024 r. wziglo
udzial Iacznie 1088 oséb. Przedsiewziecia miedzynarodowe NBP cieszg sie duzym zainteresowaniem -

92 Na forumn MFW wciaz tocza si¢ prace w tym zakresie.

Py Narodowy Bank Polski



Wspélpraca miedzynarodowa

ze strony zaréwno uczestnikow, jak i wspotorganizatorow (tj. miedzynarodowych instytucji finansowych
i bank6éw centralnych).

Narodowy Bank Polski, podobnie jak inne europejskie banki centralne, prowadzi wspétprace techniczna

na rzecz bankdéw centralnych panstw spoza Unii Europejskiej przechodzacych transformacje

gospodarcza. W 2024 r. NBP zorganizowat tacznie 37 przedsiewzie¢, w tym:

2 seminaria,

16 wizyt studyjnych (w tym 7 online),
14 wyjazd6éw eksperckich,

5 wideokonferencji.

Gléwnym beneficjentem wspdtpracy technicznej NBP pozostaje Narodowy Bank Ukrainy. Do waznych

odbiorcow dzialarn pomocowych NBP naleza takze banki centralne krajéw objetych programem
Partnerstwa Wschodniego, kandydujacych do UE, oraz krajéw nalezacych do wspdlnej konstytuanty
polsko-szwajcarskiej w Miedzynarodowym Funduszu Walutowym.

W 2024 r. NBP uczestniczyl w programie Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych na rzecz bankéw
centralnych krajow Batkanow Zachodnich.

Najwazniejsze dzialania w 2024 r.:

udzial w pracach gremiéw UE dotyczacych projektéw wspolnotowych aktéw prawnych
majacych na celu m.in.: nowelizacje przepisow dotyczacych wymogéw kapitalowych,
rewizje unijnych regulacji w obszarze ustug platniczych na rynku wewnetrznym,
dokoriczenie budowy unii bankowej, poglebienie unii rynkéw kapitatlowych, a takze
wprowadzenie cyfrowego euro,

dalszy udziat w czasowym zwiekszeniu zasobéw finansowych MFW w ramach Nowych
Porozumien Pozyczkowych oraz pozyczki dwustronnej,

zakonczenie dzialan zwigzanych z wyrazeniem zgody na podwyzszenie udziatow
cztonkowskich RP w MFW,

kontynuacja wspdlpracy technicznej, w szczegdlnosci na rzecz Narodowego Banku
Ukrainy,

organizacja konferencji miedzynarodowych, w tym konferencji z okazji 100-lecia polskiego
banku centralnego.
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14. Dziatalnos$¢ wewnetrzna

14.1. Zarzadzanie kadrami

14.1.1. Zatrudnienie w NBP

W 2024 1. przecigtne zatrudnienie w NBP wyniosto 3263 etaty i bylo o 26 etatéw nizsze niz w 2023 r.
Koszty wynagrodzenn pracownikéw wraz z narzutami na wynagrodzenia w 2024 r. w poréwnaniu
z 2023 r. byly wyzsze o 13%, natomiast facznie z kosztami rezerw na przyszlte zobowigzania wobec

pracownikéw o 12,7%.

Zmiany przecigtnego zatrudnienia w NBP w latach 2021-2024 przedstawia Tabela 6.

Tabela 6. Zmiana przecigtnego zatrudnienia w NBP w latach 2021-2024

Wyszczegélnienie 2024-2023
Ogobltem 3360 3344 3289 3263 -26
Centrala 2025 2024 1990 1981 -9
Oddzialy okregowe 1335 1320 1299 1282 -17

Zr6dto: dane NBP.

14.1.2. Podnoszenie kwalifikacji pracownikow NBP

Celem dziatalnosci szkoleniowej NBP jest zapewnienie kompetentnej i rzetelnej kadry.

W 2024 r. na jednego pracownika przypadalo srednio 6,23 szkolenia (w 2023 r. — 5,77 szkolenia).
W 2024 r. dzialania szkoleniowe byly nakierowane na rozwdj specjalistycznych kompetencji
pracownikéw, ze szczegdlnym uwzglednieniem obszaru cyberbezpieczenstwa. Kontynuowano
szkolenia w ramach Programu rozwoju kadry kierowniczej NBP. Podejmowano tez dzialania wspierajace
adaptacje nowo zatrudnionych.

14.1.3. Zasady Etyki w NBP

Kontynuowano upowszechnianie standardéw ujetych w Zasadach etyki pracownikéw Narodowego Banku
Polskiego.
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14.2. Zmiany organizacyjne

W 2024 r. wprowadzono w szczegdlnosci nastepujace zmiany organizacyjne:

- 1 stycznia 2024 r. Departament Cyberbezpieczenistwa przejal dotychczasowe zadania
Departamentu Bezpieczenistwa w zakresie prowadzenia Narodowego Centrum Certyfikacji
oraz zarzadzania infrastruktura klucza publicznego w systemach teleinformatycznych
i systemach tacznosci NBP,

- w zwiazku z wejsciem w Zycie przepisdw ustawy o ochronie sygnalistéw? Departamentowi
Audytu Wewnetrznego powierzono realizacje zadan wynikajacych z ustawy?®,
a Departamentowi Kadr powierzono zadania polegajace na: nadzorze nad przestrzeganiem
zakazu dziatai odwetowych wobec sygnalistow, przekazywaniu osobom ubiegajacym sie
o prace informacji o obowigzujacej w NBP procedurze zgloszen wewnetrznych oraz
weryfikowaniu zgloszeri wewnetrznych i zewnetrznych, a takze prowadzeniu dziatan
nastepczych w zakresie naruszen prawa w Departamencie Audytu Wewngetrznego.

14.3. Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym

W 2024 r. NBP podejmowat dziatania majace na celu ograniczenie mozliwosci wystapienia zdarzen
powodujacych zaklécenia w realizacji zadan, straty finansowe lub negatywnie wplywajacych
na wizerunek NBP. Identyfikowano i monitorowano aktualne i przyszle zagrozenia dla Banku. W ramach
podnoszenia $wiadomosci i kompetencji pracownikéw NBP prowadzono takze szkolenia o ryzyku

operacyjnym i zwigzanych z nim zagrozeniach.

14.4. Dzialalnos¢ inwestycyjna

W 2024 r. naklady inwestycyjne NBP wyniosty 109,2 min zt (w 2023 r. — 45,9 min zl). Dzialalnos¢
inwestycyjna Banku dotyczyla glownie teleinformatyki, infrastruktury budowlanej oraz zakupdéw
nowych lub wymiany zuzytych srodkow trwalych i wyposazenia.

Inwestycje teleinformatyczne obejmowaly wymiane technologiczng oraz modernizacje infrastruktury
sieciowej i serwerowej, modernizacje systemow cyberbezpieczenstwa, zakupy sprzetu komputerowego,
a takze wdrozenie nowych systeméw i aplikacji informatycznych. Inwestycje budowlane polegaty przede
wszystkim na modernizacji i przebudowie infrastruktury technicznej w Centrali NBP i oddziatach
okregowych (w szczegblnosci rozpoczeciu remontu i przebudowy budynku, w ktérym miescit sig
warszawski oddziat okregowy). Zakupy miaty na celu gtéwnie wymiane zuzytych srodkéw transportu

do przewozu wartosci pienieznych.

9 Ustawa z dnia 14 czerwca 2024 r. o ochronie sygnalistéw (Dz. U. poz. 928).
% Z wylaczeniem zgloszeni wewnetrznych i zewngtrznych w zakresie naruszeni prawa w tym departamencie oraz sprawowania
nadzoru nad przestrzeganiem w NBP zakazu dzialari odwetowych wobec sygnalistéw.
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14.5. Obsluga informatyczna systemu bankowego i NBP

Najwazniejsze zadania w zakresie rozwoju systemow teleinformatycznych w 2024 r. obejmowaty:

- kontynuacje budowy SORBNET3 — nowego systemu RTGS w zlotych,

~ kontynuacje projektu reorganizacji obstugi instrumentoéw polityki pieni¢znej oraz ich
ewidencji ksiggowej w NBP (budowa nowego systemu REJWK2 i powigzane modyfikacje
systemu SKARBNET4),

- prace na rzecz wdroZzenia nowego standardu komunikatow SWIFT, zgodnego z norma
ISO 20022 w systemie informatycznym WSS stuzacym do zarzadzania rezerwami
dewizowymi,

~ wdrozenie obstugi stanowisk kasowych i zleceri gotowkowych w systemie informatycznym
dla oddziatéw okregowych.

Zainstalowano takze najnowsze wersje oprogramowania systemowego dla systeméw krytycznych
(m.in. SORBNET2, SKARBNET4, NBP-PHA2, SWA, TKW2, REJWK) i zmodyfikowano system
fakturowania sprzedazy wartosci kolekcjonerskich.

Podobnie jak w poprzednich latach wprowadzano zmiany we wsparciu informatycznym w NBP
i zapewnianiu bezpieczeristwa eksploatacji i utrzymania ustug IT. Objely one m.in.: zbudowanie
w Srodowisku informatycznym NBP repozytorium kodéw zrdédtowych wybranych systemow w celu
umozliwienia administratorom IT zarzadzania wersjami oprogramowania dostarczonego przez
podmioty zewnetrzne. Ponadto zapewniono redundancje na poziomie sieciowych operatoréw
dostepowych na potrzeby krytycznych systeméw rozliczeniowych NBP korzystajacych z ustug
SWIFTNet.

14.6. Audyt wewnetrzny

W 2024 r. przeprowadzono 21 zadan audytowych. W szczegoélnosci dotyczyly one: obstugi Skarbu
Panistwa, polityki pienieznej, dziatalnosci emisyjnej, wspdlpracy miedzynarodowej oraz
cyberbezpieczenristwa. Audytem objeto rowniez dziatania z zakresu: rachunkowosci, statystyki, ochrony
oraz administracji.

Badania audytowe przeprowadzono w 11 departamentach Centrali i 8 oddziatach okregowych NBP.
W ich wyniku sformulowano 38 zalecenn i 43 rekomendacje. Mialy one na celu wyeliminowanie
nieprawidlowosci, wprowadzenie adekwatnych mechanizméw kontrolnych, usprawnienie rozwigzan
organizacyjnych oraz zwiekszenie efektywnosci dzialania.

Wzorem lat ubieglych, w 2024 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach Komitetu ds. Audytu
Wewnetrznego ESBC.
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W 2024 r. dziatalno$¢ audytu wewnetrznego w NBP poddano profesjonalnej, niezaleznej ocenie
zewnetrznej. Potwierdzono, ze audyt wewnetrzny w banku jest w pelni zgodny z zasadami zawartymi
w Miedzynarodowych standardach prakiyki zawodowej audytu wewngtrznego — dokumencie opracowanym
przez Instytut Audytoréw Wewnetrznych®. Podmiot oceniajgcy stwierdzil, ze zgodnie ze stosowanym
przez niego modelem referencyjnym audyt wewnetrzny w NBP funkcjonuje na najwyzszym poziomie,
a jego narzedzia i metody sq adekwatne do skali dziatania NBP. Dziatalnos¢ audytu wewnetrznego
w NBP jest zintegrowana z systemem kontroli wewnetrznej w Banku oraz zapewnia niezalezne oceny

efektywnosci zarzadzania, systemu kontroli wewnetrznych i zarzadzania ryzykiem.

14.7. Dzialalnosé oddzialéw okregowych NBP

Narodowy Bank Polski prowadzi dziatalnosc terenowq za posrednictwem 16 oddzialéw okregowych
znajdujacych sie w kazdym wojewodztwie. W 2024 r. oddzialy okregowe:

— w ramach bankowej obstugi budzetu panstwa uczestniczyly w realizacji dziatar majacych na
celu optymalizacje obstugi posiadaczy rachunkoéw,

— w obszarze kasowo-skarbcowym realizowaly czynnosci zwiazane z funkcja emisyjnag NBP
(w tym przez udziat w badaniu postrzegania jako$ci i autentycznosci banknotéw) oraz
$wiadczyly usluge zamiany monet na banknoty lub monety o wyzszych nominatach za
pomoca urzadzen samoobstugowych,

~ w obszarze statystyczno-dewizowym dokonywaly analiz i ocen ogolnej sytuacji gospodarczej
i finansowej na terenie objetym ich dzialalnoscia, uczestniczyly w badaniach ankietowych
dotyczacych zachowan podmiotéw gospodarczych (w tym w badaniu imigrantéw z Ukrainy
i Biatorusi) oraz przeprowadzaly kontrole w zakresie okreslonym ustawa — Prawo dewizowe
i ustawa o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu.

W 2024 r. oddzialy okregowe uczestniczyly takze w dziatalnosci promocyjnej i edukacyjnej NBP (w tym
w organizacji wydarzen zwigzanych z rocznicg utworzenia Banku Polskiego SA i wprowadzenia zlotego
do obiegu).

14.8. Zapewnienie bezpieczenstwa

W 2024 r. prowadzono prace nad zapewnieniem odpowiedniego poziomu bezpieczeristwa w NBP,
w tym:
- rozbudowano system zabezpieczenl technicznych we wszystkich obiektach i rozpoczeto
modernizacje systemu telewizji dozorowej w oddziatach okregowych,

- w odpowiedzi na rosnace ryzyko wprowadzono rozwiazania organizacyjne zwiekszajace
poziom bezpieczenstwa,

% Zatozony w 1941 r. Instytut Audytoréw Wewnetrznych (The Institute of Internal Auditors - ITA) jest najstarsza i najwigksza
na $wiecie organizacja skupiajagca audytoréw wewnetrznych.

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2024 roku 91



Dziatalnosé wewnetrzna

poszerzono szkolenia pracownikow Strazy Bankowej,

wprowadzono do eksploatagji 5 nowych bankowozéw.

Jednoczesnie w zwigzku ze stale rosnacymi cyberzagrozeniami NBP dziatal na rzecz zwiekszenia

cyberodpornosci systeméw informatycznych NBP oraz zdolnosci do wykrywania atakow

na infrastrukture teleinformatyczng NBP i reagowania na nie, w tym:

monitorowat oraz aktualizowat narzedzia i przepisy regulujace prace systemoéw w NBP,
wymieniat specjalistyczne informacje z innymi instytucjami w kraju oraz z bankami
centralnymi,

na biezaco zapewniat cyberbezpieczeristwo od strony: technologicznej (planowanie
i wdrazanie nowych systeméw ochrony, w tym innowacyjnych skaneréw do wykrywania
i zwalczania cyberzagrozen oraz zaawansowana analiza danych z platform informujacych
o zagrozeniach), procesowej (zapewnianie pasywnego poziomu bezpieczernstwa i aktualizacje
systemow, regularne analizy ryzyka bezpieczeristwa przetwarzania informacji w systemach)
oraz organizacyjnej (monitorowanie mozliwych zaktécen w zintegrowanym obszarze zadan,
pracownikow i technologii),

prowadzit szkolenia oraz informowat o zagrozeniach i sposobach zapobiegania im.

Najwazniejsze dziatania w 2024 r.:

= usprawnienie wsparcia informatycznego w NBP i zapewnianie bezpieczenstwa eksploatacji

iutrzymania ushag IT,

* rozbudowa systemoéw bezpieczernistwa i cyberbezpieczeristwa,
= udziat oddzialéw okregowych NBP w prowadzeniu bankowej obshugi budzetu paristwa
i obstugi kasowo-skarbcowej.
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15. Sytuacja majatkowa i kapitalowa oraz wynik
finansowy NBP za 2024 r.

15.1. Wstep

Celem rozdzialu jest syntetyczne przedstawienie informacji o sytuacji majatkowej i kapitalowej oraz
wyniku finansowym NBP za 2024 r.% Opisano w nim, z perspektywy finansowej, obszary dziatania
banku centralnego — przede wszystkim zarzgdzanie rezerwami dewizowymi, prowadzenie polityki
pienieznej, dziatalno$¢ emisyjng oraz gospodarke wtasna NBP.

W rozdziale zawarto w szczegdlnosci informacje objasniajace zmiany poszczegdlnych pozycji bilansu
oraz rachunku zyskow i strat w 2024 r. w poréwnaniu z rokiem poprzednim. W zakresie bilansu
zaprezentowano m.in. zmiang sumy bilansowej oraz struktury aktywéw i pasywoéw, a takze
najwazniejsze pozycje aktywow i pasywéw w podziale na waluty obce i walute krajowa. W zakresie
rachunku zyskéw i strat przedstawiono pozycje skladajace sie na rachunek wynikéw (np. wynik
z odsetek, wynik z operagji finansowych, wynik z prowizji i oplat) oraz przychody i koszty w podziale
na gléwne obszary dziatania banku (wynik z tytulu zarzadzania rezerwami dewizowymi, réznic
kursowych, prowadzonej polityki pienieznej, koszty dziatania i amortyzacji).

W celu przedstawienia informacji w szerszym horyzoncie oprocz danych finansowych za 2024 i 2023 r.
zaprezentowano takze dane historyczne, tj. ksztaltowanie sie sytuacji majatkowej i kapitatowej NBP
w zestawieniu piecioletnim (2020-2024).

Informacje zawarte w niniejszym rozdziale s3 komplementarne wobec Sprawozdania finansowego
Narodowego Banku Polskiego na dzien 31 grudnia 2024 r., zamieszczonego na stronie internetowej NBP

wraz ze sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z badania.
Bilans NBP

Na koniec 2024 r. suma bilansowa NBP wyniosta 1 046,8 mld zI”.

Na wzrost sumy bilansowej w 2024 r. o 143,2 mld zt (15,8%) wplynely gldéwnie transakcje posiadaczy
rachunkéw w NBP oraz wynik zarzadzania rezerwami dewizowymi, przy towarzyszacej temu zmianie

9% Wszystkie informacje zawarte w niniejszym rozdziale sq danymi NBP, w tym danymi z ksiag rachunkowych NBP. Dane moga
sie nie sumowa¢ do pelnych wartosci ze wzgledu na zaokraglenia (dziatania matematyczne dokonywane sg na liczbach w pelnych
zlotych, a nastgpnie zaokraglane). Liczby 0,0 i -0,0 oznaczaja, odpowiednio, dodatnie i ujemne wartoéci zaokraglone do zera,
podczas gdy kreska (,-”) oznacza warto3¢ zero danej pozycji.

% Najwyzsza wartos¢ sumy bilansowej po denominadji ztotego w 1994 r.
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kurséw walut obcych oraz zmniejszeniu salda dtuznych papieréw wartosciowych w zlotych, skupionych
w latach 2020-2021 na potrzeby prowadzonej polityki pienigzne;j.

Glowne zmiany po stronie aktywéw dotyczyly:

~ zlotainaleznosci w zlocie — wzrost 0 60,7 mld z1 (64,9%),
- naleznoéci w walutach obcych od nierezydentdw — wzrost tacznie 0 91,9 mld z1 (13,7%),

- dbuznych papieréw wartosciowych w walucie krajowej — spadek 0 9,7 mld z (7,0%),

Najwigksze zmiany po stronie pasywow dotyczyly:

~ zobowigzan zwiazanych z polityka pieniezna — wzrost tacznie o 60,0 mld zi (15,9%),

— pieniqdza w obiegu — wzrost 0 35,9 mld z1 (9,5%),

— kapitatu NBP — wzrost o 31,9 mld zt (+20,2 mld zt na koniec 2024 r. wobec -11,7 mld zI na
koniec 2023 r.).

Kapital NBP

Na koniec 2024 r. kapital NBP wyniost 20,2 mld z} (por. rozdzial 15.2.2.3).

Wzrost kapitalu NBP na koniec 2024 r. w poréwnaniu ze stanem na koniec 2023 r. byl spowodowany
przede wszystkim wzrostem rynkowej ceny zlota oraz deprecjacja zlotego wzgledem USD i GBP
(deprecjacja ztotego oznacza wzrost rtownowartosci w ztotych posiadanych zasobéw w walutach obcych).
Sytuacja ta przelozyla sie na wzrost kapitatlu NBP przez zwickszenie przychodéw niezrealizowanych
z wyceny zasobu zlota oraz z réznic kursowych walut obeych.

Na koniec 2024 r. w poréwnaniu ze stanem na koniec 2023 r. nastapita aprecjacja zlotego wzgledem AUD,
CAD, EUR, NOK oraz NZD, co spowodowalo wystapienie kosztéw niezrealizowanych z wyceny
kursowej zasobéw tych walut obcych. Z kolei aprecjacja zlotego do wszystkich walut obcych w ujeciu
$redniorocznym wplynela na wystapienie kosztow z tytulu ujemnych zrealizowanych réznic kursowych.
Koszty te negatywnie oddziatywaly na wielko$¢ kapitatu NBP, gdyz pomniejszaja wynik finansowy
NBP.

Wielkos¢ kapitatu nie miata bezposredniego wplywu na realizacje podstawowego celu dziatainosci NBP
w zakresie utrzymywania stabilnego poziomu cen ani na realizacje innych zadann NBP.
Nie stanowita zatem czynnika ograniczajacego niezaleznosé banku centralnego.

Rachunek zyskéw i strat NBP

Narodowy Bank Polski odnotowal strate za 2024 r. wynoszaca -13,3 mld zL. Gléwnymi elementami
wyniku finansowego NBP byly:
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- ujemny wynik z tytulu prowadzonej polityki pienieznej w kwocie -21,2 mld zi,

- ujemny wynik z réznic kursowych w kwocie -8,3 mld zt, w tym -0,7 mld zt ze zrealizowanych
réznic kursowych oraz -7,7 mld zt z tytutu kosztoéw niezrealizowanych wyceny kursowej na
31 grudnia 2024 r. (por. rozdzial 15.3.2),

~ dodatni wynik zarzadzania rezerwami dewizowymi (w walucie instrumentu) w kwocie
19,8 mld zt (por. rozdziat 15.3.1).

Koszty dziatania i amortyzacji wyniosty -1,8 mid zt.
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Wykres 22. Przeglad zmian bilansu NBP w latach 2020-2024 (na 31 grudnia roku obrotowego)
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Wykres 23. Przeglad zmian rachunku zyskow i strat NBP w latach 2020-2024 (za dany rok obrotowy)
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15.2. Charakterystyka bilansu NBP

Tabela 7. Aktywa i pasywa NBP na koniec 2024 i 2023 r. (w mid z})

A.1. Ztoto i naleznosci w ztocie odpowiadajgcym migdzynarodowym standardom czystoscl 154,3 | 93,6 60,7
A.2. Naleznosci w walutach obcych od nierezydentéw 761,6 | 669,7 1 91,9

2.1. Naleznosci od MFW [ 285 | 25 | 0,0

22 Racl:unki w instytucjach zagranicznych, papiery warto$ciowe, I 733.1 | 641.2 [ 019

udzielone kredyty, inne akfywa zagraniczne | 1 | '
A.3. Naleznosci w walutach obcych od rezydentéw | - | - i -
;4\.4. Naleznosci w walucie krajowej od nierezydentéw | B __ - |r - I -
A.s. N;e;noécl_' w waTut;e krajow_ej od instytucii kredytowych_z tytutu opera_c]i p;Iityki ‘ , [ B ‘ i}
pienigznej

A.B. Pozostale naleznosci w walucie krajowej od instytucji kredytowych | Il 0.0 i 0,0 . | 0,0
A_.7. Papiery wartosciowe rezydentéw w walucie krajowej | T 129,2 ' - 138,9 r B -9,7
A.8. Nalezno$ci w walucie krajowej od sektora rzagdowego l - - -
A.9. Pozycje w trakcie rozliczenia |- &5 | - -
A.10. Pozostate aktywa = . B | 17 | 15 | 02
AKTYWA RAZEM [_ 10468 | 903,6 1432
P.1. Plenigdz w obiegu | 4134 | 3775 [ 35,9
P.2. s;m;z:'::: z\rr:e\jﬂalucie krajowej wobec instytucji kredytowych z tytulu operacji l 1538 74.4 794
P.3. Pozostate z_obowiazania w walucie krajowej wobec instytuciji kredytowych l | 1.3 2,6 -1.3
P.4. igbnz\gl;:;;;w walucle krajowej z tytutu wyemitowanych dluznyc_h p;pieréw | 28_3,7 3031 ‘ 19,4
P.5. Zobowigzania w walucie krajowej wobec innych rezydentéw I _15.0__ 11,9 | 7.1
P.S. Zobowigzania w walucie krajowej wobec nierezydentéw [_ F 4,1 | 21
P.7. Zobowigzania w walutach obcych wobec rezydentow | 47,0 45,6 13
P._8. Zobowigzania w walutach obcych wobec nierezydentéw | 773 67._5 98
PS.AlokagaSDR [ 28,2 27,9 03
P.10. Pozycje w trakcie rozliczenia I | | | -
P.11. Pozostate pasywa l—_ _9,7 T_ - 0,5 | 0,2
P.12. Rezerwy 02 02 0,0
P.13. RéZnice z wyceny ' gl],_Z . 35,0 45,2
.P.14. Fundusze _1,g ] 1,5 I -
P.15. Straty z lat ublegtych [ 482 | 274 | 208
P.16. Zysk/strata za rok obrotowy [ 13,3 1 -20,8 1 15
PASYWA RAZEM I 1046,8 | 903,6 143,2

Na koniec 2024 r. odnotowano wzrost sumy bilansowej NBP o 143,2 mld z}. Wynikal on gléwnie
z naplywu netto walut obcych w kwocie 94,7 mld zt z tytulu transakcji przeprowadzanych przez
posiadaczy rachunkéw w NBP. Na wzrost wplynely takze: dodatni wynik zarzadzania rezerwami
dewizowymi (19,8 mld zt liczagc w walucie instrumentéw, . nie uwzgledniajac réinic kursowych)
oraz zmiana kurséw walut obcych i ceny ziota (35,7 mld zi). Na obnizenie sumy bilansowej NBP

— Narodowy Bank Polski



Sytuacja majatkowa i kapitalowa oraz wynik finansowy NBP za 2024 1.

oddziatywaly rozliczenia z tytulu platnosci odsetek oraz wykupu diuznych papieréw wartosciowych
w walucie krajowej w terminie ich zapadalnosci (-11,8 mld z¥).

Wykres 24. Gléwne czynniki zmiany sumy bilansowej NBP w 2024 r. w relacji do 2023 r. (w mld zi)

Transakgcje zrealizowane przez posiadaczy +94.7
rachunkéw w NBP 4
Wynik z zarzadzania rezerwami
dewizowymi +19'8
Réznice kursowe walut obcych

Transakcje reverse repo / repo I+1,4
Wykup oraz ptatnosé¢ odsetek od diuznych -11.8
papieréw wartoéciowych w walucie krajowej ”
Réznice cenowe |+1’9
Inne I +1,5

904 914 924 934 944 954 964 974 984 994 1004 1014 1024 1034 1044 1054

W 2024 r. zmiany struktury aktywoéw bilansu w poréwnaniu z 2023 r. wigzaly sie ze wzrostem udziatu
zlota i naleznosci w zlocie przy jednoczesnym spadku udziatu naleznosci w walutach obcych od
nierezydentéw oraz udzialu aktywéw w walucie krajowej — przede wszystkim w nastepstwie
wykupienia przez emitentéw czesci dtuznych papierow wartosciowych w terminie zapadalnosci. Po
stronie pasywow utrzymywata si¢ przewaga udzialu zobowiazan w walucie krajowej (gléwnie
zobowigza zwigzanych z prowadzona polityka pieniezna) nad udziatem zobowiazann w walutach
obcych. Zwiekszyl sie kapital NBP, gldéwnie w zwigzku ze wzrostem réwnowartosci zasobu ztota w NBP,
do czego przyczynil si¢ wzrost rynkowej ceny zlota. Strata NBP za 2024 r. negatywnie wplyneta na
wielkos¢ kapitatu NBP.

Naplywajace do NBP waluty obce zwigzane z transakcjami posiadaczy rachunkéw sa w wiekszosci
wymieniane na walute krajowg i zwiekszaja zobowigzania NBP w walucie krajowej. W rezultacie bilans
NBP charakteryzuje si¢ asymetrig walutowq. Oznacza to, ze dominujacg czesé aktywow stanowiqg aktywa
w walutach obcych i zlocie, podczas gdy po stronie pasywoéw przewazajg zobowigzania w walucie
krajowej (z tytutu polityki pienieznej oraz emisji banknotéw i monet). Asymetria ta powoduje, ze NBP
ma otwarta pozycje walutowa, tj. nadwyzke aktywdéw nad zobowiazaniami w walutach obcych, co
naraza Bank na ryzyko kursowe.

Sprawozdarde z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2024 roku 99



Sytuacja majatkowa i kapitatowa oraz wynik finansowy NBP za 2024 r.

Wykres 25, Struktura aktywéw (w mld zt) Wykres 26. Struktura pasywow (w mld zl)
1100 1100
1000 1000
154,3
ooﬂ 916,3 900
9
8871 s34
800 . 757,5
0 763,5 700 ’ 377,5
700
600
600 153,8
500 _ 74,4
500 L0
400
400
300
300
200
200 O 159,7]
100
=17
10 1208 140,1, 0
-11,7
0 -100
31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
A1 Zioto i naleznosci w ztocie odpowiadajacym migdzynarodowym P.1. Pienigdz w obiegu
standardom czystosci
mA2.1. Naleznogci od MFW P.2. Zobowigzania w walucie krajowej wobec instytucji kredytowych

Z tytulu operaciji polityki pienigznej

.. . . 5 - u Pozostate zobowigzania w walucie krajowej
®A.2.2. Rachunki w instytucjach zagranicznych, papiery warto$ciowe, (P.3+P.5+P 6+P.11+P 12.2)

laziloneleedviytinnelakivialzaganiczre ®mP.4. Zobowigzania w walucie krajowej z tytutu wyemitowanych diuznych

@ A.10. Pozostate aktywa papieréw wartosciowych
m Kapitai NBP

@ A7 Papiery wartosciowe rezydentéw w walucie krajowej B 2oboviATiNS W BRI SBovch (PR B4R B¥PLA1)

DAKtywa w walutach obcych Pasywa w walucie krajowej

-Aktywa w walucie krajowsj DIPasywa w walutach obcych

15.2.1. Aktywa i pasywa w zlocie oraz w walutach obcych

Pozycje aktywow i pasywéw NBP w zlocie oraz w walutach obcych wiaza si¢ przede wszystkim
z gromadzeniem rezerw dewizowych i zarzadzaniem nimi (por. rozdziat 5), pelnieniem przez bank
funkcji agenta Rzadu RP w relacjach z MFW (por. podrozdziat 13.2.2), a takze prowadzeniem przez NBP
systemu TARGET-NBP, bedacego polskim komponentem paneuropejskiego systemu rozrachunku
platnosci w euro (por. rozdziat 7)%. Ponadto w ramach obstugi budzetu paristwa NBP prowadzi rachunki
bankowe w walutach obcych (por. rozdziat 8).

% W ramach systemu TARGET bark centralny prowadzi rachunki uczestnikéw tego systemu w euro, gtéwnie bankéw krajowych
(prezentowane w pasywach bilansu), a takze utrzymuje saldo na rachunku biezacym w EBC (prezentowanym w aktywach bilansu).
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Tabela 8. Aktywa i pasywa NBP w ztocie oraz w walutach obcych w podziale na wybrane obszary
dziatalnosci na koniec 2024 i 2023 r. (w mld z})

Zarzadzanie Rozliczenia w Obstuga
rezerwami MFW systemie sektora
dewizowymi TARGET rzadowego

(202 [ 2025 | 7oas | 2025 | avae | 705 | avzs | 2025 | avas | 7025 | zas | 202> [amians |
| | | |

adpowiadajgcym migdzynarodowym 118,2* 66,2* 36,1 274" 1543 93,6 60,7
standardom czystoscl 1 BT ! | ] | ! ! : | L
A.2, Naleznoscl w walutach abeych
od nierezydentéw . 7289 | 638,0 . 28,5 | 28,5 | 4,0 | 29 [ ._ . a3 . 03 | 7_61,6 | 669,7 | 91,9
A10. Pozostale akiywa _ _ | 1 | | | | 04 02 | 04 | 02 | 02
AKTYWA RAZEM 847,1 704,2 28,5 28,5 4,0 29 0,0 00 | 368 219 916,3 763,5 152,8
P.7. Zobowigzania w walutach obcych 25 29 443 426 01 0.2 47,0 456 13
waobec rezydentow
P.8. Zobowis,_zania w wa_lutach obcych 68,7 6.8 8.7 07 .3 7.5 98
wobec nierezydentow |
P.9. Alokacja SDR 282 279 | | | 282 | 2719 0,3
P.11. Pozostate pasywa 0,2 01 02 | 01 0,1
P.13. Ré2nice z wyceny 7.0 51 | 70 | &1 1,9
PASYWA RAZEM 68,7 66,8 28,2 279 25 29 43 | 428 16,0 6,1 159,7 | 1461 13,6
Pozycja bilansowa netto 778,4 | 6374 0,3 0,6 1,5 0,0 44,3 426 20,8 21,8 i 756,6 @ 617,3 139,3

* Zoto na rachunkach biezacych i lokatach terminowych.
** Ztoto w skarbcach NBP.

Réznice miedzy aktywami a zobowigzaniami w ztocie oraz w walutach obcych stanowily zasoby zlota
i walut obcych. Oprécz zasobu zlota NBP utrzymywal rezerwy walutowe — w dolarze amerykariskim
(USD), euro (EUR), funcie brytyjskim (GBP), dolarze kanadyjskim (CAD), dolarze australijskim (AUD),
koronie norweskiej (NOK) oraz dolarze nowozelandzkim (NZD). Ponadto NBP miat zaséb w specjalnych
prawach ciggnienia MFW (SDR).

Tabela 9. Zasoby ztota i podstawowych walut obcych na koniec 2024 i 2023 r. (w mld z1)

Zasohy wedtu Przychody (+) / Zasoby wedtu Przychody {+) /
s’rednie)gllo kosz%u Zas;lxx:;t:g;:rsu ] :oszty)z-() ) Zas;:);;::;:'ﬁg;m“ Iroszty)z-() )
zasobu : niezrealizowarne zasobu Ju | niezrealizowarne
" Te3s 1543  B0A 65,3 938 283

2433 2529 96 224.7 2168 -7.8

120,3 118,8 -1,8 109,3 103,86 -5,6

70,1 7.7 1,6 65,5 62,1 34

61,9 60,0 -1,9 57,0 52,9 -4,2

51,4 49,3 -2,0 47,2 43,6 -3,6

344 32,9 ~1.4 31,9 29,3 -2,6

17,2 16,3 -0,8 15,6 14,7 -0,8

MFW (SDR} 03 0,3 0.0 0.7 0,7 0,0

Przychody niezrealizowane (bilans) 71,6 Przychody niezrealizowane (bilans) 28,3

Koszty niezrealizowane (wynik finansowy) 7.7 Koszty niezrealizowane (wynik finansowy) -28,2

Réznica pomiedzy wartoscig zasobéw zlota i walut obcych wedtug kursu sredniego NBP a warto$cia tych
zasobow wedlug $redniego kosztu zasobu (tj. uérednionej ceny ich pozyskania) stanowi przychody lub
koszty niezrealizowane z wyceny kursowej ztota i walut obcych. Przychody niezrealizowane
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powiekszaja pasywa bilansu (jako element kapitalu NBP w pozycji réznice z wyceny — por. Tabela 8),
natomiast koszty niezrealizowane — pomniejszaja wynik finansowy (wynik z operagji finansowych,
por. Tabela 12).

15.2.1.1. Zloto

Narodowy Bank Polski posiada zloto odpowiadajgce miedzynarodowym standardom czystosci, ktére
jest przechowywane w bankach zagranicznych (na rachunkach biezacych lub na rachunkach lokat
terminowych) oraz w skarbcach NBP. W 2024 r. NBP kupit 89,5 tony zlota (130,0 ton zlota w 2023 r.).
Zasob zlota NBP na 31 grudnia 2024 r. wyniost 448,2 tony (154,3 mld zl). Na koniec 2023 r. bylo to
358,7 tony (93,6 mld zt).

Wykres 27. Warto$¢ i struktura ztota oraz naleznosci w zlocie na koniec 2024 i 2023 r. (w mld zti w %)

ztoto przechowywane w NBP ztoto przechowywane w bankach zagranicznych
23% 51% 26%
2024 104.9 tony 226.2 tony 117,2 tony Zapas zlota
(36,1 mid zt) (77,9 mid 24) (40,3 mid zt)
Rachunki biezgce
w ztocie
29% 42% 29%
2023 [ o el ey 104,3 tony Rachunki lokat
(274 mid t) (39.0 mid z}) (27,2 mid 24) terminowych w ztocie
0% 20% 40% 80% 80% 100%

15.2.1.2. Zarzadzanie rezerwami dewizowymi (innymi niz zloto)

Najwigkszy udzial w aktywach NBP maja instrumenty inwestycyjne wykorzystywane do zarzadzania
rezerwami dewizowymi. Sa to przede wszystkim dluzne papiery wartosciowe emitowane przez rzady,
agencje rzadowe i instytucje miedzynarodowe oraz, w mniejszym stopniu, tytuly uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych (Exchange Traded Funds, ETF), lokaty terminowe iobligacje przedsigbiorstw
niefinansowych. Okolo 1% posiadanych przez NBP dluznych papieréw wartosciowych zalicza sie
do tzw. emisji zielonych (green bonds) oraz obligacji zréwnowazonego rozwoju (sustainable bonds)®.
Dodatkowo niewielka czes$¢ rezerw walutowych jest utrzymywana na rachunkach biezacych, gtéwnie
w zagranicznych bankach centralnych. Aby uzyska¢ dodatkowy dochdod, NBP zawiera transakcje reverse
repo (prezentowane w aktywach bilansu), zwykle jednoczesnie z transakcjami repo (prezentowanymi

9 Do zielonych obligacji lub obligadji zréwnowazonego rozwoju zalicza si¢ te, z ktérych wptywy sq przeznaczane na finansowanie
lub refinansowanie projektéw ekologicznych badZ prospotecznych (w przypadku sustainable bonds). Moga to by¢ projekty zwiazane
z: efektywnoscia energetyczng, energia odnawialna, zapobieganiem zanieczyszczaniu srodowiska, zréwnowazonym
gospodarowaniem zasobami naturalnymi, bioréznorodnoscia, zapewnieniem niezbednej infrastruktury i ustug lub bezpieczeristwa
zywnosciowego, wsparciem postepu socjoekonomicznego.
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w pasywach bilansu) oraz inwestuje w kontrakty futures. NBP ma portfel amerykarskich obligacji
skarbowych w USD utrzymywanych do dnia zapadalnosci.

Tabela 10. Podstawowe instrumenty inwestycyjne rezerw dewizowych (innych niz zloto) na koniec
202412023 r.; aktywa ,+”, zobowiazania ,,-” (w mild zt)

A.2.2. Rachunki biezace (nostro) 1,5 19,0 -17,5
A.E.Z. Lokaty termino;ve o | R _71,0 44,8 |- 26,2
KZTZ. Transakgje_reverse repo [ 68—7_ 66,8 I 1,9
P.8. T@sakcje repo | -68,7 1 -66,8 [ 19
A22. Diluzne papiery wartosciowe w walutach obcych | 557,3 | 499,3 ‘ 58,0
A22. ETF | 304 | 79 | 226
A22. Inne o0 | oa3 | 0.2

Razem | 660,2 | 571,2 89,0

Na wielkos¢ zarzadzanych rezerw dewizowych (innych niz zloto) oddzialywaly przede wszystkim:
naptyw walut obcych na rzecz posiadaczy rachunkéw w NBP oraz wykorzystanie srodkéw walutowych
na zakup zlota, wycena kursowa walut obcych i wycena cenowa posiadanych diuznych papieréw
wartosciowych i ETE.

Wykres 28. Struktura walutowa rezerw dewizowych (bez ziota) na koniec 2024 i 2023 r. (w mld z1)
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15.2.1.3. Naleznoéci i zobowigzania wobec MFW

Narodowy Bank Polski prezentuje w bilansie naleznosci i zobowiazania zwigzane z uczestnictwem
Rzeczypospolitej Polskiej w MFW. W aktywach sg ujmowane m.in.: udzialy RP w MFW oplacone
w walutach obcych (tzw. transza rezerwowa), rachunek biezacy w SDR, stuzacy do rozliczeri z MFW,
lokata terminowa oraz pozyczki udzielone MFW. Z kolei w pasywach sa prezentowane zobowiazania
dotyczace przyznanej Polsce alokacji SDR.

Tabela 11. Naleznosci ,,+” i zobowigzania ,,-” wobec MEW w SDR na koniec 2024 i 2023 r. (w mld z})

A 2.1. Transza rezerwowa -O 3
A 2.1. Rachunek biezgcy w MFW - 22 9 22 6 0,3
A2.1. Lokata terminowa w MFW : 00 | 00 | 0,0
A2.1. Pozyczki udzielone MFW | -1 0,0 | .
P.9. Alokacja SDR [ 282 279 | 0,3
Razem 0,3 0,6 04

Pozycja walutowa NBP w SDR® jest gléwnie wynikiem operacji przeprowadzanych z MFW na
podstawie zawartych umdéw oraz porozumien pozyczkowych. Na jej zmiange w SDR wplynely przede
wszystkim $rodki otrzymane przez NBP od MFW zwigzane ze zwrotem pozyczek udzielonych MFW
(zmniejszenie transzy rezerwowej). Na wartos¢ naleznosci i zobowigzat wobec MFW w ztotych
oddziatywatla réwniez aktualizacja wyceny kursowej SDR.

15.2.2. Aktywa i pasywa w walucie krajowej

Aktywa i pasywa w walucie krajowej wigza si¢ przede wszystkim z emisja przez NBP pienigdza
gotéwkowego, prowadzeniem polityki pienieznej oraz prowadzeniem rachunkéw bankowych dla
sektora rzadowego, w tym glownie dla budietu panistwa. Poniewaz wigkszo$é instrumentow
finansowych wykorzystywanych do realizacji tych zadafi ma charakter zobowiazan, wystepuje
nadwyzka pasywéw nad aktywami w walucie krajowej. Wzrost tej nadwyzki w 2024 r. wynikal przede
wszystkim z wymiany na zlote walut obcych naptywajacych na rzecz posiadaczy rachunkéw w NBP.

100 NBP posiada tez akcje Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych denominowane w SDR (53,6 mln zt na koniec 2024 r.).
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Tabela 12. Aktywa i pasywa w walucie krajowej w podziale na wybrane obszary dzialalnosci NBP
na koniec 2024 i 2023 r. (w mld z1)

Emisja pieniadza - s Obstuga sektora
Polityka pienigzna e
m 2023 m 2023 2024 2023 2024 2023 2024 mm
' 0,0 00

AB. Po;os’tgle n_aIeZnosfi.w vj:alucie . 0.0 0,0 0,0
jowej od instytucji kredytowy | | | | | B
A-7. Papiery wartociows rezydentéw 1202 | 1389 1202 | 138,9 07
w walucie krajowej | | | | | ! | |
A.10. Pozostale akiywa 1,3 | 1,3 1.3 1,3 0,1
AKTYWA RAZEM - - 129,2 138,9 - - 1,3 I 1,3 130,5 140,1 9,6
P.1. Pienigdz w oblegu 4134 | 3775 [ 4134 | 3r15 35,9
. s—— . 4 - 4 + ot —
P.2. Zobowiazania w walucie krajowej wobec
instytucji kredytowych z tytutu operacji 153,8 744 1538 74,4 79,4
polityki pienigzne] [ | | . . | |
P.3. Pozostalo zobowigzania w walucie | |
krajowe] wobec Instytuc] kredytowych . ' . [ _ | | 26) 187 26) 43
P.4. Zobowigzania w walucie krajowej z tytulu | [
wyemitowanych dhuznych papieréw 283,7 303.1 283,7 3031 -19,4
warto$ciowych | |
P.5. Zobowiazania w walucie krajowej wabec | |
innych rezydentow . | . : . 17,2 | 10,3 1.9 . 1.6 . 19.0 11,9 71
P&. Z_nbawiazania w walucie krajowe] wobec 20 41 20 41 2,1
nierezydentow | | 1. | J i I L ]
P.11. Pozostale pasywa I | | | | 04 | 0,5 04 0,5 -0,0
P.12. Rezerwy [ | I | 02 02 02 02 0,0
P.13. Ré2nice z wyceny | ' 733 | 209 73.3 29,9 43,4
P.14. Fundusze 15 | 1,5 15 1,5 -
P.15. Straty z lat ubiegtych -48,2 274 -18.2 -27,4 -20,8
P.16. Zysk/strata za rok obrotowy | -13.3 -20.8 -13,3 -20,8 7.5
PASYWA RAZEM 4134 35 4375 3775 17,2 10,3 19,0 -7,9 8871 7575 129,6
Pozycja bilansowa netto 4134 3775 -308,3 -238,6 7,2 -10,3 “A7,7 9.1 -756,6 6173 -“139,2

15.2.2.1. Dzialalnoéé emisyjna

Dziatalno$¢ emisyjna polega na realizacji przez NBP konstytucyjnego uprawnienia do emitowania
polskiego pieniadza. NBP emituje banknoty i monety powszechnego obiegu oraz banknoty i monety
kolekcjonerskie, o réznych nominatach (por. rozdzial 4). Wyemitowane banknoty i monety stanowig
~ obok zobowigzan z tytutu polityki pienieznej — najistotniejszg pozycje pasywéw NBP. Wielkos¢ emisji
pienigdza zalezy od czynnikéw zewnetrznych, w szczegdlnosci od ksztaltowania sig popytu na pienigdz
gotowkowy w gospodarce. Na koniec 2024 r. wzrost wartosci pienigdza gotéwkowego
w stosunku do stanu na koniec 2023 r. wyniést 35,9 mld zt (9,5%).

Sprawozdanie z dziatalno$d Narodowego Banku Polskiego w 2024 roku
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Wykres 29. Struktura pienigdza w obiegu na koniec 2024 i 2023 r. (w mld zt i w %)
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15.2.2.2. Polityka pieni¢zna

Narodowy Bank Polski realizuje polityke pieniezng, wykorzystujac zestaw instrumentéw przyjety przez
RPP (por. rozdziat 2). W 2024 r. polityka pieni¢zna byta nadal prowadzona w warunkach nadptynnosci
sektora bankowego. Do realizacji celu operacyjnego polityki pienieznej NBP stosowal wybrane
instrumenty, w szczegdlnosci operacje otwartego rynku, polegajace na emisji bonéw pienigznych NBP
(prezentowanych w pasywach). Instrumentem polityki pienieznej byla tez rezerwa obowigzkowa.
Obowiazek utrzymywania rezerwy obowiazkowej (prezentowanej w pasywach) ogranicza skalg operacji
otwartego rynku, przeprowadzanych w celu absorpcji nadptynnosci z sektora bankowego. Narodowy
Bank Polski oferowal bankom krajowym operacje depozytowo-kredytowe, umozliwiajac lokowanie
nadwyzki ptynnosci w NBP w formie depozytu na koniec dnia (prezentowanego w pasywach), badz
uzupehienie niedoboru plynnosci przez wykorzystanie kredytu lombardowego (prezentowanego
w aktywach). Dluzne papiery wartoSciowe zaprezentowane w aktywach NBP obejmuja obligacje
skarbowe oraz diuzne papiery wartosciowe z gwarancja Skarbu Paristwa, ktdre zostaly skupione w latach
2020-2021 w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku przeprowadzonych na rynku wtérnym
w celu ograniczenia negatywnych skutkéw pandemii COVID-19. Srodki pienigzne uzyskane z tytutu ich
wykupu w dacie zapadalnoéci nie sa reinwestowane.

Tabela 13. Aktywa ,+” i zobowiazania ,-” z tytutu polityki pienigznej na koniec 2024 i 2023 r. (w mld z})

i S e S TR

A.7. Papiery wartoSciowe w walucie krajowej 129,2 | 138,9 -9,7
P.2. Rachunki biezgce (w tym rachunki rezerw obowigzkowych) -146,6 | -48,9 -97,7
P.2. Depozyty na koniec dnia -7,2 | -25,5 | 18,3
P4 imlemezne NBP - -283 7 -303,1 19,4

Razem ' 3083 238,6 69,7

W 2024 r. na wzrost zobowiazan netto wobec sektora bankowego oddzialywaly gléwnie: skup walut
obcych naplywajacych do NBP z tytulu transakcji posiadaczy rachunkéw w NBP oraz przeplywy
zwigzane z wynikiem NBP z tytutu prowadzonej polityki pienieznej (por. rozdziat 15.3.3). W przeciwnym
kierunku wptywal gléwnie przyrost pieniadza gotbwkowego w obiegu (por. rozdziat 4) oraz wykup
przez emitentéw diuznych papieréw wartosciowych w dacie zapadalnosci. Nadptynnos¢ sektora
bankowego byla absorbowana za posrednictwem emisji bonéw pienieznych. Ponadto czgs¢ srodkow
banki pozostawily na rachunkach biezacych oraz ulokowaly jako depozyt na koniec dnia.

15.22.3. Kapitat NBP

Jako centralny bank paristwa NBP nie podlega regulacjom dotyczacym adekwatnosci kapitatowej
obowiazujacym sektor bankowy. Do sktadnikéw kapitatu, zgodnie z definicja kapitatu stosowana przez
EBC, Narodowy Bank Polski kwalifikuje oprécz funduszy wlasnych (statutowego i rezerwowego) takze

Sprawozdanie z dzialalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2024 roku
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rezerwe kursowa!® oraz réznice z wyceny (rachunek rewaluacyjny zlota, dodatnie réznice z wyceny
zlota, walut obcych, dtuznych papieréw wartosciowych, ETF i instrumentdéw pozabilansowych), strate
bilansowa (w tym straty z lat ubieglych) oraz czesé zysku za rok obrotowy pozostajaca w NBP (to jest
5%), ktora jest przeznaczana na zwigkszenie funduszu rezerwowego.

Tabela 14, Kapital NBP na koniec 2024 i 2023 r. (w mld zt i w %)

P.12. Rezerwa kursowa - - ‘ -
P.14. Fundusz statutowy - _"|_ 451 15 *: - i
-P.14. Fundusz rezerwowy - i - N | L
FGS. Rachunek rewaluacyjny z+;ta ) . ‘ 1,86 1,6 ‘ -
P.13. Dodatnie réznice z wyceny zfota ] 60,4 28,3 | 321
I;.;S. E;od_atni_e réznice z wyceny kursowej } 11,2 B 0,6 1 ﬁz_
P_.1_3. Dodatnie aice z wyceny ce;owej - T == _7,0 - 5,1 I 1,9
P.15. Straty z lat ubiegtych o | -48,2 _.27,4 -20,8
P1_6 Zysk/strata za rok obrotowy* ir E.T{( -20,8 1 7.5
Razem | o . “26,2' A1,7 | 31,9_
i e . =P le—

% sumy bilansowej NBP _ 1,9% -1,3% |  32pp.

Wrazliwo$¢ kapitatu NBP na:
- aprecjacje kursu PLN wzgledem walut obeych 0 1% -6,0 -5,2 -0,8

- wzrost stép procentowych o 100 punktéw bazowychm -15,7 -14,7 -1,.0

* Ujemny wynik finansowy za rok obrotowy podlega akumulacji w pozycji Straty z lat ubieglych.

** Podane wartosci oznaczaja taczny spadek przychodéw/wzrost kosztoéw niezrealizowanych z wyceny kursowej w przypadku
réwnomiernego spadku o 1% kurséw érednich NBP podstawowych walut rezerwowych na dzienk bilansowy.

** Dla dtuznych papieréw wartosciowych w walutach obcych — wyznaczony na podstawie wskaznika MD (modified duration)
Iaczny spadek przychodéw / wzrost kosztéw niezrealizowanych z wyceny cenowej w przypadku réwnomiernego wzrostu
krzywych rentownoéci o 100 punktéw bazowych na dzien bilansowy.

Kapitat NBP wzrost o 31,9 mld z, co bylo spowodowane przede wszystkim wzrostem przychodéw
niezrealizowanych (dodatnich réznic z wyceny) z tytutu posiadanych zasobéw zlota oraz USD i GBP.
Jednoczesnie w przypadku pozostatych podstawowych walut obcych w rezerwach walutowych NBP
wystapily koszty niezrealizowane z wyceny, ktére pomniejszyly wynik finansowy NBP za 2024 r.
Negatywnie wplynat na niego réwniez ujemny zrealizowany wynik z transakcji w walutach obcych
(por. rozdziat 15.3.2). Nalezy zaznaczy¢, ze wielkos¢ kapitalu NBP nie ma bezposredniego wptywu na

101 W celu przeciwdziatania negatywnemu wptywowi wahari kursu zlotego do walut obcych na wynik finansowy NBP, ustawa
o NBP zobowigzuje Bank do tworzenia rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych (zwanej rezerwg
kursowa). Zasady tworzenia i rozwiazywania tej rezerwy ustala Rada Polityki Pieni¢znej (uchwata nr 6/2019 Rady Polityki
Pienigznej z dnia 5 listopada 2019 r. w sprawie zasad tworzenia i rozwigzywania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu ztotego
do walut obcych w Narodowym Banku Polskim, Dz. Urz. NBP poz. 14).

E Narodowy Bank Polski
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realizacje podstawowego celu dziatalnosci w zakresie utrzymywania stabilnego poziomu cen ani na
realizacje innych zadan przez NBP. Wielkos¢ ta nie stanowi zatem czynnika ograniczajacego niezaleznos¢
banku centralnego. Ponadto zgodnie z art. 58 ustawy o NBP nie mozna oglosi¢ upadioéci Narodowego
Banku Polskiego.

Najbardziej zmiennymi skladnikami kapitalu NBP byly dodatnie réznice z wyceny kursowej walut
obcych oraz dodatnie réznice z wyceny cenowej dtuznych papieréw wartosciowych i ETF (przychody
niezrealizowane). Na zmiany tych réznic wplywato przede wszystkim ksztaltowanie sie rynkowych
kurséw walut obcych i cen papieréw wartosciowych.

15.2.3. Bilans NBP - zestawienie piecioletnie

Zmiany sumy bilansowej NBP sa wypadkowa przede wszystkim zewnetrznych przeplywéw walut
obcych w rezultacie transakcji posiadaczy rachunkéw w NBP, wyniku zarzadzania rezerwami
dewizowymi, wahar wyceny instrumentéw finansowych w walutach obcych i ztocie, zaangazowania
w jednoczesne transakcje repo i reverse repo, jak tez operacji jednorazowych (jak np. alokacja SDR
przeprowadzona w 2021 r.). Dodatkowo w latach 2020-2021 na wielko$¢ sumy bilansowej NBP
oddziatywal prowadzony przez NBP skup dluznych papieréw wartoSciowych w walucie krajowej.
Operacja ta wplyneta takze na zmiane struktury bilansu NBP, zwiekszajac udzial waluty krajowej
w aktywach NBP, zdominowanych wczesdniej przez waluty obce i ztoto. W 2023 i 2024 r. NBP zakupil
odpowiednio 130,0 ton i 89,5 tony zlota, co spowodowalo zwiekszenie relacji zlota do walut obcych
w aktywach.

Tabela 15. Bilans NBP w latach 2020-2024 wedtug danych na dzieni bilansowy (w mid z1)

Zioto i naleznosci w zlocie adpowiadajgcym migdzynarodowym standardom

Al czystosei 154,3
A.2. Nalezno$ci w walutach obeych od nierezydentéw 761,6 669,7 6754 619,3 527,5
2.1. Naleznosci od MFW . 285 285 | 314 | 300 | 69 |
Rachunki w instytucjach zagranicznych, papiery wartoéciows,
e udzielone kredyly, inne aklywa zagraniczne | (X3 I 641,2 | 6440 | 589,3 520,6
A.3. Naleznosci w walutach obcych ad rezydentéw - - .
A.4. Naleznosci w walucie krajowej od nierezydentéw -1 - -
A5 Naleznoéci w walucie krajowej od instytucji kredytowych z tytulu operacji B _ [ _ ) 04 |
™" polityki pienigznej i | | )
A.6. Pazostale naleznosci w walucie krajowej od instytucji kredytowych 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
A.7. Papiery wartosciowe rezydentéw w walucie krajowsj . 129,2 138,9 I 140,7 1493 112,6
A.8. Nalezno$ci w walucie krajowej od sektora rzagdowego - - - -
A.98. Pozycie w trakcie rozliczenia . - - _
A.10. Pozostate aktywa | 1,7 1,5 1,5 1.8 2,0
Aktywa razem 1 046,8 9036 | 876,2 825,3 694,3
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Pienigdz w obiegu 4134 3775 368,6 355,6 3218
P2, g:::::wc}?:iﬁi; l:l ;:::r:?:;i‘:jrajuwej wobec instytucji kredytowych z tytuiu I 153,8 | 744 . 55,1 i %65 62,6 |
P.3. Pozostate zobowiazania w walucie krajowej wobec instytuciji kredytowych 1,3 26 0,9 0,8 0,4 |
pa. 5::;‘:"03’2:":3;:::‘,‘;5 krajows; 2 tytutu wyemitawanych dhuznych ) 2837 2031 || 252,2 1645 | 1278
P.5. Zobowigzania w walucie krajowej wobec innych rezydentow 19,0 | 11,9 11,9 153 249 [
P.6. Zobowigzania w walucie krajowej wobec nierezydentow l 2,0 . 4.1 -' 41 [ 40 | 22 ;
P.7. Zobowigzania w walutach obcych wobec rezydentéw . 47,0 45,6 . 59,0 32,6 | 46,3
P.8. Zobowigzaniaw waluta_ch obcych w;e; nie_rezydentéw R | _77,:-.' 67,5 53,6 [ 36,0 I 45,4
P.9. Alokacja SDR | 28,2 279 . 309 - 29,8 | 71
P.10. Pozycje w trakcie rozliczenia . i - 1 - | - I -
P.11. Pozostate pasywa 0,7 I 0,5 04 - 1.1 | 0,7
P.12. Rezerwy ‘ 0.2 | 0,2 ' 15,3 } 167 ‘ 10,0 |
12.1. Rezerwa kursowa - . - 15,1 | 165 | 9,9
12.2, Rezerwy na zobowiazania 02 02 ‘ 02 |- 02 | 02 .
P.13. Roznice z wyceny 80,2 35,0 50,1 ‘ 51,0 ‘ 45,7
.P.14. Fundusze - 1,5 1,5 : 1,5 | 1.5 | 1.9
14.1. Fundusz statutowy [ 15 | 15 | 15 | 15 | 15
14.2. Fundusz rezerwowy - . - | - | 0,4
P.15. Straty z lat ubiegtych -48,2 -27,4 . -10,5 : -11,0 : -11,9
P.16 Zysk/strata za rok obrotowy -13,3 | -20,8 . -16,9 | 11,0 | 9,3
Pasywa razem 10468 | 9036 | 8762 | 8253 | 694,3
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15.3. Charakterystyka rachunku zyskow i strat NBP

Tabela 16. Wynik finansowy NBP za 2024 i 2023 r. (w mid z})

RZiS.1. Wynik z odsetek
1.1. Przychody z odsetek
1.2. Koszly z odsetek

HI;ZiS.Z. Whynik z operacji finansowych
2.1. Wynik zrealizowany
2.2. Koszly niezrealizowane
2.3. Wynik z odpiséw aktualizujgcych warto$¢ aktywow finansowych
RZiS.3. Wynik z prowizji i optat
RZiS.4. Przychody z instrumentéw kapitatowych oraz udziatow
RZiS.5. Pozostate przychody
RZiS.6. Koszty wynagrodzen
RZiS.7. Koszty administracyjne
RzZiS.8. Koszty amortyzacji
RZiS.9. Koszty emisji banknotéw i monet
RZiS.10. Pozostate koszty
Zysk/strata za rok obrotowy przed wynikiem z rezerwy kursowej

RZiS.11. Wynik z rezerwy kursowej

Zyski/strata za rok obrotowy

W 2024 r. wynik finansowy NBP byt ujemny i wynidst -13,3 mld zl.

. 1.4 1.6
[ 281 | 26,6
29,5 -282

108 | 326

0,7 3,8

-10,1 28,8

0,0 0,0

00 | 0,0

05 | 0,0

0.1 0.1

0,9 0,8

04 | 0.4

01 | 0.1

04 | 05

00 | 0,0

133 | -35,9

- 15,1

43,3 | -20,8

Wynik finansowy Banku jest pochodna pemionych przez niego funkcji, a takze uwarunkowan
rynkowych. Zrédtem straty byly przede wszystkim: ujemny wynik z prowadzonej polityki pienieznej
(koszty dyskonta od wyemitowanych bonéw pienieznych oraz koszty odsetek od rezerwy

obowiazkowej) oraz aprecjacja zlotego wzgledem wigkszosci walut obcych (z wyjatkiem USD i GBP),

ktéra przelozyta sie na koszty niezrealizowane z wyceny kursowej. Stratg NBP ograniczyt dodatni wynik

zarzadzania rezerwami dewizowymi!®. Z kolei koszty dziatania Banku i amortyzacji ksztaltowaly si¢

w 2024 r. na poziomie podobnym jak w roku poprzednim.

102 Ljczony w walucie instrumentéw finansowych.

Sprawozdanie z dzialalno$ci Narodowego Banku Polskiego w 2024 roku
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Wykres 30. Wynik finansowy NBP za 2024 r. w podziale na obszary (w mld zt)

+19.8 Wynik z zarzadzania rezerwami dewizowymi
z (w tym zlotem)

83 Roznice kursowe walut obcych i zlota
i (zrealizowane i niezrealizowane)
-21 ,2_ Wynik prowadzonej polityki pienieznej
-1,8 I Koszty dzialania i amortyzacji
-1,8 I Wynik na pozostalej dziatalnosci

200 -150 -100 -5¢ 0,0 50 100 150 200 250

W zwigzku z dominujacg rola instrumentéw finansowych w bilansie NBP najwazniejsze elementy
rachunku zyskéw i strat Banku dotycza odsetek, dyskonta i premii (wynik z odsetek) oraz réznic
kursowych i cenowych zwigzanych z obrotem instrumentami inwestycyjnymi rezerw dewizowych
(wynik z operacji finansowych), a takze z wynikiem z tytulu odsetek od instrumentéw polityki
pienigznej. Dodatkowo Bank ponosi koszty zwiazane ze swoja dzialalnoscia (koszty wynagrodzen,
administracyjne, emisji znakéw pienieznych oraz amortyzacji). Wynik z odsetek w 2024 r. byt ujemny,
lecz poprawil sie w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Bylo to zwigzane m.in. z wyzszym dodatnim
wynikiem z odsetek osiagnietym na rynkach zagranicznych, na ktérych inwestowane sa rezerwy
dewizowe (wyzsza rentownos¢ na rynkach zagranicznych w 2024 r. niz w 2023 r.), przy jednoczesnie
wyzszych kosztach prowadzenia polityki pienieznej NBP. Z kolei nizsza aprecjacja zlotego do walut
obcych na koniec 2024 r. (rok do roku) niz na koniec 2023 r. przyczynita si¢ do podwyzszenia wyniku
z tytulu operacji finansowych na skutek nizszych kosztéw niezrealizowanych z wyceny pozycji
walutowych na koniec 2024 r.

15.3.1. Wrynik zarzadzania rezerwami dewizowymi

Przychody i koszty zwiazane z instrumentami inwestycyjnymi rezerw dewizowych dotyczg gtéwnie
odsetek od dtuznych papieréw wartosciowych i lokat (prezentowanych w wyniku z odsetek), wyniku ze
sprzedazy oraz wyceny cenowej (tylko kosztéw wyceny'®) dtuznych papieréw wartosciowych i ETF,
dywidendy od ETF, a takze wyniku z tytulu instrumentéw finansowych pozabilansowych
(prezentowanych w wyniku z operacji finansowych!%4), Wynik zarzadzania rezerwami dewizowymi jest
w duzym stopniu uwarunkowany ksztaltowaniem sie czynnikéw pozostajacych poza kontrola NBP.
Naleza do nich przede wszystkim: wielkos¢ naptywajacych z zagranicy srodkéw w walutach obcych oraz

103 Papiery wartosciowe w walutach obcych, z wyjatkiem portfela papieréw dtuznych utrzymywanych do dnia zapadalnosci, s
wyceniane wedlug $redniej ceny rynkowej lub na podstawie stawek krzywej rentownosci (jesli ceny rynkowe nie sg dostepne).
Zgodnie z zasada ostroznosci przychody z wyceny sa ujmowane w pasywach bilansu NBP (jako element kapitalu NBP) i nie
zwigkszaja wyniku finansowego NBP.

Diuine papiery wartosciowe w walutach obcych utrzymywane do dnia zapadalno$ci wycenia sie wedlug ceny czystej
skorygowanej o naliczone dyskonto i premie, z pomniejszeniem o odpis aktualizujacy.

10¢ Dotyczy wyceny instrumentéw pochodnych wykorzystywanych w zwiazku z zarzadzaniem rezerwami walutowymi.

112 Narodowy Bank Polski



Sytuacja majatkowa i kapitalowa oraz wynik finansowy NBP za 2024 r.

sytuacja na rynkach finansowych — wzajemne relacje kurséw walut rezerwowych i wzgledem zlotego,
stopy procentowe na rynkach zagranicznych, wartosci indekséw akcyjnych. Na wynik zarzadzania
rezerwami dewizowymi oddzialuje réwniez przyjeta struktura walutowa rezerw i rodzaj

wykorzystywanych instrumentow finansowych.

Tabela 17. Wynik zarzadzania rezerwami dewizowymi w 2024 i 2023 r. w podziale na waluty
i instrumenty (w mld z1)

RZiS.1. Wynik z odsetek 21,8
Lokaty terminowe 0.8 1,3 0,0 0,0 0,0 0,3 0,2 286
Transakcje reverse repo 09 1,0 0,8 04 0.1 - -1 32
Transakcje repo -0,9 0.9 0.8 04 -0,1 - - -3,0
Diuzne papiery wartosciowe 83 3,0 2,6 21 18 0.8 05 19,0
Inne -0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

RZiS.2. Wynik z operacji finansowych 1,8 0,3 0,6 0,2 -0,0 0,5 0,0 -2,5
Zrealizowane réznice cenowe 0,5 0,3 -0,0 0,2 0,0 -0,1 0,0 0,1
Koszty niezrealizowane z wyceny cenowej -1,2 -0,0 -0,6 0,0 0,1 0,5 = 2,4

RZ|S 4 Przychodyz mstrumentéw kapltalowych oraz udzlaldw _— 0,2 01 o 0‘,1 j— 0,0 0,0 - - 0,5 J

Wymkf‘r y 2a rok Y 7.5 4,7 21 2,3 1,8 0,6 08 198

--------

RZiS.1. Wynik z odsetek 20,5
Lokaty terminowe 0,8 0,7 0.0 0.0 0.0 0.2 0,2 2,0
Transakcje reverse repo 1,0 08 07 0,2 01 - - 2,8
Transakcje repo -1,0 -0,7 086 -0,2 0,1 - - -2,6
Diuzne papiery wartosciowe 8,1 28 24 21 16 0,7 0,5 18,4
Inne 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 -0.0

RZiS.2. Wynik z operacji finansowych 0,4 0,4 0,7 -0,2 -0,4 -0,2 -0,0 -1,6
Zrealizowane réznice cenowe 0,3 05 06 -0,2 0.4 -0,1 0,0 -1,1
Koszty niezrealizowane z wyceny cenowej -0,1 -0,1 01 -0,0 -0,1 0,2 -0,0 0,5

RZiS.4. Przychody z instrumentéw kapitalowych oraz udziatéw 0,0 0 0 0,0 0,0 - - - 0,0

Wynik fi y za rok ob y 8,6 4,0 1,8 19 1,3 0,7 0,7 18,9

Zmiana wyniku finansowego roku biezacego 1,1 0,7 0,3 04 0,5 -0,1 0,1 0,9

* Uwzgledniono réwniez odsetki od lokat terminowych w zlodie, ktére sa naliczane i wyplacane w USD.

Gléwnymi przyczynami wzrostu wyniku zarzadzania rezerwami dewizowymi w 2024 r. w poréwnaniu
z poprzednim rokiem byly: wzrost poziomu aktywéw w walutach obcych oraz wyzsza srednioroczna
rentowno$¢ na rynkach zagranicznych. Uwarunkowania rynkowe przelozyly si¢ na wzrost wyniku
z odsetek od posiadanych przez NBP dtuznych papieréw wartosciowych oraz lokat.

15.3.2. Réznice kursowe walut obcych i ztota oraz aktualizacja rezerwy kursowej

Wplyw zmian kurséw walut obcych i ztota na wynik finansowy NBP zalezy od ksztaltowania sie kursu
zlotego do walut obcych i zlota zaréwno w trakcie roku (zrealizowane réznice), jak i na dzien bilansowy
(niezrealizowane rdznice z wyceny zasobéw walut obcych i zlota). Zrealizowane réznice kursowe sg
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prezentowane w wyniku z operacji finansowych. Na koniec roku wplyw na wynik finansowy NBP
z tytulu posiadanych walut obcych i ztota jest jednak asymetryczny, podobnie jak w przypadku wyceny
papieréw wartosciowych. Ujemne réznice z wyceny kursowej walut obcych i zlota (koszty
niezrealizowane) pomniejszaja wynik z operacji finansowych. Z kolei dodatnie réznice (przychody
niezrealizowane) zwigkszaja kapital NBP i nie s3 ujmowane w wyniku finansowym NBP.

Réznice kursowe sa najbardziej zmiennym elementem wyniku finansowego NBP. Wynik z tytulu
zrealizowanych réznic kursowych walut obcych i zlota w 2024 r. dotyczyt gtéwnie transakcji sprzedazy
USD, EUR, GBP, CAD, AUD, NOK i NZD. W poréwnaniu z poprzednim rokiem wynik ten wzrést
02,1 mld zk (76,1%), gtéwnie na skutek ksztattowania si¢ sredniorocznej réznicy miedzy kursem srednim
NBP a srednim kosztem zasobu (nizsza srednioroczna ujemna réznica dla AUD, NZD, EUR, CADiNOK,
oraz wystgpienie dodatniej réznicy dla GBP), przy jednoczesnie nizszym wolumenie sprzedazy
wszystkich podstawowych walut obcych.

Tabela 18. Réznice kursowe walut obcych i zlota oraz wynik z rezerwy kursowej w 2024 i 2023 r. (w mld z})

a0 ] USD ] EUR |_cap | aup | NOKk | Nz0 | Zioto | Pozostate | Razem |

RZIS.2. Wynik z operac]i finansowych 0.8 | -1,9 02 | -2,1 l -2,3 -19 «1,1 0,0 ] 00 | 8,3
Réénice kursowe B 0.8 | -1,9 ‘ 0,2 -2,1 l -2,3 -1,9 -1,1 0,0 00 | 43
- e roznice K 08 | -04 | 0,2 02 03 04 0,3 00 | 0,0 0,7
- koszty niezrealizowane z wyceny kursowej -1 -1.5 | - -1,9 [ 2,0 -1,4 08 | -1 0,0 1,7

RZIS.11. Wynlk z rezerwy kursowej

RZIS.2. \I\fgnlkz operac]i finansowych ) 5,4 | -8,7 ’ =3,7 -4,7 I -4,6 B -4,1 | -1,8 | 0,0 ] 0,1 _-31_,0
Réznice kursowe 54 | 87 ] -37 47 | 46 | 41 18 | 00 | 01 | 4810
- roznice k 25 | 0| .03 05 | 09 -1,5 08 | 00| 00 | 27
- koszty niezrealizowane z wyceny kursowe] 7.9 56 | -34 42 | 38 -2,6 -0,9 - -0,0 28,2
RZiS.11. Wynik z rezerwy kursowe| 151
Zmiana wynlku z operac)l fi y 6,2 48 | 39 26 | 23| 23| o6| 00| 01 | 228
Zmiana wynlku z rezerwy kursowe] | -151

Rezerwa kursowa zabezpiecza bank centralny przed materializacja ryzyka kursowego i jej negatywnym
wplywem na wynik finansowy (niekorzystny wplyw na warto$¢ aktywéw w walutach obcych ma
aprecjacja kursu zlotego). W 2023 r. NBP rozwigzal w calosci rezerwe kursowa na pokrycie kosztow
z niezrealizowanych réznic kursowych w kwocie 15,1 mild zi.

15.3.3. Wynik z tytulu prowadzonej polityki pieni¢znej

Gléwnym instrumentem prowadzonej polityki pienieznej w warunkach nadptynnosci krajowego sektora
bankowego byly bony pieniezne. W zwiazku z emisja bonéw pienieznych NBP ponosi koszty dyskonta
{sa one prezentowane w wyniku z odsetek). Poziom kosztéw prowadzonej polityki pienieznej zalezy
gtéwnie od nadptynnosci sektora bankowego oraz poziomu stép procentowych, stopy rezerwy
obowiazkowej i stopy jej oprocentowania ustalanych przez Rade Polityki Pienigznej. Skutkiem dziatari
zmniejszajacych negatywny wplyw pandemii COVID-19, prowadzonych przez NBP w latach
2020-2021, byl natomiast dodatni wynik z tytutu odsetek od skupionych dituznych papieréw
wartosciowych w walucie krajowej (odsetki, dyskonto i premia).
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Tabela 19. Wynik z tytutu prowadzonej polityki pienieznej w 2024 i 2023 r. (w mld z1)

-20,6

RZiS.1. Wynik z odsetek
Bony pieniezne NBP
Rezerwa obowigzkowa
Depozyt na koniec dnia

Dtuzne papiery wartoscnowe w walucne krajowej
Inne

-21,2
-18,7

4,3 |
03 |
21 |
00 |

-18,1

44

-0,3

22 |
00 |

-0,5
-0,6
0,1
0,0
-0,1
-0,0

W 2024 r. NBP odnotowal ujemny wynik z tytulu prowadzonej polityki pienieznej. Spadek wyniku
w poréwnaniu z poprzednim rokiem wigzat sie przede wszystkim z wyzszymi kosztami dyskonta od
wyemitowanych przez NBP bonéw pienigznych, co jest skutkiem wzrostu $redniorocznego poziomu

bonoéw pienigznych.

15.3.4. Koszty dziatania i amortyzacji

W 2024 r. NBP odnotowat spadek kosztéw dzialania i amortyzacji o 0,05 mld zt (2,5%) w stosunku do
2023 r. Bylo to zwigzane m.in. z nizszymi kosztami emisji znakéw pienieznych (tj. kosztami produkcji
banknotow i monet) oraz nizszymi kosztami administracyjnymi przy jednoczesnie wyzszych kosztach
wynagrodzen zgodnie z przyjeta polityka kadrowo-ptacowa. Koszty emisji znakéw pienieznych zaleza
przede wszystkim od liczby zaméwionych banknotéw i monet oraz cen ich zakupu, a takze od kosztow

zakupu kruszcu do produkcji monet.
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Wykres 31. Struktura kosztéw dzialania Wykres 32. Struktura kosztow
i amortyzacji w 2024 i 2023 r. (w mld z1) administracyjnych w 2024 i 2023 r. (w %)
2,0 2024 = 2,2% 1,6% » Zuzycie materiatéw
a 1,8 a 18 = 3.9% / i energii
1,8 X 0,1 ’ A\
b 4,5%
1,6 Swiad )
~ u Swiadczenia na

14 0.4 0,5 " 07%  ecz pracownikow

I_ I -
12 1 I eSS -1

| 0,4 i 75,6% = Padréze stuzbowe
1‘0 : 0,4 :- -

L 1_ !
0,8 [ T

Ushugi obce
0,6
2023 w 16%
0,4 = 2,9% 2,7%
0,2 w Podatki i optaty
0,0 — i
2024 2023 v . - 40%
] - ] = u Odpisy na fundusze
uRZIS.6. Koszty wynagrodzati RZiS.7. Koszty administracyjne = 06% .
65,4% ¥ specjaine
RZiS.9. Koszty emisji RZiS.8. Koszty amortyzacji
banknotéw i monet
DKoszly dziatania | amortyzacii Pozostale kos:zty

administracyjne

15.3.5. Podzial wyniku finansowego oraz wplata z zysku do budzetu panstwa

Wynik finansowy NBP za 2024 r. byt ujemny i wynidst -13,3 mld z1. Strata za 2024 r. powiekszy niepokryte
straty wykazywane w kapitale NBP w pozycji Straty z lat ubiegtych.
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Wykres 33. Wynik finansowy i wplata z zysku do budzetu paristwa w latach 2020 - 2024 (w mld z})

15,0
9.3 11,0
y #® 05
10,0 ® 05
5,0 89 10,4
0,0
-5,0
-10,0
@
-15,0 -13,3
®
-16,9
-20,0 PS
-20,8
-25,0
202G 2021 2022 2023 2024
Whptata do budzetu paristwa Wynik pozostajgcy w NBP @ Wynik finansowy NBP

Uwaga: wykres prezentuje wynik finansowy za dany rok. Wplata do budzetu paristwa jest dokonywana w kolejnym roku,

po zatwierdzeniu rocznego sprawozdania finansowego NBP przez Rade Ministréw.

Renta mennicza

Z emisja pieniadza gotéwkowego wigza si¢ koszty zakupu banknotéw i monet. W przeciwienistwie
do zobowigzari NBP pieniadz w obiegu nie podlega oprocentowaniu, a tym samym nie generuje dla
NBP kosztéw z tytulu odsetek. Pozyskane w zamian aktywa finansowe sa natomiast zrédlem
okreslonych przychodéw dla NBP.

Przychody osiggniete z aktywéw, ktdrych Zréodlem finansowania jest wyemitowany pieniadz
w obiegu, pomniejszone o koszty emisji, nazywa si¢ rentg mennicza. Stanowia one dochéd z emisji
pieniadza (seigniorage).

Gléwnym skladnikiem aktywow NBP sg rezerwy dewizowe (w tym zloto), a od 2020 r. réwniez
dluzne papiery wartosciowe w walucie krajowej utrzymywane na potrzeby polityki pienigznej.
Z tego wzgledu mozna przyja¢ w uproszczeniu, ze dochodem z emisji pienigdza bedzie czes¢ wyniku
zarzadzania rezerwami dewizowymi, w tym z réznic kursowych, oraz wyniku z tytulu dtuznych
papierow wartosciowych w walucie krajowej, odpowiadajaca udziatlowi zobowigzan z tytulu emisji
pieniadza w sumie aktywoéw NBP, pomniejszona o koszty emisji znakow pienieznych. W 2024 r.
tak oszacowana renta mennicza wyniosta 6,8 mld zt (-3,1 mld zt w 2023 r.).
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15.3.6. Rachunek zyskoéw i strat NBP - zestawienie pigcioletnie

Na wartos¢ wyniku finansowego NBP najwigckszy wplyw ma utrzymywanie rezerw dewizowych (stopy
zwrotu z ich inwestowania oraz zmiany kurséw walut obcych), a takze wielkosé operacji polityki
pienieznej oraz krajowe stopy procentowe. Zmiany wyniku finansowego najczesciej s3 spowodowane
wahaniami kurséw walut obcych wzgledem zlotego. Ponadto na wynik finansowy wplywaja zmiany
rentownosci dluznych papieréw warto$ciowych na rynkach zagranicznych oraz poziom krajowych stép
procentowych.

Tabela 20. Rachunek zyskow i strat NBP w latach 2020-2024 (w mld zi)

' ' 23 | 3,1

RZiS.1. Wynik z odsetek -1,4 ‘ -1,6 -5,8 _

REZ Wynik_z operaciji ﬂnansowych_ o - n -1T,§ _[ -32,6 _ -11,2 16,6 l 10,5
RZiS.3.  Wynik z prowizji i oplat 0,0 | 00 | 00 | 00 | 0.0
R_ZiS.4. Przychody z instrumentéw kapitatowych oraz udzialow [ _0,5 _i 0,0 i 0,0 ? 0,0 i 0,0
RZiS5.  Pozostale przychody 01| o1t | o1| 02| o1
RZiS.6. Koszty wynagrodze; - | -0,9 ' -0,8 l -0,7 . -0,6 -0,6
RZiS.7. Koszty administracyjne 1 -0,4 .- -0,4 -0,3 1 -0,3 -0,2
RTSS Koszty amortyzaciji T -0_,1 [ -0,1 i -0,1 -0,1 -0,1
ﬁZiS.Q. Koszty emisji b%ozéwimonet a D -0,4_ | 0,5 . 0,4 . ' -0,4 -0,3
RZiS.10. Pozostate koszty | w0 00| 00 00 | 00
Zyjlstrata za rok obrotowy przed wynikiem z rezerwy kursowej | -13,3_i -35,9 | -18,4 : 17,6 | 12,5
RZiS.11. Wynik z rezerwy kursowej ] o 15,1 1.4 . 1 -6,6 -3,2
2Zyskistrata za rok obrotowy | 33| 208 469 | 110 9,3
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Wybrane dane makroekonomiczne i finansowe

0 komponenty w latach 2016-2024
2024 2016 2017 2018

Tabela 1. PKBije

2019 2020

Ceny
biezace
(mld PLN)

2021

2022

2023

2024

Roczna dynamika (w proc., ceny state roku poprzedniego)

a1

PKB 3641,2 100,0 30 5.2 6,2 46 -20 69 53 0,2 29 22 32 28 34
Popyt krajowy 34953 96,0 23 54 6,6 35 28 8,6 48 -3,0 4,2 19 4.9 46 53
Spozycie 28524 783 34 53 45 40 -13 59 40 09 43 53 6,1 13 46

Spozycle

gospodarstw 2060,1 56,6 37 6.1 4.6 33 34 6.2 50 03 31 43 45 0,2 35
domowych

Akumulacja 642,8 17,7 -14 58 14,7 1,7 81 194 77 -166 40 170 11 208 73
Naktady brutto

na &rodki rwale 614,8 16,9 14 18 137 75 -30 1,5 1,7 127 -22 36 39 43 69

Eksport 19054 52,3 9,0 9.1 68 53 -1.1 123 74 37 20 33 45 0,0 02
Import 1759.5 48,3 7 9.8 75 32 25 16,3 6.3 -1,5 4.2 29 76 31 35

Wartosé dodana 32371 88,9 29 50 6,2 45 21 6.6 55 1,3 22 1,9 22 23 25
Przemyst 7428 204 45 19 49 49 -35 11 74 -0.8 1,0 0,1 0,7 1.2 1,7
Budownictwo 216,8 6,0 43 -04 124 08 73 78 24 0,1 67 -108 63 -30 -18
Ustugi rynkowe
b L 17603 483 38 81 62 54 21 86 69 23 34 35 36 28 38
Uslugi nlerynkowe 517,2 14,2 1,0 29 5,6 28 3,5 82 -1,0 2,0 4.6 38 4,2 47 5,6
Popyt krajowy - - 23 53 6,4 34 26 8.1 47 24 40 1,8 45 44 50
Spoiycie - - 2,6 4,1 35 31 -1 45 30 0,5 33 4,2 47 11 33

Spozycie

gospodarstw - - 2,1 36 27 20 20 35 28 -0,1 1,7 2,6 26 0,1 1,7
domowych

Akumulacja - - <03 1,2 29 0,1 -15 36 17 -29 07 24 02 33 1,7
Nakiady brutto

na érodki trwale - - 15 03 24 1,2 -04 0,2 03 1,7 -04 05 06 07 A7

Eksport netto - - 0.7 0,1 -0,2 1,2 0,6 -1,2 0,6 2,6 -1,1 04 13 -16 -6
Przemyst - - 1,2 05 1,2 1,2 -0,9 03 1,9 -0.2 03 0,0 0,2 03 05
Budownictwo - - -04 0,0 09 0,1 -0,6 0,6 02 0,0 05 05 05 -02 -06
Uslugi rynkowe
Irolfiatoe . . 19 41 32 28 A1 45 36 12 17 18 19 16 18
Ustugl nlerynkowe - - 0,1 04 08 04 05 1,3 0.2 03 07 07 0,6 0,7 08

Zrédlo: dane GUS, obliczenia NBP.

Ustugi rynkowe i rolnictwo obejmuja sekcje A, G-N i R-U klasyfikacji PKD: rolnictwo, handel, port, zak & ig, informacjg i k ikacjg, dziatalnosc fi 2
i ubezpi iowa, obstuge rynku nieruchomoéci, dzialalnoéé profesjonal kowg i techni dmini iatalnodé wapierajaca, kulture, rozrywke i rekreade, pozostaty
dziatalnosé ustugows, dziatalnoséé gospod domowych oraz organizagje i zespoly eksterytorialne.

Ustugi nierynkowe obejmuja sekge O, P i Q klasyfikaqji PKD: administracje publi i obrone dowa, obowiazk bezp pote kadje, a takze ochrong zdrowotng
i pomoc spoleczna. Wkiady do d iki PKBid ki $ci dodanej mogq nie ¢ sig do lacznej dy iki PKB i dy il $ci d j ze wzgledu na zaokraglenia.
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Tabela 2. Roczna dynamika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych oraz wklad gtéwnych grup do rocznej
dynamiki CPL

Roczna dynamika (w proc.)

$rednio Srednio

i w2024r.  w2023r.

vi Vil

Vill X Xl

CPl 100,0 3,7 28 20 24 25 26 4,2 43 49 50 47 47 36 114
Inflacja bazowa 54,5 6,2 54 4,6 41 38 36 38 37 43 41 43 4,0 4,3 10,1
Towary niezywnosciowe 285 49 39 28 2.2 15 14 1,6 1,5 20 1,7 1,7 16 22 9,1
. Uslugl 26,0 76 7.0 6,6 62 6,2 6,1 6,2 6,2 68 6,7 72 66 6,6 11,2
Zywno$é i napoje
bezalkoholowe 216 49 27 03 19 1,6 25 32 41 47 49 48 438 33 15,1
Przetworzona 15,2 45 33 1,9 30 26 33 38 45 49 51 5,2 58 4,0 15,7
Nieprzetworzona 124 53 189 16 04 03 1,5 26 3,6 45 47 43 38 25 143
Energia 17,9 49 42 32 49 00 06 71 63 6,9 7.7 56 6,6 2,0 9,8
Nosnikl energil 118 31 30 -25 22 19 -6 101 104 114 NS5 11,7 120 43 175
Energia elekiryczna 44 42 42 12 42 42 12 185 185 212 212 22 212 9,5 214
Gaz 29 25 21 18 -5 -1 09 161 166 169 167 168 170 74 159
Opat 2,2 -200 -182 -161 -152 -139 -128 -114 97 94 91 81 63 -12.8 22
Energia cieplna 24 16 87 75 75 7.2 6.8 6,7 6,1 59 6,2 59 5.5 71 333
Paliwa 6,1 843 64 45 12 36 1,6 1,2 17 20 00 60 -39 -2.4 4,0
Zywnos$é i napoje
bezalkoholowe 27,6 49 27 0,3 19 1,6 25 3,2 41 4,7 49 48 48 33 151
m:g:;:'““"’"‘“‘"’”"" 57 87 67 52 46 41 39 44 43 44 43 39 33 48 11,1
Odzlez | obuwie 39 30 2,6 1,1 04 02 09 10 14 18 18 14 A7 -03 6,2
Uzytkowanle mieszkania
I noénikd energli 204 13 1,1 1,3 14 1,6 1.7 87 90 97 97 9,9 10,1 55 143
Wyposazenie mieszkania
i prowadzenia gosp. dom. 49 48 40 2,6 2,2 14 17 17 14 1,2 04 0,9 04 19 104
Zdrowie 54 4,5 45 4,0 39 28 28 30 27 6,1 59 53 55 42 84
Transport 93 50 40 -29 -6 22 06 0,6 144 45 04 41 -33 -18 0,1
Lacznoséé 43 57 35 26 1,7 22 1.2 1,2 1,0 2,6 1,3 41 41 26 83
Rekreacja i kultura 6,3 5,0 44 41 45 37 38 38 4,1 54 55 6.1 5,5 47 1186
Edukacja 09 9,5 9,2 90 9,0 9.0 9,0 9,0 9,0 9,0 9.2 93 92 9,1 126
Restauracje i hotele 5,6 84 89 86 83 79 .7 76 75 74 72 7.0 68 78 138
Inne towary i ustugi 5,8 6,9 6,7 5.4 5,1 37 43 4,0 4,2 3,6 4,0 33 3.1 4,5 11,6

Wkiad do rocznej dynamiki CPI (w pkt proc.)
2024 $rednio Srednio

p Vi Vi Viil X X X Xl w2024r. w2023r.
CPI 100,0 37 28 20 24 25 26 42 43 49 50 47 47 36 14
Inflacja bazowa 54,5 33 29 2,5 22 20 20 21 21 24 23 24 22 24 5,5
Towary niezywnosciowe 285 14 1,1 08 0,6 04 04 0,5 04 0.6 0,5 0,5 05 0,6 27
. Uslugi 26,0 18 18 1,7 1,6 1,6 1,6 1,6 18 1,8 18 19 1,7 1,7 28
Zywno$é i napoje
bezalkoholowe 218 1,3 07 0,1 0,5 04 0,7 09 11 13 13 1,3 13 09 41
Przetworzona 15,2 0,7 05 0,3 05 04 0,5 06 07 07 08 08 0,9 0,6 24
Nieprzetworzona 124 0,7 02 -02 041 0,0 0,2 0,3 04 05 0,6 0,5 04 0,3 1.7
Energia 179 0% 08 06 03 00 -01 1,2 11 1,2 1,3 1,0 1,2 04 1,8
Noéniki energli 118 04 04 03 03 02 02 12 1.2 1,3 13 14 14 0,5 21
Energia elektryczna 44 01 01 -01 -01 -01 -01 08 08 09 0,9 09 09 0,4 09
Gaz 29 01 01 -01 0,0 0,0 0,0 05 05 0.5 0,5 05 05 0,2 04
Opat 22 05 -04 04 03 03 -03 02 02 02 02 02 01 03 0,1
Energia cieplna 24 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 04 0,1 0,2 0,1 0.1 0,2 08
Pallwa 6,1 05 04 03 -01 0,2 0,1 0,1 01 -0 00 -04 -02 -0,1 -0,3
Zywnosé i napoje
bezalkoholowe 216 13 0,7 0,1 05 04 07 09 1,1 1,3 13 1.3 13 09 41
z‘:f,',‘gz;f°"°'°"’° fwyroby 5, 05 04 03 03 02 02 03 02 03 02 02 02 03 06
Odziez | obuwie 39 01 01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1 01 -01 -01 0,0 03
Uzytkowanie mieszkania
i nosniki anergli 20,4 03 0.2 03 03 03 04 18 1.8 20 2,0 2.0 20 11 28
Wyposazenie mieszkania
i prowadzanie gosp. dom. 49 0,2 02 01 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 00 0.0 0,1 05
Zdrowie 54 0,2 02 0,2 02 0,2 0,2 0,2 01 03 03 03 03 02 05
Transport 93 05 04 -03 -01 0,2 0,1 01 -0,1 -0,1 0,0 -04 03 -0,2 0,0
tacznosé 43 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 01 0,1 (111} 0,1 0,1 0,2 0,2 0,1 04
Rekreacja i kultura 6,3 03 03 03 03 0.2 0,2 02 63 03 03 04 03 03 07
Edukacja 09 0,1 0,1 0,1 0.1 01 01 01 a1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2
Restauracje i hotele 5,8 05 05 05 0.5 04 04 04 04 04 04 04 04 04 07
Inne towary i ushigi 58 04 04 0,3 03 02 0,2 0.2 0,2 0,2 0.2 02 02 03 06

Zrédo: dane GUS i obliczenia NBP.
Podana w tabeli inflacja bazowa oznacza inflacje CPI po wylgezeniu cen zywnosédi i energii.

E Narodowy Bank Polski



Zalaczniki

Tabela 3. Bilans platniczy (w min PLN) w latach 20162024
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Rachunek biezacy 19588 23319 42373 6208 56557  -35876  -69630 6171 7562
Saldo obrotéw towarowych 5812 -20 464 47 990 -18733 31444 -35439 -103240 2017 -27 326
Saldo ustug 60802 76758 91427 103068 101085 120649 168707 179140 173264
Saldo dochodéw pisrwotnych 72879 85007 90867 95547  -87450 -116955 121949 130187  -122631
Saldo dochodéw wtdrnych -1699 5394 5057 5004 11478 4131 -13 148 -9259 -15 745

Rachunek kapitatowy 17882 22313 34135 38170 4145 20582 5881 4192 9855
Rachunek finansowy 12427 11951 4186 17383 76505  -17489 70583 65874  -27007
Saldo inwestycji bezposrednich -15282 -31834 -62 628 -52 172 -58499 105390 127177  -83396 -42 090
Salda inwestycii portfelowych -14247 -17 162 15998 46 508 29424 45 256 -11275 20 094 -44 490
Saldo pozostatych inwestycji 48078 71853 20642  -11147 37623 16177 9032 30382  -63880
Pochodne instrumenty finansowe 766 4256 4760 5364 4253 13671 2369 11919 5909
Oficjalne akiywa rezerwowe 89 268 -30 552 26 562 39 658 72210 72493 61206 86 875 117 544
Saldo bledéw | opuszezer 14133 10045 4052  -14579 21508 2185 6834 29 44 424
Zrédto: dane NBP.
Tabela 4. Wybrane wskazniki nieréwnowagi zewnetrznej w latach 2016-2024
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Saldo obrotéw blezacych/PKB (w proc.) 40 42 20 03 24 43 22 18 02

Saldo obrotow biezacych i kapitatowych/PKB (w proc.) 01 01 04 14 41 06 21 19 D05

Saldo obrotéw towarowych i ustug/PKB (w proc.) 29 28 20 38 56 32 21 59 4,0

Oficjalne aktywa rezerwowe (w miesigcach importu towaréw i ustug) 6,5 4.8 4,9 52 6,3 5,6 47 51 6,2

Zadtuzenie zagraniczne brutto/PKB (w proc.) 763 669 636 584 601 560 533 494 517

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto/PKB (w proc.) 60,0 607 550 492 445 406 -346 -316 -290

Zrédto: dane NBP i GUS, obliczenia NBP.
Tabela 5. Agregat monetarny M3 (stan na koniec roku w min z1)
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Plenigdz M3 1265662 1324360 1446003 1565575 1822728 1984816 2091255 2268221 2480001
Operacje z przyrzeczeniem odkupu 6239 6478 11240 6809 2836 58 4920 5387 5986
bkt masipderi -t 3211 5048 6620 6117 5143 4498 8087 3614 4919
e e S S S ST SR SR SR I
Pienigdz M2 1256212 1312847 1428233 1552648 1814749 1074497 2078248 2250220 2469 036
Depozyty i inne zohowiazanla do 2 lat wiacznie 440808 406473 415880 397776 283035 249710 493347 574085 610354
Gospodarstwa domowe 302917 279207 282755 277564 190210 147790 302448 364102 386003
Pozostate instytucie finansowe 23244 22 190 24 489 26225 19600 18283 30825 40048 29193
Przedsighiorstwa nisfinansowe 99234 88269 87 586 82830 65214 74747 138282 150458 169 943
R g';':::{,';;”“ﬂ"‘;:f‘ﬁﬂ” 7251 7515 7719 7373 3886 3178 7287 10012 9444
Instytucle samorzadowe 5 887 6 046 4562 3244 3212 4332 9190 7511 11228
Fundusze zabezpieczenia spotecznego 2375 3245 8710 540 853 1380 5317 1953 4544
Pieniadz M1 815304 906375 1012353 1154872 1531714 1724787 1584901 1685134 1858742
ﬁ:ﬂ*ﬁsﬂﬁfﬁ;’r’ W ghlsgu 174401 184486 203212 224073 306809 340406 353708 362600 399102
Depozyty i inne zobowiazania biezace 640903 721888 809141 930799 1224904 1384380 1231193 1322526 1459641
Gospodarstwa domowe 402001 453227 523307 603624 786844 898211 776517 838522 930874
Pozostate instytucje finansows 25 899 31589 32800 26 065 31196 37763 33564 37850 45913
Przedsigbiorstwa niefinansowe 169753 187139 199722 233408 311223 340367 325017 353356 353828
L":‘;Z‘:fgﬂ:‘fggmfogﬁgm 14912 16426 18290 19471  25T17 28311 28174 28928 20837
Instytucje samorzadowe 25 255 26 744 27722 33936 50899 67733 57903 53613 75794
Fundusze zabezpieczenia spotecznego 3084 6764 7299 14 093 18 926 11 990 10018 10256 14294

Zrédto: dane NBP.

MIF - Monetame Instytugje Finansowe.
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Tabela 6. Czynniki kreacji pienigdza M3 (stan na koniec roku w min z1)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Altywa zagraniczne netto 24200 232528 200278 344825 428689 525127 639095 734069 869892
Aktywa zagraniczne 572727 483804 544419 590785 700775 816705 O71076 1074181 1242099
Pasywa zagraniczne 338519 251276 254141 245969 272087 291579 331981 340113 372207
Naleznoéci 1137243 1175789 1264010 1324871 1385186 1452454 1470517 1479601 1535517
Kradyty | Inne naleinosci 1076440 1113993 1197892 1259552 1262829 1327636 1346044 1345345 1411670
Gospodarstwa domowe 665062 67632 723233 766334 780087 826552 794280 778627 797856
Pozostafe instytucje finansowe 8546 65782 74182 83732 81788 96150 113376 137384 158354
Przsdslebiorstwa niefinansowe 34533 333362 356560 366114 348096 362898 398062 385018 406702
_Eﬁméegiﬁgﬂwzzg‘ﬂ:m“ 6485 6946 7206 7621 7935 8359 849 8266 8302
Instytucle samorzadowe 31814 31541 34502 35750 35863 33676 31820 37150 40565
Fundusze zabezpieczenia spolecznega 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Diuzne paplery wartosciows, w tym: 4800 47502 47610 46910 103687 108951 110198 120506 108302
Pozostale Instytucje finansowe 3959 3496 3500 3164 61781 66655 65608 71042 55485
Przedsigbiorstwa nisfinansowe 2423 24041 22584 19637 16520 17090 16456 13681 12803
Instytucie samorzadowe 18638 19064 21526 24108 25377 25206 28046 35783 40013

Akcje | pozostate udzialy kapitatowe oraz
udzialy/Jednostki uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych nlebgdacych funduszami
rynku pienigznego, w tym:

Pozostata instytucje finansowe 10601 12070 15676 15 882 16 252 13702 12426 12246 14038

Prasdsleblorstwa iefinansowe 2182 2222 2831 25% 2416 2158 1848 1473 1278
Zadluzenie netto Instytucji rzadowych szczebla oo seeans 75607 310283 411635 388084 MIT4T 414300 456284

12783 14234 18508 18 409 18 669 15867 14275 13749 15 346

centralnego
E::::;:i;lo ;“Mr'":'s'y‘“‘" rzgdowych szczebla 44159 351308 a6352 383746 533733 536411 504185 580236 671608
Kredyty %1 1011 1043 1127 1287 1614 1625 1888 2055
Diuzne paplery wartosciowe 250586 267216 293297 331138 475209 475925 438982 514430 508728
ﬁ“’n;a'f"'&:’“ wobec instytucji rzadowych szczebla 57708 53574 70655 73464 122000 148347 162438 165036 213413
Diugoterminowe zobowiazania finansowe 380984 374963 407 306 438 021 505 957 501 988 487265 515848 624 542
Depozyty | Inne zobowiazanla powyzs) 2 lat 25189 25784 25676 28812 28956 26039 26771 27105 24054
Gospodarstwa domowe 19830 2134 2183 25362 25549  233% 24605 25016 22411
Pozostale instytucje finansowe 4452 3483 2030 254 2312 1243 630 516 409
Przedsigbiorstwa niefinansowe T 788 772 784 948 11 1376 1453 1071
g’:s‘ypg‘gm'zmm‘e dzidlejace na recz o 144 100 100 118 126 137 N 9
Instylucje samorzadowe 19 2% 2 % 28 % 3 % 65
Fundusze ubezpieczefi spolecznych 0 0 0 0 0 0 0 0 0
fz‘i?"ff:f;"wm’;:‘”;m‘;ﬁ;““ 53782 69762 72267 78530 106207  M7215 124363 150698 205207
Kapital | rezerwy 31013 279417 309363 330679 370794 3BT 336131 338045 305291
Aldywa trwala (bez aktyw6w finansowych) 52610 53221 54777 61958 65301 65037 66072 71506 75099
Saldo pozostalych pozycji netto 21788 31031 31384 38341 37785 56421 60190 84503 165852

Zrédto: dane NBP.
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Lista wybranych publikacji NBP
W czasopismach z bazy Web of Sciencel® (tzw. lista filadelfijska) ukazaty sie:

- Marcin Bielecki, Michat Brzoza-Brzezina, Aneta Blazejowska, Kamila Kuziemska-Pawlak, Grzegorz
Szafraniski, Estimates and Projections of the Natural Rate of Interest for Poland and the Euro Area,
~Gospodarka Narodowa. The Polish Journal of Economics”, 319(3), s. 1-32.

~ James Bullard, Aarti Singh, Jacek Suda, Optimal Macroeconomic Policies in a Heterogeneous World, ,,IMF
Economic Review”, 72(3), s. 991-1041.

~ Anna Dobrzariska, Pawet Smaga, Assessment of macroprudential strategy documents: Are they ready for
the challenges ahead?, ,Journal of Banking Regulation”, 25, s. 437-450.

~ Michat Gradzewicz, Janusz Jabtonowski, Michat Sasiela, Zbigniew Zétkiewski, The impact of energy
price increases on the Polish economy, ,Energy Economics”, 140.

—~ Michal Gradzewicz, Jakub Mudk, Unravelling the Markups Changes: The Role of Price Elasticity
of Demand and Concentration, ,,Central European Journal of Economic Modelling and Econometrics”,
16(3), s. 255-283.

— Karol Szafranek, Grzegorz Szafrariski, Agnieszka Leszczyniska-Paczesna, Inflation returns. Revisiting
the role of external and domestic shocks with Bayesian structural VAR, ,International Review
of Economics & Finance”, 93(A), s. 789-810.

Inne publikacje naukowe:

— Anna Dobrzanska, Towards the enhanced role of deposit guarantee schemes in the European Union crisis
management framework, ,Bezpieczny Bank (Safe Bank)”, 93(4), s. 7-30.

- Michat Hebdzyniski, Price-setting factors or revealed preferences? How to understand the results of hedonic
models and hedonic indices of the housing rental market that base on listings data?, ,Bank i Kredyt”, 55(4),
s. 519-550.

— Mariusz Kapusécinski, The short-term effects of changes in capital regulations in Poland, ,Bank i Kredyt”,
55(3), s. 255-286.

~ Cezary Kochalski, Krzysztof Kruszewski, Mikolaj Szadkowski, Pomiar konsekwencji finansowych
dziatalnosci banku centralnego, ,Bank i Kredyt”, 55(5), s. 551-574.

- Pawel Kowalewski, Monetary processes in the world economy following the end of the Bretton Woods
System, ,,Bank i Kredyt”, 55(6), s. 697-730.

- Pawel Kowalewski, Relationship between central banks’ activities and their profitability, ,Bank i Kredyt”,
55(3), s. 221-254.

- Pawel Kowalewski, Dominik A. Skopiec, Price processes in the global gold market, ,Bank i Kredyt”,
55(4), s. 381-424.

— Pawel Kowalewski, Mikotaj Szadkowski, The role of net financial assets in the euro area in the scope of
Agreement on Net Financial Assets (ANFA), ,,Bank i Kredyt”, 55(2), 5. 99-162.

105 Web of Science Master Journal List: Science Citation Index Expanded (SCIE), Social Sciences Citation Index (S5CI), Emerging
Sources Citation Index (ESCI).
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- Joanna NiedZwiedziniska, Strategia celu inflacyjnego a problem wysokiej inflacji - czy uwarunkowania
instytucjonalne majq znaczenie? ,Bank i Kredyt" 55(4), s. 425-458.

- Lukasz Sobora, Nadzér bankowy i jego miejsce w krajach Unii Europejskiej, ,Bank i Kredyt”, 55(2),
s. 163-180.
— Jacek Suder, Perspektywy internacjonalizacji chiriskiego renminbi, ,Bank i Kredyt”, 55(6), s. 785-808.

W serii wydawniczej Materialy i Studia ukazaly sie:

- Katarzyna Saczuk, Olga Zajkowska, Pomiar aktywnoéci zawodowej wobec pandemii i zmian
metodologiczrych%,

- Arkadiusz Jan Derkacz, Preferencje najemcéw mieszkari w Polsce. Raport z badania 2024 r.

W serii wydawniczej NBP Working Papers ukazaly sie:

- William A. Allen, The Hilton Young mission of ‘money doctors’ from Britain to Poland, 1923 — 1924.

— Aneta Hryckiewicz, Kinga B. Tchorzewska, Marcin Borsuk, Dimitrios P. Tsomocos, Navigating the
Digital Frontier: Unraveling the Impact of Bank Technology Innovations on Idiosyncratic and Systemic Risks.

- Michatl Gradzewicz, Janusz Jablonowski, Michat Sasiela, Zbigniew Z6tkiewski, Measuring labor share
for Poland — does heterogeneity of labor compensation matter?

- Michatl Gradzewicz, Janusz Jablonowski, Michat Sasiela, Zbigniew Z6tkiewski, The impact of energy
price increases on the Polish economy.

- Michat Gradzewicz, The contribution of profits and production costs to price changes in the Polish economy.

- Julia Jabtoniska, Jakub Muck, Appetite for Destruction. A firm-level portrait of automation in Poland.

- Katarzyna Saczuk, Olga Zajkowska, Measuring labour force participation during pandemics and
methodological changes.

106 Tekst opublikowany takze w wersji angielskiej: Measuring labour force participation during pandemics and methodological changes.
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Wyniki glosowan cztonkow Rady Polityki Pienieznej nad wnioskami
i uchwatami

Ponizej zamieszczono wyniki glosowania czlonkéw Rady Polityki Pienieznej nad wnioskami
i uchwatami podjetymi w 2024 r.

B Data: 9 stycznia 2024 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Whniosek o podwyzszenie stép procentowych NBP o 2,00 pkt proc.

Decyzja RPP:
Whiosek nie uzyskat wiekszosci gloséw.

Wryniki glosowania cztonkéw RPP:

Za:  ].B. Tyrowicz Przeciw:  A. Glapiriski
LK. Dgbrowski
I. Duda
W.S. Janczyk
C. Kochalski
L. Kotecki
P. Litwiniuk
G. Mastowska
H.J. Wnorowski

B Data: 9 stycznia 2024 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Whiosek o podwyzszenie stép procentowych NBP o 0,25 pkt proc.

Decyzja RPP:
Whiosek nie uzyskat wiekszosci gloséw.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:

Za:  P.Litwinijuk Przeciw:  A. Glapiniski
].B. Tyrowicz LK. Dgbrowski

I. Duda
W.S. Janczyk
C. Kochalski
L. Kotecki
G. Mastowska
H.J. Wnorowski
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B Data: 4 kwietnia 2024 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Whiosek o podwyzszenie stop procentowych NBP o 2,00 pkt proc.

Decyzja RPP:
Whniosek nie uzyskat wiekszosci glosow.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za:  ].B. Tyrowicz Przeciw:  A. Glapiriski
LK. Dabrowski
I. Duda
W.S. Janczyk
C. Kochalski
L. Kotecki
P. Litwiniuk
G. Maslowska
H.J. Wnorowski

B Data: 8 maja 2024 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwata nr 2/2024 w Sprawie przyjecia sprawozdania z wykonania zatozeri polityki pienigznej
na rok 2023.

Wyniki gtosowania cztonkéw RPP:

Za:  A. Glapiniski Przeciw: L. Kotecki
LK. Dabrowski P. Litwiniuk
I. Duda J.B. Tyrowicz
W.S. Janczyk
C. Kochalski
G. Mastowska
H.J. Wnorowski
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B Data: 8 maja 2024 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Uchwata nr 3/2024 w sprawie oceny dziatalnosci Zarzagdu Narodowego Banku Polskiego w zakresie

realizacji zalozen polityki pienieznej na rok 2023.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:

Za:  A. Glapinski Przeciw:

LK. Dabrowski
I. Duda

W.S. Janczyk

C. Kochalski

G. Mastowska
H.]J. Wnorowski

J.B. Tyrowicz byta nieobecna.

B Data: 8 maja 2024 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaly:

P. Litwiniuk

Uchwata nr 4/2024 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania z dzialalnosci Narodowego Banku

Polskiego w 2023 r.

Wyniki glosowania czionkéw RPP:

Za:  A. Glapiniski Przeciw:

LK. Dgbrowski
1. Duda

W.S. Janczyk

C. Kochalski

G. Mastowska
H.]J. Wnorowski

]J.B. Tyrowicz byla nieobecna.

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2024 roku
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B Data: 9 maja 2024 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Whniosek o podwyzszenie stép procentowych NBP o 2,00 pkt proc.

Decyzja RPP:

Wniosek nie uzyskat wigkszosci glosow.

Wyniki gtosowania cztonkéw RPP:

Za:  ].B. Tyrowicz

Data: 5 czerwca 2024 r.

130

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

A. Glapinski
LK. Dgbrowski
I. Duda

W.S. Janczyk

C. Kochalski

L. Kotecki

P. Litwiniuk

G. Mastowska
H.J. Wnorowski

Wniosek o podwyzszenie stop procentowych NBP o 2,00 pkt proc.

Decyzja RPP:

Wniosek nie uzyskal wiekszosci gtoséw.

Wyniki gtosowania cztonkéw RPP:

Za:  ].B.Tyrowicz

A. Glapinski
LK. Dgbrowski
I. Duda

W.S. Janczyk

C. Kochalski

L. Kotecki

P. Litwiniuk

G. Mastowska
H.J. Wnorowski
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Data: 3 lipca 2024 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Whiosek o podwyzszenie stop procentowych NBP o 2,00 pkt proc.

Decyzja RPP:

Whniosek nie uzyskat wigkszosci gloséw.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:

Za: ].B. Tyrowicz

B Data: 3 wrzednia 2024 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Przeciw:

A. Glapiriski
LK. Dabrowski
I. Duda

W.S. Janczyk

C. Kochalski

L. Kotecki

P. Litwiniuk

G. Mastowska
H.J. Wnorowski

Uchwata nr 5/2024 w sprawie ustalenia zatozZen polityki pieni¢znej na rok 2025.

Wiyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za:  A. Glapiniski
LK. Dagbrowski
W.S. Janczyk
C. Kochalski
G. Mastowska
H.]. Wnorowski

I. Duda byla nieobecna.

Przeciw:

Sprawozdanie z dziatalnoéci Narodowego Banku Polskiego w 2024 roku

L. Kotecki
P. Litwiniuk
].B. Tyrowicz
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B Data: 4 wrzesnia 2024 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Whniosek o podwyzszenie stop procentowych NBP o 2,00 pkt proc.

Decyzja RPP:

Whniosek nie uzyskat wiekszosci gtosow.

Wyniki gtosowania cztonkéw RPP:

Za:  ].B. Tyrowicz

L. Duda byta nieobecna.

B Data: 2 pazdziernika 2024 r.
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Przedmiot wniosku lub uchwaty:

A. Glapinski
LK. Dabrowski
W.S. Janczyk

C. Kochalski

L. Kotecki

P. Litwiniuk

G. Mastowska
H.]. Wnorowski

Whiosek o podwyzszenie stop procentowych NBP o 2,00 pkt proc.

Decyzja RPP:

Whniosek nie uzyskatl wigkszosci gltosdéw.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:

Za:  ].B. Tyrowicz

A. Glapinski
1K. Dabrowski
1. Duda

W.S. Janczyk

C. Kochalski

L. Kotecki

P. Litwiniuk

G. Mastowska
H.J. Wnorowski
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B Data: 6 listopada 2024 1.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Whiosek o podwyzszenie stdp procentowych NBP o 2,00 pkt proc.

Decyzja RPP:
Whniosek nie uzyskat wigkszosci gtoséw.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:

Za:  ].B. Tyrowicz Przeciw:  A. Glapiriski
LK. Dgbrowski
I. Duda
W.S. Janczyk
C. Kochalski
L. Kotecki
P. Litwiniuk
G. Mastowska
H.]J. Wnorowski

® Data: 3 grudnia 2024 1.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwala nr 6/2024 zmieniajaca uchwale w sprawie zasad rachunkowosci Narodowego Banku
Polskiego, wzoru bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz zawartosci informacji dodatkowej.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:

Za:  A. Glapinski Przeciw:  ].B. Tyrowicz
LK. Dabrowski
I. Duda
W.S. Janczyk
C. Kochalski
L. Kotecki
P. Litwiniuk
G. Mastowska
H.]. Wnorowski
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Zataczniki

B Data: 3 grudnia 2024 .

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Uchwata nr 7/2024 w sprawie zatwierdzenia planu finansowego Narodowego Banku Polskiego na

rok 2025.
Wryniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: A Glapinski Przeciw:
LK. Dabrowski

1. Duda

W.S. Janczyk

C. Kochalski

P. Litwiniuk

G. Mastowska

H.J. Wnorowski

B Data: 4 grudnia 2024 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

L. Kotecki
].B. Tyrowicz

Whniosek o podwyzszenie stop procentowych NBP o 2,00 pkt proc.

Decyzja RPP:
Whniosek nie uzyskat wigkszosci glosow.

Wyniki gtosowania cztonkéw RPP:

Za:  ].B. Tyrowicz Przeciw:

134

A. Glapinski
1.K. Dabrowski
1. Duda

W.S. Janczyk

C. Kochalski

L. Kotecki

P. Litwiniuk

G. Mastowska
H.]. Wnorowski
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Spis najwazniejszych skrotow

Spis najwazniejszych skrotow

BFG Bankowy Fundusz Gwarancyjny

BIS Bank for International Settlements (Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych)

CROE cyber resilience oversight expectations for financial market infrastructures (Wymagania
nadzorcze w zakresie odpornosci cybernetycznej dla infrastruktur rynku finansowego)

EBA European Banking Authority (Europejski Urzad Nadzoru Bankowego)

EBC Europejski Bank Centralny

ECOFIN Economic and Financial Affairs Council (Rada ds. Gospodarczych i Finansowych)

ESBC Europejski System Bankéw Centralnych

ERRS Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (European Systemic Risk Board)

GUS Gléwny Urzad Statystyczny

KDPW SA Krajowy Depozyt Papieréow WartoSciowych SA

KIR SA Krajowa Izba Rozliczeniowa SA

KNEF Komisja Nadzoru Finansowego

KSF Komitet Stabilnosci Finansowej

MF Ministerstwo Finanséw

MFW Miedzynarodowy Fundusz Walutowy

NBP Narodowy Bank Polski

OECD Organisation for Economic Co-operation and Development (Organizacja Wspétpracy
Gospodarczej i Rozwoju)

NBU Narodowy Bank Ukrainy

PKB produkt krajowy brutto

RPP Rada Polityki Pienigznej

RTGS Real-Time Gross Settlement (rozrachunek ptatno$ci migdzybankowych na zasadzie brutto
w czasie rzeczywistym)

SDR Special Drawing Rights (specjalne prawa ciagnienia)

SEPA Single Euro Payments Area (Jednolity Obszar Platnosc w Euro)

SORBNET System Obstugi Rachunkéw Bankéw w Centrali NBP

TARGET Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System
(Paneuropejski Zautomatyzowany Blyskawiczny System Rozrachunku Brutto
w Czasie Rzeczywistym)

UE Unia Europejska

UKNF Urzad Komisji Nadzoru Finansowego
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