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Synteza

Synteza

1. Zgodnie z art. 227 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej ,Centralnym bankiem panstwa jest
Narodowy Bank Polski. Przystuguje mu wylaczne prawo emisji pieniadza oraz ustalania
i realizowania polityki pienieznej. Narodowy Bank Polski odpowiada za warto$¢ polskiego
pienigdza”. 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 Statut Europejskiego Systemu Bankow Centralnych
i Europejskiego Banku Centralnego. W 2021 r. NBP dziatat zgodnie z Zatozeniami polityki pienigznej
na rok 2021 oraz Planem dziatalnosci NBP na lata 2021-2023.

2. Sprawozdanie przedstawia realizacje przez NBP ustawowych zada w 2021 r. w nastgpujacych
obszarach: polityka pienigzna, dziatania na rzecz stabilnosci systemu finansowego, dziatalnosé
emisyjna, zarzadzanie rezerwami dewizowymi, dzialalnos¢ dewizowa, dzialania na rzecz systemu
platniczego, obstuga Skarbu Paristwa, dziatalnos¢ analityczno-badawcza, dziatalnos¢ statystyczna,
dzialalnoéé¢ edukacyjna i komunikacyjna oraz wspodlpraca migdzynarodowa. W Sprawozdaniu
przedstawiono réwniez dziatalnos¢ legislacyjng, dzialalno$¢é wewnetrzng, a takze opis sytuacji
majatkowej i kapitatowej oraz wynik finansowy za 2021 r.

3. Zgodnie z Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej oraz ustawa o Narodowym Banku Polskim
organami NBP s3: Prezes Narodowego Banku Polskiego, Rada Polityki Pienieznej i Zarzad
Narodowego Banku Polskiego. W 2021 r. strukture organizacyjng NBP tworzyly: Centrala i 16
jednostek organizacyjnych.

4. W 2021r. realizacja zadari NBP odbywata si¢ w warunkach pandemii COVID-19. NBP podejmowat
dziatania adekwatne do zwigzanych z tym wyzwan, przed ktérymi stanela polska gospodarka.

5. W 2021 r. polityka pienigzna byta prowadzona zgodnie z Zalozeniami polityki pienigznej na rok 2021.
Podobnie jak w poprzednich latach gléwnym celem polityki pienieznej w 2021 r. bylo utrzymanie
stabilnosci cen, przy jednoczesnym wspieraniu zréwnowazonego wzrostu gospodarczego oraz
stabilnoéci systemu finansowego. Prowadzac polityke pieniezng, NBP nadal wykorzystywat
strategie celu inflacyjnego. Od 2004 r. sredniookresowy cel inflacyjny wynosi 2,5% z symetrycznym
przedzialem odchyleri o szerokosci + 1 punkt procentowy. Decyzje w zakresie polityki pienigznej
byly podejmowane na podstawie dostepnych informacji, uwzgledniajac oceng dotyczacg przyczyn
i trwatoéci szokéw wplywajacych na procesy inflacyjne, a takze oceng dotyczacg trwalodci
ozywienia gospodarczego po pandemicznej recesji.

W pierwszych kwartatach 2021 r. polska gospodarka odrabiata pandemiczne straty, jednak kolejne
fale pandemii COVID-19 oraz niepewnos$¢ dotyczaca dalszego jej przebiegu nadal wplywaty na
koniunkture, bedac istotnym czynnikiem ryzyka dla trwatosci ozywienia gospodarczego.
Jednoczesénie na poczatku 2021 r. inflacja ksztattowata si¢ na poziomie zgodnym z celem NBP, cho¢
w kolejnych kwartalach nastepowat — podobnie jak w innych krajach — stopniowy wzrost dynamiki
cen. Do wzrostu inflacji przyczyniaty sie gtéwnie czynniki pozostajace poza wplywem krajowej
polityki pienieznej, w tym przede wszystkim wzrost cen surowcéw na rynkach swiatowych oraz
globalne zaburzenia podazowe, a takze czynniki regulacyjne, 4. silne wzrosty oplat za wywoéz
$mieci oraz wzrost cen energii elektrycznej. Biorac pod uwage nature wigkszosci czynnikow
podwyzszajacych dynamike cen, w pierwszych trzech kwartalach 2021 r. oceniano, ze — po
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przejsciowym wzroscie inflacji w 2021 r. — w 2022 r. inflacja sie obnizy. Wskazywaty na to dostepne
prognozy — w tym NBP, instytucji miedzynarodowych oraz analitykdw rynkowych.

W tych warunkach w I-IIl kw. 2021 r. Rada utrzymywata stopy procentowe NBP na niezmienionym
poziomie. NBP kontynuowal takze pozostale dzialania podjete w 2020 r. w reakcji na wybuch
pandemii. Wobec zewnetrznego i podazowego charakteru wigkszosci czynnikéw
podwyzszajacych inflacje, a takze ocen dotyczacych przejsciowego charakteru podwyzszonej
dynamiki cen, przy utrzymujgcej sie niepewnosci dotyczacej wplywu sytuacji pandemicznej na
gospodarke, takie dzialanie bylo spdjne z Zalozeniami polityki pienieinej na rok 2021, zgodnie
z ktérymi inflacja — ze wzgledu na szoki makroekonomiczne i finansowe — moze okresowo
ksztaltowac si¢ powyzej lub ponizej celu, w tym réwniez poza okredlonym przedziatem odchylen
od celu. W ten sposéb polityka pieniezna wspierata ozywienie gospodarcze po pandemicznej
recesji, a jednoczesénie dazyla do utrzymania stabilnosci cen w $rednim okresie.

W ostatnich miesigcach 2021 r. uwarunkowania makroekonomiczne polityki pienieznej zmienity
si¢ istotnie. Na rynkach $wiatowych nastapil ponowny silny wzrost cen surowcéw, przede
wszystkim energetycznych, a takZe rolnych. Ponadto przediuzaly sie zaburzenia w globalnych
sieciach dostaw. W konsekwengji znaczaco podwyzszono prognozy inflacji na kolejne kwartaty,
przez co wzrosto ryzyko ksztaltowania sie inflacji powyzej celu inflacyjnego NBP w horyzoncie
oddzialywania polityki pienieznej. Jednoczesnie naplywajace informacje wskazywaly, ze PKB
w DPolsce przekroczyl poziom sprzed pandemii, a trwajagce ozywienie gospodarcze
prawdopodobnie nie bedzie istotnie zaburzone przez kolejng fale pandemii.

Wobec takich uwarunkowan w IV kw. 2021 r. Rada trzykrotnie podwyzszyta stopy procentowe
NBP, a takze zwigkszyla stope rezerwy obowigzkowej. Jednoczesnie pod koniec 2021 r. zakoriczono
skup obligagi w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku. Zaciesnienie polityki pienieznej
bylo zgodne z Zalozeniami polityki pienieznej na rok 2021 i miato na celu obnizenie inflacji do celu NBP
w $rednim okresie, przy jednoczesnym wspieraniu zréwnowazonego wzrostu gospodarczego.

6. W 2021 r. NBP realizowal polityke pieniezng, wykorzystujgc instrumenty przewidziane
w Zatozeniach polityki pienieznej na rok 2021. Stosowane instrumentarium bylo dostosowywane do
zmieniajacych si¢ w ciagu roku uwarunkowan makroekonomicznych i rynkowych. Podstawowym
instrumentem polityki pienieznej w 2021 r. byly stopy procentowe NBP. W I-III kw. 2021 r. Rada
utrzymywala stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie. W IV kw. 2021 r. Rada
podwyzszyla stopy procentowe NBP, w tym stope referencyjng z 0,10% do 1,75%. Podobnie jak
w poprzednich latach, celem operacyjnym polityki pienieznej bylo ksztattowanie stawki POLONIA
w poblizu stopy referencyjnej NBP. Cel operacyjny realizowany byt gléwnie przy wykorzystaniu
podstawowych operacji otwartego rynku, przeprowadzanych regularnie raz w tygodniu, w formie
emisji bonéw pienieZnych NBP, co do zasady z 7-dniowym okresem zapadalnosci. Uzupeiajaca
role pelnily, wznowione w grudniu 2021 r., operacje dostrajajace. Realizacji celu operacyjnego
polityki pienigznej sprzyjal system rezerwy obowigzkowej, oddziatujac w kierunku stabilizacji
krétkoterminowych rynkowych stép procentowych. W pazdzierniku 2021 r. Rada Polityki
Pienieznej zdecydowata o podwyzszeniu podstawowej stopy rezerwy obowigzkowej z 0,5% do
2,0%. W 2021 r. banki miaty mozliwo$¢ lokowania nadwyzek $rodkéw w formie depozytu na koniec
dnia w NBP oraz uzupelniania niedoboréw srodkéw, korzystajac z kredytu lombardowego
oferowanego przez NBP. Przez znaczng czes¢ 2021 r. NBP kontynuowal prowadzenie
strukturalnych operacji otwartego rynku polegajacych na skupie skarbowych papieréw
wartosciowych i papieréw dhuznych gwarantowanych przez Skarb Paristwa na rynku wtérnym.
Laczna skala tych operaci w 2021r. byla znacznie nizsza niz w 2020 1.
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W 2021 r. w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku, NBP skupit na rynku wtornym
obligacje o tacznej nominalnej wartosci 36,9 mld zt (wobec 107,1 mld zt w 2020 r.). W ciagu 2021 r.
terminy oraz skala tych operacji byly uzaleznione od warunkéw rynkowych, a pod koniec IV kw.
2021 r. zaprzestano ich przeprowadzania.

W 2021 r. utrzymywata si¢ nadptynnosé sektora bankowego, ktérej skala byta wyzsza niz w 2020 r.
Poziom $rodkéw pozostajacych w dyspozydji sektora bankowego przekraczajacych wymagany
poziom rezerwy obowigzkowej wynioést w grudniu 2021 r. srednio 253 866 miln zi i byl
0 70 068 mln zt wyzszy niz w analogicznym okresie 2020 r. Do wzrostu nadptynnosci w 2021 r.
przyczynily sie przede wszystkim transakcje walutowe prowadzone przez NBP, a w szczegdlnosci
skup walut obcych, gléwnie od Ministerstwa Finanséw. Przyrost ten zostat czgéciowo ograniczony
w wyniku sprzedazy walut obcych przez NBP na potrzeby Komisji Europejskiej. Na zwigkszenie
poziomu nadplynnosci wplynat takze skup diuznych papieréw wartosciowych na rynku wtérnym,
dokonywany w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku. W kierunku ograniczenia
nadplynnosci oddziatywal natomiast wzrost poziomu pienigdza gotéwkowego w obiegu, a pod
koniec roku takze podwyzszenie podstawowej stopy rezerwy obowigzkowej.

7. Zgodnie z art. 3 ust. 2 pkt 6 ustawy o Narodowym Banku Polskim do zadan NBP nalezy
,ksztaltowanie warunkéw niezbednych dla rozwoju systemu bankowego”. Polski bank centralny
realizuje to zadanie w spos6b ciagly przez dzialania na rzecz zapewnienia stabilnych warunkow
funkcjonowania bankéw i calego systemu finansowego. W 2021 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 wspdtpracowat ze Zwiazkiem Bankéw
Polskich.

8. W 2021 r. Narodowy Bank Polski prowadzit regularne analizy i badania dotyczace stabilnosci
i rozwoju systemu finansowego, w wymiarze krajowym i miedzynarodowym. Wyniki prac zostaty
opublikowane w_cyklicznych opracowaniach. W 2021 r. Prezes NBP wypelniat obowigzki
ustawowe, przewodniczac pracom Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie nadzoru
makroostrozno$ciowego (KSF-M) i uczestniczac w pracach KSF zwigzanych z zarzadzaniem
kryzysowym (KSF-K). Analizy i opracowania NBP byly wykorzystywane w szerokim zakresie
przez KSF-M. Narodowy Bank Polski wspdtpracowat z instytucjami tworzacymi sie¢
bezpieczeristwa finansowego, tj. z Ministerstwem Finanséw (MF), Komisja Nadzoru Finansowego
(KNF) i Bankowym Funduszem Gwarancyjnym (BFG). Prowadzit analizy i badania majace na celu
poglebienie wiedzy o procesach finansowych i wspélzaleznosciach systemu finansowego
i gospodarki oraz stuzace operacjonalizacji polityki makroostroznosciowej. Wspoltpracowat takze
z instytucjami europejskimi na rzecz przeciwdziatania narastaniu ryzyka systemowego.

9. Gléwnym celem dzialalnosci emisyjnej NBP bylo zapewnienie bezpieczenstwa i ptynnosci obrotu
gotdwkowego. W 2021 r. warto$¢ pienigdza gotéwkowego w obiegu (z kasami bankéw) wzrosta
0 10,5% i na koniec grudnia 2021 r. wyniosta 355,6 mld zt. Oznacza to, ze dynamika przyrostu
wartoéci gotéwki w obiegu wrocita do poziomu sprzed pandemii COVID-19. Narodowy Bank
Polski kontynuowat dziatania, ktérych celem bylo zapewnienie niezakléconego zaopatrywania
bankéw w znaki pieniezne w kolejnym roku pandemii. W 2021 r. NBP wyemitowal nast¢pujace
wartoéci kolekcjonerskie: 10,8 tys. sztuk monet zlotych, 252 tys. sztuk monet srebrnych oraz 80 tys.
sztuk banknotéw. Po raz pierwszy wyemitowano w zestawie banknot kolekcjonerski i monete
kolekcjonerska, majace spdjny projekt graficzny (Lech Kaczyriski. Warto by¢ Polakiem). NBP przyjat
Narodowa Strategie Bezpieczeristwa Obrotu Gotéwkowego, ktéra zawiera propozycje dziatar
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na rzecz: powszechnej akceptacji i dostepnosci gotowki, niezakléconego zaopatrywania rynku
w walute polska, bezpieczenistwa fizycznego banknotéw i monet oraz odpornoici na
cyberzagrozenia systemow IT wykorzystywanych w obrocie gotéwkowym. W 2021 r. uruchomiono
ustuge zamiany monet na banknoty lub monety o odpowiednio wysokich nominatach
z wykorzystaniem urzadzen samoobstugowych.

10. Zarzadzajac rezerwami dewizowymi, NBP dazy do zapewnienia bezpieczenistwa i niezbednej
plynnosci inwestowanych $rodkéw. Jednoczesnie — spelniajac te kryteria — podejmuje dziatania,
ktérych celem jest podwyzszenie dlugookresowej dochodowosci rezerw. W 2021 r. Narodowy Bank
Polski prowadzit dalsza dywersyfikacje walutowa, a takze rozpoczal inwestycje w equity index
futures — zmiany w strukturze inwestycyjnej rezerw przyczynia si¢ do podwyzszenia ich
dochodowosci w dtugim okresie. Ponadto NBP zwigkszyl zaangazowanie w zielone obligacje oraz
obligacje zréwnowazonego rozwoju.

11. Dziatalno$¢ dewizowa NBP polegata na prowadzeniu rejestru dziatalnosci kantorowej, wydawaniu
decyzji w sprawach dewizowych oraz przeprowadzaniu okreslonych ustawowo kontroli.
W 2021 r. przeprowadzono 871 kontroli dewizowych, wydano 30 decyzji dewizowych
oraz 32 decyzje zwigzane z naruszeniem warunkéw lub niedopelnieniem obowigzkéw
dotyczacych prowadzenia dzialalnosci kantorowej. Wedlug stanu na 31 grudnia 2021 r. w Polsce
dzialaly 4664 kantory.

12. Dziatania NBP na rzecz systemu platniczego polegaly przede wszystkim na prowadzeniu
systeméw platnosci i dokonywaniu rozrachunku miedzybankowego, organizowaniu rozliczen
pienigznych oraz sprawowaniu nadzoru nad systemem platniczym. W 2021 r. Narodowy Bank
Polski uczestniczyl w pracach legislacyjnych, w wyniku ktérych uregulowano prawny status
akceptagji gotéwki. Rozpoczeto tez budowe nowego systemu RTGS w zlotych (jego uruchomienie
jest planowane na 2025 r.). Kontynuowano takze prace zwiazane z konsolidacja systemu TARGET2
z platforma T2S oraz z przejSciem NBP na nowy model rozrachunku w systemie STEP2-T.

13. Prowadzona przez Narodowy Bank Polski obstuga bankowa budzetu paristwa przyczyniata si¢
do zapewnienia bezpieczenstwa i plynnosci rozliczeri srodkéw sektora finanséw publicznych.
Wedlug stanu na 31 grudnia 2021 r. NBP prowadzit 27 604 rachunki dla 2923 klientéw. Narodowy
Bank Polski obstlugiwal zobowiazania i naleznosci zagraniczne budzetu panstwa
oraz obrét skarbowymi papierami wartosciowymi (zorganizowano tacznie 21 przetargdw
sprzedazy i zamiany skarbowych papieréw wartodciowych), a takze wspdtpracowat
z Ministerstwem Finanséw w ramach Komitetu Zarzadzania Diugiem Publicznym.

14. Prace analityczno-badawcze prowadzone w NBP w 2021 r. mialy na celu diagnoze biezacej
i przyszlej sytuacji w polskiej gospodarce, miedzy innymi w zakresie wskaznikdw inflacji oraz
proceséw cenotworczych, oczekiwan inflacyjnych, szacunkéw i prognoz PKB oraz jego
komponent6w, sytuacji finansowej przedsigbiorstw, a takze sytuacji na rynku pracy. Podejmowano
réwniez prace nad rozwojem oraz doskonaleniem narzedzi analitycznych i prognostycznych
(m.in. zakoriczono budowe sektorowego modelu réwnowagi ogoélnej MOST_PL). Wyniki prac byly
wykorzystywane przy podejmowaniu decyzji przez Zarzad NBP i Rade Polityki Pienigznej.
W 2021 r. zorganizowano 3 miedzynarodowe konferencje naukowe. W czasopismach z tzw. listy
filadelfijskiej! ukazato si¢ 10 artykutéw naukowych pracownikéw NBP.

! Lista filadelfijska (ISI Master Journal List) — lista czasopism naukowych opracowana i aktualizowana przez Institute
for Scientific Information (ISI). Zawiera tytuly czasopism, ktére przeszly proces oceny i sa uwzgledniane w bazach ISI.
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W 2021 r. NBP realizowal zadania statystyczne obejmujace pozyskiwanie danych
sprawozdawczych, przede wszystkim od podmiotéw sektora finansowego, oraz — w wezszym
zakresie — od podmiotéw niefinansowych. Ponadto w 2021 r. NBP wdrozyt w ramach systemu
informacji sprawozdawczej (SIS) nowe europejskie wymogi sprawozdawcze. Uruchomiono takze
nowa wewngtrzng baze danych ERYDAN, zawarto nowa umowe z Glownym Urzedem
Statystycznym (GUS) regulujaca wymiane danych statystycznych oraz porozumienie z Polskim
Funduszem Rozwoju dotyczace pozyskania przez NBP danych z ewidendi pracowniczych
programow kapitalowych.

W 2021 r. Narodowy Bank Polski byl inicjatorem i uczestnikiem projektéw edukacyjnych
realizowanych na terenie catego kraju. W 2021 r. uruchomiono ogélnopolski program edukacyjny
Ziote Szkoty NBP. Oferte Centrum Pieniagdza NBP im. Stawomira S. Skrzypka poszerzono o nowe
przedsiewziecia wystawiennicze, materiaty edukacyjne i eksponaty. Przeprowadzono rowniez
pierwsza edycje konkursu na prace magisterska z historii spoleczno-gospodarczej. Kontynuowano
takze dzialania komunikacyjne NBP w Internecie, w szczegolnosci w mediach spotecznosciowych.

W 2021 r. NBP uczestniczyl w pracach Stalego Komitetu Rady Ministrow, Komitetu do Spraw
Europejskich i innych gremiéw miedzyresortowych oraz wspotpracowat z organami panistwa,
opiniujac projekty aktéw prawnych z zakresu polityki gospodarczej i systemu bankowego.
W ramach wspdlpracy z Europejskim Bankiem Centralnym (EBC) Narodowy Bank Polski brat
udziat w opiniowaniu projektéw stanowisk EBC do projektéw wspélnotowych aktéw prawnych
oraz aktéw prawnych poszczegélnych krajow UE. Dotyczyly one w szczegdlnosci zagadnien
zwigzanych z nadzorem finansowym, wzmocnieniem stabilnosci finansowej, a takze ustugami
platniczymi i obrotem gotéwkowym oraz finansami cyfrowymi.

W 2021 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremiéw UE, w tym: Rady Ogélnej EBC,
Rady Generalnej Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS), komitetow i grup roboczych
ESBC oraz ERRS, Rady ECOFIN (w ramach nieformalnych posiedzeri), komitetéw i grup roboczych
Rady UE oraz Komisji Europejskiej. Najwazniejsze prace dotyczyly projektéw unijnych aktow
prawnych regulujacych funkcjonowanie systemu finansowego, w tym m.in. zmiany wymogéw
kapitalowych, finanséw cyfrowych, poglebiania unii rynkéw kapitalowych oraz dokoriczenia
budowy unii bankowej. W 2021 r. NBP wspélpracowat ponadto z migdzynarodowymi instytucjami
gospodarczymi i finansowymi, w tym z: Grupa Banku Swiatowego, Miedzynarodowym
Funduszem Walutowym, Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju oraz Bankiem
Rozrachunkéw Miedzynarodowych. Na skutek przeprowadzonej w 2021 r. ogélnej alokagji
specjalnych praw ciggnienia (SDR) przez MFW zwigkszyl si¢ stan oficjalnych aktywow
rezerwowych NBP (o 3,9 mld SDR). Ponadto w 2021 r. zakonczono realizacje projektu wspétpracy
blizniaczej dla Narodowego Banku Gruzji i pierwsza edycje programu pomocowego Komisji
Europejskiej na rzecz bankéw centralnych krajéw Batkanéw Zachodnich.

W 2021 r. przecigtne zatrudnienie w NBP bylo o 5 etatdw wyzsze niz w 2020 r. i wyniosto 3360
etatéw. Wzrost ten byl spowodowany m.in. poszerzeniem zadan w zakresie cyberbezpieczedstwa.

Wynik finansowy NBP za 2021 r. wyniést 11,0 mld zt. Na jego poziom mialy wplyw przede
wszystkim: dodatni wynik z réznic kursowych walut obcych i cen zlota (+19,4 mld zi), dodatni
wynik z prowadzonej polityki pienieznej (+1,1 mld zt), ujemny wynik z zarzadzania rezerwami
dewizowymi (-1,7 mld zi), koszty dzialania i amortyzacji (-1,4 mld zl) oraz koszty utworzenia
rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych (-6,6 mld z1), kiérej obowigzek
tworzenia wynika z ustawy o NBP.
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1. Funkcjonowanie organow Narodowego

Banku Polskiego

Zgodnie z Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej oraz ustawa 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 2021 r. Prezes NBP w ramach swoich obowigzkéw przewodniczyl Radzie Polityki Pienieznej
i Zarzadowi NBP oraz Komitetowi Stabilnosci Finansowej w formule makroostrozno$ciowej. Ponadto,
reprezentujac Narodowy Bank Polski i Rzeczpospolita Polska, Prezes NBP uczestniczyt (lub byt
reprezentowany) w nastgpujacych spotkaniach? miedzynarodowych instytucji bankowych
i finansowych:

— posiedzeniach Rady Ogolnej Europejskiego Banku Centralnego,

- dorocznym spotkaniu Rady Gubernatoréw Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju,

- spotkaniach Rad Gubernatoréw Grupy Banku Swiatowego i Migdzynarodowego Funduszu
Walutowego,

- nieformalnych posiedzeniach Rady ECOFIN,

- posiedzeniach Rady Generalnej Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego,

- posiedzeniach gubernatoréw Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych.

W 2021r. Prezes NBP wydat 37 zarzadzen, dotyczacych m.in.: okreslenia sposobu prowadzenia rejestru
dzialalnosci kantorowej, wzoru rejestru oraz trybu dokonywania wpiséw do rejestru. Ponadto Prezes
NBP wydat 6 obwieszczet: 5 zawierajacych jednolite teksty aktéw prawnych organéw NBP oraz jedno
obwieszczenie w sprawie ogloszenia bilansu oraz rachunku zyskéw i strat Narodowego Banku

Polskiego za 2020 r.

Prezes NBP jako przelozony pracownikéw, bral udziat w ksztattowaniu i realizowaniu polityki

kadrowej, a takze sprawowal nadzo6r nad przestrzeganiem standardéw pracy w NBP.

2 W zwigzku z pandemig COVID-19 wigkszoé¢ wydarzeni (posiedzeri, konferendji, szkoler, itp.) opisanych w niniejszym
Sprawozdaniu odbyla sie w sposéb zdalny.
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1.2. Rada Polityki Pienieznej

Rada Polityki Pienieznej*
Przewodniczacy: Adam Glapinski
Czlonkowie: Grazyna Ancyparowicz
Eugeniusz Gatnar
}.ukasz Hardt
Cezary Kochalski
Jerzy Kropiwnicki
Eryk Lon
Rafat Sura
Kamil Zubelewicz
Jerzy Zyzynski
*W ramce przedstawiono skfad Rady Polityki Pienigznej wedtug stanu na 31 grudnia 2021 r. Do dnia przyjecia Sprawozdania
z dziatalnosci NBP w 2021 r.:

— zakoriczyly si¢ kadencje czlonkéw Rady Polityki Pienigznej: 25 stycznia 2022 r. — Eugeniusza Gatnara i Jerzego
Kropiwnickiego; 9 lutego 2022 r. — Grazyny Ancyparowicz i Eryka Lona; 20 lutego 2022 r. — Lukasza Hardta i Kamila
Zubelewicza; 30 marca 2022 r. - Jerzego Zyzynskiego.

—  rozpoczeli szescioletnie kadendje nastepujacy czlonkowie Rady Polityki Pienieznej: 26 stycznia 2022 r. — Ludwik Kotecki
i Przemystaw Litwiniuk; 21 lutego 2022 r. - Ireneusz Dabrowski i Henryk Wnorowski; 23 lutego 2022 r. - Wiestaw Janczyk.

W 2021 r. Rada Polityki Pieni¢znej dzialata zgodnie z ZaloZeniami polityki pienieznej na rok 2021.
Odbyta 14 posiedzeni (w tym 11 decyzyjnych), na ktérych podjeta 15 uchwat (14 uchwat normatywnych
i jedna uchwale nienormatywna). Uchwaly RPP bylty publikowane w Dzienniku Urzedowym
Rzeczypospolitej Polskiej Monitor Polski i Dzienniku Urzedowym Narodowego Banku Polskiego.

W 2021 r. RPP podjgta 3 uchwaly w sprawie stopy referencyjnej, oprocentowania kredytow
refinansowych, oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskontowej i stopy dyskontowej
weksli w Narodowym Banku Polskim (Tabela 1), a takze jedna uchwate zmieniajaca uchwate w sprawie
stép rezerwy obowiazkowej bankéw, spétdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych i Krajowej
Spdtdzielczej Kasy Oszczednosciowo-Kredytowej oraz wysokosci oprocentowania rezerwy
obowiazkowej (Tabela 2).

Tabela 1. Stopy procentowe NBP na koniec 2020 r. i 2021 r. (w %)*

Stopa redyskontowa
Stopa referencyjna Stopa tombardowa Stopa depozytowa 7 . pRidygiontewa

weksli weksli

31.12.2020 | 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021

0,10 1,75 0,50 2,25 0,00 1,25 0,11 1,80 0,12 1,85

Zrédto: dane NBP.
* 7 dniem 7 kwietnia 2022 r. (dzieri wejécia w 2Zycie uchwaty RPP) Rada podwyzszyta wysoko$¢ stopy referencyjnej do poziomu

4,50%, stopy lombardowej do 5,00%, stopy depozytowej do 4,00%, stopy redyskontowej weksli do 4,55% oraz stopy dyskontowej
weksli do 4,60% (wysoko$é stop procentowych NBP w dniu przyjecia Sprawozdania z dziatalnosci NBP w 2021 .).
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Tabela 2. Stopy rezerwy obowigzkowej i oprocentowanie srodkéw rezerwy obowiazkowej na koniec
2021 r.*

Stopa rezerwy obowiazkowej/oprocentowanie srodkow Wysokosc w % Obowiazuje od dnia

rezerwy obowiazkowej

| .
Stopa rezerwy obowigzkowej od Srodkéw ziotowych i $rodkéw 2,00 30.11.2021r.
w walutach obcych zgromadzonych na rachunkach bankowych
oraz od S$rodkéw uzyskanych z tytulu emisji papieréw
warto$ciowych

Stopa rezerwy obowigzkowej od Srodkéw uzyskanych z tytutu 0,00 _ 1.03.2018 r.
operacji repo i sell-buy-back oraz $rodkéw pozyskanych co |
najmniej na 2 |ata

WysokoS¢ oprocentowania $rodkéw rezerwy obowigzkowej, 1,76 9.12.2021r.
utrzymywane] przez banki, spoéldzielcze kasy oszczednosciowo-
kredytowe i Krajowa Spoldzielczg Kase Oszczednosciowo-
Kredytowg na rachunkach biezgcych lub rachunkach rezerwy
obowigzkowej**

Zr6dto: dane NBP.

* W dniu 8 lutego 2022 1. Rada podniosta stope rezerwy obowigzkowej z 2% do poziomu 3,5%, poczawszy od rezerwy
obowigzkowej utrzymywanej od dnia 31 marca 2022 r. Z dniem 7 kwietnia 2022 r. (dzieri wejécia w Zycie uchwaly RPP) nastapit
wzrost oprocentowania $rodkéw rezerwy obowigzkowej do 4,50%, co stanowi réwnowarto$¢ stopy referencyjnej, okreslajacej
oprocentowanie podstawowych operagji otwartego rynku prowadzonych przez NBP (wysokos¢ stopy rezerwy obowiazkowej
i oprocentowanie érodkow rezerwy obowiazkowej w dniu przyjecia Sprawozdania z dziatalnosci NBP w 2021 r.).

**1,0 wysokosci stopy referencyjne;j.

Pozostate uchwaly podjete przez RPP w 2021 r. dotyczyly:

- Narodowej Strategii Bezpieczenstwa Obrotu Gotéwkowego,

- przyjecia rocznego sprawozdania finansowego Narodowego Banku Polskiego na dzieni 31 grudnia
2020 r.,

— przyjecia sprawozdania z wykonania zalozen polityki pienigznej na rok 2020,

— oceny dzialalnosci Zarzagdu Narodowego Banku Polskiego w zakresie realizacji zalozen polityki
pienigznej na rok 2020,

- zatwierdzenia sprawozdania z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2020 r.,

- zatwierdzenia zaktualizowanego planu finansowego Narodowego Banku Polskiego na rok 2021,

- ustalenia zaloZen polityki pienigznej na rok 2022,

- zatwierdzenia planu finansowego Narodowego Banku Polskiego na rok 2022,

- zmian uchwaly w sprawie regulaminu Rady Polityki Pienigznej,

- wyboru biegltego rewidenta badajacego roczne sprawozdania finansowe Narodowego Banku
Polskiego za lata 2021 i 2022.

W zwiazku 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 2020 r. oraz za I i Il kwartat
2021r,
— Miedzynarodowg pozycje inwestycyjng Polski w 2020 7.,

Sprawozdanie z dzialalnoéci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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- Prognoze bilansu platniczego Rzeczypospolitej Polskiej na 2022 7.,
—  Opinie do projektu ustawy budzetowej na rok 2022.

RPP rozpatrywata takze projekcje inflacji i PKB oraz przyjeta trzy Raporty o inflacji (w marcy, lipcu
ilistopadzie).

W 2021 r. ze wzgledu na pandemie COVID-19 udziat czlonkéw RPP w konferencjach, seminariach
oraz spotkaniach z przedstawicielami instytucji krajowych i zagranicznych by! ograniczony.
Czlonkowie RPP uczestniczyli m.in. w:

- spotkaniu z misja Miedzynarodowego Funduszu Walutowego w ramach corocznego przegladu
polskiej gospodarki,

~ konferencji Prezeséw Bankéw Centralnych Grupy Wyszehradzkiej,

- Ogdlnopolskim Szczycie Gospodarczym Paristwo — gospodarka — bezpieczeristwo: filary polskiej
gospodarki w przysztosci,

- XXII. Miedzynarodowej Konferencji Zarzadzania Finansami.

1.3. Zarzad Narodowego Banku Polskiego

Zarzad NBP

Przewodniczacy: Adam Glapinski
Wiceprezes NBP — Pierwszy Zastepca Prezesa NBP: Marta Kightley
Wiceprezes NBP: Adam Lipiniski
Czlonkowie: Marta Gajecka*

Andrzej Kazmierczak
Ryszard Kokoszczynski**
Piotr Pogonowski

Pawel Szalamacha

* Z dniem 1 stycznia 2021 r. na funkcje cztonka Zarzadu NBP zostata powotana Marta Gajecka.
*+ 7 dniem 4 sierpnia 2021 r. funkeje cztonka Zarzadu NBP przestat petni¢ Ryszard Kokoszczyniski (w zwigzku z zakoriczeniem
kadendji).

Zgodnie z ustawa o NBP dziafalnoécia Narodowego Banku Polskiego kieruje Zarzad NBP. Podejmuje
on uchwaly w sprawach niezastrzezonych do wyltacznej kompetencji innych organéw NBP
oraz realizuje uchwaty RPP. W 2021 r. Zarzad NBP wykonywal podstawowe zadania zgodnie
z Zatozeniami polityki pienigznej na rok 2021, Planem dziatalno$ci Narodowego Banku Polskiego na lata
2021-2023 i Planem finansowym Narodowego Banku Polskiego na rok 2021.

Zarzad NBP rozpatrywat projekty uchwat i inne materiaty na posiedzenie Rady Polityki Pienigzne;j.
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W 2021 r. Zarzad NBP zajmowat si¢ zagadnieniami dotyczacymi:

— projekdji inflacji i PKB,

- biezacej sytuacji makroekonomicznej w kraju, w tym przebiegu proceséw inflacyjnych, sytuacji
sektora finanséw publicznych, sytuacji ekonomicznej przedsigbiorstw i gospodarstw domowych
oraz sytuacji na rynkach: pracy, nieruchomosci, 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 pienieznej,

— sytuacji na rynku miedzybankowym oraz operacji otwartego rynku.

Zarzad NBP omawiat takze zagadnienia dotyczace: dzialalnosci emisyjnej, zarzadzania rezerwami

dewizowymi oraz funkcjonowania polskiego systemu platniczego.

W zwigzku z utrzymujaca sie w 2021 r. pandemia COVID-19 Zarzad NBP na biezaco monitorowat
sytuacje krajowego systemu finansowego i polskiej gospodarki. Podejmowal decyzje o zastosowaniu
odpowiednich srodkéw, majacych na celu ograniczenie negatywnego wplywu pandemii na krajowy
system bankowy i gospodarke oraz utrzymanie stabilnoéci polskiego pienigdza.

W 2021 r. Zarzad NBP odbyl 55 posiedzen. Podjat 92 uchwaly (w tym: 68 uchwat normatywnych
i 24 uchwaly nienormatywne)? oraz 128 uchwat zarzadczych.

“Uchwaly podijete przez Zarzad NBP dotyczyly w szczegdlnoscei:

— trybu i szczegélowych zasad przekazywania przez banki Narodowemu Bankowi Polskiemu
danych niezbednych do ustalania polityki pienieznej i okresowych ocen sytuacji pienieinej
panstwa oraz oceny sytuacji finansowej bankéw i ryzyka sektora bankowego,

- trybu i szczegélowych zasad przekazywania przez banki Narodowemu Bankowi Polskiemu
danych niezbgdnych do sporzadzania bilansu platniczego oraz miedzynarodowej pozycji
inwestycyjnej,

— warunkéw i zasad sprzedazy przez Narodowy Bank Polski monet, banknotéw i numizmatéw
przeznaczonych na cele kolekcjonerskie oraz na inne cele,

- operadji kasowo-skarbcowych w Narodowym Banku Polskim,

- regulaminu ustalania emisji banknotéw kolekcjonerskich przez NBP, zatwierdzania ich projektéw

graficznych i wzorcéw produkcyjnych oraz podejmowania decyzji o rozpoczeciu produkeji,

3 Zgodnie z art. 53 i 54 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. 0 Narodowym Banku Polskim (Dz. U. z 2022 r. poz. 492 i 655) uchwaly
Zarzadu Narodowego Banku Polskiego bedace aktami normatywnymi sa oglaszane w Monitorze Polskim lub w Dzienniku
Urzedowym Narodowego Banku Polskiego.

Sprawozdanie z dzialalnoéci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku



Funkcjonowanie organéw Narodowego Banku Polskiego

- zasad nieodplatnego przekazywania przez Narodowy Bank Polski wartosci przeznaczonych
na cele reprezentacyjne, promocyjne, wystawiennicze, naukowo-badawcze oraz inne cele
zwigzane z dziatalnoscia emisyjna,

— zarzadzania rezerwami dewizowymi,

- regulaminu prowadzenia przez Narodowy Bank Polski rachunkéw bankowych oraz wzoréw
uméw rachunku bankowego,

~ prowizji i optat bankowych stosowanych przez Narodowy Bank Polski,

— zasad organizacji rachunkowoséci w Narodowym Banku Polskim,

- funkcjonowania Rady ds. obrotu gotéwkowego oraz okreslenia trybu jej dziatania,

- zmian regulaminu organizacyjnego Narodowego Banku Polskiego.
Uchwaly zarzadcze podjete przez Zarzad NBP dotyczyly m.in.:

- przyjecia Narodowej Strategii Bezpieczeristwa Obrotu Gotéwkowego,

- dalszego rozwoju systemu zarzadzania ryzykiem kredytowym towarzyszacym operacjom
zasilajgcym,

- przyjecia stanowiska NBP w kwestii emisji pienigdza cyfrowego banku centralnego
oraz zaakceptowania materialu pt. Pienigdz cyfrowy banku centralnego,

- wypracowania stanowiska NBP do projektu rozporzadzenia wykonawczego Komisji Europejskiej
w sprawie wskazania zamiennika, ktory zastapi wskaznik referencyjny LIBOR CHF,

~ opracowania stanowiska Prezesa NBP dla Sadu Najwyzszego w sprawie walutowych kredytow
mieszkaniowych,

- rozpoczecia projektu SORBNET3 majacego na celu budowe nowego systemu RTGS w zlotych.

Ponadto w 2021 r. Zarzad NBP sporzadzit roczne sprawozdanie finansowe NBP za 2020 r.4

1.4. Plan dzialalnosci NBP

W 2021 r. realizowano Plan dzialalnosci Narodowego Banku Polskiego na lata 2021-2023, uchwalony
przez Zarzad NBP 27 pazdziernika 2020 r. W Planie okreslono cele NBP na najblizsze lata i zadania

stuzace ich realizacji.

Zgodnie z zasadami planowania dziatalnosci w NBP Zarzad NBP uchwalil Plan dzialalnosci
Narodowego Banku Polskiego na lata 20222024, ktéry obowigzuje od 1 stycznia 2022 r.

4+ Na podstawie art. 17 ust. 4 pkt 12 ustawy o Narodowym Banku Polskim.
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2. Polityka pieniezna®

Przedkladajagc sprawozdanie z wykonania zalozeri polityki pienieznej, Rada Polityki Pienigznej
wypelnia zobowiazanie zawarte w art. 227 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej do ztozenia Sejmowi
sprawozdania z wykonania zaloZzen polityki pienieznej w ciggu 5 miesiecy od zakoriczenia roku
budzetowego. Zgodnie z art. 53 ustawy o Narodowym Banku Polskim sprawozdanie z wykonania
zatozen polityki pienigznej jest oglaszane w Dzienniku Urzedowym Rzeczypospolitej Polskiej ,,Monitor
Polski”. Sprawozdanie prezentuje gtéwne elementy realizowanej strategii polityki pienieznej, opis
uwarunkowan makroekonomicznych i decyzji podejmowanych w zakresie polityki pienieznej w roku
objetym sprawozdaniem, a takze opis stosowanych instrumentéw polityki pienigzne;j.

Sprawozdanie z wykonania zalozen polityki pieniginej na rok 2021 zawiera zalaczniki, w ktdrych
przedstawiono ksztaltowanie si¢ wybranych zmiennych makroekonomicznych, a takze Wyniki
glosowania cztonkéw Rady Polityki Pieniginej nad wnioskami i uchwatami w roku objetym sprawozdaniem.

Przy ocenie polityki pienigznej ex post nalezy bra¢ pod uwage jej uwarunkowania, w tym przede
wszystkim to, ze dziatania wiadz monetarnych wplywaja na gospodarke ze znacznym opéznieniem,
a jednoczesnie sa podejmowane w warunkach niepewnosci dotyczacej przysziych proceséw
makroekonomicznych. Nalezy takze uwzglednia¢ to, Ze w gospodarce wystepuja wstrzasy
makroekonomiczne, ktore — choé pozostaja poza kontrolg krajowej polityki pienieznej — mogg
w znacznej mierze wplywacd na sytuacje gospodarcza i procesy inflacyjne w krétkim, a niekiedy takze

w Srednim okresie.
2.1. Strategia polityki pienieznej w 2021 r.

W 2021 r. Rada Polityki Pienigznej, zwana dalej ,Rada” lub ,,RPP”, prowadzita polityke pieniezng
zgodnie z Zalozeniami polityki pienieznej na rok 2021, przyjetymi uchwata nr 12/2020 z dnia 15 wrzeénia
2020 r. w sprawie przyjecia zatozen polityki pienieznej na rok 2021 (M.P. poz. 859). Gléwne elementy

realizowanej w 2021 r. strategii polityki pienieZnej przedstawiono ponizej.

Podobnie jak w poprzednich latach giéwnym celem polityki pienieznej byto utrzymanie stabilnosci cen,
przy jednoczesnym wspieraniu zréwnowazonego wzrostu gospodarczego oraz stabilno$ci systemu
finansowego. W ten sposéb Rada realizowata podstawowe zobowigzania Narodowego Banku
Polskiego zawarte w Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej (Dz. U. z 1997 r. poz. 483, z pdzn. zm.) oraz
w ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim (Dz. U. z 2022 r. poz. 492 i 655).
Zgodnie z art. 227 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej ,Narodowy Bank Polski odpowiada za
warto$¢ polskiego pienigdza”. Ustawa o Narodowym Banku Polskim, zwanym dalej ,NBP”,
w art. 3 ust. 1 stanowi, ze ,podstawowym celem dziatalnosci NBP jest utrzymanie stabilnego poziomu

5 Rozdziat Polityka pienigzna jest Sprawozdaniem z wykonania zalozeri polityki pieniginej na rok 2021, ktore Rada Polityki Pienigznej
przyjeta na posiedzeniu 5 maja 2022 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 2 i 4, art. 23—24 oraz przepiséw rozdziatu 6 ustawy o Narodowym Banku Polskim.
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cen, przy jednoczesnym wspieraniu polityki gospodarczej Rzadu, o ile nie ogranicza to podstawowego
celu NBP”.

Rada dazyta do zapewnienia stabilnosci cen, wykorzystujac strategie 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 odchylen o szerokosci +1 punktu procentowego w $rednim okresie. W paristwach,
w ktérych realizowana jest strategia celu inflacyjnego, inflacja jest przecigtnie nizsza niz w pozostatych
krajach. W latach 2004-2021 przecigtny poziom inflacji w Polsce wynosit 2,3% rocznie, a wigc byt
zblizony do celu NBP i miescit sie¢ w symetrycznym przedziale odchyleni, cho¢ w czesci okreséw
dynamika cen znajdowata si¢ poza tym przedziatem (Tabela 3).

Tabela 3 Roczna dynamika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych (zwana dalej ,,CP1”, proc., 1/r)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

CPI 35 21 10 25 42 35 28 43 37 09 00 09 -08 20 16 23 34 51

Zrodto: dane Gtdwnego Urzedu Statystycznego, zwanego dalej ,GUS”.

Sredniookresowy charakter celu inflacyjnego oznacza, ze — ze wzgledu na szoki makroekonomiczne
i finansowe — inflacja moze okresowo ksztattowac sie powyzej lub ponizej celu, w tym réwniez poza
okreélonym przedziatem 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 sposéb elastyczny okreéla pozadane tempo powrotu inflagji do celu,
poniewaz szybkie sprowadzenie inflacji do celu moze wiaza¢ si¢ z istotnymi kosztami dla stabilnosci

makroekonomicznej lub finansowe;j.

Realizowana przez Rade strategia polityki pienieznej zaktada elastycznoé¢ w zakresie stosowanych
instrumentéw. Oznacza to, ze instrumentarium NBP moze by¢ dostosowywane do natury
wystepujacych w gospodarce zaburzen oraz uwarunkowan rynkowych. Elastyczne ksztaltowanie
instrumentéw polityki pierﬁginej sprzyja efektywnemu dziataniu mechanizmu transmisji oraz

stabilnosci makroekonomicznej i finansowej.

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

Stabilizowanie inflacji na niskim poziomie jest waznym, ale niewystarczajacym warunkiem utrzymania
réwnowagi w gospodarce, ktéra z kolei sprzyja utrzymaniu stabilnosci cen w diugim okresie.
Zagrozeniem dla stabilnosci cen w dtugim okresie sa zwlaszcza nieréwnowagi w sektorze finansowym.
Majac to na uwadze, w 2021 r. Rada prowadzita polityke pienigzna w taki sposdb, aby sprzyjaé
utrzymaniu stabilnosci systemu finansowego i ogranicza¢ ryzyko narastania nierdwnowag
w gospodarce, uwzgledniajac w swoich decyzjach ksztaltowanie si¢ cen aktywoéw (w tym cen
nieruchomosci) oraz dynamike akcji kredytowej. W warunkach znacznej swobody przeptywu kapitatu
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i integracji rynkow finansowych istotng role w ograniczaniu nieréwnowag makroekonomicznych
i finansowych oraz stabilizowaniu akcji kredytowej pelnita polityka makroostroznoéciowa.

Oproécz polityki pienigznej i makroostroznosciowej istoing role w utrzymywaniu stabilnosci
makroekonomicznej petni takze polityka fiskalna. Dla zachowania stabilno$ci makroekonomicznej
niezbedne jest prowadzenie polityki fiskalnej, ktéra tagodzi wplyw szokéw na gospodarke
ijednoczesnie zapewnia dtugookresowa stabilnos¢ finanséw publicznych.

W 2021 r. - podobnie jak w poprzednich latach — Rada realizowata strategie celu inflacyjnego
w warunkach plynnego kursu walutowego. Rezim ptynnego kursu nie wykluczal interwendji na rynku
walutowym, gdyby bylo to niezbgdne do zapewnienia stabilnosci makroekonomicznej i finansowej

kraju.
2.2. Polityka pieniezna i jej uwarunkowania w 2021 r.

W 2021 r. parametry polityki pienigznej, w tym poziom stép procentowych NBP, byly dostosowywane
do sytuacji w gospodarce tak, aby zapewni¢ stabilnos¢ cen i jednoczesnie wspiera¢ zréwnowazony
wzrost gospodarczy oraz stabilnoéé systemu finansowego. Decyzje Rady w zakresie polityki pienig¢znej
byly podejmowane na podstawie dostepnych informacji, uwzgledniajac ocene dotyczaca przyczyn
i trwalosci szokéw wplywajacych na procesy inflacyjne, a takze ocene dotyczacy trwatosci ozywienia

gospodarczego po pandemicznej recesji.

W pierwszych kwartatach 2021 r. polska gospodarka odrabiata pandemiczne straty, jednak kolejne fale
pandemii COVID-19 oraz niepewnos$¢ dotyczaca dalszego jej przebiegu nadal wplywaly na
koniunkture, bedac istotnym czynnikiem ryzyka dla trwatosci ozywienia gospodarczego. Jednoczeénie
na poczatku 2021 r. inflacja ksztattowata sie na poziomie zgodnym z celem NBP, cho¢ w kolejnych
kwartatach nastgpowat = podobnie jak w innych krajach - stopniowy wzrost dynamiki cen. Do wzrostu
inflacji przyczynialy si¢ gléwnie czynniki pozostajace poza wpltywem krajowej polityki pienigznej,
w tym przede wszystkim wzrost cen surowcéw na rynkach $wiatowych oraz globalne zaburzenia
podazowe, a takze czynniki regulacyjne, tj. silne wzrosty oplat za wywodz $mieci oraz wzrost cen energii
elektrycznej. Biorac pod uwage nature wigkszosci czynnikéw podwyzszajacych dynamike cen,
w pierwszych trzech kwartatach 2021 r. oceniano, ze — po przejéciowym wzroécie inflacji w 2021 r. -
w2022r. inflacja si¢ obnizy. Wskazywaly na to dostepne prognozy - w tym NBP, instytucji
miedzynarodowych oraz analitykéw rynkowych.

W tych warunkach w I-IIl kw. 2021 r. Rada utrzymywata stopy procentowe NBP na niezmienionym
poziomie. NBP kontynuowat takze pozostate dziatania podjete w 2020 r. w reakcji na wybuch pandemii.
Wobec zewnetrznego i podazowego charakteru wigkszosci czynnikéw podwyzszajacych inflacje,
a takze ocen dotyczacych przejéciowego charakteru podwyzszonej dynamiki cen, przy utrzymujacej sie
niepewnoéci dotyczacej wplywu sytuacji pandemicznej na gospodarke, takie dzialanie bylo spéjne
z Zalozeniami polityki pieniginej na rok 2021, zgodnie z ktérymi inflacja — ze wzgledu na szoki
makroekonomiczne i finansowe — moze okresowo ksztaltowac si¢ powyzej lub ponizej celu, w tym
réwniez poza okreslonym przedziatem odchylen od celu. W ten sposéb polityka pieniezna wspierata
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ozywienie gospodarcze po pandemicznej recesji, a jednoczeénie dazyta do utrzymania stabilnosci cen

w $rednim okresie.

W ostatnich miesiacach 2021 r. uwarunkowania makroekonomiczne polityki pienieznej zmienily sie
istotnie. Na rynkach $wiatowych nastapil ponowny silny wzrost cen surowcéw, przede wszystkim
energetycznych, a takze rolnych. Ponadto przediuzaty sie zaburzenia w globalnych sieciach dostaw.
W konsekwendji znaczaco podwyzszono prognozy inflacji na kolejne kwartaly, przez co wzrosto
ryzyko ksztattowania sie inflacji powyzej celu inflacyjnego NBP w horyzoncie oddziatywania polityki
pienigznej. Jednoczeénie naptywajace informacje wskazywaly, ze PKB w Polsce przekroczyt poziom
sprzed pandemii, a frwajace ozywienie gospodarcze prawdopodobnie nie bedzie istotnie zaburzone
przez kolejna fale pandemii.

Wobec takich uwarunkowan w IV kw. 2021 r. Rada trzykrotnie podwyzszyla stopy procentowe NBP,
a takze zwigkszyla stope rezerwy obowiazkowej. Jednoczeénie pod koniec 2021 r. zakoriczono skup
obligacji w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku. Zaciesnienie polityki pienieznej bylo
zgodne z Zalozeniami polityki pienieznej na rok 2021 i miato na celu obnizenie inflacji do celu NBP

w $rednim okresie, przy jednoczesnym wspieraniu zréwnowazonego wzrostu gospodarczego.

Dzialania NBP w zakresie polityki pieni¢znej w 2021 r.

Do wrzesnia 2021 r.6 Rada utrzymywata stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie, w tym
stope referencyjng na poziomie 0,10%. Na posiedzeniach w dniach 6 paZdziernika, 3 listopada
i 8 grudnia 2021 r. Rada podwyzszata stopy procentowe NBP, w tym stope referencyjna facznie o 1,65
pkt proc. (z 0,10% do 1,75%; Tabela 4). 6 pazdziernika 2021 r. Rada podjela takze decyzje
o podwyzszeniu stopy rezerwy obowiazkowej z 0,5% do 2,0%.

Tabela 4. Stopy procentowe NBP na koniec poszczegolnych miesigcy w 2021 r. (w proc.)

Miesiac Stopa referencyjna Stopa lombardowa Stopa depozytowa g r:vtg(ssll(iontowa Stopa‘%;g)imowa
styczef 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12
luty 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12
marzec 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12
kwiecien 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12
maj 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12
czerwiec 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12
lipiec 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12
sierpiefi 0,10 0,50 0,00 0,11 0,12
wrzesien 0,10 0,50 0,00 011 0,12
pazdziernik 0,50 1,00 0,00 0,51 0,52
listopad 1,25 1.75 0,75 1,30 1,35
grudzief 1,75 2,25 1,25 1,80 1,85

Zrédto: dane NBP.

¢ Posiedzenia: 13 stycznia, 3 lutego, 3 marca, 7 kwietnia, 5 maja, 9 czerwca, 8 lipca i 8 wrzeénia 2021 r.

— Narodowy Bank Folski



Polityka pieniezna

Do listopada 2021 r. NBP prowadzit takze strukturalne operacje otwartego rynku polegajace na skupie
obligacji skarbowych oraz dtuznych papieréw wartosciowych gwarantowanych przez Skarb Paristwa
na rynku wtérnym. Skala skupu w ciggu 2021 r. byla dostosowywana do warunkéw rynkowych
(por. podrozdziat 2.3), a w grudniu skup zostat zakoriczony.

W dalszej czeéci rozdzialu przedstawiono szerzej informacje dotyczace makroekonomicznych
uwarunkowarn podejmowanych przez Rade decyzji w 2021 r. Zmiany tych uwarunkowan, a takze
wynikajace z nich decyzje w zakresie polityki pienieznej zostaty przedstawione w dwoch podokresach,
. I-1IT kw. oraz IV kw. 2021 r.

Polityka pieniezna i jej uwarunkowania w okresie I-III kw. 2021 r.

W pierwszych trzech kwartatach 2021 r. nastgpowata odbudowa aktywnosci gospodarczej na $wiecie,
choc jej tempo bylo zréznicowane w poszczegdlnych gospodarkach. Jednoczeénie trwata pandemia
i okresowo nasilaty si¢ ryzyka zwigzane z kolejnymi falami zachorowan. Towarzyszyt temu stopniowy
wzrost inflacji, bedacy w znacznej mierze efektem negatywnych szokéw podazowych, a w Polsce takze

czynnikow regulacyjnych. Wzrost inflacji byt jednak w tym okresie oceniany jako przejSciowy.

Na poczatku 2021 r. sytuacja pandemiczna na $wiecie byla trudna. W kolejnych miesigcach réwniez
nastgpowaly okresowe silne wzrosty liczby zakazen koronawirusem, cho¢ ich skala byta zréznicowana
pomiedzy regionami. W polowie roku postepujacy program szczepien doprowadzil do przejéciowej
poprawy sytuacji pandemicznej w najwigkszych gospodarkach, cho¢ rozprzestrzenianie sie wariantu
Delta koronawirusa spowodowato ponowny wzrost liczby zakazen w lipcu i sierpniu. W konsekwencji
w niektérych krajach decydowano si¢ na wprowadzanie ograniczen dla oséb niezaszczepionych

i przywroécono czes¢ restrykeji.

Wykres 1. Poziom realnego PKB w Stanach Zjednoczonych i strefie euro
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Zrédto: dane OECD, obliczenia NBP
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Dane z poczatku 2021 1. potwierdzily znaczny negatywny wplyw sytuacji pandemicznej na aktywnos¢
gospodarcza w czeéci gospodarek’. W strefie euro nastapit spadek PKB w IV kw. 2020 r. i L kw. 2021 r.
(zaréwno w ujeciu kwartalnym, jak i rocznym; Wykres 1). W II kw. — wraz ze znoszeniem obostrzen
epidemicznych — aktywnos¢ gospodarcza w strefie euro istotnie wzrosta, cho¢ PKB pozostat wyraznie
nizszy niz przed pandemia. Jednoczesnie w Stanach Zjednoczonych nastgpowata dalsza poprawa
koniunktury i w Il kw. 2021 r. gospodarka ta odrobila pandemiczne straty.

Wykres 2. Cena barylki ropy naftowej Brent
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Zrédto: dane Bloomberg

Wykres 3. Ceny gazu ziemnego i wegla kamiennego
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Zrédto: dane Bloomberg, obliczenia NBP.

Ceny gazu ziemnego wyrazaja ceny kontraktéw terminowych ICE Futures Europe w Wielkiej Brytanii; USD/t - cena wyrazona w dolarach
amerykariskich za tong. USD/MMBtu — cena wyrazona w dolarach amerykariskich za milion tzw. brytyjskich jednostek ciepta.

7 W przypadku czgéci danych makroekonomicznych urzedy statystyczne publikuja najpierw wstepne szacunki, ktére poiniej
moga by¢ rewidowane. W podrozdziale 2 przedstawiono dane dostepne do 22 kwietnia 2022 1. (na poszczegdlnych posiedzeniach
Rada czasami dysponowata jedynie wstepnymi szacunkami).
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Postepujaca w ciggu pierwszych kwartaléw odbudowa $wiatowej koniunktury przekladata sie na
stopniowo rosnace ceny surowcow, w tym przede wszystkim energetycznych, co w przypadku czesci
z nich bylo wzmacniane prowadzong przez producentéw polityka ograniczania wzrostu podazy tych
surowcows. W konsekwengji, roczne dynamiki cen ropy i gazu ziemnego silnie wzrosty (do stycznia
2021 r. roczna dynamika cen ropy Brent byla ujemna, natomiast w kwietniu osiagneta ponad 140%;
Wykres 2; z kolei roczna dynamika cen gazu ziemnego w kwietniu byta bliska 300%, a w maju
przekroczyta 500%7; Wykres 3). W polowie czerwca ceny ropy przejsciowo ustabilizowaty sie, a w lipcu
i sierpniu nawet nieznacznie si¢ obnizyly, na co wplyneta m.in. decyzja panstw OPEC+ o ztagodzeniu
ograniczen dotyczacych wydobycia tego surowca oraz obawy o aktywnos$¢ gospodarcza w Azji
w zwigzku z rozpowszechnianiem si¢ wariantu Delta koronawirusa w tym regionie. Mimo to
- ze wzgledu na efekt niskiej bazy sprzed roku — ceny ropy nadal przyczyniaty si¢ do wzrostu inflagji
na $wiecie. Jednoczesnie silnie rosty ceny gazu ziemnego i wegla kamiennego na globalnych rynkach
(Wykres 3)1°. Wzrosla rowniez dynamika cen surowcéw rolnych (Wykres 11), co bylo przede wszystkim
efektem wysoce niekorzystnych warunkéw meteorologicznych wystepujacych w  kluczowych

obszarach czesci upraw w okresie letnim.

W efekcie, o ile na poczatku 2021 r. dynamika cen w gospodarce swiatowej pozostawata relatywnie
niska (w pierwszych miesigcach zaréwno w strefie euro, jak i Stanach Zjednoczonych inflacja
pozostawala ponizej 2%), to w kolejnych miesigcach dynamika cen na S$wiecie przyspieszata
i ksztaltowata si¢ na podwyzszonym poziomie. W potowie 2021 r. w Stanach Zjednoczonych inflacja
byla zblizona do 5%. Takze w strefie euro inflacja istotnie wzrosta wzgledem poczatku 2021 r.
(w sierpniu wyniosta 3%; Wykres 4). Oprocz sytuacji na globalnych rynkach surowcéw energetycznych
i rolnych, bylo to réwniez zwigzane z_zaburzeniami podazowymi, ktére zwlaszcza w warunkach
realizacji odlozonego popytu przekladaty sie na wzrost cen czesci débr przemystowych. W 2021 r.
istotnie wzrosly takze koszty transportu miedzynarodowego, co dodatkowo podwyzszato ceny wielu
débr (Wykres 12). Czynniki te oceniano jednak jako przejéciowo podwyzszajace dynamike cen.
Swiadczyly o tym w szczegdlnosci prognozy, zgodnie z ktérymi istotnym rewizjom oczekiwanej inflacji
na 2021 r. towarzyszyly relatywnie niewielkie zmiany prognoz na 2022 r.

¢ W przypadku ropy naftowej, podaz tego surowca byla uwarunkowana przede wszystkim utrzymywaniem ograniczen
produkdji przez paristwa zrzeszone w Organizacji Krajéw Eksportujacych Rope Naftowg oraz niektdre inne kraje wspdtpracujgce
z ta organizacjs, zwane dalej ,,OPEC+”. Jednoczesnie wydobycie ropy w Stanach Zjednoczonych réwniez pozostawato nizsze niz
przed pandemia.

? Pod uwage brane sg ceny kontraktéw na gaz ziemny z dostawa w Wielkiej Brytanii, wyrazone w dolarach.

10 Roczna dynamika cen gazu w czerwcu wyniosta blisko 500%, a w lipcu ok. 600%. Bardzo silny wzrost cen gazu ziemnego
w Europie byl konsekwencja niskich zapaséw tego surowca po chlodnej zimie oraz obnizonej podazy gazu z Rosji. Z kolei wzrost
cen wegla wynikal z tego, Ze wysokie ceny gazu ziemnego zwigkszaty optacalnos¢ wykorzystania go do produkgji energii
elektrycznej.
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Wykres 4. Wskazniki inflacji cen débr konsumpcyjnych w Stanach Zjednoczonych i strefie euro (r/r)
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Zrédto: dane Bureau of Labor Statistics, Eurostat.

Stany Zjednoczone — inflacja CPL. Strefa euro — inflacja HICP.

Wykres 5. Dzienna liczba nowych przypadkéw COVID-19 w Polsce

tys. oséb
30

25 4

20|

o i
20m 20mS 20m9 21mi 21m5 21m3

Zrédto: dane Ministerstwa Zdrowia, obliczenia NBP.
Na wykresie pokazano srednig ruchoma 7-dniowa liczby zakazen.

W warunkach niepewnosci dotyczacej sytuacji pandemicznej i jej wplywu na trwatos¢ ozywienia
gospodarczego, a jednoczesénie wobec oczekiwanego spadku inflacji po wygasnigciu czynnikéw
przejsciowo ja podwyzszajacych gtéwne banki centralne kontynuowaly ekspansywna polityke
pieniezng i sygnalizowaly jej utrzymanie w przyszioéci (Wykres 13). EBC utrzymywal ujemna stope
depozytowa na poziomie -0,50%. EBC nadal prowadzil tez skup aktywdéw!!, w tym w Il kw. 2021 r.
zwigkszyl tempo tego skupu. Z kolei Rezerwa Federalna Stanéw Zjednoczonych, zwana dalej ,Fed”,

11 W 2021 r. EBC kontynuowatl program skupu aktywdéw (ang. Asset Purchase Programme), zwany dalej ,APP”, oraz program
pandemicznego skupu aktyw6w (ang. Pandemic Emergency Purchase Programme), zwany dalej , PEPP”. EBC nadal przeprowadzat
réwniez ukierunkowane dluzsze operacje refinansujace (ang. Targeted Longer-Term Refinancing Operations), zwane dalej , TLTRO”
oraz nadzwyczajne duzsze operacje refinansujgce w czasie pandemii (ang. Pandemic Emergency Longer-Term Refinancing
Operations), zwane dalej ,PELTRO”.
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réwniez utrzymywata stopy procentowe na niezmienionym poziomie (docelowy przedzial dla stopy
fed funds pozostawal na poziomie 0,00%-0,25%) i kontynuowata skup aktywoéw.

Po przejsciowej poprawie sytuacji epidemicznej w Polsce na poczatku 2021 r., w okresie luty — kwiecierd
nastapit kolejny znaczny wzrost liczby zachorowan (Wykres 5), co spowodowalo ponowne zaostrzenie
restrykcji. W maju rozpoczeto jednak stopniowe luzowanie antypandemicznych obostrzen
w warunkach wyraznego przyspieszenia akcji szczepien. Latem utrzymywala sie relatywnie dobra
sytuacja epidemiczna, cho¢ czynnikiem ryzyka byto rozprzestrzenianie si¢ na $wiecie wariantu Delta

koronawirusa.

Wykres 6. Stopa bezrobocia rejestrowanego w Polsce
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Zrédlo: dane GUS.

Dostepne dane wskazywaty, ze — po ostabieniu koniunktury w Polsce w IV kw. 2020 r. w nastepstwie
silnej jesiennej fali zachorowan i wprowadzonych wéwczas restrykgji, kiedy to PKB obnizyt si¢ zaréwno
w ujeciu kwartalnym, jak i rocznym (-0,1% kw/kw i -2,1% r/r'?) - na poczatku 2021 r. gospodarka
powrdcita na Sciezke ozywienia. W [ kw. nastgpil wzrost PKB w ujeciu kwartalnym, cho¢ poziom PKB
byt wciaz nizszy niz rok wczesniej (1,7% kw/kw i -0,6% r/r) (Wykres 7). Dane za pierwsze miesiace
2021 r. wskazywaly przy tym, ze zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw bylo nizsze niz przed
pandemia. Dynamika wynagrodzen rosta, do czego — oprdcz kontynuacji ozywienia — przyczynialy sie
takze efekty bazy. Natomiast stopa bezrobocia byla nadal podwyzszona (Wykres 6). Jednoczesnie
sytuacja na rynku pracy wciaz byla fagodzona dofinansowaniem wynagrodzen czesci pracownikéw

oraz swiadczeniami postojowymi.

12 W kierunku obnizenia aktywnosci oddziatywat spadek konsumpdji oraz nizsze inwestycje. Naplywajace dane miesigczne
wskazywaty przy tym na relatywnie lepsza sytuacje w przemyséle, niz w pozostalych sektorach.
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Wykres 7. Poziom realnego PKB w krajach regionu Europy Srodkowo-Wschodniej
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Zrédto: dane OECD, obliczenia NBP.

Wykres 8. Wskazniki inflacji cen débr konsumpcyjnych (CPI) w Polsce, Czechach, Rumunii

i na Wegrzech (r/r)
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Zrédto: dane Bloomberg.

W II kw. 2021 r. PKB wzrdst zaréwno w ujeciu kwartalnym, jak i rocznym (1,9% kw/kw i 11,3% r/r)
(Wykres 7). Gléwnym czynnikiem wspierajacym odbudowe aktywnosci byt silny wzrost konsumpcji
oraz - w mniejszym stopniu — inwestycji. Naptywajace dane za pierwsze miesigce Ill kw. wskazywaly
na kontynuacje wzrostu aktywnosci. Mimo stopniowej poprawy, sytuacja na rynku pracy pozostawata
jednak gorsza niz przed pandemia, co widoczne bylo w szczegdlnosci we wciaz podwyzszonej, choc
stopniowo obnizajacej sie, stopie bezrobocia. Jednoczesnie czgé¢ pracownikdéw z branz najbardziej
dotknigtych wczesniejszymi obostrzeniami byla nadal objeta dofinansowaniem do wynagrodzen

w ramach wsparcia antykryzysowego.
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Wykres 9. Mediana prognoz analitykéw ankietowanych przez Refinitiv w ciagu 2021 r. dotyczaca
inflacji w Polsce w 2021 r. 1 2022 r. (proc.)
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Zrédlo: dane Refinitiv.

Inflacja w Polsce na poczatku roku byla zgodna z celem inflacyjnym NBP®, a w kolejnych miesiacach
stopniowo rosta (Wykres 8)14. Wzrost ten w znacznej mierze byt skutkiem wzrostu cen ropy naftowej's,
a takze cen surowcéw rolnych na swiatowych rynkach, co przetozylo sig na wzrost krajowych cen paliw
i zywnosci. W kierunku wyzszej inflacji oddzialywat takze wzrost kosztow funkcjonowania
przedsigbiorstw w warunkach pandemii oraz kosztéw transportu miedzynarodowego (Wykres 12)
i zakl6cenia w globalnych sieciach dostaw. Oprécz czynnikéw o charakterze globalnym, inflacja byta
podbijana takze przez czynniki regulacyjne, a wigc czynniki, ktére — podobnie jak ceny surowcow —
byly niezalezne od krajowej polityki pienieznej (w tym wzrost oplat za wywodz $mieci i cen energii
elektrycznej). Jednoczesnie inflacja'bazowa po wylaczeniu cen Zywnosci i energii w tym okresie byta
stabilna (w lipcu 2021 r. wyniosta 3,7% wobec 3,9% w styczniu 2021 r.).

13 Inflacja w styczniu 2021 r. wyniosta 2,6%, a w lutym 2,4%.
4 Inflacja w marcu wzrosta do 3,2%, w kwietniu do 4,3%, a w maju do 4,7%. W czerwcu inflacja obnizyta si¢ do 4,4%, a nastepnie

w lipcu i sierpniu wzrosta do odpowiednio 5,0% i 5,5%.
15 O ile w styczniu 2021 r. ceny paliw byly nizsze niz przed rokiem o 7,4%, to w maju ich dynamika wzrosta do 33,0%.
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Tabela 5. Prognozy inflacji w Polsce (proc.)

Data publikacji

prognozy Na 2021, Na 2022 r
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
v 2021 32 25
X 2021 44 33
OECD
V2021 38 33
Xil 2021 48 6,2
Komisja Europejska
112021 23 29
V2021 35 29
Vil 2021 42 31
X1 2021 50 52
Projekc]e inflacji NBP
112021 3.1 2,8
vii2021 4,2 33
X12021 49 58

Zrédio: dane MFW, OECD, Komisja Europejska, NBP.
Prognoza Komisji Europejskiej dotyczy inflacji HICP, a pozostate prognozy dotycza inflacji CPL

Prognozy dostegpne w pierwszych kwartatach 2021 r. przewidywaly kontynuacje odbudowy
aktywnosci gospodarczej, czemu miato towarzyszy¢ obnizenie sig inflacji w 2022 1. (Tabela 5), przy
czym wciaz istotnym czynnikiem niepewnosci byla dalsza sytuacja pandemiczna na $wiecie i w Polsce
oraz jej wplyw na ozywienie gospodarcze. Na scenariusz obniZenia si¢ inflacji w kolejnym roku
wskazywaly projekcje NBP, prognozy instytucji miedzynarodowych oraz analitykéw rynkowych
(Wykres 9). Sygnalizowaty one, ze obserwowany w 2021 r. wzrost dynamiki cen powinien by¢
przejsciowy, a inflacja w 2022 r. miata by¢ nizsza niz w 2021 r.

W warunkach wzrostu inflacji wynikajacego w znacznej mierze z czynnikéw pozostajacych poza
wplywem polityki pienieznej, ktdry zgodnie z dostepnymi informacjami by} oceniany jako przejéciowy,
a jednoczesénie biorac pod uwage wysoka niepewnos¢ zwigzang z pandemia dotyczaca trwalosci
ozywienia gospodarczego, Rada utrzymywata w tym okresie stopy procentowe NBP na niezmienionym
poziomie (Wykres 14). NBP kontynuowat takze pozostale dziatania podjete w 2020 r. w reakcji na
wybuch pandemii. Takie podejécie byto spéjne z Zatozeniami polityki pieniginej na rok 2021, gdyz w ten
sposdb polityka pieniezna wspierala ozywienie gospodarcze po pandemicznej recesji, a jednoczesnie
dazyla do utrzymania stabilnosci cen w srednim okresie.

Polityka pienie¢zna i jej uwarunkowania w IV kw. 2021 r.
W IV kw. 2021 r. uwarunkowania polityki pienieznej zmienily si¢ istotnie. Chociaz trwata pandemia, to
naplywajace informacje wskazywaty na utrwalanie si¢ ozywienia gospodarczego na $wiecie i w Polsce

oraz obnizajace sie ryzyko silnego wptywu kolejnych fal pandemii na koniunkturg. Jednoczesnie na
rynkach surowcowych wystapity kolejne silne szoki cenowe, ktére istotnie podwyzszaly koszty i ceny
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w wigkszosci krajow, a takze prowadzily do znaczacego podwyzszenia prognoz inflacji na kolejne
kwartaty.

W IV kw. sytuacja epidemiczna na $wiecie byla nadal trudna. Po spadku liczby zakazer na éwiecie
we wczesniejszych miesigcach, w pazdzierniku i listopadzie nastapit jej wzrost. Pogorszenie sytuacji
epidemicznej dotyczyto w szczegdlnosci krajéw europejskich. Jednoczesnie, ze wzgledu na wysoki
poziom zaszczepienia ludnosci w tych krajach, liczba zgondéw byla nizsza niz wczesniej, przez co
wprowadzane restrykcje byly w wigkszo$ci krajéow lagodniejsze. Od korica listopada nowym
czynnikiem niepewnosci dla sytuacji epidemicznej byto natomiast pojawienie sie wariantu Omikron

koronawirusa.

Wykres 10. Hurtowe ceny energii elektrycznej w UE oraz ceny uprawnien do emisji CO:
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Zrédio: dane Refinitiv, obliczenia NBP.

Mimo kolejnej fali pandemii, w gospodarce $wiatowej trwalo ozywienie. Dane dla strefy euro
wskazywaly na przyspieszenie odbudowy aktywnosci gospodarczej w Il kw. 2021 r., choé poziom PKB
byl tam nadal nizszy niz przed pandemia (Wykres 1). Naplywajace dane sugerowaly jednoczesnie
spowolnienie dynamiki aktywnosci w IV kw. w zwiazku z pogorszeniem sytuacji epidemicznej
i zaostrzeniem restrykcji negatywnie oddzialujacych na konsumpcje. W Stanach Zjednoczonych
utrzymywat si¢ natomiast silny wzrost PKB zaréwno w Il kw., jak 1 IV kw. 2021 r.

Jednoczesnie od wrzesnia gwaltownie rosty ceny surowcéw energetycznych na rynkach $wiatowych,
co dotyczylo w szczegbélnosci gazu ziemnego i wegla (tylko pomiedzy wrzesniowym
a pazdziernikowym posiedzeniem Rady ceny gazu ziemnego wzrosly o ponad 110%, a wegla
kamiennego o ponad 60%; Wykres 3). Silne wzrosty cen gazu ziemnego w Europie byly efektem niskich

zapaséw tego surowca oraz ograniczanej podazy gazu z Ros;ji'é.

Wzrost cen gazu przyczynil si¢ do silnego wzrostu cen energii elektrycznej na rynku europejskim, przez
co zwiekszyla sie takze jej produkcja z wegla. W efekcie, dynamicznie drozal wegiel na rynkach
$wiatowych. Wzrost cen energii elekirycznej w Europie zwigkszany byl dodatkowo przez dalszy

16 Wzrost popytu na gaz wynikal m.in. z odbudowy aktywnosci gospodarczej na swiecie oraz wykorzystania go w UE jako paliwa
przejsciowego w procesie transformacji energetycznej.
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znaczacy wzrost cen uprawnienn do emisji dwutlenku wegla, ktére osiagaly w IV kw. najwyzsze
poziomy w historii (Wykres 10). Wzrost cen uprawnien do emisji byt zwigzany z zaostrzaniem polityki

klimatycznej UE, w tym przyspieszeniem wycofywania z rynku czesci uprawnien do emisji dwutlenku
wegla.

Wykres 11. Indeks cen surowcéw rolnych
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Zr6dto: dane Bloomberg, obliczenia NBP.

W skiad indeksu cen artykutéw rolnych wchodza ceny: pszenicy, rzepaku, wieprzowiny, ziemniakéw, cukru, kakao, kawy, odttuszczonego mleka

w proszku, masta i zaggszczonego mrozonego soku pomarariczowego. System wag odwzorowuje strukture konsumpcji polskich gospodarstw
domowych.

Wykres 12. Indeksy cen frachtu
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Zrédto: Refinitiv.
Indeksy cen frachtu odzwierciedlaja dzienne stawki frachtu morskiego na rynku spot (uwzgledniajace koszt transportu i inne oplaty bez podatkéw

i optat portowych). Globalny indeks cen frachtu jest érednig wazong 12 indekséw dla gtéwnych szlakéw transportowych wiodacych przez Azje,
Europg, Ameryke Poinocna i Ameryke Potudniows,

Réwnoczeénie nastapit dalszy silny wzrost cen surowcéw rolnych, przez co taczny indeks ich cen
osiagnat najwyzszy poziom od wielu lat (Wykres 11). Wzrost ten wynikal czeSciowo z utrzymywania

sie oczekiwan co do nizszych globalnie zbioréw pszenicy, przy wysokim zapotrzebowaniu na ten
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surowiec. Jednoczeénie przedtuzaly si¢ zaburzenia w globalnych fanicuchach dostaw oraz utrzymywaty
si¢ wysokie ceny transportu, co nadal powodowato niedobory czesci towaréw i podwyzszalo ich ceny.

Wobec takich uwarunkowan, nastgpowat dalszy silny wzrost inflacji na $wiecie, ktéra w wielu krajach
osiggata najwyzsze poziomy od dekad. W strefie euro inflacja systematycznie rosta, wyraznie
przekraczajac cel inflacyjny EBC (w grudniu osiggneta poziom 5%; Wykres 4). Silnie przyspieszyta
takze dynamika cen konsumpcyjnych w Stanach Zjednoczonych (od pazdziernika przekraczala ona
6%). Jednoczednie w wielu gospodarkach wzrosta inflacja bazowa, czemu sprzyjata poprawiajaca sig
sytuacja finansowa gospodarstw domowych, a takze rosngce koszty produkcji i transportu (Wykres 12)
w warunkach wysokich cen surowcéw oraz przedluzajgcych sie zaklocert w globalnych sieciach
podazy. Przyspieszeniu biezacej inflacji towarzyszylo istotne podwyzszanie prognoz inflacji na 2022 r.,
co wskazywalo, ze dynamika cen pozostanie podwyzszona dtuzej, niz przewidywano w poprzednich

miesigcach.

Pomimo wyraZznego wzrostu inflacji, gléwne banki centralne nadal prowadzily silnie akomodacyjna
polityke pieniezna (Wykres 13). EBC utrzymywatl stope "depozytowa na poziomie -0,50% oraz
kontynuowat skup aktywéw, cho¢ we wrzesniu oglosil, ze tempo zakupéw netto aktywéw w IV kw.
2021 r. bedzie nieco nizsze niz w dwoch poprzednich kwartatach!”. Rezerwa Federalna Stanéw
Zjednoczonych takze utrzymywala stopy procentowe zblizone do zera i prowadzita skup aktywow,
cho¢ w listopadzie rozpoczeta stopniowy proces ograniczania tempa skupu.

Wykres 13. Stopy procentowe wybranych bankéw centralnych

proc.
3,0 3.0

25 w—Sitgny Zjgdnpezone —Sirmla dure 25
20 2,0
15 15
10 | 10
0,5 0,5
00 - 0.0
-0,5 —_— 05
1.0 1,0
15m1 16m1 17m1 18m1 19m1 20m1 21m1

Zrédio: dane Bloomberg.
Stopa procentowa banku centralnego: dla Stanéw Zjednoczonych — $rodek przedziatu dla stopy fed funds; dla strefy euro — stopa depozytowa.

W Polsce od wrzednia nastgpowalo pogorszenie sytuacji pandemicznej (Wykres 5), jednak
wprowadzane restrykcje byly lagodniejsze niz w poprzednich falach. W efekcie, mimo kolejnej fali
pandemii, naplywajgce dane wskazywaly na utrwalanie sie ozywienia gospodarczego. Dane o PKB
potwierdzity silny wzrost aktywnosci w IIl kw. (wzrost o 2,5% kw/kw i 5,5% r/r; Wykres 7), wspierany
przez rosngce inwestycje oraz konsumpcje. Na kontynuacje ozywienia koniunktury w IV kw.

17 EBC kontynuowat takze skup akiywéw w ramach APP oraz operacje TLTRO oraz PELTRO.
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wskazywaly naplywajace miesieczne dane o produkcji przemystowej, produkei budowlano-
montazowej oraz sprzedazy detalicznej’s. Jednoczeénie nadal poprawiala si¢ sytuacja na rynku pracy.
Nastepowat dalszy wzrost zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw oraz obnizala si¢ stopa bezrobocia,
osiagajac poziom zblizony do przedpandemicznego (Wykres 6). Utrzymywala si¢ réwniez wysoka
dynamika wynagrodzen. Jednoczesnie wsparcie antykryzysowe dla rynku pracy zostalo stopniowo
wygaszonel,

Ozywieniu gospodarczemu towarzyszyto — podobnie jak w wielu innych krajach - istotne
przyspieszenie dynamiki cen (Wykres 7; Wykres 8)%. Wzrost inflacji w gléwnej mierze nadal wynikat
zoddzialywania czynnikéw zewnetrznych i niezaleznych od krajowej polityki pieni¢znej.
W szczegdlnodci dalszy wzrost rocznej dynamiki cen byl nastgpstwem znacznie wyzszych niz przed
rokiem cen surowcéw energetycznych i rolnych na rynkach $wiatowych, przy utrzymujacych sie
efektach wczeéniejszych podwyzek oplat za wywoz $mieci i cen energii elektrycznej. Do wyzszej inflacji
przyczynialy sie takze wyzsze ceny transportu (Wykres 12) oraz zaburzenia w funkcjonowaniu
globalnych laricuchéw podazy. W kierunku wzrostu inflacji oddzialywalo réwniez trwajace ozywienie
gospodarcze, w tym popyt stymulowany wzrostem dochodéw gospodarstw domowych. W takiej
sytuacji nastgpowal takze wzrost inflacji bazowej (po wytaczeniu cen energii i Zywnosci?).

Wobec nieoczekiwanego i wyraznego nasilenia czynnikéw podbijajacych biezaca inflacje,
systematycznie podwyzszano takze prognozy inflacji na kolejne kwartaly, w tym szczegodlnie na 2022 r.
(Tabela 5). Na silne podwyzszenie prognozowanej inflacji w 2022 r. wskazywata listopadowa projekcja
inflacji NBP2, a takze prognozy analitykéw rynkowych oraz instytucji migdzynarodowych (Wykres 9).
Jednoczeénie wigkszoéé czynnikéw oddziatujacych w kierunku wzrostu dynamiki cen miata charakter
negatywnych szokéw podazowych, co powodowato pewna rewizje w d6t prognoz wzrostu PKB na
kolejne lata, cho¢ perspektywy dla aktywnosci gospodarczej pozostawaly korzystne. W efekcie rosto
ryzyko utrzymywania sie inflacji powyzej celu NBP w $rednim okresie.

18 Wzrost PKB w IV kw. 2021 r. wynidst 1,6% kw/kw 17,6% r/r.

1 W polowie 2021 r. zakoriczono przyznawanie $wiadczeri na zasadach ogdlnych, a nastepnie w pazdzierniku wygasto
dofinansowanie wynagrodzen pracownikéw sektoréw najbardziej dotknigtych kryzysem pandemicznym.

2 We wrzeéniu inflacja wyniosta 5,9%, w pazdzierniku 6,8%, w listopadzie 7,8%, a w grudniu 8,6%.

2 Inflacja po wytaczeniu cen energii i zywnosci wzrosta z 3,9% w sierpniu 2021 r. do 5,3% w grudniu.

2 Zgodnie z centralng 4ciezka projekdi listopadowej dynamika PKB miata wynies¢ 5,3% w 2021 1. 1 4,9% w 2022 r. Natomiast
inflacja miata si¢ uksztattowaé na poziomie 4,9% w 2021 r.15,8% w 2022 r.
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Wykres 14. Stopa referencyjna NBP
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Zrédto: dane NBP.

Wobec kontynuacji ozywienia krajowej aktywnosci gospodarczej oraz oczekiwanego utrzymania sie
korzystnej sytuacji na rynku pracy, a takze prawdopodobnego silniejszego i dtuzszego oddzialywania
zewngtrznych szokéw na dynamike cen, Rada oceniala, Ze istnieje ryzyko utrwalenia sie podwyzszonej
inflacji w horyzoncie oddzialywania polityki pienieznej. Aby ograniczy¢ to ryzyko, od pazdziernika
2021 r. Rada zaciesniala polityke pieni¢zng poprzez systematyczne podnoszenie stdp procentowych
NBP. Na pazdziernikowym posiedzeniu stopa referencyjna zostala podniesiona o 0,40 pkt proc.; na
listopadowym posiedzeniu 00,75 pkt proc, a na grudniowym o 0,50 pkt proc. (Wykres 14).
W konsekwencji na koniec 2021 r. stopa referencyjna NBP wzrosta do 1,75%. Na pazdziernikowym
posiedzeniu Rada zdecydowala réwniez o podniesieniu stopy rezerwy obowigzkowej z 0,5% do 2,0%.
Jednoczesnie w paZdzierniku i listopadzie ograniczono skale, a w grudniu zakoriczono operacje
strukturalne skupu obligacji na rynku wtérnym. Zaciesnienie polityki pienieznej bylo zgodne
7z Zatozeniami polityki pienieznej na rok 2021 i miato na celu obnizenie inflacji do celu NBP w srednim

okresie, przy jednoczesnym wspieraniu zréwnowazonego wzrostu gospodarczego.

2.3. Instrumenty polityki pienieznej w 2021 r.

W 2021 r. NBP prowadzil polityke pieniezng wykorzystujac instrumenty przewidziane w Zafozeniach
polityki pienigznej na rok 2021. Stosowane instrumentarium bylo dostosowywane do zmieniajacych sie
w ciggu roku uwarunkowan makroekonomicznych i rynkowych. W pierwszych trzech kwartatach
2021 r. NBP utrzymywal stopy procentowe oraz podstawowsg stope rezerwy obowiazkowej na
niezmienionym poziomie, a takZze kontynuowal stosowanie operacji strukturalnych i oferowanie
kredytu wekslowego, tj. instrumentéw polityki pienigznej uruchomionych w 2020 r. w reakcji na
pandemie COVID-19. Natomiast w IV kw. 2021 r. podwyzszono stopy procentowe NBP, zwiekszono
poziom podstawowej stopy rezerwy obowigzkowej, zakonczono oferowanie bankom kredytu
wekslowego oraz prowadzenie operacji strukturalnych, a takze wznowiono operacje dostrajajace.
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Plynnos¢ sektora bankowego w 2021 .

W 2021 r. utrzymywata si¢ nadplynnoé¢ sektora bankowego, ktérej skala byta wyzsza niz w 2020 r.
Poziom $rodkéw pozostajacych w dyspozycji sektora bankowego przekraczajgcych wymagany poziom
rezerwy obowiazkowej wyniost w grudniu 2021 r. Srednio 253 866 min zt i byt o 70 068 mlIn zt wyzszy
niz w analogicznym okresie 2020 r.?

Do wzrostu nadptynnosci sektora bankowego w 2021 r. przyczynily si¢ przede wszystkim transakcje
walutowe prowadzone przez NBP, a w szczegolnosci skup walut obcych, giéwnie od Ministerstwa
Finansdw. Przyrost ten zostat czesciowo ograniczony w wyniku sprzedazy walut obcych przez NBP na
potrzeby Komisji Europejskiej. Przewaga dokonywanego przez NBP skupu walut obcych nad ich
sprzedaza spowodowala w 2021 r. wzrost poziomu $rodkéw w dyspozycji sektora bankowego
0 59 228 mln zt (odnoszac $rednig warto$¢ z grudnia 2021 r. do Sredniej wartosci z grudnia 2020 r.).

Na zwigkszenie poziomu nadplynnosci wplynat takze skup dluznych papieréw wartosciowych na
rynku wtérnym, dokonywany przez NBP w ramach strukturalnych operacji otwartego rynku. Operacje
te przyczynily sie do wzrostu poziomu s$rodkéw w dyspozycji sektora bankowego o 38 669 min zi
(w ujeciu analogicznym jak wyzej).

W kierunku ograniczenia nadplynnosci sektora bankowego oddzialywal obserwowany w 2021 r.
przyrost pieniadza gotéwkowego w obiegu. Czynnik ten spowodowat obnizenie poziomu srodkow
pozostajacych w dyspozycji sektora bankowego o 34 912 min zi (w ujeciu analogicznym jak wyzej).

Na spadek nadptynnosci sektora bankowego, jaki mial miejsce pod koniec 2021 r., wplyneto ponadto
podwyzszenie, poczawszy od grudniowego okresu utrzymywania rezerwy obowigzkowej,
podstawowej stopy rezerwy obowigzkowej z 0,50% do 2,00%. Wymagany poziom rezerwy
obowigzkowej w grudniowym okresie jej utrzymywania w 2021 r. byl wyzszy o 27931 miln zt

w poroéwnaniu do analogicznego okresu w 2020 r.

Konsekwencjg zwigkszenia w 2021 r. skali nadplynnosci sektora bankowego byt wzrost sredniego
poziomu krotkoterminowych operacji polityki pienieznej. Wielkos¢ srodkéw pozostajacych
w dyspozycji sektora bankowego absorbowana w ramach wyzej wymienionych operacji (w ujeciu
netto) uksztaltowata si¢ w grudniu 2021 r. na poziomie 248 850 mln z1 i byta 0 93 073 mln zI (4. 0 59,8%)
wyzsza niz w grudniu 2020 r.2

Stopy procentowe NBP

Podstawowym instrumentem polityki pienieznej w 2021 r. byly stopy procentowe NBP. Stopa
referencyjna NBP, okredlajac rentownos¢ podstawowych operacji otwartego rynku, wplywata
na poziom krétkoterminowych rynkowych stép procentowych.

2 W rozdziale dane oraz obliczenia przedstawiono stosujac konwencje, iz miesigc, kwartat lub rok odnosza si¢ do przypadajacych
w tym czasie okreséw utrzymywania rezerwy obowiazkowej.

2 W pozydji tej uwzgledniono nastepujace operacje dokonywane przez NBP w latach 20201 2021: podstawowe operacje otwartego
rynku (emisja bonéw pienieznych NBP), operacje dostrajajace (emisja bonéw pienigznych NBP o terminach kr6tszych niz operadje
podstawowe, repo) oraz operacje depozytowo-kredytowe NBP.
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Stopa lombardowa NBP wyznaczata oprocentowanie oferowanego przez NBP kredytu lombardowego,
umozliwiajacego pozyskiwanie srodkéw z banku centralnego na termin O/N. Stopa depozytowa NBP
determinowata oprocentowanie depozytu umozliwiajacego lokowanie w NBP srodkéw na termin O/N.

Stopa dyskontowa weksli okreslala oprocentowanie kredytu wekslowego oferowanego przez NBP.

W IV kw. 2021 r. Rada trzykrotnie podwyzszyla stopy procentowe NBP. Zmiany te weszty w zycie
kolejno w dniach: 7 pazdziernika 2021 r., 4 listopada 2021 r. oraz 9 grudnia 2021 r. W ich wyniku stopa
referencyjna zostata podwyzszona do poziomu 1,75% (z 0,10%), stopa lombardowa do 2,25% (z 0,50%),
stopa depozytowa do 1,25% (z 0,00%), za$ stopa dyskontowa weksli do 1,85% (z 0,12%).

Skutkiem wyzej wymienionych zmian bylo zwigkszenie szerokosci korytarza stop procentowych NBP,
wyznaczanego poziomami stopy depozytowej i lombardowej, z 50 pb. do 100 pb. Jednoczesnie korytarz
ten zostal uksztaltowany w sposéb symetryczny (+/-50 pb.) wzgledem stopy referencyjnej NBP.

Operacje otwartego rynku

Podobnie jak w latach poprzednich, celem operacyjnym polityki pienieznej w 2021 r. bylo ksztattowanie
stawki POLONIAZ w poblizu stopy referencyjnej NBP. Gléwnym instrumentem stuzacym realizacji
tego zadania byly podstawowe operacje otwartego rynku. Wykorzystujac wspomniane operacje, NBP
oferowal bankom mozliwoéé¢ bilansowania wiasnych pozycji plynnosciowych w trakcie okreséw
utrzymywania rezerwy obowigzkowej, dazac do uksztaltowania warunkéw plynnoéciowych
w sektorze bankowym w sposdb wlasciwy z punktu widzenia realizacji celu operacyjnego.

Operacje podstawowe przeprowadzane byly w 2021 r. regularnie, raz w tygodniu, w formie emisji

~bondéw pienieznych NBP, co do zasady z 7-dniowym terminem zapadalnosci®. Za pomoca tych operacji
NBP absorbowal wiekszos¢ nadwyzek srodkéw pozostajacych w dyspozycji sektora bankowego,
wzgledem wymaganego poziomu rézerwy obowigzkowej. Rentownosci poszczegdlnych operagji byly
réowne poziomowi stopy referencyjnej NBP obowigzujgcemu w dniu ich zaoferowania. W 2021 r. NBP
przeprowadzit 52 operacje podstawowe, a Sredni dzienny poziom bonéw pienieznych NBP
wyemitowanych w ramach tych operacji wyniést 205511 min zt i byl wyzszy o 72047 min zt
w porownaniu do 2020 r. (Wykres 15).

5 Stawka POLONIA. (Polish Overnight Index Average) wyznaczana jest jako $rednia (wazona wolumenem poszczegSlnych
transakcji) oprocentowania niezabezpieczonych depozytéw miedzybankowych zawartych na termin O/N w danym dniu
roboczym do godziny 16.30 pomiedzy Uczestnikami Fixingu Stawki Referencyjnej POLONIA.

2% Wyjatek stanowita operacja podstawowa przeprowadzona w dniu 31 grudnia 2020 r., ktérej okres zapadalnosci wyniést 8 dni.
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Wykres 15. Sredni dzienny poziom absorbujacych operadji otwartego rynku NBP w poszczegdlnych
okresach utrzymywania rezerwy obowiazkowej w 2021 r. (warto$¢ nominalna bonéw pienigznych
NBP)

u Sredni dzienny poziom bonéw pienigznych NBP wyemitowanych w ramach operacii dostrajajacych
mid zt = Sredni dzienny poziom bonéw pienigznych NBP wyemitowanych w ramach operacji podstawowych mid zt
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Zrédto: dane NBP.

W 2021 r.,, podobnie jak w przypadku wiekszodci okreséw utrzymywania rezerwy obowiazkowe;j
w roku poprzednim, znaczna cze$¢ érodkéw pozostajacych w dyspozycji sektora bankowego nie byta
absorbowana przy wykorzystaniu operacji podstawowych NBP. Wynikato to z preferencji bankow do
utrzymywania wspomnianych nadwyzek w instrumentach zapewniajacych jak najwigksza
elastycznos¢ w zarzadzaniu ptynnoscia, w tym na rachunkach w NBP (powyzej wymaganego poziomu
rezerwy obowiazkowej) oraz w formie depozytu na koniec dnia skfadanego w banku centralnym.

Wspomnianemu powyzej podejéciu bankéw do zarzadzania wlasnymi pozycjami plynnosciowymi
sprzyjaly wystepujace uwarunkowania rynkowe, a w szczegolnosci niepewnos¢ dotyczaca rozwoju
pandemii COVID-19. Ponadto, na zwiekszong sklonnos$¢ bankéw do utrzymywania dodatkowych
buforéw plynnosciowych w pewnym stopniu wplywata relatywnie niewielka roznica migdzy
oprocentowaniem srodkéw utrzymywanych na rachunku biezagcym powyzej wymaganego poziomu
rezerwy obowigzkowej oraz w postaci depozytu na koniec dnia, a oprocentowaniem srodkow
lokowanych w bonach pienieznych NBP w ramach operacji otwartego rynku (do dnia 6 pazdziernika
2021 r. wynoszaca 10 pb.). Dodatkowo, przy obowigzujacym do dnia 29 listopada 2021 1., znaczaco
nizszym (wzgledem stanu sprzed pandemii COVID-19) poziomie rezerwy obowiazkowej, banki
utrzymywaly dodatkowe $rodki (powyzej wymaganego poziomu rezerwy obowigzkowej) dla celow
rozliczeniowych.

Przeprowadzone w IV kw. 2021 r. podwyzszenie poziomu stop procentowych NBP, a takze poziomu
podstawowe]j stopy rezerwy obowiazkowej przyczynily si¢ do zmniejszenia skali $rodkow
utrzymywanych przez banki na rachunkach biezacych w NBP powyzej wymaganego poziomu rezerwy
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obowiazkowej, czemu towarzyszyl wzrost wielkosci skladanego w banku centralnym depozytu na
koniec dnia (Wykres 18; Wykres 19)2.

Przedstawionym zmianom towarzyszylo wznowienie stosowania przez NBP, od grudnia 2021 r.,
dostrajajacych operacji otwartego rynku, przeprowadzanych doraznie w trakcie okresu utrzymywania
rezerwy obowiazkowej oraz oferowanych w ostatnim dniu roboczym tego okresu. Sredni dzienny
poziom bonéw pienigznych NBP wyemitowanych w 2021 r. w ramach operacji dostrajajacych wynidst
394 mln z1 i byl nizszy niz w 2020 r. 0 842 mln zt.

W 2021 r. odchylenie stawki POLONIA od stopy referencyjnej NBP uksztattowalo si¢ na poziomie
poréwnywalnym do wystepujacego w 2020 r. Jego $rednia dzienna wartos¢ w ujeciu absolutnym
wyniosta w 2021 r. 16 pb., podczas gdy w 2020 r. — 17 pb.2

Wykres 16. Stopy procentowe NBP oraz stawka POLONIA w latach 2020-2021
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W pierwszych trzech kwartatach 2021 r. srednie dzienne absolutne odchylenie stawki POLONIA
od stopy referencyjnej NBP pozostawato na poziomach zblizonych do odnotowywanych w II potowie
2020 r., wynoszac 9 pb. Wzrost wyzej wymienionego odchylenia do 38 pb. wystapit w IV kw. 2021 r., tj.
w okresie dokonywania przez RPP zmian w poziomie stop procentowych NBP i utrzymujacej sie —
zwlaszcza pod koniec roku - znacznej ostroznodci w zakresie zarzadzania wlasnymi pozycjami

plynnosciowymi przez banki.

% §rodki utrzymywane przez banki na rachunku biezacym powyzej poziomu rezerwy wymaganej nie podlegaja oprocentowaniu.
Oprocentowanie depozytu na koniec dnia okreéla za$ stopa depozytowa NBP, ktéra w okresie 9 kwietnia 2020 r. — 3 listopada
2021 r. byla réwna 0,00%, a w okresie wezedniejszym i pézniejszym ksztattowata sie na dodatnim poziomie.

2 Przytoczony wskaznik obliczono jako $rednie dzienne absclutne odchylenie stawki POLONIA od stopy referencyjnej NBP
(usredniony modul réznicy) przeliczone wedtug bazy 365 dni.
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Polityka pieniezna

Poza operacjami podstawowymi oraz dostrajajacymi, przez znaczng czgs¢ 2021 r. NBP kontynuowat
prowadzenie — uruchomionych w 2020 r. w reakcji na pandemig¢ COVID-19 - operacji strukturalnych,
polegajacych na skupie na rynku wtérnym skarbowych papieréw warto$ciowych i papieréw diuznych
gwarantowanych przez Skarb Panstwa.?

W 2021 r. operagje strukturalne przeprowadzane byly w okresie styczen ~ listopad. Dokonywano ich
w trybie regularnym, zgodnie z terminami oglaszanymi przez NBP z wyprzedzeniem. Laczna skala
tych operacji w 2021 r. byla znacznie nizsza niz w 2020 r. W 2021 r. w ramach strukturalnych operacji
otwartego rynku, NBP skupit na rynku wtémym obligacje o facznej nominalnej wartoéci 36,9 mid zt
(wobec 107,1 mld zt w 2020 r.), w tym obligacje skarbowe o wartosci 28,6 mld zl oraz obligacje
z gwarancjg Skarbu Paristwa o wartosci 8,3 mld zt (Wykres 17). Poziom zasilenia sektora bankowego
w plynnoéé¢ z tytulu tych operacji w wyzej wymienionym okresie wyniést 37,7 mld z1.% Wartos¢
portfela dtuznych papieréw wartosciowych skupionych przez NBP wedlug stanu na koniec 2021 r.
wyniosta 144,0 mld z131 W ciagu 2021 r. terminy oraz skala prowadzonych strukturalnych operacji
otwartego rynku byly uzaleznione od warunkéw rynkowych.

W IV kw. 2021 r. nastapilo stopniowe ograniczenie skali, a nastgpnie zaprzestanie stosowania operacji
strukturalnych®. Powyzsze dzialania byly spdjne z kierunkiem prowadzonej przez NBP polityki

pienieznej w tym okresie.

» Skupem objete byly obligacje skarbowe oraz wybrane obligacje posiadajace gwarancjg Skarbu Paristwa (obligacje emitowane
przez Bank Gospodarstwa Krajowego na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 oraz obligacje emitowane przez Polski
Fundusz Rozwoju SA).

3 Warto$é obligacji skupowanych przez NBP na rynku wtérnym (po cenach biezacych), odzwierciedlona w kwocie zasilenia
sektora bankowego (kwocie zakupu), rézni si¢ od wartosci nominalnej tych obligadji.

3 W tej wartoéci uwzgledniono wykup obligacji skarbowej serii OK0521 w dniu 25 maja 2021 r., ktérej warto$¢ nominalna
w portfelu NBP wynosita 50,0 mln zt.

2 W komunikacie z dnia 29 listopada 2021 r. NBP wskazat, iz poczawszy od grudnia 2021 r. operacje te beda mogly by¢
zastosowane, w przypadku gdy bank centralny uzna, ze wymagaja tego wystepujace uwarunkowania rynkowe.

Narodowy Bank Folski



Polityka pieniezna

Wykres 17. Wartos¢ nominalna obligacji skupionych przez NBP w ramach strukturalnych operagji
otwartego rynku w poszczegdlnych okresach utrzymywania rezerwy obowiazkowej w 2021 r.
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Zrédto: dane NBP.

Wartoé¢ nominalna obligacji obliczona wedtug dat przeprowadzenia przetargéw.
Rezerwa obowiazkowa

System rezerwy obowigzkowej sprzyjat realizacji celu operacyjnego polityki pienieznej, oddziatujgc
w kierunku stabilizacji krétkoterminowych rynkowych stép procentowych. Usredniony mechanizm
utrzymywania rezerwy obowiazkowej stwarzal podmiotom nia objetym swobode decydowania
o wysokosci srodkéw gromadzonych na rachunkach w banku centralnym w poszczegdlnych dniach
okresu utrzymywania rezerwy, pod warunkiem utrzymania $redniego stanu srodkéw na rachunkach

w NBP na poziomie nie nizszym od wartosci rezerwy wymaganej.

W 2021 r. obowiazkowi utrzymania rezerwy obowiazkowej podlegaly banki, oddzialy instytucji
kredytowych, oddzialty bankéw zagranicznych dzialajagce w Polsce, spdldzielcze kasy
oszczednosciowo-kredytowe oraz Krajowa Spoldzielcza Kasa Oszczgdnosciowo-Kredytowa.
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Wykres 18. Odchylenie $redniego stanu rachunkéw podmiotéw rezerwy obowigzkowej
utrzymywanych w NBP od wymaganego poziomu rezerwy w poszczegdlnych okresach jej
utrzymywania w 2021 r.
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Zrédto: dane NBP.

Wymagany poziom rezerwy obowiazkowej obowiazujacy dla grudniowego okresu jej utrzymywania
w 2021 r. wyniést 35 250 min zt (33 062 mIn zt w przypadku bankéw komercyjnych, 2 047 min zt —
bankéw spétdzielczych i 141 min zt - spéldzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych).
W poréwnaniu do wymogu obowiazujacego dla analogicznego okresu w 2020 r. rezerwa obowigzkowa
ogdlem byla wyzsza o 27931 miln zl,-tj. o 381,7%. Zmiana ta byla przede wszystkim skutkiem
podwyzszenia podstawowej stopy rezerwy obowigzkowej* z poziomu 0,50% do 2,00%, poczawszy od
rezerwy obowiazkowej utrzymywanej od dnia 30 listopada 2021 r3* Wysoko$¢ oprocentowania
$rodkow rezerwy obowiazkowej w 2021 r. odpowiadata poziomowi stopy referencyjnej NBP.

W okresie styczen — pazdziernik 2021 r. éredni dzienny poziom nadwyzek srodkéw utrzymywanych
na rachunkach w NBP przez podmioty rezerwy (ij. przekraczajacych wymagany poziom rezerwy
obowiazkowej) wahal si¢ w zakresie od 21 678 min zt do 32 093 min zl. Istotnie mniejszy poziom
nadwyzek odnotowano w ostatnich dwéch okresach utrzymywania rezerwy obowiazkowej w 2021 r.
Pozycja ta w okresie listopadowym wyniosta 2 202 mIn z}, a w grudniowym — 628 mln zi.

W 2021 r. nie odnotowano przypadku nieutrzymania przez podmioty rezerwy wymaganego poziomu
tego instrumentu.

3 Podstawowa stopa rezerwy obowigzkowej odnosi sig do $rodkéw ziotowych i srodkéw w walutach obcych zgromadzonych
na rachunkach bankowych oraz $rodkéw uzyskanych z tytutu emisji papieréw wartoéciowych. Stopa rezerwy obowigzkowej od
$rodkéw uzyskanych z tytutu transakgji repo i sell-buy-back oraz srodkéw pozyskanych co najmniej na 2 lata, w 2021 r. wynosita
0,00%.

3 Wymagany poziom rezerwy obowiazkowej w grudniowym (2021 r.) okresie jej utrzymywania wzrdst o 27007 min zi
w poréwnaniu do poziomu obowigzujacego w okresie listopadowym (2021 1.).
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Operacje depozytowo-kredytowe

Oferowanie przez NBP kredytu lombardowego pozwalato bankom w 2021 r. na pozyskiwanie srodkéw
z NBP w kazdym dniu operacyjnym na termin O/N. Kredyt ten byl zabezpieczany aktywami
akceptowanymi przez bank centralny (m.in. skarbowymi papierami wartosciowymi, papierami
wartoéciowymi wyemitowanymi przez NBP, obligacjami komunalnymi, listami zastawnymi oraz

obligacjami korporacyjnymi o wysokiej jakosci kredytowej).

Z kolei depozyt na koniec dnia umozliwiat bankom w 2021 r. lokowanie, w kazdym dniu operacyjnym,
nadwyzek srodkéw w banku centralnym na termin O/N.

Oprocentowanie wyzej wymienionych instrumentéw stanowilo odpowiednio gorne oraz dolne
ograniczenije dla stawek rynkowych wyznaczanych dla terminu O/N, zmniejszajac skale ich

potencjalnych wahar.

W 2021 r., podobnie jak w latach poprzednich, banki sporadycznie korzystaty z kredytu lombardowego.
Laczna kwota wykorzystanego kredytu w skali roku — liczona za dni wykorzystania — wyniosta
9,9 miIn zt i byta 0 51,5% nizsza od kwoty wykorzystanego kredytu w 2020 r. (20,4 mln z}).

W 2021 r. banki zlozyly w NBP depozyt na koniec dnia ogélem w kwocie 3 895 979,1 mIn z1 (liczone za
dni ich utrzymywania). Sredni dzienny poziom lokat tego typu w analizowanym okresie wyniost
10673,9 mln zt (wobec 3193,2 min zl w 2020 r.). Znaczacy wzrost poziomu nadwyzek srodkéw
lokowanych przez banki w formie depozytu na koniec dnia w NBP miat miejsce w okresach

utrzymywania rezerwy obowigzkowej przypadajacych na listopad oraz grudzier: 2021 r.

Wykres 19. Srednie dzienne saldo operacji depozytowo-kredytowych w poszczegdlnych okresach

utrzymywania rezerwy obowigzkowej w 2021 r.
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Zrédto: dane NBP.
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Kredyt wekslowy

Do 18 pazdziernika 2021 r. NBP oferowat bankom kredyt wekslowy przeznaczony na refinansowanie
kredytéw udzielanych przez banki przedsiebiorcom. Oferujac ten instrument, NBP byl gotowy
przyjmowaé od bankéw do dyskonta weksle wystawiane przez przedsigbiorcow w zwigzku
z udzielonymi im kredytami. Oprocentowanie kredytu wekslowego wyznaczala stopa dyskontowa
weksli.

W 2021 r. nie wystapil przypadek udzielenia kredytu wekslowego przez NBP i jednoczesnie w trakcie
roku nastapita splata érodkéw pozyskanych w ramach tego instrumentu w 2020 r. w kwocie 52,9 min zt.

Swapy walutowe

Wykorzystujac transakcje walutowe typu swap, NBP moze dokonywa¢ kupna (lub sprzedazy) ziotego
za walute obca na rynku kasowym, przy jednoczesnej jego odsprzedazy (lub odkupie) w ramach
transakgji terminowej w okreslonej dacie.

W 2021 r. NBP nie wykorzystywat tego rodzaju operacji w ramach realizadji polityki pienigzne;j.
Interwencje walutowe

W ramach obowiazujacej strategii polityki pienieznej NBP moze dokonywa¢ zakupu badz sprzedazy
na rynku walut obcych za zlote.

W 2021 r. NBP nie przeprowadzat tego rodzaju operacji.

— Narodowy Bank Polski



Dzialania na rzecz stabilnosci systemu finansowego

3. Dzialania na rzecz stabilnosci systemu

finansowego®

Stabilnie 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: dziatania na rzecz wyeliminowania lub ograniczenia ryzyka systemowego, ksztaltowanie
warunkow niezbednych do rozwoju systemu bankowego oraz dzialania na rzecz stabilnodci systemu

finansowego.

Szczegblne znaczenie dla zachowania stabilnosci systemu finansowego w Polsce ma utrzymanie
bezpieczenstwa sektora bankowego, ktorego aktywa stanowia prawie trzy czwarte aktywow krajowych

instytucji finansowych.
3.1. Nadzdr makroostroznosciowy

W 2021 r. Narodowy Bank Polski realizowatl zadania wynikajace z ustawy o NBP, dotyczace obstugi
Komitetu Stabilnosci Finansowej jako organu nadzoru makroostroznosciowego (KSF-M), w tym
wsparcia analitycznego i prawnego. W 2021 r. odbyly sie 4 posiedzenia Komitetu.

W ramach prac na rzecz KSF-M w 2021 r. Narodowy Bank Polski:

* Przygotowywatl i udostgpnial analizy, opracowania oraz opinie dotyczace identyfikacji i oceny
ryzyka systemowego w wymiarze krajowym i miedzynarodowym, w tym cykliczne raporty NBP:
Raport o stabilnosci systemu finansowego (dwa razy w roku) i Raport o stanie réwnowagi polskiej gospodarki
(raz w roku) oraz Raport o nadzorze systemowym nad systemem ptatniczym (raz w roku).

* Analizowal sytuacje na rynku nieruchomosdci mieszkaniowych, w tym wedlug zalecenia
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS).

* Przygotowywal propozycje stanowisk i rekomendacji KSF-M na rzecz ograniczania ryzyka
systemowego, dotyczace: utrzymania bufora antycyklicznego na poziomie 0%, czasowej zmiany
wysokosci wag ryzyka dla bankow aktywnie zaangazowanych w proces ugdd z kredytobiorcami
majacymi kredyty w walutach obcych oraz funkcjonowania bankéw spétdzielczych.

" Analizowal zasadnos¢ wprowadzenia zasady wzajemnosci w stosowaniu $rodkéw polityki

makroostroznosciowej w odniesieniu do innych krajow?.

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

% Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 21 marca 2019 r. zmieniajace zalecenie ERRS/2016/14 w sprawie
uzupelniania luk w danych dotyczacych sektora nieruchomosc (ERRS/2019/3).

% Zalecenie ERRS w sprawie oceny skutkéw transgranicznych oraz dobrowolnej wzajemnodci $rodkéw polityki
makroostroznosciowej (ERRS/2015/2).
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Dziatania na rzecz stabilnoécdi systemu finansowego

* Przygotowal propozycje kwartalnej opinii Komitetu w sprawie wysokoéci wplat bankéw
na Fundusz Wsparcia Kredytobiorcow?.

* Wspolpracowal w imieniu Komitetu z organami i instytucjami Unii Europejskiej, a takze
z organami makroostroznosciowymi innych panstw czlonkowskich w zakresie prowadzonej przez
nie polityki. W szczegdlnoéci podejmowat dziatania majace na celu realizacj¢ zaleceri Europejskiej
Rady ds. Ryzyka Systemowego, w tym zwigzanych z wplywem sytuacji pandemicznej na europejski
system finansowy.

NBP zrealizowat rekomendacje KSF-M dotycza zapewnienia dostepnosci danych i informadji o rynku

nieruchomosci®®.

Przedstawiciel NBP przewodniczyt pracom grupy roboczej o statym charakterze, bedacej zapleczem
analitycznym Komitetu. W 2021 r. grupa robocza, opierajac si¢ gléwnie na materialach NBP,
przygotowala analizy i opinie dotyczace m.in.: Zrédet i natgzenia ryzyka systemowego w Polsce,
specyficznych Zrodet ryzyka systemowego (pandemia COVID-19, sytuacja na rynku finansowania
nieruchomosci), identyfikacji innych instytucji o znaczeniu systemowym (O-SII) oraz zobowigzania ich
do utrzymywania odpowiedniego bufora kapitalowego®, a takZze wskazania przez KE zamiennika,

ktory zastapi wskaznik referencyjny LIBOR CHF.

Ponadto, pod przewodnictwem NBP, pracowata grupa robocza ds. analizy sytuacji w sektorze bankow
spdldzielczych oraz w sektorze spéidzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych. Zadaniem grupy
byta analiza wyzwan rozwojowych w obu sektorach. Wypracowano projekty rekomendacji KSF-M
w tym zakresie. W przypadku bankéw spotdzielczych sformutowano propozycje: zwolnienia
z podatku dochodowego od o0séb .prawnych bezzwrotnej pomocy udzielanej podmiotom
wymagajacym wewnetrznej restrukturyzacji¥, zmiany Rekomendacji S, wylaczajacej banki
spéldzielcze z grona podmiotéw zobowigzanych do oferowania kredytéw o stalej lub okresowo stalej
stopie procentowej oraz opracowania zasad udzielania bankom spétdzielczym pomocy w innej formie
niz finansowa. W przypadku kas zalecenia dotyczyly prawnych ograniczen zrodet pozyskiwania
kapitatu oraz ograniczen $wiadczenia ustug finansowych dla szerszej grupy podmiotéw. Dodatkowo
opracowano projekt stanowiska KSF-M wskazujacy dziatania, ktére banki spétdzielcze powinny podjac

we wlasnym zakresie.

3 Art. 16a ust. 4 ustawy z dnia 9 pazdziernika 2015 r. o wsparciu kredytobiorcéw, ktorzy zaciggneli kredyt mieszkaniowy
i znajduja si¢ w trudnej sytuacji finansowej (Dz.U. z 2022 r. poz. 298).

3% KSF-M wydal rekomendacje skierowana do NBP dotyczaca zapewnienia dostepnosci danych i informadi o rynku
nieruchomoséci (uchwata nr 23/2018 z dnia 11 czerwca 2018 r.). Rekomendacja ta byta konsekwencja wydanego w 2016 r. przez
Europejska Rade Ryzyka Systemowego zalecenia w sprawie uzupeiniania informacji dotyczacych sektora nieruchomosd
(ERRS/2016/14) skierowanego do krajowych organéw nadzoru makroostroznosciowego wszystkich 28 krajéw UE.

© O-SII (other systemically important instifution) to podmiot, ktéry nie jest globalng instytucja systemowo wazna, ale moze — ze
wzgledu na swoja wielko$é, powiazania lub model biznesowy — stwarzac zagrozenie dla stabilnosci systemu finansowego danego
kraju. KSF-M wydaje w tej sprawie opinie, o ktdra corocznie wystepuje Komisja Nadzoru Finansowego.

41 Pomoc ta jest udzielana z funduszy pomocowych systeméw ochrony instytucjonalne.
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Dziatania na rzecz stabilnosci systemu finansowego

Prezes NBP, jako Przewodniczacy KSF-M, przekazat Sejmowi RP informacje o dziatalnosci Komitetu
w zakresie zadan dotyczacych nadzoru makroostrozno$ciowego w 2020 r.22

NBP informowat opini¢ publiczng i uczestnikéw systemu finansowego o biezacych pracach Komitetu
za posdrednictwem strony internetowej poswigconej nadzorowi makroostroznosciowemu#.

3.2. Wspoélpraca z innymi instytucjami publicznymi w zakresie stabilnosci
finansowej

W 2021 r. NBP brat udziat w pracach Komitetu Stabilnosci Finansowej w formule zarzadzania
kryzysowego (KSF-K). W 2021 r. odbyly si¢ 2 posiedzenia KSF-K. Oméwiono podczas nich sytuacje
ekonomiczno-finansowa niektérych bankéw komercyjnych oraz dziatania stluzace zachowaniu

stabilnosci w systemie finansowym.

Ponadto w 2021 r. NBP przygotowat i przekazal opinie: Saqdowi Najwyzszemu w sprawie istotnych
zagadnien prawnych zwigzanych z kredytami denominowanymi lub indeksowanymi do walut obcych
oraz Komisji Europejskiej w sprawie zamiennika dla wskaznika referencyjnego LIBOR CHF.

Wspotpraca NBP z krajowymi instytucjami sieci bezpieczeristwa finansowego obejmowata takze:

— czionkostwo delegowanego przez Prezesa NBP czlonka Zarzadu NBP w Komisji Nadzoru
Finansowego* oraz czlonkostwo dwoch przedstawicieli delegowanych przez Prezesa NBP
w Radzie Bankowego Funduszu Gwarancyjnego®,

— wspoldzialanie z Urzedem Komisji Nadzoru Finansowego oraz Bankowym Funduszem
Gwarancyjnym — na podstawie ustawowych upowaznienn dotyczacych zasad przekazywania

informacji*.
3.3. Dzialalnos$¢ analityczna i badawcza w zakresie systemu finansowego

W 2021 r. przedmiotem analiz i badaii NBP byly liczne zagadnienia dotyczace stabilnosci i rozwoju
polskiego systemu finansowego. Ze wzgledu na ustawowe zadanie regulowania plynnosci bankéw
iich refinansowania NBP analizowat réwniez sytuacje pojedynczych bankéw. Wyniki najwazniejszych

4 Zgodnie z art. 9 ust. 2 ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostrozno$ciowym (Dz.U. z 2021 r. poz. 140, z pdin.
zZm.).

# Strona: www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy. Na stronie sa dostepne m.in. komunikaty po posiedzeniach KSF-M,
informacje o stosowanych instrumentach makroostroznosciowych oraz opracowania analityczne, w tym raport roczny
z dzialalnosci KSF-M.

# Na podstawie art. 5 ust. 2 pkt 3 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. z 2020 r. poz. 2059,
z péin. zm.).

4 Na podstawie art. 7 ust. 4 pkt 2 ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie
gwarantowania depozytdw oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz. U. z 2020 r. poz. 842, z pézn. zm.).

4 Na podstawie art. 17 ust. 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym oraz art. 328 ust. 2 ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r.
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym.

Sprawozdanie z dzialalnoéci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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prac byly udostepniane KSF i UKNF, a czeé¢ zostata opublikowana w formie cyklicznych opracowarl.
Byly to:

= Raport o stabilnodci systemu finansowego (czerwiec, grudzien 2021 r.). Analizy wykazaly poprawe
og6lnej oceny stabilnodci krajowego systemu finansowego w 2021 r. Gléwnym Zrédlem zagrozen
bylo ryzyko prawne zwigzane z walutowymi kredytami mieszkaniowymi. Oceniono,
ze zmniejszylo si¢ prawdopodobieristwo, iz zapadng najbardziej kosztowne dla bankéw
rozstrzygniecia sagdowe. Skutki pandemii okazaly si¢ mniej dotkliwe dla gospodarki i sektora
bankowego, niz przewidywano. Nie sprawdzity si¢ obawy z poczatku pandemii o nadmierne
zacieénienie akcji kredytowej przez banki (credit crunch), a obcigzenie bilanséw bankoéw stratami
kredytowymi w 2021 r. wyraznie si¢ zmniejszylo. Testy warunkéw skrajnych wykazaly,
ze kapitaly oraz biezace zyski tworzyly wystarczajacy bufor na wypadek nieoczekiwanych
szokéw. Ryzyko zarazania zwigzane ze stabsza kondycja finansowa niektérych instytucji
kredytowych si¢ obnizylo i nie tworzylo istotnego zagrozenia dla stabilnosci catego sektora
bankowego. Monitorowania wymaga wysoka aktywnod¢ na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych i dynamicznie rosnaca akcja kredytowa w tym segmencie. Nie zidentyfikowano
przy tym istotnej nieréwnowagi cenowej na rynku nieruchomosci mieszkaniowych, a banki nie
rozluznialy nadmiernie polityki kredytowej. Brak byto réwniez sygnaléw wskazujacych na
nadmierne zadtuzenie gospodarstw domowych w stosunku do mozliwosci obstugi kredytu.

»  Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2020 r. (listopad 2021 r.). Poziom rozwoju poszczegdlnych
segmentow systemu finansowego Polski pozostal zréznicowany. Lepiej rozwinigte sg instytucje
finansowe, w tym sektor bankowy, a stabiej — rynki finansowe. Na koniec 2020 r. aktywa instytucji
tworzacych polski system finansowy wyniosty 3,2 bln zt (. byly 0 12,0% wyzsze niz w 2019 r.),
a relacja aktywdw systemu finansowego do PKB osiagneta 137,3% (co oznacza wzrost o 13 pkt
proc.). Wplynatl na to gléwnie wzrost wartosci aktywéw sektora bankowego, ktory stanowil
najwigksza czeé¢ systemu finansowego. Relacja aktywéw sektora bankowego do PKB wzrosta
do 100,5%, co wynikalo zaréwno ze zwiekszenia wartosci tych aktywoéw (gléwnie obligacji
emitowanych oraz gwarantowanych przez Skarb Panstwa, ktérych celem jest sfinansowanie
dziatani antykryzysowych), jak i spadku PKB. W opracowaniu przedstawiono ponadto tendencje
i bariery rozwoju funkcjonujacych w Polsce instytucji oraz rynkéw finansowych.

»  Sytuacja na rynku kredytowym®. W kwartalnych opracowaniach przedstawiono stan i prognozy
zmian polityki kredytowej bankéw oraz ksztaltowanie si¢ popytu na kredyt. W I polowie 2021 r.,
wraz z poprawg perspektyw gospodarczych, banki tagodzily polityke kredytowa, szczegdlnie
w segmencie kredytéw dla gospodarstw domowych. Jednoczesnie wzrést popyt na kredyty
we wszystkich segmentach rynku. Mimo wprowadzenia w kolejnych miesigcach zmian niektorych
kryteriéw i warunkéw udzielania kredytéw banki utrzymaly tendencje¢ do tagodzenia polityki
kredytowej (z wyjatkiem kredytéw mieszkaniowych). Odnotowaly réwniez dalszy wzrost popytu
na wszystkie rodzaje kredytow.

* Poziom antycyklicznego bufora kapitatowego w Polsce. Prowadzone w cykiu kwartalnym analizy
wskazywaly, ze standardowa luka kredytowa (4. odchylenie relacji zadluzenia prywatnego
sektora niefinansowego do produktu krajowego brutio od dtugoterminowego trendu)

pozostawata ujemna. Tempo wzrostu kredytéw nie bylo zrodlem nieréwnowag w gospodarce

#7 Materiat jest opracowywany kwartalnie na podstawie ankiet kierowanych do przewodniczacych komitetéw kredytowych
bankéw komercyjnych.

- Narodowy Bank Tolski
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i systemie finansowym, jak réwniez nie stanowilo bariery wzrostu gospodarczego. Nie wystapita
zatem koniecznos¢ utworzenia antycyklicznego bufora kapitalowego.

*  Raport o sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w 2020 r. (wrzesien
2021 r.). Opracowanie zawiera m.in. wyniki pierwszej kompleksowej analizy oplacalnosci
inwestycji w mieszkania na wynajem we wszystkich 16 miastach wojewo6dzkich. Kontynuowano
cykliczne (kwartalne) analizy sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych.
W pierwszych trzech kwartatach 2021 r. na rynku nieruchomosci mieszkaniowych nie odnotowano
kierunkowych zmian w odniesieniu do II potowy 2020 r. Wysoki popyt na mieszkania i rosnace
koszty produkcji powodowaly wzrost cen mieszkant na rynku pierwotnym i wtérnym.
W najwigkszych miastach popyt na mieszkania przewyzszat podaz. Pomimo nizszych stép zwrotu

z wynajmu mieszkan, popyt inwestycyjny utrzymywat si¢ na wysokim poziomie.

Narodowy Bank Polski prowadzil takze badania majace na celu poglebienie wiedzy o procesach
finansowych oraz wspotzaleznosciach systemu finansowego i gospodarki, wykorzystywane do
operacjonalizacji polityki makroostroznosciowej. Projekty badawcze dotyczyly m.in. rozwoju metodyki
wyznaczania bufora antycyklicznego na podstawie ekonometrycznych modeli wezesnego ostrzegania
przed kryzysem finansowym, rozwoju metod prognozowania dynamiki i jakosci kredytow dla sektora
niefinansowego, wymiaru strukturalnego cyklu kredytowego w Polsce, wplywu zmian w wymogach
kapitalowych na akcje kredytowa bankéw, analiz determinant podazy kredytow i metod jej
prognozowania, monitorowania rozwoju innowacji technologicznych w systemie "finansowym,
rozwoju rynku tzw. zdecentralizowanych finanséw (DeFi) oraz rozwoju regulacji w zakresie sztucznej

inteligencji i uczenia maszynowego w kontekscie swiadczenia ustug finansowych.

3.4. Miedzynarodowa wspoélpraca na rzecz stabilnosci finansowej

W 2021 r. Narodowy Bank Polski wspdtpracowat z instytucjami UE odpowiedzialnymi za oceng ryzyka
systemowego i przeciwdziatanie jego narastaniu. Prezes NBP jest czlonkiem Rady Generalnej
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS). Przedstawiciele NBP brali aktywny udziat
w pracach struktur ERRS oraz ESBC. Dotyczyly one m.in.: monitorowania skutkéw programéw
gwarancyjnych i innych srodkéw fiskalnych wprowadzonych w UE w reakcji na pandemie COVID-19,
funkcjonowania kontrahentéw centralnych (central counterparty, CCP) i relacji UE z Wielka Brytania
w tym obszarze, operacjonalizacji polityki makroostroznosciowej, interakcji miedzy buforami
kapitalowymi a innymi wymogami nadzorczymi i regulacyjnymi, rozwoju metodologii testéw
warunk6éw skrajnych oraz przygotowarn do przegladu ram polityki makroostroznoéciowej w UE
w2022 r.

Ponadto w 2021 r. przedstawiciele NBP brali udzial w posiedzeniach Rady Organdéw Nadzoru
Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego (Board of Supervisors, European Banking Authority,
EBA), Regionalnej Grupy Konsultacyjnej dla Europy przy Radzie Stabilnosci Finansowej (Financial
Stability Board, ESB), Europejskiej (Wiedenskiej) Inicjatywy Koordynacyjnej (Vienna Initiative)
oraz regionalnych inicjatyw bankéw centralnych (Working Group on Monetary Policy and Financial
Stability przy Governors’ Club of the Central Asia, Black Sea Region and Balkan Countries).

Sprawozdanie z dzialalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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Przedstawiciele NBP uczestniczyli takze w pracach kolegiéw do spraw przymusowej restrukturyzacji
(resolution college) utworzonych dla transgranicznych europejskich grup bankowych, ktorych czescia sa
banki dzialajace w Polsce.

3.5. Dzialania operacyjne NBP na rzecz utrzymania stabilnosci finansowe;j

W 2021 r. nie bylo koniecznosci udzielenia bankom wsparcia ptynnosciowego w postaci kredytu
refinansowego (na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 6a oraz art. 42 ust. 1 ustawy o NBP).

Na koniec 2021 r. z obowiazku utrzymywania czeéci rezerwy obowiazkowej byt zwolniony jeden bank
objety postepowaniem naprawczym.

Do 19 pazdziernika 2021 r. NBP utrzymat mozliwo$¢ pozyskiwania przez banki $rodkéw w formie
kredytu wekslowego na cele zwigzane z kredytowaniem przedsigbiorcéw (wprowadzong po wybuchu
pandemii COVID-19). Po tym terminie, w zwigzku z normalizacjg sytuadji na rynku kredytowym, NBP
przestat oferowac ten kredyt.

Najwazniejsze dzialania w 2021 r.:
= przewodniczenie pracom KSF-M i udziat w pracach KSF-K, w tym wykorzystanie
w szerokim zakresie analiz i opracowan NBP przy podejmowaniu decyzji przez KSF-M,

= prowadzenie analiz i badari majacych na celu poglebienie wiedzy o procesach
finansowych oraz wspdizaleznosci systemu finansowego i gospodarki, a takze
operacjonalizacje polityki makroostroznosciowej,

* wspélpraca z instytucjami europejskimi na rzecz przeciwdzialania narastaniu ryzyka
systemowego.

Yo Narodowy Bank Polski
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4. Dzialalnos$¢ emisyjna%

Narodowemu Bankowi Polskiemu przystuguje wylaczne prawo emitowania znakéw pienigznych
Rzeczypospolitej Polskiej. Banknoty i monety emitowane przez NBP sg prawnym srodkiem platniczym
na terytorium kraju. Dzigki wprowadzaniu na rynek banknotow i monet w pelnej strukturze
nominatowej NBP zapewnia plynnos¢ rozliczen gotéwkowych i odpowiednia jako$é znakéw

pienieznych w obiegu.
4.1. Pieniadz gotdwkowy w obiegu

Wartos¢ pienigdza gotdwkowego w obiegu (z kasami bankéw) wedtug stanu na 31 grudnia 2021 r.
wyniosta 355,6 mld zt. W stosunku do stanu na 31 grudnia 2020 r. wzrosta o 33,8 mld z}, tj. 0 10,5%.
W 2021 r. dynamika wzrostu byta na poziomie obserwowanym przed 2020 r., czyli w latach przed
pandemig COVID-19 (pandemia przyczynila si¢ do ponadprzecigtnego przyrostu wartosci gotéwki
w obiegu w 2020 r.).

Najwigksza dynamika wzrostu charakteryzowaly si¢ najwyzsze nominaty: 500 zt (wzrost o 38,6%) oraz
200 zt (20,7%). W przypadku nominatu 100 z wzrost wynidst 1,4%, a dla banknotu o nominale 50 zt
odnotowano spadek wartosci o 4,6%. W przypadku najnizszych nominaléw wzrosty wyniosty: 3,6%
dla 10 zt oraz 9,3% dla 20 zt.

W 2021 r. producenci znakéw pieni¢znych dostarczyli do NBP 513,4 min sztuk banknotéw
i 803,7 mln sztuk monet. Oznacza to, ze w poréwnaniu z dostawami w 2020 r. (407,5 mln sztuk
banknotéw i 1102,0 mln sztuk monet) liczba zakupionych przez NBP banknotéw wzrosta o 26,0%,

a liczba monet zmniejszyta si¢ 0 27,1%.
4.2. Emisja wartosSci kolekcjonerskich

Narodowy Bank Polski emituje monety i banknoty o wartosci kolekcjonerskiej, upamietniajac wazne
rocznice historyczne i stawnych Polakéw. Dazy réwniez do rozwijania zainteresowania polska kulturg,

naukg i tradycja.

Zgodnie z Planem emisji wartosci kolekcjonerskich i monet okoliczno$ciowych Narodowy Bank Polski
wyemitowat w 2021 r. 10,8 tys. sztuk zlotych monet kolekcjonerskich, 252 tys. sztuk srebrnych monet
kolekcjonerskich oraz 80 tys. sztuk banknotow kolekcjonerskich (w 2020 r. 4,87 tys. sztuk ztotych monet,
224 tys. sztuk srebrnych monet, 60 tys. sztuk banknotow kolekcjonerskich).

W 2021 r. w ramach 27 tematéw wyemitowano 35 monet kolekcjonerskich oraz banknot kolekcjonerski.

48 Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 4 i art. 31-37 ustawy o Narodowym Banku Polskim.
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Wsrod wyemitowanych wartosci kolekcjonerskich na uwage zastuguja m.in.:

~ Lech Kaczyriski. Warto byé Polakiem — banknot kolekcjonerski o nominale 20 zt oraz moneta zlota
o nominale 500 zt, majgce spéjny projekt graficzny,

— 230. rocznica Konstytucji 3 Maja — dzieta odrodzonej Rzeczypospolitej — moneta zlota o nominale
100 zt oraz moneta srebrna o nominale 50 z},

~  Beatyfikacja Kardynata Stefana Wyszyriskiego — moneta zlota o nominale 100 zt oraz moneta srebrna
o nominale 10 z},

— Obrona Poczty Polskiej w Gdarisku. Agresja Niemiec na Polske — moneta srebrna o nominale 20 zi
w ksztalcie znaczka pocztowego,

— Patac Biskupi w Krakowie — moneta zlota o nominale 100 zt oraz moneta srebrna o nominale 50 zi
ze szklang wstawka z nadrukiem przedstawiajacym mozaikowy portret Jana Pawta I,

—  30-lecie pierwszych wolnych wyboréw parlamentarnych — moneta srebrna o nominale 10 z1 i masie
1 ungji srebra,

—  Pamigci ofiar stanu wojennego — moneta srebrna o nominale 10 zi,

- seria Wielcy polscy ekonomisci, w ramach ktérej w 2021 r. zostaly wyemitowane monety srebrne
o nominale 10 zl przedstawiajace wizerunki: Adama Krzyzanowskiego, Ferdynanda Zweiga,
Adama Heydla, Edwarda Taylora, Tadeusza Brzeskiego,

~  Dzigkujemy stuzbie zdrowia za poswiecenie w czasie pandemii COVID-19 — moneta srebrna o nominale
10 z1.

W 2021 r. Narodowy Bank Polski kontynuowat emisje ztotych monet inwestycyjnych Bielik — 100-lecie
odzyskania przez Polske niepodleglosci o warto$ci nominalnej 500 zt, 200 z}, 100 z1 i 50 z1, jak rowniez emisje
monet o warto$ci nominalnej 5 z1¥ Z wizerunkiem okolicznosciowym z serii pt. Odkryj Polske (w 2021 1.
wyemitowano monety: Brama Zuraw w Gdarsku i Zamek Ksigz w Watbrzychu).

4.3. Funkcjonowanie obrotu gotowkowego

W 2021 r. przeprowadzono m.in. nastepujgce dzialania zwiagzane z funkcjonowaniem obrotu
gotowkowego:

» Zaopatrywano banki w znaki pienigzne. W 2021 r. banki oraz podmioty majace ustawowe
upowaznienie do pobierania z NBP i odprowadzania do NBP polskiej waluty odprowadzily
152,1 mld zt (w 2020 r. 139,8 mld z}), a pobraly 1859 mld zt (w 2020 r. 222,8 mld zl), z czego
69,7 mld zt w systemie depozytowym (w 2020 r. 89,3 mld zl) oraz 116,2mld zt w systemie
podstawowym (w 2020 r. 133,5 mld z})®. W 2021 r. w poréwnaniu z 2020 r. odnotowano spadek
wartodci pobrari gotéwki z NBP oraz wzrost odprowadzen do NBP. Réznica pomiedzy wartoscia

¥ W standardzie obiegowym.

% W systemie podstawowym polska waluta jest pobierana ze skarbcéw oddziatéw okregowych NBP po przekazaniu NBP
érodkéw na ten cel. W systemie depozytowym waluta polska, bedaca wiasnoscia NBP, jest przechowywana w skarbcach
jednostek organizacyjnych bankéw i pobierana po przekazaniu NBP srodkéw na ten cel.

- Narodowy Bank Polski
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pobran i odprowadzen w 2021 r. wyniosta 33,8 mld zt (w 2020 r. 83,0 mld z1). Proces zaopatrywania
bankéw w walute polska przebiegat bez zaktocen.

=  We wszystkich oddziatach okregowych NBP wprowadzono ustuge (giéwnie dla 0sob fizycznych)
zamiany monet na banknoty lub monety o odpowiednio wysokich nominatach — za pomoca
urzadzen samoobstugowych. Udostepniono 21 urzadzen. W 2021 r. pozyskano w ten sposéb 190
mln szt. monet o lacznej wartosci nominalnej 83 mln zl. Wprowadzenie tej ustugi umozliwito
ograniczenie produkcji nowych monet, a szacowane oszczednodci z tego tytulu wyniosty
okoto 24 min zt.

4.4. Dzialania na rzecz usprawnienia obrotu gotéwkowego

W 2021 r. NBP podejmowal starania majgce na celu zapewnienie powszechnej akceptacji i dostepnosci
gotdwki oraz sprawnego funkcjonowania i bezpieczeristwa obrotu gotéwkowego. W ramach tych
dzialani, Rada ds. obrotu gotéwkowego, organ opiniodawczo-doradczy przy Zarzadzie NBP,
opracowata Narodowga Strategie Bezpieczeristwa Obrotu Gotdéwkowego.

Dokument byl wspdttworzony przez przedstawicieli NBP, bankdéw, podmiotéw zajmujacych sie
profesjonalng obstugg gotéwki oraz reprezentantow instytucji i urzedéw zajmujacych si¢ pienigdzem
gotdwkowym. Zawiera propozycje dzialan o charakterze analitycznym, legislacyjnym,
samoregulacyjnym lub rekomendacyjnym. Dotyczy zagadnien: powszechnej akceptacji i dostepnosci
gotowki, niezakléconego zaopatrywania rynku w walute polska, bezpieczenstwa fizycznego
banknotéw i monet oraz odpornosci na cyberzagrozenia systeméw IT wykorzystywanych w obrocie

gotéwkowym.
4.5. Falszerstwa polskich znakow pienieznych

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2021 r. w obiegu znajdowato sig 2 978,85 min szt. banknotéw
powszechnego obiegu oraz 1 727,17 mln szt. monet 1-zlotowych, 2-ztotowych?' i 5-zlotowych®2.

W 2021 r. w poréwnaniu z 2020 r. odnotowano wzrost liczby ujawnionych falsyfikatéw banknotow
(z 4697 szt. do 6035 szt.) i spadek liczby ujawnionych falsyfikatéw monet (z 429 szt. do 406 szt.). Zmiana
moze wynika¢ z mniejszej liczby transakcji gotowkowych w trakcie pierwszej fali pandemii
COVID-19 w I pétroczu 2020 r. Jednoczesnie pomimo wzrostu liczby ujawnionych falsyfikatow ogdlna
liczba falsyfikatow banknotéw i monet przypadajaca na milion znakéw pienieznych nie zmienita sie

w poréwnaniu z poprzednim rokiem i wyniosta 1,37 szt. (1,37 szt. w 2020 r., 1,91 szt. w 2019 r.).

Niski poziom falszerstw utrzymujacy si¢ w ostatnich latach jest wynikiem dobrej jakosci zabezpieczen
znakow pienieznych oraz wysokiego poziomu wiedzy spoleczenstwa na temat zabezpieczen,
wynikajacej m.in. z dziatarl edukacyjnych i szkoleniowych podejmowanych przez NBP.

51 Bez monet wykonanych ze stopu Nordic Gold.
52 W 2021 r. ujawniono wylacznie falsyfikaty monet o wartosciach nominalnych 1z, 2 z}i 5 zk. Na dzieri 31 grudnia 2021 r. ogdlna
liczba monet (powszechnego obiegu bez monet wykonanych ze stopu Nordic Gold) w obiegu wyniosta 20 811,37 min szt.

Sprawozdanie z dzialalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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Dane na temat liczby falszerstw znakéw pienieznych ujawnionych w latach 2018-2021 przedstawia

Tabela 6.

Tabela 6. Liczba ujawnionych falsyfikatéw polskich znakéw pienieznych w latach 2018-2021

Falsyfikaty 2018 | 2019 2020 2021

Banknoty 5601 6 467 4697 6035
Monety 825 718 429 406
Ogétem 6426 7 185 5126 6441

Zrédto: dane NBP.

Najwazniejsze dzialania w 2021 r.:

» utrzymanie niezakldconego zaopatrywania bankéw w znaki pienigzne w trakcie
pandemii COVID-19,
* opracowanie przez Rade ds. obrotu gotéwkowego i przyjecie przez Zarzad NBP

Narodowej Strategii Bezpieczenstwa Obrotu Gotdwkowego,

= yruchomienie ustugi zamiany monet na banknoty lub monety o odpowiednio wysokich

nominatach za pomoca urzadzen samoobstugowych,

*  wyemitowanie po raz pierwszy banknotu kolekcjonerskiego oraz zlotej monety, ktore

maja spojny projekt graficzny (Lech Kaczyniski. Warto byé Polakient).

Warodowy Bank Polski
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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 bezpieczenstwa
obrotu dewizowego i plynnosci platniczej kraju. W warunkach pltynnego kursu walutowego rezerwy
dewizowe stuza przede wszystkim wzmocnieniu wiarygodnosci finansowej kraju, przez co
przyczyniaja sie do obniZenia kosztu finansowania na globalnych rynkach i zmiennosci kursu ztotego,
a takze do ograniczenia ryzyka gwaltownego odplywu 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 2021 r. oficjalne aktywa rezerwowe> NBP wzrosty:

~ w przeliczeniu na euro o 21,0 mld (16,7%), do 146,6 mld euro,
— w przeliczeniu na dolary amerykarnskie o 11,8 mld (7,7%), do 166,0 mld dolaréw,
— w przeliczeniu na zlote 0 94,4 mld (16,3%), do 674,2 mld z1.

Do wzrostu oficjalnych aktywoéw rezerwowych w najwiekszym stopniu przyczynily sie: dodatnie saldo
przeplywow zewnetrznych, zmiany relacji kursowych i przeprowadzona przez MFW ogoélna alokacja

specjalnych praw ciggnienia.
Na koniec 2021 r. zasdb ziota NBP wynosit 230,8 ton.

Wykres 20. Oficjalne aktywa rezerwowe w latach 2018 —2021 (stan na koniec danego roku)
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Zrédio: dane NBP.

5 Zadania z tego obszaru s realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 2 oraz art. 52 ustawy o Narodowym Banku Polskim.
3 Zgodnie z definicja Miedzynarodowego Funduszu Walutowego do oficjalnych aktywéw rezerwowych zalicza si¢ latwo
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, gléwnie w formie papieréw
wartosciowych, lokat i gotéwki.
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5.2. Strategia zarzadzania rezerwami dewizowymi®*

Priorytetem w zarzadzaniu rezerwami dewizowymi jest zapewnienie bezpieczenstwa inwestowanych
$rodkéw oraz ich niezbednej ptynnosci. Narodowy Bank Polski, spelniajac te kryteria, podejmuje
jednoczeénie dziatania stuzace podwyzszeniu dochodowosci rezerw w horyzoncie dlugookresowym.

Realizujac Strategie zarzqdzania rezerwami dewizowymi, przyjeta przez Zarzad NBP w 2020 r., w tym
kontynuujac proces dywersyfikacji walutowej, wprowadzono w 2021 r. zmiany w strukturze walutowej
rezerw, 4. zmniejszono udziat USD (o 10 pkt proc.), wlaczono CAD oraz zachowano udzialy
pozostatych walut. Na koniec 2021 r. struktura walutowa rezerw byta nastepujaca: 41% USD, 20% EUR,
12% GBP, 10% CAD, 8% AUD, 6% NOK i 3% NZD. Wydluzono réowniez modified duration® rezerw
(z 2,1 do 3,2), co podwyzszylo $rednig rentowno$¢ rezerw i bedzie wspiera¢ ich dochodowosc
w dluzszym okresie. Rozpoczeto ponadto inwestycje w kontrakty equity index futures na rynkach USA,
strefy euro i Wielkiej Brytanii (na koniec 2021 r. wynikajaca z tego ekspozycja na rynki akcji
odpowiadata 3,1% warto$ci rezerw walutowych).

Wykres 21. Struktura walutowa rezerw w latach 2018 —2021 (stan na koniec danego roku)
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Zrédlo: dane NBP.

W 2021 r. dominujacy udziat w rezerwach walutowych NBP miaty rzadowe papiery wartosciowe,
charakteryzujace si¢ najwyzszym stopniem bezpieczenstwa i ptynnosci (Wykres 22). Narodowy Bank
Polski inwestowal réwniez w pozarzadowe papiery wartosciowe, w tym emitowane przez agencje
rzadowe oraz przedsigbiorstwa niefinansowe, a cze$¢ $rodkow utrzymywal w postaci
krotkoterminowych lokat w bankach o wysokiej wiarygodnosci kredytowej. Cze$¢ papierow
warto$ciowych w portfelu NBP (okoto 0,6% rezerw walutowych) stanowig zielone obligacje wspierajgce
finansowanie zréwnowazonego rozwoju. Przy zarzadzaniu portfelami inwestycyjnymi byly

wykorzystywane réwniez transakcje bond futures.

55 Bez uwzglednienia srodkéw walutowych na rachunkach MF w NBP.
% Modified duration stanowi miare ryzyka stopy procentowej, okreslajaca wrazliwosé wartoéci portfeli inwestycyjnych na zmiany
rentownosd instrumentéw finansowych.

- Narodowy Bank Polski
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Wykres 22. Udzial instrumentéw inwestycyjnych w rezerwach dewizowych NBP, z wyltaczeniem
zlota, w latach 2018-2021 (stan na koniec danego roku)

120%
g 3
-4
100% % § g £
<« 3 o
E «©
80%
60%
40%
20%
0%
rzgdowe papiery
wartosciowe

Zrédto: dane NBP.

m2018 22019 2020 w2021

I I
pozarzadowe papiery lokaty

wartosciowe

5.3. Zarzadzanie ryzykiem finansowym w procesie zarzadzania rezerwami dewizowymi

Jednym z wazniejszych elementéw zarzadzania rezerwami dewizowymi jest zarzadzanie ryzykiem,

ktére towarzyszy dokonywanym inwestycjom. Jego podstawe stanowi system limitéw i ograniczer:
inwestycyjnych. W 2021 r. dokonano kompleksowego przegladu limitéw ograniczajacych ryzyko
kredytowe i zmodyfikowano metody oceny wiarygodnosci kredytowej kontrahentéw (uwzgledniajac

rozwoj globalnego systemu finansowego).

Tabela 7. Ograniczenia inwestycyjne obowiazujace w zarzadzaniu ryzykiem finansowym w NBP

Ryzyko Metody ograniczania

Kredytowe

Ograniczenie udzialu transakeji lokacyjnych i obligacji pozarzadowych w rezerwach
Kryteria wyboru kontrahentéw i biezgce monitorowanie ich wiarygodnosci kredytowej
Limity dla kontrahentow NBP

Ograniczenie terminu zapadalnosci transakcji lokacyjnych

Minimalny wymagany rating papieréw wartosciowych

Limity dla emitentéw papieréw wartosciowych

Zabezpieczenia w transakcjach lokacyjnych z przyrzeczeniem odkupu papieréw
wartosciowych

Rynkowe

Struktura walutowa Strategicznej Alokacji Aktywow wraz z przedziatami wahar okreslajgcymi
zakres aktywnej polityki inwestycyjnej

Poziom modified duration Strategicznej Alokaciji Aktywéw wraz z przedziatami wahan
okreslajagcymi zakres aktywnej polityki inwestycyjnej

Ograniczenie ekspozycji na equify index futures

Plynnosci

Inwestowanie na rynkach finansowych charakteryzujacych sie wysoka plynnoscig
Ograniczenie udzialu transakcji lokacyjnych
Kryteria wyboru papieréw wartosciowych

Zrédto: dane NBP.
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5.4. Stopa zwrotu z rezerw walutowych®

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

instrumentéw inwestycyjnych.

W 2021 r. stopa zwrotu z inwestowania rezerw walutowych liczona w walucie instrumentéw wyniosta
-1,3%. Ujemny poziom dochodowosci rezerw wiazal si¢ ze wzrostem rentownosci (czyli spadkiem cen)

papieréw rzadowych na wszystkich rynkach (Wykres 23, Wykres 24).

Wykres 23. Stopa zwrotu z rezerw walutowych NBP bez uwzgledniania wplywu zmian kurséw
walutowych w latach 2018-2021 (w %)
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Zrédio: dane NBP.

Wykres 24. Zmiany rentownosci 2-letnich i 10-letnich papieréw rzadowych na gléwnych rynkach
w 2021 r. (w punktach bazowych)
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Zrodlo: dane NBP.

57 Rezerwy walutowe odpowiadaja rezerwom dewizowym z wylaczeniem zlota.
58 Stopa zwrotu z rezerw walutowych w walucie poszczegélnych portfeli inwestycyjnych jest wyliczana na podstawie dziennych
zmian wartoéci rynkowej instrumentéw (bez uwzgledniania wptywu zmian kurséw walutowych).

— Narodowy Bank Polski
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W 2021 r. stopa zwrotu z rezerw wyliczona w zlotych® wyniosta 4,2% (Wykres 25), do czego przyczynita
sie aprecjacja wigkszosci walut rezerwowych wzgledem zlotego®® (Wykres 26). Najwigkszy wplyw
na dochodowo$¢ rezerw miata aprecjacja dolara amerykanskiego, zwiazana przede wszystkim

z oczekiwanym ograniczeniem akomodacji monetarnej przez System Rezerwy Federalne;j.

Wykres 25. Stopa zwrotu z rezerw walutowych z uwzglednieniem wplywu zmian kurséw
walutowych w latach 2018-2021 (w %)
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Zrédio: dane NBP.

Wykres 26. Zmiany kurséw gléwnych walut rezerwowych w relacji do zlotego w 2020 1 2021 r. (w %)
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Zrédio: dane NBP.

5.5. Dochdd z dzialalnos$ci inwestycyjnej

W 2021 r. wynik z dzialalnoéci inwestycyjnej zwiazanej z zarzadzaniem rezerwami dewizowymi (bez
uwzglednienia zrealizowanych i niezrealizowanych réznic kursowych) byl ujemny i wynidst
-1,7 mld z1 (6,9 mld w 2020 r.). Wplynely na to gléwnie koszty niezrealizowane z wyceny cenowej
dluznych papieréw wartosciowych (-3,4 mld zl). Dochdéd z dziatalnosci inwestycyjnej podwyzszyt
natomiast dodatni wynik odsetkowy od dluznych papierdw wartoéciowych i lokat (1,2 mld z)

59 Stopa zwrotu z rezerw walutowych w ztotych dodatkowo uwzglednia wplyw zmian kurséw walut rezerwowych w relacji do

zlotego.
6 Wzrost kurséw: USD/PLN o 8,0%, CAD/PLN o 8,3%, GBP/PLN o 6,9%, NOK/PLN o 4,7%, NZD/PLN o 2,4% i AUD/PLN
0 1,9%, spadek kursu EUR/PLN o 0,3% (kursy srednie NBP).
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oraz wynik ze zrealizowanych réznic cenowych z transakcji futures i sprzedazy papieréw
wartosciowych (0,5 mld z1).

58 Narodowy Bank Polski
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6. Dzialalnos¢ dewizowas®!

Dziatalnos¢ dewizowa polega na prowadzeniu rejestru dziatalnosci kantorowej, wydawaniu decyzji
w sprawach dewizowych oraz kontroli: dziatalnoéci kantorowej, w tym w zakresie wypelnienia
obowiazkéw natoZzonych ustawg o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu,
korzystania z udzielonych indywidualnych zezwolen dewizowych oraz wykonania przez rezydentéw
i przedsiebiorcow prowadzacych dziatalno$¢ kantorowg obowiazku sprawozdawczego na potrzeby
bilansu platniczego i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej. Celem tej dziatalnosci jest zapewnienie

bezpieczenistwa obrotu dewizowego.

6.1. Rejestr dzialalnosci kantorowej

W 2021 r. dokonano 687 wpisow do rejestru dziatalnosci kantorowej (w 2020 r. - 751),
z tego 117 wpiséw dotyczylo nowych przedsigbiorcéw rozpoczynajacych dziatalnodé (w 2020 r. — 139).
Pozostale wpisy polegaly na wykresleniu figurujacych w nim przedsiebiorcéw oraz zmianie danych

w rejestrze.

Wedlug stanu na 31 grudnia 2021 r. w Polsce dziataly 4664 kantory (w 2020 r. — 4752).
6.2. Decyzje w sprawach dewizowych

W 2021 r. wydano ogétem 30 decyzji dewizowych, z tego 20 zezwolen i 10 innych decyzji
(w.2020 1. = 27 decyzji dewizowych). Zezwolenia zostaly udzielone na odstapienie od ograniczen
w zakresie dokonywania obrotu dewizowego z nierezydentami z krajow nienalezacych do UE, OECD
oraz Europejskiego Obszaru Gospodarczego (European Economic Area). Inne decyzje dotyczyly

przedtuzenia terminu waznosci zezwolenia.

6.3. Kontrola obrotu dewizowego

Kontrolg prowadzong przez Prezesa NBP w 2021 r. zostali objeci rezydenci podlegajacy obowiazkowi
przekazywania Narodowemu Bankowi Polskiemu danych niezbednych do sporzadzania bilansu
platniczego i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej oraz podmioty gospodarcze prowadzace

dziatalnos¢ kantorowa.

W 2021 r. przeprowadzono ogolem 871 kontroli (w 2020 r. — 644), w tym:

61 Zadania z tego obszaru sg realizowane m.in. na podstawie art. 3 ust. 2 pkt 3 i art. 52 ust. 2 ustawy o Narodowym Banku Polskim,
art. 130 ust. 2 pkt 1 lit. a ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu
(Dz.U. z 2021 r. poz. 1132, z pdzn. zm.) oraz przepisOw ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. — Prawo dewizowe (Dz.U. z 2020 1.

poz. 1708 z pdzn. zm.).
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- 279 kontroli w zakresie wykonywania obowigzku sprawozdawczego na potrzeby bilansu
platniczego (w 2020 r. — 309),
- 592 kontrole dzialalnosci kantorowej (w 2020 r. — 334).

Nieprawidlowosci stwierdzono w toku 456 kontroli, czyli w 52% wszystkich przeprowadzonych
kontroli (w 2020 r. — 48%), w tym podczas:

- 138 kontroli wykonywania obowiazku sprawozdawczego na potrzeby bilansu platniczego
(w 2020 r. — 150),
- 318 kontroli dziatalno$ci kantorowej (w 2020 r. — 163).

Stwierdzono jeden przypadek razacego naruszenia warunkéw prowadzenia dziatalnosci kantorowej,
co spowodowato wydanie decyzji o zakazie wykonywania takiej dziatalnosci i wykredleniu z rejestru
dziatalnosci kantorowej. Wydano réwniez 31 decyzji o nalozeniu pienieznej kary administracyjnej
w zwigzku ze stwierdzeniem niedopelnienia przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ kantorowa
obowiazkéw wskazanych w ustawie o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu
terroryzmu. NBP zawiadomil wiasciwe organy finansowe o 442 przypadkach naruszenia prawa.
Po przeprowadzeniu stosownych postepowan urzedy skarbowe i urzedy celno-skarbowe
poinformowaly NBP o: ukaraniu 67 podmiotéw, 168 przypadkach zlozenia tzw. czynnego zalu
oraz o 4 przypadkach dobrowolnego poddania sie odpowiedzialnosci. Wyniki wszystkich kontroli
w zakresie wypelniania przez przedsiebiorcéw prowadzacych dziatalno$é¢ kantorowa obowigzkéw
okredlonych ustawa o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu zostaty
‘przekazane Generalnemu Inspektorowi Informacji Finansowej.

Podejmowane przez NBP dziatania kontrolne zapewniaja:

— zgodno$¢ obrotu wartosciami dewizowymi w kantorach z zasadami prowadzenia dziatalnosci
regulowanej,

- prawidlowe wypelnianie obowiazkéw w zakresie przeciwdzialania praniu pieniedzy
i finansowaniu terroryzmu,

- zgodno$¢ przekazywanych przez sprawozdawcéw danych do bilansu platniczego z dokumentami
zrodlowymi.

W 2021 r. NBP, jako instytucja zaangazowana w proces zapobiegania praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu w sektorze podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ kantorowa, wzial udziat
w piatej rundzie ewaluacji Moneyval, czyli ocenie skutecznoéci polskiego systemu przeciwdziatania
temu procederowi. Przedstawiciele NBP zaprezentowali kompetencje NBP jako instytucji
wspélpracujacej w tym zakresie, tj. dotyczace kontroli oraz stosowanych przez NBP sankcji wobec
przedsigbiorcéw prowadzacych dziatalnoé¢ kantorows za niedopelnienie obowiazkéw zwiazanych

z przeciwdziataniem praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu.

- Narodowy Bank Polski
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7. Dzialania na rzecz systemu platniczego®

Dziatania Narodowego Banku Polskiego na rzecz systemu platniczego obejmujg dziatania operacyjne,
w tym prowadzenie systeméw platnosci i przeprowadzanie rozrachunkéw migdzybankowych,
dziatania w zakresie polityki i rozwoju systemu platniczego, w tym organizowanie rozliczeri
pienieznych i przygotowywanie odpowiednich regulacji prawnych, oraz nadzér systemowy nad
systemem platniczym.

Celem Narodowego Banku Polskiego jest zapewnienie sprawnego dziatania systemu platniczego,
umozliwiajacego szybki i bezpieczny transfer srodkéw pienieznych pomigdzy osobami fizycznymi,
podmiotami gospodarczymi, instytucjami publicznymi lub innymi podmiotami, ktére sa stronami
platnodci.

7.1. Realizacja zadan operacyjnych

7.1.1. Obsluga rachunkéw w systemie SORBNET2

System SORBNET2 jest systemem platnosci typu RTGS. Stuzy gléwnie do prowadzenia rachunkéw
biezacych i dokonywania rozrachunku miedzybankowego platnosci w zlotych. W systemie RTGS
zlecenia platnicze sa realizowane zgodnie z zasada rozrachunku brutto (przetwarzanie zlecen
pojedynczo, bez ich wzajemnego kompensowania) oraz zasadg rozrachunku w czasie rzeczywistym
(przetwarzanie zleceri na biezaco w ciggu dnia).

Wedlug stanu na dziei 31 grudnia 2021 r. w systemie SORBNET2 prowadzono rachunki biezace
w zlotych dla 46 bankéw (w 2020r. — 45), rachunek biezacy Krajowej Spdldzielczej Kasy
Oszczednoéciowo—Kredytowej oraz rachunki KIR SA, KDPW SA i KDPW_CCP SA. W 2021 r. dwa
rachunki biezace w zlotych zostaly otwarte®, a jeden zostat zamknigty®.

W 2021 r. w systemie SORBNET2 zrealizowano 4,6 mln zlecerr (w 2020 r. — 4,3 min) na kwote
121,4 bln zt (w 2020 r. - 96,7 bln z}). Oznacza to wzrost liczby zrealizowanych zlecen o 317,2 tys. (7,4%)
oraz wzrost ich wartosci o 24,7 bln zt (25,5%) w stosunku do 2020 r. Srednia warto$é pojedynczego
zlecenia w 2021 r. wyniosta 26,2 mln zt (w 2020 r. — 22,4 mIn z}) i zwiekszyla si¢ 0 16,9% w stosunku
do poprzedniego roku.

& 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 platnosci i systemach rozrachunku papieréw
wartoéciowych oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami (Dz.U. z 2019 r. poz. 212 z pézn. zm.).

6 W dniu 24 czerwca 2021 r. zostat otwarty rachunek biezacy dla AION Bank SA Spétka Akeyjna Oddziat w Polsce, a 13 wrzesnia
2021 r. zostat otwarty rachunek biezacy dla Banku Spéldzielczego w Bydgoszczy.

64 W dniu 4 stycznia 2021 r. zostat zamkniety rachunek biezacy w SORBNET2 dla Idea Bank SA.

- Narodowy Bank Polski



Dziatania na rzecz systemu platniczego

7.1.2. Obsluga rachunkéw w euro w systemie TARGET2-NBP

System TARGET2-NBP stanowi polski komponent systemu TARGET2 — paneuropejskiego systemu
RTGS stuzacego do przeprowadzania rozrachunku ptatnosci w euro. Wedtug stanu na dzieni 31 grudnia
2021 r. w systemie TARGET2-NBP prowadzono rachunki w euro dla 19 podmiotéw: NBP, KIR SA,
KDPW SA i KDPW_CCP SA oraz dla 15 bankéw (w 2020 r. — 20 podmiotow, w tym 16 bankowes).

W 2021 r. w systemie TARGET2-NBP zrealizowano 2,1 min operacji na taczna kwote 2,0 bln euro.
W pordéwnaniu z 2020 r. liczba zrealizowanych operacji wzrosta o 260,9 tys. (tj. 0 14,4%), a ich wartos¢
zwiekszyla sie 0 371,5 mld euro (4. o 23,3%). Srednia wartoé¢ pojedynczego zlecenia wyniosta 1,0 min

euro i w poréwnaniu z 2020 r. wzrosta o 7,7%.

7.2. Dzialania w zakresie polityki i rozwoju systemu platniczego

7.2.1. Dzialania regulacyjne, standaryzacyjne i badawcze

W ramach dziatan regulacyjnych i badawczych odnoszacych sie do systemu ptatniczego w 2021 r.:

* Prezes NBP zwrodcil si¢ do Prezydenta RP z wnioskiem dotyczacym zgloszenia inicjatywy
ustawodawczej w zakresie zmian prawnych, ktérych celem byloby pelniejsze uregulowanie
prawnego statusu akceptacji gotéwki na terytorium RP. W wyniku prac legislacyjnych
wprowadzono regulacje zapewniajagce konsumentom akceptacje platnosci gotéwkowych
w punktach handlowo-ustugowychss.

*  Na stronie internetowej NBP opublikowano wyniki projektu badawczego zrealizowanego w latach
2020-2021, ktéry dotyczyt zakresu stosowania i charakterystyki metod platnosci wykorzystywanych

. przez mieszKancéw Polski w codziennym zyciu (raport pt. Zwyczaje ptatnicze Polakéw).

=  Opublikowano raport pt. Pienigdz cyfrowy banku centralnego, prezentujacy stan prac nad emisja
pieniadza cyfrowego prowadzonych przez banki centralne na $wiecie oraz uwarunkowania
wprowadzenia cyfrowego zlotego w Polsce.

* NBP kontynuowal przekazywanie Europejskiemu Bankowi Centralnemu danych rocznych
z zakresu systemu platniczego — w celu identyfikacji i monitorowania zmian zachodzacych

w funkcjonowaniu systeméw platnodci.

Narodowy Bank Polski uczestniczyt w pracach legislacyjnych nad: dostosowaniem polskich regulacji
do rozporzadzenia EBC (UE 2020/2011), przepisami regulujacymi sposob postepowania z numerami
rozliczeniowymi i unikatowymi identyfikatorami rachunkéw platniczych w przypadku zastosowania
instrumentéw przymusowej restrukturyzacji wobec dostawcéw ustug platniczych, ktorzy sa zagrozeni

niewyplacalnoscia, a takze nad nowelizacja ustawy o ustugach platniczych.

& Zmiana wynikata z przymusowej restrukturyzacji Idea Banku SA i przejecia w dniu 3 stycznia 2021 r. przedsigbiorstwa przez
Bank Polska Kasa Opieki SA.

¢ Ustawa z dnia 17 wrzesnia 2021 r. o zmianie ustawy o uslugach platniczych (Dz.U. z 2021 r. poz. 1814). Przepisy weszly
w Zycie 5 listopada 2021 r. Ustawa przewiduje nieliczne wyjatki od obowigzku akceptadji platnosci gotéwkowych.
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7.2.2. Rozwdj krajowych wysokokwotowych systeméw platnosci

W 2021 r. podjeto nastepujace dzialania stuzgce rozwojowi krajowych wysokokwotowych systemow
platnosci:

* Rozpoczeto projekt SORBNET3, majacy na celu budowe nowego systemu RTGS w zlotych
(uruchomienie systemu jest planowane na 2025 r.).

* Kontynuowano prace zwiazane z udzialem NBP w konsolidacji systemu TARGET2 z platforma
TARGET2-Securities (T2S), koordynowanej przez EBC. Celem konsolidacji jest uruchomienie
w listopadzie 2022 r. nowego systemu RTGS w euro. W pracach biorg udzial wszystkie banki
centralne uczestniczace w systemie TARGET?, a takze uczestnicy krajowych komponentdw systemu
TARGET2. W 2021 r. NBP wprowadzat zmiany w wewnetrznych systemach informatycznych
Banku i uczestniczyl w testach systemu koordynowanych przez EBC.

7.2.3. Dzialania w zakresie schematu SEPA

NBP kontynuowal $wiadczenie =zainteresowanym bankom ustugi posrednictwa w dostepie
do paneuropejskiego systemu ptatnosci STEP2-T, prowadzonego przez EBA Clearing, umozliwiajac im
rozliczanie transgranicznych poleceni przelewu w euro w schemacie SEPA Credit Transfer (SCT).

Ponadto prowadzono konsultacje z EBA Clearing oraz prace koncepcyjne i uzgodnienia z KIR SA
majace na celu przystgpienie NBP z dniem 14 czerwca 2022 r. do modelu cigglego rozrachunku brutto
(CGS - Continuous Gross Settlement) w systemie STEP2-T (12 lipca 2022 r. dotychczasowy sesyjny
model rozliczen zostanie zastgpiony przez model CGS).

7.24. Dzialalnosé Rady ds. Systemu Platniczego

Rada ds. Systemu Platniczego, organ opiniodawczo-doradczy przy Zarzadzie NBP, zajmuje sig biezaca
analiza i oceng polskiego systemu plainiczego oraz dziala na rzecz rozwoju tego systemu.

W 2021 r. Rada omawiata w szczegélnosci nastepujace zagadnienia:

- plany uruchomienia przez KIR SA ustugi ptatnosci natychmiastowych w euro (Euro Express
Elixir),

— stan przygotowan do wdrozenia w systemie Euro Elixir mechanizmu ciaglego rozrachunku brutto
(CGS),

- stan prac nad uruchomieniem przez KIR SA i Zwigzek Bankéw Polskich sektorowego centrum
ustug wspierajacych przeciwdziatanie praniu pieniedzy,

- plany dotyczace rozwoju Systemu Platnosci Mobilnych BLIK w zakresie rozliczen transakgji

W euro,

67 Na koniec 2021 r. z tego posrednictwa korzystato 18 bankéw.

- Narodowy Bank Polski
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- korzysci i wyzwania zwigzane z wprowadzeniem ustug rozliczeniowych KDPW_CCP na rzecz
sektora bankowego,

- wyniki realizacji Programu Polska Bezgotéwkowa,

- wyniki raportu badawczego NBP na temat zwyczajow platniczych w Polsce,

— glowne zatozZenia i kierunki Narodowej Strategii Bezpieczeristwa Obrotu Gotéwkowego,

- stan prac nad koncepcja emisji pieniadza cyfrowego banku centralnego na $wiecie i w Polsce,

- strategiczne kierunki zmian w zakresie systemoéw platnosci detalicznych w Europie,

- doswiadczenia i wyzwania w walce z transakcjami oszukanczymi w platnosciach detalicznych,

— dzialania na rzecz opracowania dobrych praktyk sektora bankowego w zakresie

nieautoryzowanych transakgji ptatniczych.

W 2021 r. Rada ds. Systemu Platniczego powolata stala Grupe Roboczg ds. Bezpieczenistwa Platnosci.
Zadaniem Grupy jest wypracowanie propozycji rozwigzan prowadzacych do ograniczania transakcji

oszukarnczych w platnosciach detalicznych w Polsce.

7.3. Nadzor nad systemem platniczym

Sprawowanie przez NBP nadzoru systemowego nad systemem plainiczym ma na celu
minimalizowanie ryzyka zwigzanego z ewentualnymi zakléceniami w funkcjonowaniu systeméw
i schematéw tworzgcych infrastrukture systemu platniczego, tj. systemdéw platnosdci, schematéw
platniczych, systeméw rozliczen i rozrachunku papieréw wartosciowych, oraz ze swiadczeniem przez
krajowe instytucje platnicze ustugi acquiringu. Sprawowany przez NBP nadzér systemowy przyczynia
sie do zapewnienia stabilnosci systemu finansowego.

W 2021 r. NBP podjat nastepujace dzialania nadzorcze w ramach systemu platniczego:

= Systemy platnosci. Prezes NBP wydat 3 zezwolenia na wprowadzenie zmian w zasadach
funkcjonowania systeméw platnosci. Zakoriczono ocene nadzorcza systemu platnosci Elixir
prowadzonego przez KIR SA oraz kontynuowano ocene systemu platnosci BlueCash, ktdrego
operatorem jest Blue Media SA.

" Schematy platnicze. Prezes NBP wydat jedno zezwolenie na wprowadzenie zmian w zasadach
funkcjonowania schematu platniczego. Przeprowadzono rowniez 4 oceny zmian w zasadach
funkcjonowania schematéw platniczych, ktére swym dziataniem obejmuja obszar wigkszy niz
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i ktére nie musza uzyskac¢ zezwolenia Prezesa NBP. Ponadto
na liste schematéw platniczych nadzorowanych przez Prezesa NBP wpisano 2 tréjstronne schematy
platnicze.

* Systemy rozliczen i rozrachunku papieréw wartosciowych. Prezes NBP, na wniosek KNF, wydat
4 opinie dotyczace zmian regulaminéw okredlajacych zasady funkcjonowania systemow
rozrachunku i rozliczen papieréw wartosciowych, prowadzonych przez KDPW SA oraz
KDPW_CCP SA. Prezes NBP wydat opini¢ dotyczaca istotnego systemowego znaczenia dla
stabilnosci finansowej Polski rozliczen instrumentéw finansowych w zlotych dokonywanych przez
brytyjska izbe rozliczeniowg LCH Ltd. Narodowy Bank Polski przekazat KNF stanowisko dotyczace
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przegladu dziatalnosci KDPW SA, przeprowadzonego na podstawie art. 22 ust. 6 rozporzadzenia
CSDR (Central Securities Depositories Regulation). Na podstawie rozporzadzenia EMIR (European
Market Infrastructure Regulation) Narodowy Bank Polski uczestniczyt w procedurze zatwierdzenia
zmian w metodyce wyznaczania wartosci depozytéw zabezpieczajacych (rynek zorganizowany)
oraz w metodyce testow warunkow skrajnych (rynek niezorganizowany) dla transakgcji rozliczanych
przez KDPW_CCP SA.

* Usluga posrednictwa w autoryzacji platnosci bezgotéwkowych (acquiring). Prezes NBP wydal
opinie do 2 wnioskéw o wydanie przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na $wiadczenie
ustug ptatniczych jako krajowa instytucja platnicza w zakresie ustugi acquiring.

Ponadto w 2021 r.:

» Kontynuowano oceng zgodnosci funkcjonowania systemu SORBNET2 z wymogami nadzorczymi
ESBC w zakresie odpornoéci cybernetycznej infrastruktury rynku finansowego (Cyber resilience
oversight expectations for financial market infrastructures, CROE).

» Przeprowadzono trzecia edycje koordynowanego przez Europejski Bank Centralny badania
ankietowego w zakresie cyberodpornosci systemdéw platnosci: systemu ptatnosci BlueCash
(operator — Blue Media SA), systemu platnosci BLIK (operator — Polski Standard Ptatnosci sp. z 0.0.),
Krajowego Systemu Rozliczen (operator — Fiserv Polska SA) oraz systeméw Elixir, Express Elixir
i Buro Elixir (operator KIR SA).

7.4. NBP jako udzialowiec krajowych osob prawnych $§wiadczacych ustugi na
rzecz instytucji finansowych

W 2021 r. NBP miat akcje i udziaty w nastepujacych podmiotach krajowychs:

~ Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych SA z siedzibag w Warszawie, ktoéry prowadzi
centralny depozyt papieréw wartosciowych oraz dokonuje rozrachunku transakgji tymi
papierami; KDPW SA posiada 100% akcji spétki KDPW_CCP SA, prowadzacej systemy rozliczen
transakdji, ktorych przedmiotem sg instrumenty finansowe;

- Krajowej Izbie Rozliczeniowej SA z siedzibg w Warszawie, bedacej gldwna instytucja
na krajowym rynku rozliczania ptatnosci detalicznych;

~ spolce Bazy i Systemy Bankowe sp. z o.0. z siedzibg w Bydgoszczy, ktora jest producentem
i integratorem rozwiazan informatycznych przeznaczonych przede wszystkim dla instytucji
sektora finansowego, w szczeg6lnosci bankowych i ubezpieczeniowych, oraz dla administracji
publiczne;.

& Zgodnie z art. 5 ust. 2 ustawy o NBP Narodowy Bank Polski moze by¢ udzialowcem albo akcjonariuszem innych oséb
prawnych, ktére prowadza dzialalnos¢ ustugowa na rzecz instytudji finansowych lub Skarbu Paristwa lub maja dla NBP duze
znaczenie z punktu widzenia stabilnosci krajowego systemu finansowego.

— Narodowy Bank Tolski
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Tabela 8. Zestawienie posiadanych przez NBP akqji i udzialéw w spdikach polskiego prawa
handlowego wedlug stanu na 31 grudnia 2021 r.

Nazwa podmiotu Kapital zaktadowy (w zi) Liczba posiadanych przez Udziat NBP

NBP akcjiludziatow w Kapitale zaktadowym
{w %)

| . o
Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowveh SA 21 000 000 7 000 33,33
g;\ajowa Izba Rozliczeniowa 5 445 000 3750 34,44
Bazy i Systemy Bankowe
sp. 2 0.0. 10 000 000 1000 100,00

Zré6dto: dane NBP.

Najwazniejsze dzialania w 2021 r.:

= rozpoczecie prac nad nowym systemem RTGS w zlotych (SORBNETS3),

= kontynuowanie prac zwiazanych z konsolidacja systemu TARGET2 z platforma T2S,

* udzial w procesie legislacyjnym dotyczacym nowelizacji ustawy o ustugach platniczych,
majgcej na celu pelniejsze uregulowanie prawnego statusu akceptacji gotowki,

* kontynuowanie prac zmierzajacych do przejscia NBP na nowy model rozrachunku w systemie
STEP2-T.
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8. Obsluga Skarbu Panstwa®

Zadania realizowane przez Narodowy Bank Polski w ramach obstugi Skarbu Panistwa obejmuja:
obstuge bankowsa rachunkéw budzetu parnstwa, obstuge zobowigzan i naleznosci zagranicznych
budzetu paristwa, obrét skarbowymi papierami wartosciowymi oraz dziatania na rzecz zarzadzania
dlugiem publicznym, w szczegdlnosci dtugiem Skarbu Panstwa.

8.1. Rachunki bankowe prowadzone przez NBP

W 2021 r. NBP prowadzit rachunki bankowe wymienione w art. 196 ustawy o finansach publicznych,
przede wszystkim centralny rachunek biezacy budzetu panstwa, a takze rachunki biezace i pomocnicze
paristwowych jednostek budzetowych oraz wurzedéw obstugujacych organy podatkowe,
w tym tzw. rachunki wspdlne do gromadzenia okreslonych rodzajéw podatkowych i niepodatkowych
dochodéw budzetu panstwa. Ponadto na podstawie art. 51 ust. 1 pkt 4 ustawy o Narodowym Banku
Polskim NBP prowadzit rachunki innych oséb prawnych.

NBP prowadzi rachunki w zlotych i walutach obcych, w tym rachunki stuzace do obstugi $rodkow
pochodzacych z budzetu UE. Prowadzi takze rachunki lokat terminowych w zlotych i walutach obcych.
Wedtug stanu na 31 grudnia 2021 r. NBP obstugiwat 2923 klientéw (w 2020 r. — 2953), dla ktorych
oddzialy okregowe NBP prowadzity 27 604 rachunki, w tym 13 101 rachunkow VAT (w 2020 r.
odpowiednio 25719112 166), z czego 4457 rachunkéw byto obstugiwanych w ramach zastepczej obstugi
kasowej (w 2020 r. — 4387).

8.1.1. Obstuga rachunkéw bankowych

Narodowy Bank Polski przeprowadzat rozliczenia pieni¢zne na rachunkach bankowych budzetu
panistwa w formie bezgotowkowej (przede wszystkim za posrednictwem bankowosci elektronicznej
NBP i migdzysystemowego interfejsu B2B), a takze w formie gotéwkowej. W obstudze rachunkow
bankowych strategicznych dla budzetu panstwa (np. centralnego rachunku biezacego budzetu
panistwa, rachunku do platnosci skladkowych ZUS, rachunkéw do platnoéci podatkowych)
wykorzystywano interfejs B2B, ktoéry zapewnia rozwigzania dostosowane do potrzeb posiadacza
rachunku (w tym mikrorachunki i indywidualne raporty), a takze wysokie bezpieczenstwo
przekazywanych danych.

W 2021 1. liczba transakci bezgotowkowych i gotéwkowych przetworzonych w systemie
informatycznym NBP sluzacym do prowadzenia rachunkéw bankowych budzetu paristwa wyniosta
135,8 mln. Oznacza to, ze spadek liczby operacji odnotowany w 2020 r. (do 130,9 mln) nie byt trwaly
i wynikat z pandemii COVID-19.

# 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 2021 r. poz. 305, z pozn. zm) i ustawy
z dnia 29 sierpnia 1997 r. —- Prawo bankowe (Dz.U. z 2021 1. poz. 2439, z p6Zn. zm.).

-— Narodowy Bank Polski
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Ponadto w 2021 r.:

= Kontynuowano unowoczeénianie systeméw informatycznych wspomagajacych bankowgq obstuge
budzetu panstwa, wprowadzajac nowe rozwigzania, dostosowane do potrzeb posiadaczy
rachunkow.

" Realizowano zastepcza obstuge kasowa w nowej formie (po wyeliminowaniu z koricem 2019 r.
czekow gotéwkowych wykorzystywanych przez posiadaczy rachunkéw w NBP). Rozwijano tez
inne, wprowadzone w ostatnich latach ustugi, tj. karty platnicze, zlecenia wyplaty gotéwki
w zastepczej obstudze kasowej oraz wyplaty z bankomatu za pomocs telefonu komérkowego.

8.2. Obsluga zagranicznych zobowiazan i naleznosci budzetu panstwa

Na podstawie umowy agencyjnej z 18 listopada 2016 r. zawartej z Ministrem Rozwoju i Finansow,
Narodowy Bank Polski prowadzil w 2021 r. obstuge zobowiazan i naleznosci zagranicznych budzetu
panstwa z tytutu:

- 50 pozyczek udzielonych Rzadowi RP przez miedzynarodowe instytucje finansowe,

- 75 gwarantowanych przez Rzad RP pozyczek i kredytéw zagranicznych udzielonych podmiotom
krajowym,

~ udziatéw Polski w 9 miedzynarodowych instytucjach finansowych oraz zagranicznych naleznosci

udziatowych od jednej instytucji finansowej.

Pelniac funkcje depozytariusza Grupy Banku Swiatowego, NBP obstugiwat 15 dokumentéw (promissory
note) wystawionych przez Rzad RP w zwigzku z czlonkostwem Polski w instytucjach tej grupy

finansowe;j.
8.3. Obsluga obrotu papierami wartoSciowymi

8.3.1. Przetargi papierow wartosciowych

Jako agent emisji skarbowych papieréw wartosciowych, NBP organizuje przetargi sprzedazy i odkupu
bonéw skarbowych oraz przetargi sprzedazy, odkupu i zamiany obligacji skarbowych. W 2021 r.

zostalo przeprowadzonych:

— 8 przetargow sprzedazy obligacji skarbowych,

— 13 przetargdéw zamiany.
W 2021 r. nie odbyl sie zaden przetarg odkupu obligacji, natomiast zorganizowano 16 przetargow

sprzedazy obligacji Banku Gospodarstwa Krajowego emitowanych na rzecz Funduszu
Przeciwdziatania COVID-19.

Sprawozdanie z dzialalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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8.3.2. System Dealeréw Skarbowych Papieréw Wartosciowych

W 2021 r., podobnie jak w poprzednich latach, NBP realizowat zadania zwigzane z systemem Dealerow
Skarbowych Papieréw Wartosciowych (DSPW)?. Na podstawie umowy zawartej z Ministrem
Finanséw Narodowy Bank Polski:

- udostepnial Ministerstwu Finanséw dane wykorzystywane do sporzadzania oceny aktywnosci
bankéw petniacych funkcje DSPW,
- peknit funkcje organizatora fixingu skarbowych papierow wartosciowych”.

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

W 2021 r. NBP wspdtpracowat z Ministerstwem Finanséw w ramach Komitetu Zarzadzania Diugiem
Publicznym. Celem wspodtpracy jest wymiana informacji wykorzystywanych do koordynowania
polityki zarzadzania dtugiem publicznym (prowadzonej przez MF) z polityka pienigzng i polityka
kursowa realizowanymi przez NBP.

Najwazniejsze dzialania w 2021 r.:

* prowadzenie 27 604 rachunkéw dla 2923 klientow,
* zorganizowanie lacznie 21 przetargéw sprzedazy i zamiany skarbowych papierow
wartosciowych.

7 System Dealeréw Skarbowych Papieréw Wartosciowych (DSPW) powstal w 2003 r. w celu zapewnienia bezpieczeristwa
finansowania pozyczkowych potrzeb budzetu panstwa oraz poprawy ptynnoéci, przejrzystodci i efektywnosc rynku SPW.
O status DSPW, ktéry uprawnia m.in. do nabywania SPW na przetargach organizowanych przez Ministerstwo Finanséw, moga
si¢ ubiega¢ banki krajowe oraz podmioty zagraniczne, spelniajgce wymogi okreslone w Regulaminie pelnienia funkdi DSPW.
Wigcej informacji na temat funkcjonowania systemu DSPW mozna znaleZ¢ na stronie internetowej Ministerstwa Finansow.

71 Jako organizator fixingu SPW Narodowy Bank Polski okresla jego zasady w porozumieniu z Ministrem Finanséw (emitentem)
i BondSpot SA (pelnomocnikiem) oraz sprawuje ogdlny nadzér nad funkcjonowaniem fixingu SPW (§2 ust. 3 Regulaminu fixingu
skarbowych papieréw wartosciowych).

— Narodowy Bank Folski
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9. Dzialalnos¢ analityczno-badawcza”

Dzialania bankéw centralnych zmierzajace do zapewnienia stabilnosci makroekonomicznej
i finansowej wymagaja szczegotowej wiedzy na temat proceséw zachodzacych w gospodarce i jej
otoczeniu. Z tego wzgledu NBP analizuje bieZaca i oczekiwang sytuacje gospodarcza w Polsce i na
Swiecie, korzystajac przy tym z szerokiego zakresu danych oraz narzedzi analitycznych
i prognostycznych. Bank prowadzi takze badania naukowe, ktorych wyniki wspieraja dzialalnosé
analityczng, w tym umozliwiaja weryfikacje stosowanych narzedzi analitycznych. Wyniki analiz
i badan sa wykorzystywane przy podejmowaniu decyzji przez Zarzad NBP oraz Rade Polityki

Pienieznej.

Ponizej przedstawiono najwazniejsze prace i dziatania analityczno-badawcze prowadzone w 2021 r.
dotyczace stabilnoéci makroekonomicznej”?, w tym stabilnosci cen — w podziale na gtéwne grupy

tematyczne.
9.1. Analizy i badania dotyczace polityki pienieznej

* Monitorowano i analizowano polityke pieniezng zagranicznych bankéw centralnych, w tym
w gléwnych gospodarkach swiata.

= Badano i analizowano makroekonomiczne efekty prowadzonych przez NBP dzialah w zakresie
polityki pienigznej, m.in. wpltyw strukturalnych operacji otwartego rynku na polska gospodarke
oraz rynki finansowe. :

-# Prowadzono badania dotyczace wplywu polityki pienieznej na zmiany poziomu zatrudnienia.

* Zakoriczono badania dotyczace:.optymalnej polityki pienieznej w warunkach niepewnosci,
wplywu oczekiwan sektora prywatnego na efektywnos¢ polityki pienieznej oraz wplywu
demografii i migracji na polityke pieniezng w Polsce.

9.2. Analizy i badania proceséw cenotwdrczych, cen i inflacji

= Analizowano ksztaltowanie si¢ oczekiwan inflacyjnych konsumentéw, przedsiebiorstw,
analitykéw sektora finansowego i ekspertéw spoza sektora finansowego.

= Prowadzono prace analityczne i badawcze dotyczgce ksztaltowania sie wskaznikéw inflagji
oraz procesdw cenotworczych, sztywnosci cen w polskiej gospodarce, wykorzystania danych
ze sklepow internetowych do prognozowania inflacji oraz oceny wptywu pandemii COVID-19 na
ksztattowanie sie cen.

* Prowadzono prace nad metodami pomiaru i analizy oczekiwan inflacyjnych konsumentéw.

72 Zadania z tego obszaru s3 realizowane m.in. na podstawie art. 59 ustawy o Narodowym Banku Polskim.
7 Dziatania analityczno-badawcze z zakresu stabilnoéci i rozwoju systemu finansowego oraz systemu platniczego przedstawiono
w rozdziatach 3. i 7. Sprawezdania.
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9.3.

9.4.

9.5.

Prognozowanie makroekonomiczne i rozwdj modeli prognostycznych

Przygotowywano regularne projekcje inflacji i PKB oraz szacunki PKB i jego komponent6w,
wykorzystywane do oceny stabilnoéci makroekonomicznej i stabilnoéci sektora finansowego.
Rozwijano wskazniki i narzedzia umozliwiajace analizowanie i prognozowanie koniunktury
w Polsce i na $wiecie w warunkach szybkich zmian sytuacji gospodarczej i zaburzen wywolanych
przez pandemie COVID-19.

Przeprowadzono cztery rundy Ankiety Makroekonomicznej NBP.

Prowadzono badania nad pomiarem niepewnosci prognoz makroekonomicznych na podstawie
rewizji tych prognoz.

Badano najnowsze $wiatowe tendencje w modelowaniu makroekonomicznym na podstawie

analiz literatury przedmiotu.
Analizy i badania sytuacji fiskalnej

Prowadzono badania wplywu heterogenicznosci gospodarstw domowych na skutecznosc
fiskalnych pakietow stymulacyjnych.

Prowadzono badania wplywu proceséw demograficznych i migracyjnych na system ubezpieczen
spotecznych oraz dtugookresows stabilnoé¢ fiskalng w Polsce oraz w Unii Europejskiej.
Prowadzono analizy i prognozy dotyczace: sytuacji budzetu parfistwa oraz sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych, restrykcyjnosci polityki fiskalnej i jej oddziatywania na gospodarke,
wykorzystania funduszy z budzetu Unii Europejskiej i ich oddzialywania na gtdwne agregaty
makroekonomiczne.

Analizowano dziatania fiskalne podjete w celu przeciwdzialania negatywnym skutkom pandemii
COVID-19 oraz ich wplyw na wynik sektora finanséw publicznych i potrzeby pozyczkowe
panstwa.

Analizy gospodarki $wiatowej i wplywu zagranicy na polska gospodarke

Cyklicznie analizowano handel zagraniczny polskiej gospodarki oraz jej konkurencyjnos¢ cenowo-
kosztowa, a takze stopieri zewnetrznego zréwnowazenia polskiej gospodarki.

Analizowano sie¢ powiazan handlowych w ramach globalnych ancuchéw wartosci dodanej
pomiedzy Polska a wybranymi partnerami handlowymi.

Badano wplyw uczestnictwa w globalnych faricuchach wartosci dodanej na polska gospodarke.
Prowadzono badania nad determinantami eksportu ustug.

Analizowano znaczenie bezposrednich inwestycji zagranicznych dla polskiej gospodarki.
Analizowano koniunkture i polityke gospodarcza wybranych krajow, w tym gléwnych
gospodarek éwiata i paristw Europy Srodkowo-Wschodniej.

Na biezaco monitorowano i analizowano sytuacje gospodarcza w czasie pandemii COVID-19
na $wiecie i w Polsce.

Oceniano $rednio- i dlugookresowe perspektywy sytuacji gospodarczej krajow, w ktérych NBP
inwestuje rezerwy walutowe.

Narodowy Bank Folski
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9.6.

9.7.

9.8.

9.9.

Analizy i badania sytuacji ekonomicznej gospodarstw domowych

Prowadzono cykliczne analizy sytuacji finansowej sektora gospodarstw domowych dotyczace
Zrédet pozyskiwania dochodéw, wydatkéw konsumpceyjnych i oszczednosci, koniunktury
konsumenckiej oraz zmian stanu aktywow i zobowigzan.

Monitorowano zmiany sprzedazy detalicznej i koniunktury konsumenckiej.

Analizy i badania sytuacji ekonomicznej rynku pracy

Monitorowano sytuacje na rynku pracy i rozwijano narzedzia krétkookresowego prognozowania
agregatéw makroekonomicznych w sektorze przedsiebiorstw zwigzanych z rynkiem pracy.
Analizowano wplyw imigracji zarobkowej (gtéownie z Ukrainy) na rynek pracy i wzrost
gospodarczy w Polsce (z uwzglednieniem skutkéw pandemii).

Szacowano liczbe 0s6b objetych poszczegdlnymi rozwigzaniami tarczy antykryzysowej.

Badano wplyw wygasdniecia poszczegélnych instrumentéw tarczy antykryzysowej na stope
bezrobocia.

Przeanalizowano zmiany wprowadzone w 2021 r. w stosowane]j przez GUS metodologii Badania

Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci (BAEL).

Analizy i badania sytuacji ekonomicznej i finansowej przedsiebiorstw

Przeprowadzono kwartalne badania pt. Szybki Monitoring NBP, obejmujace szczegétowe analizy
i prognozy stanu koniunktury, w tym m.in. decyzje produkcyjne, zatrudnieniowe, placowe,

_inwestycyjne, finansowe i cenowe firm oraz ich wplyw na system bankowy.
-Przeprowadzono: badanie _pt- ~Ankieta Roczna NBP, koncentrujace sie na perspektywach
“rozwojowych sektora przedsigbiorstw niefinansowych, w tym na wplywie wybranych elementéw

polityki energetycznej i srodowiskowej na ten sektor.

Przeprowadzono roczne badanie pt. Szybki Monitoring — ankieta dla mikro firm, analizujace
sytuacje przedsiebiorstw zatrudniajgcych do 10 osdb, z naciskiem na ocene mechanizméw
cenotworczych, ptacowych i efektywnosciowych tej grupy podmiotdw.

Kontynuowano wspétprace ze Swiatowym Forum Gospodarczym przy opracowaniu Globalnego
Raportu Konkurencyjnosci.

Przeprowadzono oceng wplywu pandemii COVID-19 na strukture sektorowg polskiej gospodarki

oraz poziom i potencjal automatyzacji produkcji.

Analizy i badania miedzysektorowe

Przeprowadzono badania wptywu mikroekonomicznych szokéw popytowych i podazowych na
produkcje, zatrudnienie, inwestycje, marze i decyzje cenowe polskich przedsigbiorstw.
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Analizowano znaczenie struktury sieciowej gospodarki w kontekscie zmiennosci PKB, zmiennosci
cen producentéw i korelacji miedzysektorowej.

Zakoniczono budoweg sektorowego modelu réwnowagi ogdlnej MOST_PL. Zbadano skutki
ekonomiczne dla polskiej gospodarki: wprowadzenia granicznego podatku weglowego, naptywu
migracyjnego z lat 2015-2018 oraz zmian zachodzacych w systemie ETS (Europejski System
Handlu Emisjami).

9.10. Publikacje naukowe pracownikow NBP

Upowszechnianie wynikéw badan pracownikéw NBP umozliwia naukowa weryfikacje ich jakosci

i poprawnosci metodycznej — dzieki poddaniu ich ocenie krajowych i zagranicznych ekspertéw oraz

procesowi recenzyjnemu, ktéremu te publikacje podlegaja.

W 2021 r. w uznanych periodykach, krajowych i miedzynarodowych, ukazaty si¢ 23 publikacje

naukowe pracownikéw NBP. W czasopismach z tzw. listy filadelfijskiej znalazio si¢ 10 publikacji’.

9.11. Konferencje naukowe organizowane przez NBP

W 2021 r. NBP zorganizowal 3 miedzynarodowe konferencje naukowe, w ktérych wzigli udziat

przedstawiciele bankéw centralnych i przedstawiciele $wiata nauki o znacznym dorobku naukowym:

10-11 czerwca 2021 r.: Annual Research Conference (ARC) — The Policy Toolkit for a World in Flux.
Byla to szosta z cyklu konferencji NBP i Narodowego Banku Ukrainy. Tematyka konferendji objela:
skuteczno$¢ polityki gospodarczej. we wspélczesnym Swiecie, w tym komunikacje polityki
pienieznej, wplyw zadluzenia sektora publicznego na wzrost gospodarczy, skuteczno$¢ nowych
strategii polityki pienieznej, wptyw miedzynarodowych przeptywoéw kapitatu na male, otwarte
gospodarki, role zmian klimatycznych w determinowaniu uwarunkowan makroekonomicznych
oraz skutecznos¢ polityki fiskalnej jako narzedzia stabilizujacego gospodarke.

28-30 czerwca 2021 r.: Warsztaty Letnie NBP (9. edycja). Podczas obrad poruszono liczne tematy
z zakresu makroekonomii i finanséw (w tym: rynkéw finansowych, polityki podatkowej, regulacji
kapitatlowych, oczekiwan inflacyjnych, rynkéw pracy, wynagrodzen, kredytow studenckich).

5 listopada 2021 r.: Recent Trends in the Real Estate Market and Its Analysis — 2021 edition. Konferencja
jest organizowana przez NBP we wspoétpracy ze Szkota Gléwna Handlowa w cyklu dwuletnim
(odbylta sie po raz piaty). Podczas obrad oméwiono m.in. zagadnienia ksztattowania si¢ cen

nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych oraz finansowania nieruchomosci.

7 Wykaz w zataczniku pt. Lista wybranych publikacji NBP.

Narodowy Bank Polski
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9.12. Wspélpraca ze srodowiskiem naukowym, bankami centralnymi
i instytucjami miedzynarodowymi

W 2021 r. w ramach wspélpracy ze srodowiskiem naukowym, bankami centralnymi i instytucjami

miedzynarodowymi:

* Przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach grup roboczych ESBC, gremiéw unijnych oraz
innych instytucji krajowych i migdzynarodowych nad zagadnieniami i projektami zwigzanymi
z gléwnymi obszarami prac analityczno-badawczych NBP.

* Przeprowadzono projekty badawcze z Narodowym Bankiem Ukrainy i Narodowym Bankiem
Republiki Kirgiskiej (program wspotpracy technicznej NBP).

* W ramach wspdlpracy technicznej z Narodowym Bankiem Ukrainy kontynuowano badania
dotyczace wplywu proceséw demograficznych i migracyjnych na system ubezpieczen
spolecznych oraz stabilnos¢ fiskalng w Polsce i w Unii Europejskie;j.

Najwazniejsze dzialania w 2021 r.:

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

* doskonalenie narzedzi prognostycznych oraz przeprowadzenie licznych prac modelowych
i analityczno-badawczych, w tym dotyczacych wptywu pandemii COVID-19 na sytuacje
gospodarczg,

» opublikowanie 23 opracowan naukowych pracownikéw NBP, w tym 10 w czasopismach
z tzw. listy filadelfijskiej,

* zorganizowanie 3 miedzynarodowych konferencji naukowych.

Sprawozdanie z dzialalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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10. Dziatalnosc¢ statystyczna™

Narodowy Bank Polski jest jedna z gléwnych instytucji w Polsce prowadzacych badania statystyczne.
NBP pozyskuje dane od podmiotéw sektora finansowego (gléwnie bankéw), oraz od przedsigbiorstw
niefinansowych. Ponadto otrzymuje dane z innych instytucji — z GUS, UKNF, Ministerstwa Finanséw
i KDPW SA. Uzyskane informacje sa wykorzystywane do prowadzenia polityki pienigznej
i makroostroznoéciowej, monitorowania ryzyka w sektorze finansowym, prowadzenia badan

stabilnosci finansowej oraz innych analiz.

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

Dzigki zgodnosci metodyki badan statystycznych z obowigzujacymi standardami mozliwe jest
dokonywanie pordwnai miedzynarodowych, w tym analiza pozycji Polski na tle innych krajow
europejskich. NBP stale rozszerza zakres zbieranych danych oraz rozwija metody ich pozyskiwania,
przetwarzania i udostepniania, zgodnie z miedzynarodowymi standardami badan.

10.1. Podstawowe zadania z zakresu statystyki

Podstawowe zadania NBP w obszarze statystyki obejmuja pozyskiwanie danych od podmiotéow
sprawozdawczych, ich walidacje, przetwarzanie, przechowywanie oraz udostgpnianie w formie
okreglonej przez ich gtéwnych uzytkownikéw. Do realizacji tych celéw opracowuje si¢ i doskonali
odpowiednie systemy informatyczne. Réwnolegle trwaja prace nad metodyka opracowywania danych,
a takze zmiang ich zakresu w zaleznosci od stopnia rozwoju instytucji finansowych i instrumentow
rynku finansowego oraz warunkéw makroekonomicznych. Wprowadzane zmiany sa zgodne ze
standardami miedzynarodowymi (Eurostatu, MFW, EBC).

W 2021 r. NBP kontynuowal regularne opracowywanie zestawieni, materialdw statystyczno-
analitycznych i publikacji, przeznaczonych zaréwno dla odbiorcéw w Banku, jak i odbiorcow

zewnetrznych. Do najwazniejszych z nich naleza:

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

- kwartalne dane dotyczace zadluzenia zagranicznego kraju oraz miedzynarodowej pozycji
inwestycyjnej,

- miesieczne dane bilansu ptatniczego,

7% Zadania z tego obszaru sa 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 2021 r. poz. 955,
Z pézn. zm.).
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— roczne dane o zagranicznych inwestycjach bezposrednich w Polsce i polskich inwestycjach
bezposrednich za granica,

— miesigeczny bilans skonsolidowany monetarnych instytucji finansowych, zawierajacy podstawowe
agregaty monetarne (podaZz pienigdza M3 i czynniki jego kreacji),

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

- miesieczne dane finansowe sektora bankowego (naleznosci, zobowiazania, rachunek zyskéw
i strat),

— kwartalne dane na temat adekwatnosci kapitalowej sektora bankowego,

- kwartalne dane dotyczace rynku krajowych funduszy inwestycyjnych,

- kwartalne i roczne rachunki finansowe wedtug sektoréw instytucjonalnych.

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

W 2021 r. NBP kontynuowat wspdlprace w obszarze statystyki z instytucjami miedzynarodowymi,
przede wszystkim z EBC, Komisjg Europejska (Eurostatem), Komitetem ds. Statystyki Monetarnej,
Finansowej i Bilansu Platniczego (CMFB), Europejskim Urzedem Nadzoru Bankowego (EBA)
oraz Europejskg Radg ds. Ryzyka Systemowego (ERRS).

Wspolpraca ta ma wymiar instytucjonalny w wyniku udziatu przedstawicieli NBP w komitetach
okreslajacych standardy statystyczne.

10.2.1. Statystyka monetarna i finansowa

W 2021 r. NBP kontynuowal przekazywanie EBC zharmonizowanych miesiecznych i kwartalnych
danych z zakresu zagregowanego bilansu monetarnych instytucji finansowych (MIF), miesiecznych
danych dotyczacych statystyki stop procentowych, miesiecznych i kwartalnych danych o aktywach
oraz zobowigzaniach funduszy inwestycyjnych, rocznych danych na temat statystyki instytucji
ubezpieczeniowych, kwartalnych danych dotyczacych funduszy emerytalno-rentowych, a takze
danych na potrzeby rejestru RIAD?.

Ponadto w 2021 r.

s Prowadzono prace nad zalozeniami budowy Krajowego Rejestru Kredytowego zawierajacego
indywidualne informacje o kredytach oraz innych ekspozycjach kredytowych. Opracowany zostat
model danych i zarys architektury rejestru oraz okreslono funkcje przyszlego systemu
informatycznego obslugujacego rejestr. Przeprowadzono takie testy wydajnosciowe

i przygotowano plan budowy systemu.

76 Rejestr Danych Instytucji i Podmiotéw Powigzanych (Register of Institutions and Affiliates Data, RIAD).
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* Wprowadzono zmiany w zakresie sprawozdawczoéci bankowej na potrzeby polityki pienigznej
oraz stabilnodci finansowej”, zwigzane z nowelizacjg rozporzadzenia EBC?. Réwnoczesnie
dostosowano system informatyczny do zmodyfikowanego zakresu danych.

W 2021 r. Narodowy Bank Polski:

*  Uczestniczyl w pracach dziatajacej w EBC Grupy Roboczej ds. Statystyki Monetarnej i Finansowej
(Working Group on Monetary and Financial Statistics), dotyczacych: nowelizacji przepisow EBC
w zakresie statystyki monetarnej”® i statystyki platnosci®, jakosci danych pozyskiwanych
od instytucji ubezpieczeniowych i funduszy emerytalno-rentowych, strategii pozyskiwania
danych od instytucji typu captive i udzielajacych pozyczek®. W wyodrebnionej grupie ekspertow®
uczestniczyt w analizach projektowanej zmiany w zakresie statystyki funduszy inwestycyjnych.

» Bratudzial, w charakierze obserwatora, w pracach Grupy Ekspertéw ds. Zintegrowanego Systemu
Sprawozdawczego Bankéw (Expert Group on Integrated Reporting Framework). Byl takze
reprezentowany w powotanej w 2021 r. grupie petniacej funkcje doradcze wobec Rady Prezesdéw
EBC, zajmujacej si¢ tym zagadnieniem®. W 2021 r. przeprowadzono konsultacje z sektorem
bankowym, bankami centralnymi i uzytkownikami oraz rozpoczeto pierwszy etap projektu.

» Brat udziat w pracach grup dzialajacych w EBC: Grupy Roboczej ds. Danych Analitycznych
o Kredytach (Working Group on Analytical Credit Datasets — WG AnaCredit) oraz Grupy
Ekspertéw NEWSI. Prace Grupy AnaCredit objely m.in.: analiz¢ jakosci danych przekazywanych
do systemu AnaCredit, uzgadnianie podstawowych agregatéw otrzymywanych w ramach
statystyki bilansowej z danymi o ekspozycjach kredytowych ze sprawozdawczoéci AnaCredit,
przygotowanie metodyki analogicznych poréwnan z danymi ze sprawozdad FINREP,
opracowanie procedur publikagi danych zbiorczych. Grupa NEWS1 pracowala nad
zagadnieniami metodycznymi dotyczacymi definigji kategorii kredytowych, ich wyceny i sposobu
prezentowania.

» Uczestniczyl w pracach Grupy Roboczej RIAD Hub Network. W 2021 r. pracowano® nad
yjednoliceniem zarzadzania informacjami o funduszach inwestycyjnych — w kontekscie

planowanej nowelizacji rozporzadzenia w sprawie statystyki tego obszaru®.

77 Uchwata nr 71/2016 Zarzadu Narodowego Banku Polskiego z dnia 22 grudnia 2016 1. w sprawie trybu i szczegétowych zasad
przekazywania przez banki do Narodowego Banku Polskiego danych niezbednych do ustalania polityki pienigznej i okresowych
ocen sytuacji pienieznej paristwa oraz oceny sytuacji finansowej bankéw i ryzyka sektora bankowego (Dz. Urz. NBP z 2017 1, poz.
1, z pozn. zm.).

78 Rozporzadzenie EBC (UE) 2021/379 z dnia 22 stycznia 2021 r. w sprawie pozycji bilansowych instytudji kredytowych i sektora
monetarnych instytudji finansowych (EBC/2021/2).

79 Rozporzadzenie EBC (UE) 2021/379 z dnia 22 stycznia 2021 r. w sprawie pozydji bilansowych instytucji kredytowych i sektora
monetarnych instytudji finansowych (EBC/2021/2).

8 Rozporzadzenie EBC (EU) 202072011 z dnia 1 grudnia 2020 r. zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 1409/2013 w sprawie
statystyki platnosci (EBC/2013/43) (EBC/2020/59).

81 Grupa ekspertéw ds. instytucji finansowych typu captive — Network of Experts on Captive Financial Institutions.

8 Grupa ekspertéw ds. statystyki funduszy inwestycyjnych (Expert Group on Investment Fund Statistics).

8 High Level Task Force on ESCB - IReF.

8 Grupa ekspertéw ds. funduszy inwestycyjnych — Contact Group of Experts on Investment Fund.

% Rozporzadzenie EBC (UE) nr 1073/2013 z dnia 18 pazdziernika 2013 r. dotyczace danych statystycznych w zakresie aktywow
i zobowigzan funduszy inwestycyjnych (wersja przeksztatcona) (EBC/2013/38).
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10.2.2. Statystyka ostroznosciowa

W 2021 r. NBP przekazywal Urzedowi Komisji Nadzoru Finansowego dane stuzace do oceny sytuacji
finansowej i ostroznosciowej sektora bankowego. Nastepnie UKNF przekazywal te dane
Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Bankowego (EBA). Od 2021 r. dane przesylane do EBA dotyczyly
wszystkich podmiotéw sektora bankowego. Ponadto NBP przekazywal do EBC raporty z zakresu
sprawozdawczosci finansowej, adekwatnosci kapitalowej, plynnosci i duzych zaangazowan
(consolidated banking data, CBD).

Ponadto w 2021 r. w ramach systemu informacji sprawozdawczej (SIS) Narodowy Bank Polski:

— wprowadzil nowe wymogi sprawozdawcze UE dotyczace: sprawozdawczoéci z tytulu ryzyka
rynkowego (FRTB)%, stabilnego finansowania (NSFR) i zmian obecnych pakietéw
sprawozdawczych w zakresie funduszy wlasnych (COREP), informacji finansowej (FINREP
skonsolidowany) i wskaznika dzwigni (LR)¥,

— zrealizowal nowe obowigzki sprawozdawcze EBA w zakresie danych niezbednych do
przeprowadzenia analizy poréwnawczej wynagrodzen (REM BM), danych oséb o wysokich
wynagrodzeniach (REM HE) oraz plandw finansowania (FP) na bazie jednostkowej.

Przedstawiciele NBP uczestniczyli takze w pracach grup roboczych EBC i EBA, zajmujacych sie
zagadnieniami: statystyki nadzorczej, jakosci danych, ksiggowosci, raportowania i audytu

oraz regulacji.

10.2.3. Statystyka bilansu platniczego i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej

W 2021 r., podobnie jak w latach ubieglych, NBP przekazywat EBC zharmonizowane dane miesieczne
i-kwartalne ~z zakresu bilansu platniczego, miedzynarodowej pozycqi inwestycyjnej, oficjalnych
aktywow rezerwowych, pltynnych aktywéw i pasywéw w walutach obcych oraz zadluzenia
zagranicznego. Kontynuowal ponadto  przekazywanie Eurostatowi rocznych danych
o miedzynarodowym handlu ustugami i zagranicznych inwestycjach bezposrednich.

Ponadto Narodowy Bank Polski:

= Kontynuowat badania i analizy proceséw migracyjnych. W 2021 r. we wszystkich wojewédztwach
NBP przeprowadzil badanie ankietowe firm zatrudniajacych imigrantéw, udoskonalil ponadto
metody synchronizacji danych z badan ankietowych z innymi dost¢epnymi danymi o imigracji

w Polsce.

8 Rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) 2021/453.

& Rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) 2021/451.

8 Wytyczne z dnia 16 lipca 2014 r. dotyczace przeprowadzania analizy poréwnawczej wynagrodzen — EBA/GL/2014/08;
Wytyczne z dnia 16 lipca 2014 r. w sprawie procesu gromadzenia danych na temat oséb o wysokich wynagrodzeniach
— EBA/GL/2014/07; Wytyczne z dnia ¢ grudnia 2019 r. w sprawie zharmonizowanych definigji i formularzy dla celéw planéw
finansowania instytucji kredytowych w zwigzku z zaleceniem Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 20 grudnia
2012 r. (ESRB/2012/2) - EBA/GL/2019/05.
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* Wprowadzil zmiany w sprawozdawczosci na potrzeby bilansu platniczego i migdzynarodowej
pozycji inwestycyjnej wynikajace z wprowadzonej w 2021 r. dematerializacji akcji®.

» Uczestniczyl w pracach miedzynarodowych grup roboczych zajmujacych si¢ zagadnieniami:
statystyki relacji z zagranicg (w ramach EBC), statystyki bilansu ptatniczego oraz statystyki
inwestycji bezposrednich (w ramach Eurostatu) oraz statystyki inwestycji zagranicznych
(w ramach OECD).

» Kontynuowal udzial w pracach nad aktualizacjg podrecznikéw do statystyki migdzynarodowej
w zakresie rachunkéw narodowych (System of National Accounts) oraz bilansu platniczego
i miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej (Balance of Payments and International Investment Position
Manual).

10.2.4. Pozostale obszary statystyki

* Statystyka rachunkéw finansowych. NBP przekazywatl kwartalne i roczne rachunki finansowe
odpowiednio EBC i Eurostatowi, bral udzial w pracach grupy roboczej EBC zajmujacej si¢ ta
tematyka® oraz uczestniczyl w pracach instytucji unijnych nad zapewnieniem jakosci danych
wykorzystywanych w procedurze nieré6wnowagi makroekonomicznej w UE.

* Statystyka sektora instytucji rzadowych i samorzadowych. W 2021 r. NBP przekazywal EBC dane
roczne z zakresu statystyki tego sektora. Brat takze udziat w pracach zespoléw roboczych na
szczeblu krajowym i w EBC dotyczacych tego obszaru statystycznego®.

» Statystyka sektora realnego. W ramach grupy roboczej BACH (Bank for the Accounts of
Companies Harmonized)? przeprowadzono w 2021 r. analizy sektorow gospodarczych
z punktu widzenia wplywu polityki klimatycznej na te gospodarki (Past Economic Performance of
Climate Policy Relevant Sectors). W Grupie Roboczej ds. Oceny Ryzyka (Risk Assessment Working
Group), dzialajacej w Komisji Europejskiej, zrealizowano badania poswigcone ryzyku
klimatycznemu.

» Statystyka inwestycji w papiery wartosciowe. NBP rozwijal narzedzia zarzadzania jakoécia danych
dotyczacych papieréw wartoéciowych oraz uczestniczyt w pracach Grupy Roboczej ds. Papier6w
Wartosciowych w EBC (Working Group on Securities Statistics).

Ponadto w 2021 r. NBP:

- uruchomil wewnetrzng baze danych ERYDAN, zawierajaca dane makroekonomiczne oraz ich
wizualizacje w postaci gotowych dashboardéw tematycznych,

~ uczestniczyl w pracach EBC dotyczacych rozwoju narzedzi do analizy danych®,

8 Na podstawie ustawy z dnia 30 sierpnja 2019 r. 0 zmianie ustawy — Kodeks spétek handlowych oraz niektérych innych ustaw
(Dz.U. z 2019 1. poz. 1798).

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

91 Zesp6l 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).

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

9 Grupa ekspertéw ds. systeméw uczacych sie (Network of Experts on Machine Learning).
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- badal nowe metody analizy ryzyka dla krajowych bankéw oraz cykliczno$é¢ akcji kredytowej
krajowego sektora bankowego, a takze analizowat prawdopodobienstwo upadioséci krajowych
bankéw z uwzglednieniem materializacji ryzyka systemowego,

- podpisat nowg umowe o wymianie informacji miedzy NBP i GUS, dzieki ktdrej mozliwe bedzie
zwigkszenie zakresu i jako$ci informacji statystycznych udostepnianych przez NBP,

- w zwigzku z przepisami ustawy o pracowniczych planach kapitalowych (PPK) zawarl
porozumienie z Polskim Funduszem Rozwoju SA (PFR) w sprawie udostepniania danych przez
PFR z ewidencji PPK.

Najwazniejsze dzialania w 2021 r.:

= wdrozenie w ramach systemu informacji sprawozdawczej (SIS) nowych europejskich
wymogow sprawozdawczych,

= uruchomienie nowej wewnetrznej bazy danych ERYDAN,

= zawarcie nowej umowy z GUS regulujacej wymiane danych statystycznych oraz
porozumienia z PFR regulujacego pozyskiwanie przez NBP danych z ewidencji PPK.
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11. Dziatalno$¢ edukacyjna i komunikacyjna

Dziatalnoé¢ edukacyjna NBP wiaze sie z zadaniami wymienionymi w art. 59 ustawy o Narodowym
Banku Polskim; zgodnie z nim bank centralny prowadzi dziatalnoé¢ wydawnicza i promocyjna.
W jej ramach realizowane sg liczne przedsiewziecia edukacyjne, komunikacyjne i promocyjne majace
na celu informowanie o dziatalno$ci NBP oraz podnoszenie poziomu wiedzy spoleczeristwa na temat
zasad funkcjonowania banku centralnego, systemu bankowego i gospodarki rynkowe;j.

11.1. Dzialalno$¢ edukacyjna

11.1.1. Program edukacji ekonomicznej

W ramach dziatalnoéci edukacyjnej NBP realizuje projekty majace na celu upowszechnianie zasad
funkcjonowania rynku finansowego, ksztattowanie postaw sprzyjajacych jego stabilnosci i rozwojowi,
podnoszenie poziomu znajomoéci zagadnient ekonomicznych, w tym wiedzy o roli i misji banku
centralnego, a takze promocje przedsiebiorczosci, przeciwdziatanie wykluczeniu finansowemu oraz
popularyzowanie wiedzy o dziedzictwie ekonomicznym, historii pieniadza i nowych nurtach
w ekonomii. Dzialania banku centralnego sa realizowane w dwoéch formach. Pierwsza to wlasne
dzialania edukacyjne z zakresu ekonomii, druga — dofinansowanie zewngtrznych projektow o tej
tematyce.

W 2021 r. NBP:

* Uruchomit ogélnopolski program edukacyjny Ziote Szkoly NBP, skierowany do klas 7. i 8. szkét
podstawowych oraz do szkdt ponadpodstawowych. Celem programu jest stworzenie sieci szkot
zaangazowanych w poszerzanie edukacji ekonomicznej. Pierwsza edycja zostata przeprowadzona
pod hastem: Giganci finanséw osobistych. Wzielo w niej udziat okoto 142 tys. uczniéw (odbyly sie
lekcje z ekonomig, spotkania z ekspertami i szkolne debaty). Tytut Ztotej Szkoly NBP uzyskaty 284
placéwki. Pod koniec 2021 r. uruchomiono kolejng edycje programu, ktéra zakonczy si¢ w 2022 r.

* Zorganizowat kolejne konkursy na prace o tematyce ekonomicznej: Konkurs o Nagrode Prezesa
NBP za wybitne publikacje ksiazkowe z zakresu bankowosci, pieniadza i finanséw*, Konkurs
o Nagrode Prezesa NBP za najlepsza prace magisterska z zakresu nauk ekonomicznych®
oraz Konkurs na prace pisemng dla mtodziezy?%.

* Przeprowadzil konkursy: dla szkét podstawowych i przedszkoli (konkurs pt. Zanim wydam...
O finansach w przedszkolach i szkolach, ktdrego beneficjentami bedzie okolo 3800 uczniéw)

% Ogloszenie wynikéw konkursu nastapi w drugim lub trzecim kwartale 2022 r.

% Na konkurs zgtoszono 73 prace. Kapituta konkursu nagrodzita 5 prac. Za najlepsza uznano prace pt. Konsolidacja nadzoru
w ramach Narodowego Banku Polskiego na tle europejskich doswiadczen.

% Na konkurs zgloszono 364 prace. Temat to: ,Wielcy polscy ekonomiéci tez byli nastolatkami... Obejrzyj film na
nbp.pl/ekonomisci i wybierz bohatera swojej pracy. Jakie wydarzenia i obserwacje ekonomiczne z czaséw miodosci mogly skioni¢
wybranego przez Ciebie ekonomiste do zainteresowania si¢ ta tematyka? A co Ciebie intryguje w tym obszarze?”. Kapituta
konkursu przyznata nagrody i wyréznienia. Nagrody pieniezne otrzymali laureaci konkursu oraz ich opiekunowie — nauczyciele.

— Narodowy Bank Polski
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oraz dla uczelni (Il edycja konkursu Uczelnie szkotom — o finansach z NBP, ktorej beneficjentami
bedzie okoto 3600 uczniéw 7. i 8. klas szkdt podstawowych oraz szkét ponadpodstawowych).

* Zorganizowat cykl 10 szkolen online z zakresu edukacji ekonomicznej, w ktdrych acznie wzigto
udziat 1080 nauczycieli.

* Wydat publikacje pt. Wielcy polscy ekonomiici, stuzacq upowszechnianiu polskiej mysli
ekonomicznej. Publikacja ma forme notatnika, w przejrzysty sposéb prezentuje postaci polskich
ekonomistéw i ich dorobek. Forma i tre§¢ publikacji zostaly przygotowane z myéla o jej
wykorzystaniu przez nauczycieli i ucznidéw podczas lekcji w szkotach.

* Przeprowadzil w mediach ogélnopolskie dzialania edukacyjne dotyczace inflacji i polityki
pienigznej banku centralnego, skierowane do réznych grup odbiorcéw (4. do 0séb z niskim
i érednim poziomem wiedzy ekonomicznej oraz do o0séb interesujacych sie finansami,
bankowoscia i ekonomig). Materiaty ukazaly sie w prasie w facznym naktadzie ponad 3,5 min

egzemplarzy oraz zostaly wyswietlone w Internecie 1gcznie prawie 180 tys. razy.

Celem projektéw edukacyjnych dofinansowanych przez NBP w 2021 r. bylo dotarcie do réznych grup
spolecznych, w tym do $rodowisk szkolnych”, akademickich, senioréw oraz oséb zagrozonych
wykluczeniem finansowym. Decyzje o dofinansowaniu poprzedzono kilkuetapowa weryfikacja.
Projekty o wysokosci dofinansowania powyzej 30 tys. zt opiniowata Rada ds. Edukacji Ekonomicznej
bedaca organem opiniodawczo-doradczym przy Zarzadzie NBP%. Projekty, ktérych wysokosé
dofinansowania nie przekraczata 30 tys. zt, opiniowata powotana w NBP Komisja ds. Wspierania
Spotecznych Inicjatyw Edukacyjnych. Czescia oceny projektéw sg wnioski i rekomendacje tych
gremiéw. Projekty zgloszone w ramach konkursu grantowego zostaly ocenione przez odrebna komisje

konkursowa.

Lacznie dofinansowano 167 projektéw, w tym 43 projekty zaopiniowane przez Rade, 112 projekiéw
zaopiniowanych przez Komisje oraz 12 w ramach konkursu grantowego pt. Uczelnie szkotom
— o finansach z NBP (Il edycja).

Wszystkie projekty edukacyjne zostaly poddane ewaluacji. Dziatania ewaluacyjne przeprowadzaja:
pracownicy NBP, Rada ds. Edukacji Ekonomicznej oraz Komisja ds. Wspierania Spotecznych Inicjatyw
Edukacyjnych, a takze wylonione w przetargu zewngetrzne agencje badawcze.

Dziatalnos¢ edukacyjna NBP spotyka si¢ z uznaniem beneficjentéw — wiele uczelni i szkét publikuje

na stronach internetowych informacje o korzy$ciach ze wspétpracy z NBP.

11.1.2. Centrum Pieniadza NBP im. Stawomira S. Skrzypka

Dziatalnos¢ placéwki edukacyjno-ekspozycyjnej Centrum Pienigdza NBP im. Stawomira S. Skrzypka
ma na celu przyblizanie dziejow pieniadza oraz jego roli w spoteczno-gospodarczej historii Polski

%7 Dzialaniami objeto ponad 256 tys. uczniéw i ponad 6 tys. nauczycieli.
% W jej sklad wchodza przedstawiciele $rodowisk spotecznych i zawodowych zwiazanych z dziatalnoécig edukacyjna, naukowa,

komunikacja spoteczna i polityka finansowa.
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i Swiata. Placéwka oferuje nowoczesne interaktywne wystawy, okoto 10 tys. eksponatéw oraz
programy edukacyjne skierowane gtéwnie do miodziezy szkolnej i akademickiej oraz do rodzin.
Zwiedzanie ekspozydji i korzystanie z dziatalnoéci edukacyjnej Centrum Pieniadza NBP jest bezplatne.

W 2021 r. dziatalnos¢ Centrum Pieniagdza NBP byta ograniczona ze wzgledu na pandemig COVID-19.
Mimo to ekspozycje odwiedzato $rednio okoto 80 os6b dziennie. W 2021 r. placéwke odwiedzilo ponad
29 tys. 0séb (w 2020 r. — 31 tys.), przy czym przewazali zwiedzajacy indywidualnie.

W 2021 r. w ramach dziatalnosci Centrum Pieniadza NBP:

* Kontynuowano cykle wykladéw: o historii gospodarczej Polski (we wspédlpracy z czasopismem
Moéwig Wieki), o numizmatyce (we wspdlpracy z Polskim Towarzystwem Numizmatycznym)
oraz ekonomii.

» Zainicjowano cykl wykladéw pt.: Klub Centrum Pienigdza NBP zaprasza, ktorego celem jest
stworzenie forum dyskusji na temat spraw zwiazanych z finansami oraz gospodarka w aspekcie
historycznym i wspdtczesnym.

» Zrealizowano nastepujace przedsiewziecia wystawiennicze i edukacyjne: przygotowano wystawe
plenerowa Polskie rezerwy zlota (zaprezentowang w 5 miastach), zorganizowano Noc Muzeéw pod
hastem Pienigdz — $wiadek historii, przeprowadzono pierwsza edycje konkursu na prace magisterska
z dziedziny historii spoteczno-gospodarczej oraz zaprezentowano pierwsza na Swiecie cyfrowa
monete kolekcjonerska (wydana przez Bank Litwy).

» Wydano edukacyjna gre planszowa Centrum Pienigdza NBP, skierowang do ucznioéw ostatnich klas
szkél podstawowych oraz uczniéw szkét ponadpodstawowych, zorganizowano akcje Lato
w Miedcie i przygotowano nowe scenariusze zaje¢ edukacyjnych.

* Poszerzono oferte placowki m.in. o nowoczesne urzadzenia multimedialne (tzw. holopiramidy),
zaktualizowane i uatrakcyjnione graficznie materialy multimedialne, pokazy 3D (filmy: Polskie
zloto i Victoria 1920), audioprzewodniki w jezyku francuskim oraz nowe eksponaty®.

11.2. Dzialalno$¢ komunikacyjna

11.2.1. Kampanie komunikacyjne i inne dzialania promocyjne

W 2021 r. NBP kontynuowal dziatania komunikacyjne, majace na celu informowanie spoleczeristwa
o zadaniach banku centralnego. Ze wzgledu na sytuacge pandemiczng wigkszos¢ dziatan
komunikacyjnych prowadzono w Internecie i telewizji. Gléwny nacisk potozono na przedstawianie
dziata’i NBP majacych na celu przeciwdziatanie gospodarczym skutkom pandemii COVID-19, a takze

ograniczanie wzrostu inflacji.

W 2021 r. promowano ponadto m.in: projekty edukacyjne NBP, prace nad Narodowg Strategia
Bezpieczenstwa Obrotu Gotéwkowego, plany NBP w zakresie gromadzenia rezerw zlota i zarzadzania

» Dziewietnastowieczna sekretera, przedmioty sztuki uzytkowe]j zdobione numizmatami kub stuzace do ich przechowywania.

— Narodowy Bank Polski
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nimi, emisje wartosci kolekcjonerskich, dziatania Centrum Pienigdza NBP im. Stawomira S. Skrzypka

oraz publikacje wydane przez NBP.

11.2.2. Prezentacja dzialan NBP w Internecie

Odpowiadajgc na potrzeby odbiorcow NBP zwiekszyl komunikacje za posrednictwem Internetu.
W 2021 r.:

* strony internetowe NBP mialy lacznie ponad 114 min odston (wzrost o 2,8% w poréwnaniu
z 2020 r.), strona internetowa www.nbp.pl miata 110,6 mln odston (wzrost o ponad 3%
w pordéwnaniu z 2020 r., a liczba uzytkownikow zwigkszyla sie o 1,2%),

» w serwisie YouTube zamieszczono 114 materialéw wideo, ktdre tacznie miaty 2,2 min wyéwietlert
(wzrost 0 70% w pordwnaniu z 2020 r.), Iaczna liczba wyswietlerl od poczatku istnienia kanatu
przekroczyta 6,8 min, a liczba subskrypcji ponad 14 tys.,

= profil NBP na Facebooku dledzito 107 tys. osdb, profil w serwisie Twitter ponad 26 tys., a w serwisie
LinkedIn prawie 47 tys. (wg stanu na koniec 2021 r.),

= realizowano transmisje na Zywo z konferencji prasowych Prezesa NBP z udziatem dziennikarzy
(w drugiej polowie roku),

®  transmitowano uroczystosci rozdania nagrdéd dla zwyciezcow konkurséw organizowanych przez
NBP (XIX Konkurs im. Wiadyslawa Grabskiego, konkurs dla dziennikarzy), jak réwniez inne
wydarzenia i wyklady (Yfacznie 28 transmisji).

11.2.3. Kontakty z mediami i analitykami rynkowymi

W 2021 r. w ramach kontaktéw z mediami i analitykami rynkowymi NBP:

= informowat o opracowywanych w Banku raportach i analizach, w tym dotyczacych polityki
pienieznej, systemu finansowego (w szczegolnosci nadzoru makroostrozno$ciowego), systemu
platniczego i sytuacji makroekonomicznej,

— prezentowat biezaca dzialalnos¢ NBP, m.in. dotyczaca realizacji polityki pienieznej, emisji znakéw
pienieznych (w tym monet i banknotéw kolekcjonerskich) oraz dzialalnosci edukacyjnej banku
centralnego,

— organizowal spotkania z mediami i konferencje prasowe, prowadzil korespondencje

z dziennikarzami.

11.3. Dzialalnos¢ wydawnicza i biblioteczna

Dziatalnos¢ wydawnicza NBP obejmuje publikowanie dokumentéw zwigzanych z zadaniami banku
centralnego, opracowan naukowych i statystyczno-analitycznych oraz stuzacych upowszechnianiu

wiedzy z zakresu ekonomii i finanséw.
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W 2021 r. wydano kilkadziesigt publikacji. Byly to m.in.: Raport Roczny, Plan dzialalnosci NBP,
Sprawozdanie z dziatalnoéci NBP, Zatozenia polityki pieniginej, Sprawozdanie z wykonania zaloZer polityki
pienigznej, Bilans Platniczy Rzeczypospolitej Polskiej, Raport o inflacji, Rozwdj systemu finansowego w Polsce,
Raport o stabilnodci systemu finansowego w Polsce, Raport o plynnosci sektora bankowego i instrumentach
polityki pienieznej, Raport o sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce,
Migdzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski, Raport o nadzorze systemowym w zakresie polskiego systemu
platniczego, Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce i polskie inwestycje bezposrednie za granicy, Raport
0 obrocie gotéwkowym w Polsce, Sytuacja na lokalnych rynkach nieruchomodci mieszkaniowych w Polsce,
Zwyczaje platnicze w Polsce w 2020 r., Pienigdz cyfrowy banku centralnego, Biuletyn Informacyjny
(miesigcznik statystyczny), czasopismo naukowe Bank i Kredyt, serie Materiaty i Studia (zeszyty
polskojezyczne) oraz NBP Working Papers (zeszyty anglojezyczne)'?, Przeglad Spraw Europejskich,
kwartalne streszczenia Biuletynu Ekonomicznego EBC w jezyku polskim. W 2021 r. wydano ponadto
Narodowq Strategie Bezpieczenistwa Obrotu Gotdwkowego (w wersji skroconej oraz pelnej). Odrgbna grupe
wydawnictw stanowily publikacje edukacyjne, w tym: Bankoteka (magazyn edukacyjny Centrum
Pienigdza NBP, wydawany kwartalnie w jezyku polskim, angielskim i rosyjskim), wydanie
jubileuszowe Bankoteki, opisujace 5 lat funkcjonowania Centrum Pienigdza NBP oraz wydawnictwo
albumowe Dzigje zlotego, przedstawiajace historie polskiego pienigdza na tle zmian polityczno-
gospodarczych.

W siedzibie NBP dziala Centralna Biblioteka NBP o statusie biblioteki naukowej. Ma ona jeden
z najwiekszych w Polsce zbioréw z zakresu nauk ekonomicznych, zwlaszcza bankowosci, finanséw
i zarzadzania. W 2021 r. Centralng Biblioteke NBP odwiedzilo ponad 4,4 tys. czytelnikow. Ksiggozbior
Centralnej Biblioteki NBP liczy ponad 155,2 tys. woluminéw (o 1,7 tys. wiecej niz w 2020 r.). Placéwka
zapewnia narzedzia do efektywnego przeszukiwania Zrédet elektronicznych, jest dostosowana do
potrzeb 0s6b niepelnosprawnych (stanowisko komputerowe dla oséb z dysfunkcja wzroku).
Najcenniejsze materiaty biblioteczne sa konserwowane i zapisywane w formie cyfrowej.

11.4. Rozpatrywanie, skarg, wnioskow, listow i petycji

W 2021 1. rozpatrzono ogdlem 2465 spraw skierowanych do NBP (w 2020 r. — 2995), w tym: 2293 listy,
105 skarg i wnioskéw, 66 wnioskéw o udostepnienie informacji publicznej oraz jedna petyde.
Korespondencje, ktéra nie dotyczyta dziatalnosci NBP, kierowano zgodnie z kompetencjami do innych
podmiotéw badZ informowano nadawcéw o organach lub instytucjach wiasciwych do rozpatrzenia

sprawy.

Sprawy kierowane do NBP dotyczyly m.in.: polityki pienieznej NBP, sytuacji gospodarczej kraju
i skutkéw pandemii COVID-19, zarzadzania rezerwami dewizowymi, obrotu gotéwkowego i wartosci
kolekcjonerskich, informacji historycznych na temat bankéw i instytucji finansowych, informacji
o kredytach walutowych, interpretacji przepiséw prawa, udostepnienia danych statystycznych, jak
réwniez upowszechniania wiedzy ekonomicznej, nowych technologii, nawigzania wspdlpracy

100 Szczegdlowy wykaz publikagi w ramach serii Materiaty i Studia oraz NBP Working Papers wydanych w 2021 r. zawiera
zakacznik pt. Lista wybranych publikacji NBP.
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i patronatu NBP. Odnotowano takze sprawy dotyczgce dziatalnosci bankéw komercyjnych oraz liczne
zgloszenia incydentéw zwigzanych z probami oszustwa, w tym kradziezy tozsamosci i wytudzenia

danych osobowych.

Najwazniejsze dziatania w 2021 r.:

* dofinansowanie 167 projektow z zakresu edukacji ekonomicznej realizowanych w catym
kraju,

*  uruchomienie ogélnopolskiego programu edukacyjnego Ziote Szkoty NBP,

= poszerzenie oferty Centrum Pieniagdza NBP im. Slawomira S. Skrzypka o nowe
przedsiewziecia wystawiennicze, materialy edukacyjne i eksponaty oraz
przeprowadzenie pierwszej edycji konkursu na prace magisterska z dziedziny historii

spoteczno-gospodarczej,
* kontynuowanie dziatan komunikacyjnych NBP w Internecie, w szczegdlnosci w mediach

spotecznosciowych.
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12. Dzialalnos¢ legislacyjnal®

12.1. Dzialalnos¢ legislacyjna organéw NBP

W 2021 r. organy NBP wydaly 150 aktéw prawnych, z tego 43 — Prezes NBP, 15 - Rada Polityki
Pienieznej, a 92 — Zarzad NBP.

W 2021 r. w Monitorze Polskim ogloszono 40 aktéw prawnych wydanych przez organy NBP1%,
a w Dzienniku Urzedowym NBP - 19 aktéw prawnych.

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

Zgodnie z ustawg o Narodowym Banku Polskim NBP wspétdzialat z organami paistwa, opiniujac
projekty aktéw normatywnych z zakresu polityki gospodarczej oraz majacych znaczenie dla systemu
bankowego. NBP mial przy tym na celu zapewnienie stabilnodci systemu finansowego oraz
bezpieczenistwa i rozwoju systemu bankowego.

W 2021 r. NBP otrzymat:

~ 1267 dokumentéw nadestanych w ramach prac Statego Komitetu Rady Ministréw, w tym 344
projekty ustaw, do ktorych sporzadzono 14 opinii (stanowisk NBP),

- 72 projekty aktéw prawnych nadestane w ramach rzadowych uzgodniert migdzyresortowych,
w tym 25 projektéw ustaw i 47 projektéw rozporzadzen, do ktérych sporzadzono 31 opinii
(stanowisk NBP),

- 82 projekty ustaw nadestane z Kancelarii Sejmu, Kancelarii Senatu i Kancelarii Prezydenta, do
ktorych sporzadzono 65 opinii (stanowisk NBP),

- 45 projektéw legislacyjnych w ramach prac Komitetu do Spraw Europejskich, do ktorych
sporzadzono 5 opinii (stanowisk NBP).

W ramach prac legislacyjnych w 2021 r.:
— NBP uczestniczyt w pracach Komitetu do Spraw Europejskich,

- pracownicy NBP wzieli udziat w 5 konferencjach uzgodnieniowych, w 3 komisjach prawniczych,
a takze w 20 posiedzeniach komisji oraz podkomisji sejmowych i senackich.

01 Zadania z tego obszaru sa 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 oraz na podstawie przepiséw innych ustaw, zgodnie z zawartymi
w nich upowaznieniami dla organéw NBP do wydawania aktéw prawnych,

102 Jedno zarzadzenie Prezesa NBP z dnia 28 grudnia 2021 r. zostato opublikowane w Monitorze Polskim dnia 3 stycznia 2022 r.
(poz.1).
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Ponadto Narodowy Bank Polski wspoltworzyl rozwigzania dotyczace gléwnych obszaréw
funkcjonowania panstwa — w szczegdlnosci przez udziat w pracach nastepujacych gremidw:

Rady Bankowego Funduszu Gwarancyijnego,
Komisji Nadzoru Finansowego,

Komitetu Stabilnosci Finansowej,

Komitetu Standardéw Rachunkowosci,
Komitetu Polityki Ubezpieczen Eksportowych,
Rady Rozwoju Rynku Finansowego,

Rady Dialogu Spolfecznego.

12.2.1. Projekty ustaw dotyczacych funkcjonowania systemu bankowego

Do najwazniejszych projektéw aktéw prawnych dotyczacych sektora bankowego zaopiniowanych
przez NBP w 2021 r. nalezaly:

projekty uchwalonych ustaw:

ustawa z dnia 25 lutego 2021 r. o zmianie ustawy — Prawo bankowe oraz niektérych innych ustaw
(Dz. U. z dnia 13 kwietnia 2021 r. poz. 680),

ustawa z dnia 8 lipca 2021 r. o zmianie ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie
gwarantowania depozytoéw oraz przymusowej restrukturyzacji oraz niektérych innych ustaw
(Dz. U. z dnia 31 sierpnia 2021 r. poz. 1598),

ustawa z dnia 11 sierpnia 2021 r. 0 zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektérych innych
ustaw (Dz. U. z dnia 20 sierpnia 2021 r. poz. 1535),

ustawa z dnia 11 sierpnia 2021 r.-e-zmianie ustawy o podatku od towaréw i ustug oraz ustawy
— Prawo bankowe (Dz. U. z dnia 6 wrzesnia 2021 r. poz. 1626),

ustawa z dnia 17 wrzesnia 2021 r. o zmianie ustawy o ustugach platniczych (Dz. U. z dnia
5 pazdziernika 2021 r. poz. 1814),

ustawa z dnia 1 pazdziernika 2021 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
oraz niektorych innych ustaw (Dz. U. z dnia 25 listopada 2021 r. poz. 2140),

ustawa z dnia 17 grudnia 2021 r. o zmianie ustawy o Narodowym Banku Polskim oraz ustawy
- Kodeks karny wykonawczy (Dz. U. z dnia 5 stycznia 2022 r. poz. 22).

projekty ustaw:

rzadowy projekt ustawy o zmianie ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecznych
oraz niektérych innych ustaw,

rzadowy projekt ustawy o zmianie ustawy o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem
finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym,

rzadowy projekt ustawy o obronie Ojczyzny,

rzadowy projekt ustawy o ustugach platniczych.

Sprawozdanie z dzialalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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12.2.2. Pozostale projekty ustaw

W 2021 r. Narodowy Bank Polski bral udzial w opiniowaniu projektéw aktéw prawnych
niedotyczacych bezposrednio sektora bankowego.

Najwazniejsze z zaopiniowanych projektéw uchwalonych ustaw dotyczyty elektronizacji dorgczen,
otwartych danych i ponownego wykorzystywania informacji sektora publicznego oraz zmian Kodeksu
postepowania cywilnego. Spoérdd projektéw nieuchwalonych ustaw NBP zaopiniowat projekty ustaw
dotyczace symboli paristwowych Rzeczypospolitej Polskiej, komunikacji elektronicznej oraz ochrony

0s0b zglaszajacych naruszenia prawa.

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

W 2021 r. NBP uczestniczyt w opiniowaniu 39 projektéw aktéw prawnych (unijnych oraz panstw
czlonkowskich UE), do ktérych EBC wydat opinie'®. Opinie EBC do unijnych aktéw prawnych
dotyczyly m.in.:

~ rozporzadzenia w sprawie platnosci transgranicznych w Unii Europejskiej,

- rozporzadzenia w sprawie rynkéw kryptoaktywdw i zmieniajacego dyrektywe (UE) 2019/1937,

- rozporzadzenia w sprawie systemu pilotazowego na potrzeby infrastruktur rynkowych opartych
na technologii rozproszonego rejestru,

- rozporzadzenia w-sprawie operacyjnej odpornosci cyfrowej sektora finansowego.

Przedmiotem konsultacji byly takze liczne projekty aktéw prawnych panstw czlonkowskich UE.
Zaopiniowano w tym trybie takze projekty polskich ustaw, m.in.: projekt zmiany ustawy o ustugach
platniczych, a takze projekt zmiany ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie
gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzadji (zakladajacy usprawnienie niektérych
operacji pozyczkowych NBP) — por. podrozdziat 12.2.1.

Ponadto opinie EBC do projektéw aktéw prawnych dotyczylty m.in. kwestii zwigzanych z nadzorem
finansowym, wzmocnieniem stabilnoéci finansowej, platnodciami elektronicznymi i gotdwkowymi,

nadzorem nad systemami ptatnosci oraz przeciwdzialaniem praniu pieniedzy.

103 Zoodnie z postanowieniami Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz Statutu ESBC i EBC do zadan EBC nalezy
opiniowanie krajowych i unijnych projektéw aktéw prawnych dotyczacych dzialalnoéci emisyjnej, srodkéw platniczych, statusu
i funkcjonowania narodowych bank6w centralnych, statystyki pienigznej, systemow platniczych oraz instytucji finansowych.

— Narodowy Bank Polski
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13. Wspolpraca miedzynarodowa'®

13.1. Realizacja zadanh wynikajacych z cztonkostwa Polski w Unii Europejskiej

W 2021 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach gremiéw UE, w tym: Rady Ogolnej EBC, Rady
Generalnej ERRS, komitetéw i grup roboczych ESBC oraz ERRS, Rady ECOFIN (w ramach
nieformalnych posiedzer), komitetéw i grup roboczych Rady UE oraz Komisji Europejskiej.

Najwazniejsze dziatania legislacyjne objely przeglad dyrektywy i rozporzadzenia w sprawie wymogow
kapitatowych (CRD VI, CRR III) pod katem wdrozenia do legislacji UE koncowych postanowien
reformy Bazylea III, zwigkszenia odpornosci na szoki bankéw europejskich oraz wspierania ozywienia
gospodarczego w UE po pandemii COVID-19.

Prace objely takze:

— pakiet legislacyjny dotyczacy poglebienia unii rynkéw kapitalowych (utworzenie europejskiego
jednolitego punktu dostepul®, zmiany regulacji: w sprawie europejskich dlugoterminowych
funduszy inwestycyjnych, w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi oraz w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych),

~ pakiet aktéw prawnych skladajacych sie na strategie UE w zakresie finanséw cyfrowych (regulacje
dotyczace rynkéw kryptoaktywéw, odpornosci cyfrowej sektora finansowego oraz infrastruktur

- rynkowych opartych na technologii rozproszonego rejestru),

~ przeglad unijnych przepiséw ubezpieczeniowych (projekt nowelizacji dyrektywy Wyplacalnos¢
II, projekt nowej dyrektywy ustanawiajacej ramy naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji zaktadéw ubezpieczen i reasekuracji),

- regulacje dotyczace walki z praniem pieniedzy i finansowaniem terroryzmu,

- dokoriczenie budowy unii bankowej (przeglad zasad zarzadzania kryzysowego i gwarantowania
depozytow).

13.1.1. Wspotpraca w ramach Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych

Przedstawiciele NBP brali udzial w pracach ESBC w zakresie wynikajgcym ze statusu banku
centralnego paristwa cztonkowskiego UE pozostajacego poza strefa euro. Ponadto uczestniczyli zdalnie
w kwartalnych posiedzeniach Rady Ogélnej EBC (jednego z organéw decyzyjnych EBC) oraz w pracach
komitetéw ESBC.

104 Zadania z tego obszaru sa realizowane m.in. na podstawie art. 5, art. 11 ust. 21 3, art. 23 ust. 7 ustawy o Narodowym Banku
Polskim oraz na podstawie przepiséw Statutu ESBC i EBC.

105 Celem wprowadzenia europejskiego jednolitego punktu dostepu jest scentralizowanie dostgpu do publicznie dostepnych
informacji majacych znaczenie m.in. dla ustug finansowych i rynkéw kapitatowych.

— Narodowy Bank Polski
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Przedmiotem obrad Rady Ogélnej EBC byl przede wszystkim rozwdj sytuacji makroekonomicznej oraz
na rynkach finansowych w krajach strefy euro i pozostatych panstwach cztonkowskich UE w konteksécie
pandemii COVID-19. W szczegélnosci skupiono si¢ na: aktywnosci gospodarczej, zmianach na rynku
pracy, inflacji, zmianach kurséw walutowych, bilansie platniczym, sytuacji kredytowej oraz polityce
pienigznej. Rada Ogdlna kontynuowata ponadto monitorowanie dziatalnosci bankéw centralnych
w zwiazku z tzw. zakazem finansowania monetarnego sektora publicznego ze srodkéw banku
centralnego i zakazem uprzywilejowanego dostepu. Rada Ogodlna omoéwila takze wyniki przegladu
polityki pienieznej EBC oraz nowa strategie polityki pienieznej EBC przyjeta w 2021 r.

W trakcie spotkan komitetéw ESBC oraz grup roboczych i zespoléw zadaniowych ESBC omawiano

zagadnienia dotyczace m.in.:

- wplywu niskich stép procentowych na stabilno$¢ finansows,

- rzeczywistego wykorzystania buforéw kapitatowych,

- konsolidacji systemu TARGET2 z platforma rozrachunku papierdw wartosciowych T2S,

- zmian rozporzadzenia o centralnych depozytach papieréw wartosciowych (CSDR) w sprawie
usprawnienia rozrachunku papieréw wartosciowych w UE i w sprawie centralnych depozytow
papieréw warto$ciowych,

- cyfrowego euro,

—- wdrozenia pakietu PISA (payment instruments, schemes and arrangements) stanowigcego nowe
podejscie nadzorcze EBC do schematdéw platniczych,

- ujednolicenia reziméw licencjonowania/notyfikacji operatoréw systemow platnosci dziatajacych
na terenie UE,

- prac nad zintegrowanym ~ systemem sprawozdawczosci bankéw IReF, konsolidujacym
dotychczasowe statystyczne wymogi sprawozdawczosci bankéw dla ESBC,

- wynikow prac grupy zadaniowej ds. strategii cyberodpornosci,

— projektu rozporzadzenia DORA w sprawie operacyjnej odpornosci cyfrowej sektora finansowego,

- wdroZenia nowoczesnych technologii teleinformatycznych umozliwiajacych zmniejszenie
kosztéw. bankéw - centralnych (konsolidacja przetwarzania danych, sztuczna inteligencja,
przetwarzanie w chmurze) oraz wdrozenia platformy do telekonferencji i wspdlnej pracy nad
dokumentami przez banki centralne w trakcie pandemii COVID-19,

- monitorowania ryzyka klimatycznego,

- zagrozen w sektorze nieruchomosci komercyjnych w UE.

Ponadto, w ramach udziatu przedstawicieli NBP w komitetach i grupach roboczych ESBC, w dniach
13-14 maja 2021 r. NBP zorganizowal posiedzenie nieformalnej grupy roboczej przedstawicieli muzeow
pienigdza i centréw edukacyjnych dzialajacych przy bankach centralnych (ESCB Money Museums
Informal Networking Group).

13.1.2. Udziat w pracach innych organéw unijnych

W 2021 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w pracach nastepujacych gremiéw UE:
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- Komitetu Rady UE do Spraw Ekonomicznych i Finansowych (Economic and Financial Committee,
EFC),
- grup roboczych Rady UE i Komisji Europejskiej.

13.2. Wspélpraca z miedzynarodowymi instytucjami gospodarczymi i finansowymi

13.2.1. Wspdlpraca z Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD)

W 2021 r. eksperci NBP uczestniczyli w posiedzeniach komitetéw tematycznych i grup roboczych
OECD oraz dziataniach podejmowanych w ramach OECD International Network on Financial
Education (Migdzynarodowej Grupy ds. Edukacji Finansowej).

13.22. Wspétpraca z Grupa Banku Swiatowego (GBS)

W ramach wspélpracy z GBS przedstawiciele NBP uczestniczyli w:

- Wiosennych i Dorocznych Spotkaniach Rad  Gubernatoréw  Banku Swiatowego
i Miedzynarodowego Funduszu Walutowego;

— czterech spotkaniach negocjacyjnych w ramach 20. Uzupelnienia Funduszy Miedzynarodowego
Stowarzyszenia Rozwoju, (IDA20)%; w zwigzku z pandemig COVID-19 i jej skutkami dla
najbiedniejszych paristw negocjacje w sprawie IDA20 zostaly przyspieszone o rok.

NBP - we wspdlpracy z administracjg publiczng — w dalszym ciggu wspierat prace polskiego dyrektora
_ wykonawczego!?” reprezentujacego w ramach GBS grupe 9 paristw czlonkowskich!9s.

Ponadto 20 stycznia 2021 r. NBP zorganizowat prezentacje raportu Banku Swiatowego Global Economic
Prospects 2021.

13.2.3. Wspélpraca z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym (MFW)

W 2021 r. wspélpraca z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym polegata na udziale NBP
w spotkaniach z przedstawicielami MFW zgodnie z art. IV umowy MFW oraz merytorycznym
wsparciu polskich przedstawicieli w Funduszu!®.

W 2021 r. NBP kontynuowat dziatania dotyczace czasowego zwigkszenia zasobow finansowych MFW:

- jako czlonek Nowych Porozumien Pozyczkowych (New Arrangements to Borrow, NAB)
pozostawat w gotowosci do wyptacenia MEW oprocentowanej pozyczki do kwoty odpowiadajacej
2,57 mld SDR,

106 IDA to jeden z podmiotéw GBS, kiéry specjalizuje si¢ w udzielaniu pomocy rozwojowej najubozszym panistwom $wiata.
107 Przedstawiciel Polski — po raz pierwszy w historii — objat to stanowisko 1 listopada 2020 r. (na dwa lata).

108 Qprocz Polski sg to: Azerbejdzan, Kazachstan, Kirgistan, Serbia, Szwajcaria, Tadzykistan, Turkmenistan oraz Uzbekistan.
109 Minister Finanséw pelni funkcje Gubernatora RP w MFW, przedstawiciel NBP jest Zastepca Gubernatora.
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— byl strong umowy pozyczki dwustronnej na rzecz MFW o wartodci do 2,7 mld EUR.

Srodki udostepnione MFW przez Narodowy Bank Polski w ramach NAB oraz na podstawie umowy
pozyczki dwustronnej zachowujg status rezerw walutowych. Do tej pory MFW nie korzystal ze
$rodkéw z pozyczki dwustronnej, natomiast w ramach NAB na koniec 2021 r. Fundusz wykorzystat

kwote odpowiadajaca 30,4 min SDR.

W dniu 2 sierpnia 2021 r. Rada Gubernatoré6w MFW przyjeta rezolucje w sprawie ogélnej alokacji
specjalnych praw ciagnienia (Special Drawing Rights, SDR) o réwnowartosci 650 mld USD (okoto 453
mld SDR). W wyniku alokacji Polska otrzymata 3,9 mld SDR.

13.2.4. Wspélpraca z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju (EBOR)

W2021r.:

- Prezes NBPW spotkat sie z Prezesem EBOR,

- przedstawiciele NBP uczestniczyli w XXX. Dorocznym Spotkaniu Rady Gubernatoréw EBOR,

- NBP — we wspélpracy z administracjg publiczng - brat udzial w konsultacjach dotyczgcych
dokumentoéw i projektéw inwestycyjnych rozpatrywanych na posiedzeniach Rady Dyrektoréw
EBOR.

13.2.5. Wspélpraca z Bankiem Rozrachunkéw Miedzynarodowych (BIS), Miedzynarodowym
Bankiem Wspélpracy Gospodarczej (MBWG) i Azjatyckim Bankiem Inwestycji
Infrastrukturalnych (AIIB)

W 2021 r. przedstawiciele NBP uczestniczyli w:

— posiedzeniach gubernatoréw Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych; Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy BIS zadecydowalo o wyptacie dywidendy za rok finansowy 2020/2021
(NBP otrzymat dywidende w wysokosci okoto 5,9 mln USD, stanowiacg rownowarto$¢ 4,16 min
SDR);

— posiedzeniu Rady MBWG oraz w spotkaniach roboczych zwigzanych z biezacq dziatalnoscia tego
banku;

— Dorocznym Spotkaniu Rady Gubernatoréw AIIB', podczas ktdrego skupiono sie na kwestii
wychodzenia z kryzysu wywolanego przez pandemie COVID-19 oraz finansowania
klimatycznego.

13.2.6. Inne dzialania na forum miedzynarodowym

W 2021 r. NBP we wspdtpracy z innymi bankami centralnymi, miedzynarodowymi instytucjami
finansowymi oraz uczelniami naukowymi zorganizowat 7 konferencji miedzynarodowych, w tym

U0 Prezes NBP pelni funkejg Gubernatora RP w EBOR.
11 Wraz z przedstawicielami Ministerstwa Finansow.
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6 konferengji online oraz jedng konferencje stacjonarna. Oprécz wydarzen przedstawionych juz
w Sprawozdaniu odbyly sie:

* 15 lutego 2021 r.: panel dyskusyjny z udzialem wiceprezeséw bankéw centralnych po$wiecony
polityce pienigznej w Europie Srodkowej i Wschodniej w reakdji na pandemie COVID-19;

* 1 paZdziernika 2021 r.: konferencja Zmiany strukturalne w gospodarkach krajow Europy Srodkowej
podczas i po pandemii COVID. Konferencje zorganizowano po raz trzeci, we wspolpracy z Magyar
Nemzeti Bank (MNB). Jednym z prelegentéw byl Sekretarz Generalny Organizacji Wspétpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD). W trakcie obrad przedstawiono prognozy eksperckie dotyczace
zmian w gospodarce po pandemii COVID-19 oraz prognozy gospodarcze dla Europy Srodkowej.

W 2021 r. w ramach programu wspélipracy technicznej Narodowego Banku Polskiego z bankami
centralnymi  panstw  przechodzacych transformacje gospodarcza  zrealizowano Iacznie
215 przedsiewzigé, w tym:

~ 23 wideokonferencje,

- 12 webinariéw poswieconych: analizie bezposrednich inwestycji zagranicznych, modelom
prognozowania inflacji, ekonometrii bayesowskiej, analizie szeregéw czasowych, obrotowi
gotowkowemu, przeciwdziataniu fatszowaniu znakéw pienigznych, edukagji ekonomicznej oraz
zastosowaniu multimediéw w komunikacji banku centralnego,

- 180 misji eksperckich w ramach miedzynarodowych projektéw pomocowych!?2,

Z uwagi na pandemie COVID-19 wszystkie przedsiewziecia odbyly sie zdalnie. Lacznie wziglo w nich
udziat 399 0s6b z 23 bankéw centralnych.

Ponadto, NBP udzielit 22 konsultacji w zakresie obrotu gotéwkowego, dzialalnosci kantorowej,
zarzadzania zasobami ludzkimi, zaméwien publicznych, rachunkowosci banku centralnego
oraz systemu platniczego.

NBP kontynuowat realizacje projektu wspdlpracy blizniaczej (twinning project) na rzecz Narodowego
Banku Ukrainy. W 2021 r. zakoriczono realizacje projektu wspotpracy blizniaczej dla Narodowego
Banku Gruzji oraz programu pomocowego Komisji Europejskiej na rzecz bankéw centralnych krajéw
Batkandéw Zachodnich (pierwsza edycja).

112 W ramach projektu wspélpracy blizniaczej na rzecz Narodowego Banku Ukrainy zorganizowano 159 misji eksperckich,
w ramach projektu wspétpracy blizniaczej na rzecz Narodowego Banku Gruzji — 16 misji, a w ramach programu pomocowego
na rzecz bankéw centralnych oraz instytudji finansowych krajéw Batkanéw Zachodnich — 5 misji.

— Narodowy Bank Polski
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14. Dzialalnos¢ wewnetrzna

14.1. Zarzadzanie kadrami

14.1.1. Zatrudnienie w NBP

W 2021 r. przecigtne zatrudnienie w NBP wyniosto 3360 etatéw i bylo o 5 etatow wyzsze niz w 2020 r.
Wzrost ten byt spowodowany m.in. poszerzeniem zadan w zakresie cyberbezpieczenstwa.

Koszty wynagrodzen pracownikéw wraz z narzutami na wynagrodzenia w 2021 r. w poréwnaniu
z 2020 r. byly wyzsze o 5,2%, natomiast tacznie z kosztami rezerw na przyszle zobowiazania wobec
pracownikow o 5,6%.

Zmiany przeci¢tnego zatrudnienia w NBP w latach 2018-2021 przedstawia Tabela 9.

Tabela 9. Zmiana przecigtnego zatrudnienia w NBP w latach 2018-2021

Wyszczegélnienie 2018 2019 2020 2021 2021-2020
Ogdtem 3280 3312 3355 3 360 5
Centrala 1950 1983 2008 2025 17
Oddziaty okregowe 1330 1329 1347 1335 -12

Zrédlo: dane NBP.

14.1.2. Podnoszenie kwalifikacji pracownikéw NBP

Celem dziatalnosci szkoleniowej NBP jest zapewnienie kompetentnej i rzetelnej kadry.

W 2021 r. na jednego pracownika przypadalo $rednio 2,7 szkolenia, podobnie jak w 2020 r.
Koncentrowano si¢ na doskonaleniu kompetencji specjalistycznych (m.in. z zakresu zréwnowazonego
rozwoju). Dodatkowo, w zwiazku z przediuzajaca sie pandemia COVID-19 w ramach profilaktyki
realizowano szkolenia stuzace utrzymaniu wysokiej efektywnosci oraz dobrej kondycji psychofizycznej
pracownikéw. Wspomagano takze adaptacje nowo zatrudnionych pracownikéw.

Zorganizowano praktyki dla 21 studentéw z uczelni krajowych i zagranicznych przygotowujacych
prace dyplomowe z dziedziny finanséw i bankowosci.

14.2. Zmiany organizacyjne

W 2021 r. wprowadzono w szczegdlnosci nastgpujace zmiany organizacyjne:

— Narodowy Bank Folski
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* Z dniem 15 stycznia 2021 r. powotano Departament Komunikacji, Departament Promocji oraz
Departament Cyberbezpieczenstwa oraz zlikwidowano Departament Komunikacji i Promocji.
Celem zmian bylo zwigkszenie efektywnosci realizacji zadann dzigki organizacyjnemu
wyodrebnieniu obszaréw komunikacji, promocji i cyberbezpieczeristwa z dotychczas
funkcjonujacych  departamentéw. Ponadto Departament Controllingu przeksztatcono
w Departament Controllingu i Ryzyka Operacyjnego, majac na wzgledzie usprawnienie
zarzgdzania przez powigzanie w ramach jednego departamentu zagadnien z obszaru planowania
i kontroli finansowej oraz ryzyka operacyjnego i zgodnosci.

® Z dniem 12 pazdziernika 2021 r. Departament Analiz Ekonomicznych zostal przeksztatcony
w Departament Analiz i Badan Ekonomicznych. Zmiany byly zwigzane z przejeciem przez ten
departament prowadzenia badan ekonomicznych realizowanych przez zlikwidowany
Departament Badan i Innowagji Finansowych. Zadania z zakresu innowacji finansowych zostaty
natomiast przekazane Departamentowi Systemu Platniczego. W ramach zmian organizacyjnych
utworzono réwniez Departament Centrum Pienigdza, ktéry przejal z Departamentu Edukacji
i Wydawnictw zadanie prowadzenia i rozwijania placéwki edukacyjno-wystawienniczej Centrum

Pieniadza NBP im. Stawomira S. Skrzypka.

14.3. Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym

W 2021 r. NBP podejmowat dziatania majace na celu ograniczenie mozliwosci wystapienia zdarzen
powodujacych zaklocenia w realizacji zadan, straty finansowe lub negatywnie wplywajacych na
wizerunek NBP. Identyfikowano i monitorowano aktualne i przyszle zagrozenia dla Banku,

w tym ryzyko zwiazane z pandemig COVID-19.

Kontynuowano upowszechnianie standardow ujetych w Zasadach etyki pracownikéw Narodowego Banku

Polskiego.

14.4. Dzialalno$¢ inwestycyjna

W 2021 r. naklady inwestycyjne NBP wyniosty 83,4 mln zt (w 2020 r. — 83,4 min z1). Dziatalnos¢
inwestycyjna w NBP dotyczyla gléwnie infrastruktury budowlanej oraz teleinformatyki.

Inwestycje budowlane objely przede wszystkim modernizacje i przebudowe infrastruktury w Centrali
i oddziatach okregowych NBP. Inwestycje teleinformatyczne polegaly na unowoczeénieniu uzywanych
oraz wdrozeniu nowych systeméw i aplikacji informatycznych, wymianie technologicznej
i modernizacji infrastruktury sieciowej, serwerowej i zwigzanej ze skladowaniem danych, zakup

sprzetu komputerowego oraz rozbudowe systemoéw cyberbezpieczenstwa.

14.5. Obsluga informatyczna systemu bankowego i NBP

W 2021 r. najwazniejsze dziatania dotyczace systeméw teleinformatycznych objely:

Sprawozdanie z dzialalnoéci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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- rozpoczecie budowy nowego systemu RTGS w zlotych (SORBNET3),
- budowe nowej platformy analityczno-raportowej (MAR) dla systeméw obstugi budzetu panstwa,
- dalsze prace nad budowg nowego systemu oddzialowego (NSO).

Ponadto unowoczesniono systemy informatyczne z obszaru: wewnetrznych rozliczen ksiegowych,
gospodarki wilasnej, systemu platniczego, polityki pienieznej, kurséw walut, sprawozdawczosci

ostroznoéciowej, emisji pieniadza i zarzadzania gotowka.

Prowadzono réwniez dzialania, ktérych celem jest zwiekszenie niezawodnoéci, wydajnosci
i bezpieczenstwa systemow teleinformatycznych. Objety one m.in.:

—  wdrozenie mechanizmu NAC (Network Access Control), umozliwiajacego blokowanie
podiaczania nieautoryzowanych urzadzen do sieci,

- wdrozenie systemu ochrony przed atakami cybernetycznymi (DNS),

- zwigkszenie bezpieczenstwa aplikacji przez instalacje najnowszych wersji uzytkowanych baz
danych,

- wdrozenie systemu generowania jednorazowych hasel w urzadzeniach mobilnych w celu lepszego
zabezpieczenia dostepu do aplikacji NBP,

- zwigkszenie bezpieczenistwa systemu przechowywania danych przez rozwdj wirtualizacji pamigci
masowe;j.

14.6. Audyt wewnetrzny

W 2021 r. przeprowadzono 32 zadania audytowe. Badania objely w szczegdlnosci zagadnienia
z zakresu informatyki, dziatalnoéci emisyjno-skarbcowej, rachunkowosci i bezpieczenistwa. Audytem
objeto réwniez: dziatalno$¢ badawcza, statystyczna, edukacyjng i komunikacyjna, dziatania na rzecz
systemu platniczego, stabilnoéci systemu finansowego, a takze zarzadzanie kadrami, zarzadzanie

ryzykiem oraz polityke pieniezna.

Badania audytowe objely 16 departamentéw Centrali i 6 oddzialéw okregowych NBP. W ich wyniku
sformutowano 52 zalecenia i 57 rekomendacji. Miaty one na celu zwigkszenie efektywnosci dzialania
i poprawe stosowanych rozwigzan organizacyjnych oraz wyeliminowanie stwierdzonych
nieprawidlowosci.

14.7. Dzialalnos¢ oddzialow okregowych NBP

Narodowy Bank Polski prowadzi dziatalnos¢ terenowa za posrednictwem 16 oddziatéw okregowych
znajdujacych si¢ w kazdym wojewddztwie.
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W 2021 r. oddzialy okregowe NBP:

~ w ramach bankowej obstugi budzetu panstwa kontynuowaty komunikacje i edukacje dotyczaca
nowych ustug dla posiadaczy rachunkéw prowadzonych w NBP, tj. kart plainiczych, zlecenia
wyplaty gotdwki w zastepczej obstudze kasowej oraz wyptat z bankomatu z uzyciem telefonu
komérkowego,

— W obszarze kasowo-skarbcowym kontynuowaly wdrazanie koddw kreskowych w standardzie
GS1 po stronie uczestnikéw rynku obrotu gotéwkowego oraz realizowaty ustuge zamiany monet
na banknoty lub monety o wyzszych nominatach z wykorzystaniem urzadzen samoobstugowych.

Podobnie jak w poprzednich latach oddzialy okregowe realizowaly takze inne zadania zwigzane
z dzialalnoscig emisyjna, dewizowgq, analityczno-badawcza oraz edukacyjng i komunikacyjna.

14.8. Zapewnienie bezpieczenstwa

W 2021 r. prowadzono prace nad utrzymaniem i zapewnieniem odpowiedniego poziomu

bezpieczenistwa w NBP, w tym:

- rozbudowano system wewnetrznej kontroli dostepu,

- wdrozono w NBP kwalifikowang ustuge walidacji podpisu elektronicznego,

- prowadzono dziatania na rzecz zwigkszania cyberbezpieczenstwa: rozwijano systemy i narzedzia
wykorzystywane przez Operacyjne Centrum Bezpieczenstwa, przeprowadzono inwentaryzacje
wykorzystywanych zasobéw oraz wypracowano kierunki rozwoju NBP w tej dziedzinie.

Najwazniejsze dzialania w 2021 r.:

* unowoczesnienie stosowanych i wdrozenie nowych systeméw informatycznych, w tym
stuzacych zwigkszeniu ich cyberbezpieczenstiva,

* dzialania komunikacyjne i edukacyjne zwigzane z wprowadzeniem nowych ustug dla
posiadaczy rachunkéw w NBP.
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15. Sytuacja majatkowa i kapitalowa oraz wynik
finansowy NBP za 2021 r.

15.1. Wstep

Niniejszy rozdzial ma na celu syntetyczne przedstawienie informacji o sytuacji majatkowej
i kapitatowej oraz wyniku finansowym NBP za 2021 r.1®® Opisuje, z perspektywy finansowej, obszary
funkcjonowania banku centralnego — przede wszystkim zarzadzanie rezerwami dewizowymi,

prowadzenie polityki pienieznej, dziatalno$¢ emisyjng oraz koszty dzialania i amortyzadji.

W rozdziale zawarto w szczegdlnosci informacje dotyczace bilansu oraz rachunku zyskéw i strat
w 2021 r. w poréwnaniu z poprzednim rokiem. W zakresie bilansu prezentowane sa m.in.: zmiana sumy
bilansowej, zmiana struktury aktywoéw i pasywéw oraz najwazniejsze pozycje aktywow i pasywow
w podziale na waluty obce i walute krajowa. W zakresie rachunku zyskéw i strat sa prezentowane
pozycje sktadajace si¢ na rachunek wynikéw (np. wynik z odsetek, wynik z operacji finansowych,
wynik z prowizji i oplat) oraz jego gléwne obszary (wynik z zarzadzania rezerwami dewizowymi,
wynik z réznic kursowych, wynik z prowadzonej polityki pieni¢znej, koszty dziatania i amortyzacji).

W celu przedstawienia informacji w szerszym horyzoncie — oprocz danych finansowych
za 2021 i 2020 r. — zamieszczono takze dane historyczne, tj. ksztaltowanie si¢ sytuacji majatkowej
i kapitalowej NBP w latach 2017-2021.

Informacje zawarte w niniejszym rozdziale sa komplementarne wobec Sprawozdania finansowego
Narodowego Banku Polskiego na dzien 31 grudnia 2021 r. dostgpnego na stronie internetowej NBP wraz
ze Sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z badania.

113 Wszystkie dane zawarte w niniejszym rozdziale sa danymi NBP, w tym danymi z ksigg rachunkowych NBP. Dane moga si¢
nie sumowac ze wzgledu na zaokraglenia.
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Bilans NBP

NBP osiggnatl na koniec 2021 r. sume bilansowa w wysokosci 825,3 mld zt. Na wzrost sumy bilansowe;j
w 2021 r. o 131,0 mld zt (18,9%), wplynely gléwnie transakcje posiadaczy rachunkéw w NBP,
przeprowadzona przez MFW alokacja SDR, zmiana kurséw walut obcych i cen zlota oraz
kontynuowanie skupu dluznych papierdw wartosciowych w zlotych na potrzeby polityki pienieznej.

Gléwne zmiany aktywéw dotyczyly:

- zlota i naleznoséci w walutach obcych — wzrost facznie 0 94,5 mld zt (16,3%),

— dluznych papieréw wartosciowych w walucie krajowej — wzrost o 36,8 mld zt (32,7%).
Najwicksze zmiany pasywow dotyczyly:

- zobowiazan zwigzanych z polityka pieniezna — wzrost lgcznie o 90,6 mld zt (47,6%),

— pieniadza w obiegu — wzrost o0 33,8 mld zt (10,5%),

— kapitaléw wilasnych NBP, gléwnie z tytulu réznic z wyceny kursowej oraz rezerwy kursowej

—wzrost 0 14,0 mld zt (25,6%).

Rezerwa kursowa akumulowana w celu zabezpieczenia przed stratami, jakie moga wystapic
w efekcie aprecjacji zlotego do walut obcych, osiagnela poziom najwyzszy od 2008 r. — 16,5 mld z1.

Rachunek zyskéw i strat NBP

Wynik finansowy za 2021 £. wyrii6st 11,0 mld zt. Odnotowano wzrost zysku o 1,6 mld zt (17,4%).
Gléwnymi elementami zysku NBP w 2021 r. byly:
-~ dodatni wynik ze zrealizowanych réznic kursowych walut obcych i cen zlota pomniejszony
o koszty niezrealizowane z wyceny kursowej — 19,4 mld zt,
- dodatni wynik z prowadzonej polityki pienigznej— 1,1 mld zi,
pomniejszone o:
— koszty utworzenia rezerwy kursowej — 6,6 mld z,
- ujemny wynik =z zarzadzania rezerwami dewizowymi (w walucie instrumentu)
- 1,7 mid zi,

— koszty dzialania i amortyzacji — 1,4 mld zt.

Wptata z zysku do budzZetu panstwa w 2022 r. - 10,4 mld zt.

Sprawozdanie z dziatalno$c Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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Wykres 27. Przeglad zmian bilansu NBP w latach 2017-2021 (na 31 grudnia roku obrotowego)
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Wykres 28. Przeglad zmian rachunku zyskéw i strat NBP w latach 2017-2021 (za dany rok obrotowy)
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15.2. Charakterystyka bilansu NBP

Tabela 10. Aktywa i pasywa NBP na koniec 2021 i 2020 r.* (w mid z})

AKTYWA 2021 2020 Zmiana

A.1. Ztoto i naleznosci w ziocie odpowiadajgcym migdzynarodowym standardom czystosci 54,8 52,3 26
A.2. Naleznosci w walutach obcych od nierezydentéw 619,3 527,5 91,9

2.1. Naleznosci od MFW 30,0 69 23,1
A5, l\l.ale'i:?oé-ci w walucie krajowej od instytucji kredytowych z tytutu operaciji polityki 0,0 01 01

pienigznej
A.6. Pozostaie naleznosci w walucie krajowej od instytucji kredytowych 0,0 0,0 0,0
A.7. Dluzne papiery warto$ciowe rezydentéw w walucie krajowej 149,3 112.6 36.8
A.10. Pozostate aktywa 1,8 2,0 0,2
AKTYWA OGOLEM 825,3 694,3 131,0
PASYWA 2021 2020

P.1. Pienigdz w obiegu 355,6 321,8 33,8
P.2. FZ,;:;;K:iziz:r:;:\z\:]ve\;valucie krajowej wobec instytucji kredytowych z tytutu operacii 9,5 62,6 339
P.3. Pozostate zobowigzania w walucie krajowej wobec instytuciji kredytowych 0.8 0.4 0,3
P.4. i:?tc;\;v‘i:?:vav;i; w walucie krajowej z tytutu wyemitowanych dluznych papieréw 184,5 127.8 56,8
P.5. Zobowigzania w walucie krajowej wobec inhych rezydentow 15,3 24,9 9.6
P.6. Zobowigzania w walucie krajowej wobec nierezydentow 4,0 2,2 1,8
P.7. Zobowigzania w walutach obcych wobec rezydentéw 32,6 46,3 -13,6
P.8. Zobowigzania w walutach obcych wobec nierezydentéw 36,0 454 -9,3
P.9. Alokacja SDR 29,8 71 22,6
P.11. Pozostale pasywa 1,1 0,7 0,4
P.12. Rezerwy 16,7 10,0 6,7
P.13. Réznice z wyceny 51,0 457 53
P.14. Fundusze 1.5 1,9 -0,4

14.1. Fundusz statutowy 1,5 1.5 0,0

14.2. Fundusz rezerwowy 0,0 0,4 -0,4
P.15. Wynik finansowy 0,0 -2,5 2,5

15.1. Wynik finansowy za rok obrofowy 11,0 9,3 1,6

15.2. Strata z lat ubiegfych -11,0 -11,9 0,9
PASYWA OGOLEM 825,3 694,3 131,0

* W 2021 r. przeniesiono saldo rezerwy kursowej prezentowane na dzier 31.12.2020 r. w pozycji P.14 Fundusze
do pozydi P.12. Rezerwy. Uwaga dotyczy wszystkich tabel oraz wykreséw niniejszego rozdziatu zawierajacych
wymienione pozycje bilansu.
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Na koniec 2021 r. NBP odnotowat wzrost sumy bilansowej o 131 mld zt. Wéréd czynnikéw, ktére na to
wplynely, byly transakcje przeprowadzane przez posiadaczy rachunkéw w NBP oraz transakcje wiasne
Banku, ktdre przyczynily sie do naptywu walut obcych o réwnowartoéci prawie 58 mld zt. Dodatkowo
w 2021 r. Miedzynarodowy Fundusz Walutowy przeprowadzil alokacje SDR, w wyniku ktdrej
Rzeczpospolita Polska otrzymata 3,9 mld SDR, co przyczynilo si¢ do wzrostu sumy bilansowej o prawie
22 mld zt. Zmiany kurséw walut obcych i ceny zlota spowodowaly dalszy wzrost aktywéw i pasywow
o prawie 32 mld zl. Kontynuowany skup dluznych papieréw wartosciowych w zlotych na potrzeby
polityki pienigznej przyczynil si¢ natomiast do wzrostu sumy bilansowej Banku o prawie 35 mld zi14,
Z kolei zmniejszenie na koniec 2021 r., w poréwnaniu ze stanem na koniec poprzedniego roku,
zaangazowania w jednoczesne transakcje repo i reverse repo wykorzystywane w ramach zarzadzania

rezerwami dewizowymi spowodowalo obniZenie sumy bilansowej NBP o okoto 12 mld zt.

Wykres 29. Zmiana sumy bilansowej NBP w 2021 r. w relacji do 2020 r. (w mld z1)

Transakcje realizowane przez posiadaczy +57.7
rachunkéw w NBP oraz transakcje wiasne ! f
Alokacja SDR , - +21,9

Réznice kursowe walut obcych
oraz cen ziota

Skup netto diuznych papierdw wartoéciowych
w walucie krajowej

Transakcje reverse repo / repo

Inne

695 720 745 770 795 820 845

W 2021 r., w poréwnaniu z 2020 r., struktura bilansu nie zmienila si¢ istotnie. W wyniku
przeprowadzonej alokacji SDR w aktywach nastapil wzrost naleznosci od MFW. Z kolei po stronie
pasywow wzrost zobowigzan z tytulu alokacji SDR zostal skompensowany przez spadek sald na
rachunkach walutowych rezydentéw i nierezydentéw, a takze zmniejszenie zaangazowania
w jednoczesne transakcje repo i reverse repo. W zwigzku z tym nie nastapilo analogiczne zwigkszenie
zobowigzann w walutach obcych. Naplywajace do NBP waluty obce zwigzane z transakcjami
realizowanymi przez posiadaczy rachunkow sa w wiekszosci wymieniane na walute krajowa
i powiekszaja zobowigzania NBP w walucie krajowej. W rezultacie bilans NBP charakteryzuje sie
asymetriag walutowa. Oznacza to, ze dominujaca czes$¢ aktywow stanowia aktywa w walutach obcych
izlocie, podczas gdy po stronie pasywoéw przewazaja zobowigzania w walucie krajowej (polityka
pieniezna, emisja banknotéw i monet). Skutkiem tej asymetrii jest otwarta pozycja walutowa NBP,
tj. nadwyzka aktywéw nad zobowigzaniami w walutach obcych, co naraza Bank na ryzyko kursowe.

14 7 uwzglednieniem rozliczen z tytulu platnosci odsetek oraz wykupu dluznych papieréw wartosciowych w terminie ich
zapadalnosd.
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Wykres 30. Struktura aktywoéw (w mld zt) Wykres 31. Struktura pasywéw (w mld zl)
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15.2.1. Aktywaipasywa w zlocie i w walutach obcych

Pozycje aktyw6w i pasywow NBP w walutach obcych i zlocie sa zwigzane przede wszystkim
z gromadzeniem rezerw dewizowych i zarzadzaniem nimi (por. rozdziat 5), pelnieniem przez Bank
funkdji agenta rzadu RP w relagach z MFW (por. rozdziat 8), a takze prowadzeniem przez NBP
polskiego komponentu paneuropejskiego systemu rozrachunku platnosci w euro (TARGET2-NBP,
por. rozdziat 7)15. Ponadto, w ramach obstugi budzetu panstwa, NBP prowadzi réwniez rachunki
bankowe w walutach obcych (por. rozdziat 8).

15 W ramach systemu TARGET2, Narodowy Bank Polski prowadzi rachunki uczestnikéw tego systemu, gléwnie bankéw
krajowych (prezentowane w pasywach bilansu), a takze utrzymuje saldo na rachunku biezacym w EBC (prezentowanym
w aktywach bilansu).
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Tabela 11. Aktywa i pasywa NBP w zocie i w walutach obcych w podziale na wybrane obszary
dzialalnosci na koniec 2021 1 2020 r. (w mld zt)

Rozliczenia w
systemie
TARGET2

Zarzadzanie
rezerwami
dewizowymi

Obstuga sektora
rzgdowega

2020 2021 2020 zmiana

A1, Zioto i naleznosci w zlocie

odpowiadajacym migdzynarodowym 299 | 283 24,97 | 240” 54,8 52,3 25

standardom czystosci
A.2. Nalezno$ci w walutach obeych

od nlerezydentéw 586,5 517,5 30,0 6,9 26 29 0.2 03 619,3 527,5 91,8
A.10. Pozostale akiywa 086 0,6 0,6 0,6 0,0
AKTYWA OGOLEM 616,4 545,8 30,0 6,9 26 29 0,0 0,0 25,7 249 674,8 580,4 94,4
P.7. Zobowigzania w walutach obcych

wobec rezydentéw 26 2,9 29,8 42,9 0,2 05 32,6 46,3 -13,6
P.8. Zobowigzanta w walutach abeych

wobec nierezydentéw 35,2 48,2 0,2 01 36,0 45,4 9,3
P.9. Alokacja SDR 29,8 71 29,8 71 22,6
P.11. Pozostate pasywa 0,7 04 0,7 04 0,3
P.13. Rdznice z wyceny 04 3,8 0,4 3.9 -3,5
PASYWA OGOLEM 359 45,2 29,8 71 2,6 29 29,8 42,9 1,5 47,8 99,5 103,0 -3,5
Pozycja bilansowa netto 580,5 500,5 0,2 -0,2 0,0 4,0 -29,8 -42.9 24,2 -22,8 575,3 4774 | 97,9

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

Réznice pomigdzy aktywami a zobowigzaniami w walutach obcych i zlocie stanowily zasoby walut
obcych i zlota. Oprécz zasobow zlota NBP utrzymywat rezerwy walutowe w dolarze amerykariskim,
euro, funcie brytyjskim, dolarze australijskim, koronie norweskiej, dolarze nowozelandzkim oraz od
2021 r. réwniez w dolarze kanadyjskim. Ponadto NBP posiadat réwniez zaséb w specjalnych prawach

ciaggnienia MEW (SDR).

Tabela 12. Zasoby zlota i podstawowych walut obcych na koniec 2021 i 2020 roku (w mld z})

P hi H
.Zaso.by wedlug Zasoby wedlug kursu rzychody ()1 'Zaso_by L Zasoby wedlug kursu | Przychody {+) / koszty
sredniego kosztu X N koszty (-) Sredniego kosztu % g [ 5
Sredniego NBP L i Sredniego NBP (-) niezreatizowane
zasobu niezrealizowane zasobu

zioto 314 64,8 23,5 24,7 52,3 27,5
UsD 197.4 2123 14,9 2239 2253 1.4
EUR 103,8 106,0 23 84,2 88,5 43
GBP 58,4 62,7 43 50,9 53,0 2,1
CAD 53,6 53,4 -03 0,0 | 0,0 0,0
AUD 40,7 42,6 1.9 33,0 35,6 2,6
CHF 3,7 3.9 0,3 0,0 0,0 0,0
NOK 274 29,0 17 253 26,8 1,5
NZD 14,1 14,3 0,3 12,8 136 0,8
MFW (SDR} 0,3 0.3 0.0 -0,2 -0,2 0,0
Przychody niezrealizowane (bilans) 49,0 Przychody niezrealizowane (bilans) 40,3

Koszty niezrealizowane (wynik finansowy) Koszty niezrealizowane (wynik finansowy) 0,0

Réznica pomiedzy réwnowartoscia zasobow walut obcych i zlota wedlug kursu $redniego NBP
a rébwnowartoscig tych zasobéw wedtug $redniego kosztu zasobu (tj. usrednionej ceny ich pozyskania)
stanowi przychody lub koszty niezrealizowane z wyceny kursowej walut obcych i zlota. Przychody
niezrealizowane powigkszajg pasywa bilansu (jako element kapitatéw NBP w pozycji réznice z wyceny
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— por. Tabela 17), natomiast koszty niezrealizowane — pomniejszaja wynik finansowy (wynik z operacji
finansowych, por. Tabela 21).

15.2.1.1. Ztoto

NBP posiada zloto odpowiadajace miedzynarodowym standardom czystosci, ktore jest
przechowywane w bankach zagranicznych (na rachunkach biezacych lub na rachunkach lokat
terminowych) oraz w skarbcach NBP. W zwigzku z realizowanym procesem inwestycyjnym zasob zlota
NBP w 2021 r. nieznacznie si¢ zwiekszyl i na dzien bilansowy wyniost 230,8 tony (54,8 mld zi),
co stanowito 6,6% aktywdéw NBP (228,7 tony i 7,5% na koniec 2020 r.).

Wykres 32. Ztoto i naleznosci w zlocie na koniec 2021 i 2020 r. (w mld zti w %)

ztoto przechowywane w NBP ztoto przechowywane w bankach zagranicznych
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15.2.1.2. Zarzadzanie rezerwami dewizowymi (innymi niz zloto)

Najwiekszy udziat w aktywach NBP* maja instrumenty inwestycyjne wykorzystywane do zarzadzania
rezerwami dewizowymi. Sg to przede wszystkim dluzne papiery wartosciowe emitowane przez rzady,
agencje rzadowe i instytucje miedzynarodowe oraz, w mniejszym stopniu, lokaty terminowe i obligacje
przedsiebiorstw niefinansowych. Dodatkowo niewielka czes$¢ rezerw walutowych jest utrzymywana
na rachunkach biezacych, gléwnie w zagranicznych bankach centralnych. Aby uzyska¢ dodatkowy
dochdd, NBP zawiera transakcje reverse repo (prezentowane w aktywach bilansu), zwykle jednoczesnie
z transakcjami repo (prezentowanymi w pasywach bilansu), oraz inwestuje w kontrakty futures (w tym
equity index futures).
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Tabela 13. Podstawowe instrumenty inwestycyjne rezerw dewizowych na koniec 2021 1 2020 r.;
aktywa (+), zobowigzania (-) (w mld ztiw %)

2021 pliy{i] Zmiana

A.2.2. Rachunki biezgce (nostro) 20,2 28,3 -8,1
A.22. Lokaty terminowe 22,6 26,4 -3,8
A.22. Transakcje reverse repo 359 45,2 -9,3
P.8. Transakcje repo -359 45,2 9,3
A.2.2. Dluzne papiery wartosciowe 506,8 417,86 89,2
A22. Inne 1,0 0,0 1,0

Razem 550,6 472,2 78.4

Na wielko$¢ zarzadzanych rezerw dewizowych oddziatywal przede wszystkim naptyw walut obcych
na rzecz posiadaczy rachunkéw w NBP, jak tez wycena kursowa walut obcych i wycena cenowa
posiadanych dtuznych papieréw wartosciowych. Na strukture walutowq i inwestycyjna rezerw miaty
natomiast wplyw decyzje zarzadcze NBP. W 2021 r. NBP rozpoczat inwestycje w CAD. Ponadto z czesci
portfela dluznych papieréw wartosciowych w USD utworzyl portfel dluznych papieréw
wartosciowych utrzymywanych do dnia zapadalnosci.

Wykres 33. Struktura walutowa rezerw dewizowych (bez zlota) na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z1)
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15.2.1.3. Naleznosci i zobowigzania wobec MFW

NBP prezentuje w bilansie naleznoéci i zobowigzania zwigzane z uczestnictwem Polski w MFW.
W aktywach sa ujmowane m.in. udzialy w MFW oplacone w walutach obcych (tzw. transza
rezerwowa), rachunek biezacy w SDR, stuzacy do rozliczeth z MFW, oraz pozyczki udzielone MFW.
Z kolei w pasywach sa prezentowane zobowiazania z tytutu przyznanej Polsce alokacji SDR.

Tabela 14. Naleznoéci (+) i zobowigzania (-) wobec MFW w SDR na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z1)

A.2.1. Transza rezerwowa 57 4,9 0,8
A.2.1. Rachunek biezacy w MFW 24,1 1.6 22,5
A.2.1. Lokata terminowa w MFW 0,0 0,0 0,0
A.2.1. Pozyczki udzielone MFW 0,2 0,3 0,2
P.9. Alokacja SDR -29,8 7.1 -22,6
Razem 0,2 0,2 0,5

Przeprowadzona przez MFW w 2021 r. alokacja SDR spowodowata jednoczesny wzrost salda na
rachunku biezacym w MFW i wzrost zobowigzan wobec MFW. W rezultacie nie wplynela na zmiane
zasobu SDR. Zmiana pozycji walutowej NBP w SDR! byla gldwnie wynikiem operacji
przeprowadzanych z MFW na podstawie zawartych uméw oraz porozumien pozyczkowych.
Na zmiane pozyci wplynely przede wszystkim $rodki przekazane przez NBP na rzecz
pozyczkobiorcow MFW, zwigzane z realizacja potrzeb pozyczkowych MFW (zwigkszenie transzy
rezerwowej), oraz splaty na rzecz NBP dokonywane przez pozyczkobiorcéw MFW (zmniejszenie
udzielonych MFW pozyczek).

15.2.2. Aktywa i pasywa w walucie krajowej

Aktywa i pasywa w walucie krajowej sa zwigzane przede wszystkim z emisjq przez NBP pienigdza
gotowkowego, prowadzeniem polityki pienieznej, oraz prowadzeniem rachunkéw bankowych dla
sektora rzadowego, w tym dla budzetu panstwa. Poniewaz wigkszo$¢ instrumentéw finansowych
wykorzystywanych do realizacji tych funkcji ma charakter zobowigzan, wystepuje nadwyzka pasywow
nad aktywami w walucie krajowej. Wzrost tej nadwyzki w 2021 r. wynikal przede wszystkim
z wymiany na walute krajowa walut obcych naptywajacych do Banku na rzecz posiadaczy rachunkéw
w NBP.

116 NBP posiada tez akgje Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych (BIS) denominowane w SDR (56,9 min zt na koniec 2021 1.).

112 Narodowy Bank Polski



Sytuacja majatkowa i kapitalowa oraz wynik finansowy NBP za 2021 r.

Tabela 15. Aktywa i pasywa w walucie krajowej w podziale na wybrane obszary dziatalnosci NBP
na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z1)

EMIS{a pienigdza Ralityka pieniezna Obsluga sektora e
gotéwkowego rzgdowego
2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020
A.5. Nalezno$ci w walucie krajowej

od instytucji kredytowych z tytulu 0,0 0,1 0,0 01 0,1
operacji polityki pienigznej

T Ty
AT. St‘vz?:cf;ﬁ:‘:‘gv‘:’;"°éci°we fE2ydenion 1493 | 1126 1493 | 126 | 368
A.10. Pozostate aktywa 1,2 13 1,2 1,3 0,1
AKTYWA OGOLEM 0,0 0,0 149,3 112,6 0,0 0,0 1.2 1.3 150,5 114,0 36,6
P.1. Pienigdz w obiegu 355,6 321,8 355,6 321,8 33,8

P.2. Zobowigzania w walucie krajowej wobec
instytucji kredytowych z tytutu operacji 98,5 62,6 96,5 62,6 33,9
polityki plenieznej

P.3. Pozostale 2abowigzania w walucle
krajowe] wobec instytucji kredytowych 038 04 0@ 04 03

P.4. Zobowigzania w walucie krajowej z tytutu

wyemitowanych dtuznych papieraw 184,5 127.8 184,5 1278 56,8
wartosciowych
PS5 iﬁ;‘c’:’zzg’::n‘:ma'“c'e krajowe] wobec 15,2 239 0,4 10 15,3 249 96
P.6. Z_cbowiqzania w walucie krajowej wobec 40 22 40 2,2 18
nierezydentéw
P.11. Pozostale pasywa 0,4 0,3 0,4 0,3 0,0
P.12. Rezerwy 16,7 10,0 16,7 10,0 6,7
P.13. Ré2nice z wyceny 50,6 41,9 50,6 41,9 88 a
P.14. Fundusze 1,5 1,9 1,5 1,9 0,4
P.15. Wynik finansowy 0,0 =25 0,0 -2,5 25
PASYWA OGOLEM 355,6 3218 281,0 190.4 15,2 23,9 74,0 55,3 725,8 §91,3 134,5
Pozycja bilansowa netto «355,6 -321;8.. ~131,7 77,8 -15,2 23,9 72,9 53,9 575,3 4774 97,9

15.2.2.1. Dzialalnos¢ emisyjna

Dziatalno$¢ emisyjna polega na realizacji przez NBP konstytucyjnego uprawnienia do emitowania
polskich znakéw pienieznych. NBP emituje banknoty i monety powszechnego obiegu oraz banknoty
i monety kolekcjonerskie, o réznej strukturze nominatowej (por. rozdziat 4). Wyemitowane banknoty
i monety stanowia — obok zobowigzan z tytutu polityki pienieznej — najistotniejsza pozycje pasywéw
NBP. Wielkos¢ emisji pieniagdza zalezy od czynnikéw egzogenicznych, w szczegllnosci
od ksztaltowania sie popytu na pieniadz gotéwkowy w gospodarce. Obserwowany w 2021 r. wzrost
pienigdza gotowkowego wiazat si¢ z ogdlnym zwigkszeniem podazy pieniadza w gospodarce;
mierzona agregatem pienieznym M2 wzrosta w tym czasie w poréwnywalnym stopniu (j. o 8,8%).
Efekt pandemii COVID-19, powodujacy ponadprzecigtny przyrost wartosci pienigdza gotéwkowego

w obiegu w 2020 r., stracil na znaczeniu w 2021 r.
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Wrykres 34. Struktura pienigdza w obiegu na koniec 2021 i 2020 r. (w mld zt i w %)
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15.2.2.2. Polityka pieniezna

NBP realizuje polityke pieniezna, wykorzystujgc zestaw instrumentéw przyjety przez Rade Polityki
Pienieznej (por. rozdziat 2). W 2021 r. polityka pieniezna byla prowadzona w warunkach nadptynnosci
sektora bankowego. Do realizacji celu operacyjnego polityki pienicznej NBP stosowal wybrane
instrumenty, w szczegolnosci operacje otwartego rynku, polegajace na emisji bonéw pienieznych NBP
(prezentowanych w pasywach). Stosowanym przez NBP instrumentem polityki pienieznej byla tez
rezerwa obowiazkowa. Obowiazek utrzymywania rezerwy obowiazkowe] (prezentowanej
w pasywach) ogranicza skale operacji otwartego rynku, przeprowadzanych w celu absorpcji
nadplynnosci z sektora bankowego. NBP udostepnial bankom krajowym operacje depozytowo-
kredytowe i umozliwiat lokowanie nadwyzki ptynnosci w NBP w formie depozytu na koniec dnia
(prezentowanego w pasywach), badz uzupelnienie niedoboru plynnosci przy wykorzystaniu kredytu
lombardowego (prezentowanego w aktywach). Ponadto NBP podejmowat dodatkowe dziatania majgce
na celu ograniczenie negatywnych skutkéw pandemii COVID-19. W szczegélnosci w ramach
strukturalnych operacji otwartego rynku skupowat na rynku wtérnym obligacje skarbowe oraz dtuzne
papiery wartosciowe z gwarancja Skarbu Paristwa. Udostepniat tez kredyt wekslowy!?” dla bankdéw,
umozliwiajagcy im refinansowanie kredytéw, ktérych udzielaja przedsiebiorcom (prezentowany

w aktywach).

Tabela 16. Aktywa (+) i zobowiazania (-) z tytulu polityki pienieznej na koniec 2021 i 2020 r. (w mld z})

A.5. Kredyty wekslowe 0,0 0,1 -0,1
A.7. Diuzne papiery wartosciowe w walucie krajowej 149,3 112,6 36,8
P.2. Rachunki biezgce (w tym rachanki rezerw obowigzkowych) -66,1 -30,4 -35,7
P.2. Depozyty na koniec dnia - -30,5 -32,3 1,8
P.4. Bony pieniezne -184,5 -127,8 -56,8

Razem -131,7 77,8 -53,9

W rezultacie kontynuowania skupu dluznych papieréw wartosciowych, a takze skupu walut obcych
na rzecz posiadaczy rachunkéw w NBP nastgpit wzrost zobowigzan wobec sektora bankowego,
zmniejszony o przyrost w trakcie roku pieniagdza gotdéwkowego w obiegu (por. rozdzial 4).
Nadplynnos¢ sektora bankowego byla absorbowana za posrednictwem emisji bondw pienieznych.
Czes¢ srodkéw banki pozostawily na rachunkach biezacych oraz ulokowaly jako depozyt na koniec

dnia.

15.2.2.3. Kapital NBP

NBP jako centralny bank panstwa nie podlega regulacjom dotyczacym adekwatnosci kapitalowej
obowiazujacym sektor bankowy. Do skladnikéw kapitatu, zgodnie z praktyka przyjeta wéréd bankéw
centralnych ESBC, Narodowy Bank Polski kwalifikuje oprécz funduszy (statutowego i rezerwowego)

117 Kredyt ten byt udostepniany do 19 pazdziernika 2021 r.
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takze rezerwe kursowa!$, rachunek rewaluacyjny zlota odpowiadajacego migdzynarodowym
standardom czystosci, dodatnie réinice z wyceny zlota, walut obcych i diuznych papieréw
wartosciowych, strate bilansowa (z lat ubieglych) oraz czes¢ zysku za rok obrotowy pozostajaca w NBP
(5%), ktora jest przeznaczana na zwiekszenie funduszu rezerwowego.

Tabela 17. Kapital NBP na koniec 2021 i 2020 r. (w mld zt i w %)

P.12. Rezerwa kursowa 16,5 99 6,6
P.14. Fundusz statutowy 1,5 1,5 0,0
P.14. Fundusz rezerwowy 0,0 0,4 0,4
P.13. Rachunek rewaluacyjny zlota 1,6 1,6 0,0
P.13. Dodatnie roznice z wyceny zlota 23,5 27,5 4,1
P.13. Dodatnie réznice z wyceny kursowe;j 255 12,7 12,8
P.13. Dodatnie réznice z wyceny cenowej 0,4 3.9 -3,5
P.15. Strata bilansowa z lat ubiegtych -11,0 -11.9 0,9
P.15. Wynik finansowy za rok obrotowy pozostajgcy w NBP' 0,5 0,5 0,1
Razem 58,6 46,1 12,5
% sumy bilansowej NBP i 1% 6,6% 0.5p.p.
Wrazliwos¢ kapitatu NBP na:
- aprecjacja kursu PLN wzgledem walut obcych 0 1% -5,2 4,4 -0,8
- wzrost stép procentowych o 100 punkiow bazowych ™ -14,9 9,1 5,8

* Wynik finansowy za rok obrotowy, po zatwierdzeniu sprawozdania finansowego NBP przez Rade Ministrow, podlega
podziatowi na odpis z zysku na fundusz rezerwowy (5%) oraz wplate z zysku do budzetu paristwa (95%).

** Podane wartoéci oznaczaja taczny spadek przychodow/wzrost kosztéw niezrealizowanych z wyceny kursowej w sytuadji
przypadku réwnomiernego spadku o 1% kurséw srednich NBP podstawowych walut rezerwowych na dzien bilansowy.

** Dla walut obcych - wyznaczony na podstawie wskaznika MD (modified duration) faczny spadek przychodéw/wzrost kosztow
niezrealizowanych z wyceny cenowej w przypadku réwnomiernego wzrostu krzywych rentownosci o 100 punktéw bazowych
na dzieni bilansowy.

Najbardziej zmiennymi sktadnikami kapitalu NBP s réznice z wyceny zlota, walut obcych i dtuznych
papieréw wartodciowych (przychody niezrealizowane) oraz rezerwa kursowa. Na zmiany réznic
z wyceny wplywa przede wszystkim ksztattowanie sie rynkowych kurséw i cen.

Wspomniana asymetria walutowa generuje ryzyko poniesienia straty w wyniku zmian kursow
walutowych, przy czym prawdopodobieristwo jej wystapienia rosnie wraz ze wzrostem skali aprecjacji
zlotego wzgledem walut obcych. Tworzenie rezerwy zmniejsza wynik finansowy NBP jednoczesnie
kreujac zabezpieczenie przed potencjalnymi przysziymi stratami. Jej rozwigzywanie zwigksza wynik

18 W celu przeciwdziatania negatywnemu wplywowi wahan kursu ztotego na wynik finansowy NBP ustawa o NBP zobowiazuje
Bank do tworzenia rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut obcych (zwanej rezerwa kursowa). Zasady
tworzenia i rozwiazywania tej rezerwy ustala Rada Polityki Pienieznej (Uchwala nr 6/2019 Rady Polityki Pienigznej
z dnia 5 listopada 2019 r. w sprawie zasad tworzenia i rozwigzywania rezerwy na pokrycie ryzyka zmian kursu zlotego do walut
obcych w Narodowym Banku Polskim, Dz. Urz. NBP poz. 14).
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finansowy NBP, przez co ogranicza ewentualng strate, wynikajaca z wyceny kursowej. W 2021 r. NBP
powiekszyl rezerwe na ryzyko kursowe o 6,6 mld zt, do rekordowej wielkosci 16,5 mld zt.

Ponadto, w 2021 r. NBP wykorzystat fundusz rezerwowy na pokrycie straty z lat ubieglych!.

15.2.3. Bilans NBP - zestawienie piecioletnie

Zmiany sumy bilansowej NBP sa wypadkowq przede wszystkim zewnetrznych przeplywow walut
obcych, wynikajacych z realizowania fransakcji posiadaczy rachunkéw w NBP, wahan wyceny
instrumentéw finansowych w walutach obcych i ztocie oraz poziomu zaangazowania w jednoczesne
transakcje repo i reverse repo, jak tez operagji jednorazowych (jak np. alokacja SDR przeprowadzona
w 2021 r.). Dodatkowo, poczawszy od 2020 r., na wielko$¢ sumy bilansowej NBP oddziatywat
prowadzony przez Bank skup dluznych papieréw wartosciowych w walucie krajowej. Operacja ta
wplynela takze na zmiang struktury bilansu NBP, zwigkszajac udzial waluty krajowej w aktywach NBP

zdominowanych wczedniej przez rezerwy walutowe i zloto.

119 Fundusz rezerwowy na koniec 2020 r. wynoszacy 0,4 mld zt powigkszony o 5% zysku za 2020 r. (t}. 0 0,5 mld z1).
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Tabela 18. Bilans NBP w latach 2017-2021 wedtug danych na dzien bilansowy (w mld z1)

AKTYWA 2021 2020 2019 2018 2017

Zioto i naleznosci w Ziocie odpowiadajgcym miedzynarodowym
" standardom czystosci 23 25 9.9 49
A.2. Naleznosci w walutach obcych od nierezydentow 619,3 5275 4452 419,9 3794
2.1. Naleznosci od MFW 30,0 6,8 53 4.8 34
Y R et e
AS. :l;t;ayz;cﬁ::]\g ;nrllzljucie krajowej od instytucji kredytowych z tytutu operaciji 0.0 0.1 00 0.0 0.0
A.6. Pozostale naleznosci w walucie krajowej od instytucji kredytowych 0,0 0,0 0,0 5,6 0,0
A.7. Dluzne papiery warto$ciowe rezydentéw w walucie krajowsj 149,3 112,6 0,0 0,0 0,0
A.10. Pozostale aktywa 1,8 2,0 14 1,4 1.4
Aktywa ogolem 825,3 694,3 489,1 446,8 395,8
P.1. Pienigdz w abiegu 355,6 3218 238,8 219,5 198,7
p.2. (z,;:;‘zij?:im;k‘?’ ;:l:rl]l:; EI:jrajowej wobec instytucji kredytowych z tytutu 965 62,6 654 72.9 336
P.3. Pozostate zobawigzania w walucie krajowej wobec instytuciji kredytowych 0,8 0,4 04 04 0,5
P4, g:s;\:/;i’zalr:; c\g :;/:‘lnl;l;i:i krajowej z tytutu wyemitowanych diuznych 1845 127.8 65,0 53,3 94.4
P.5. Zobowigzania w walucie krajowej wobec innych rezydentéw 15,3 249 93 73 7.6
P.6. Zobowigzania w walucie krajowej wobec nierezydentéw 4,0 2,2 2,3 2,6 29
P.7. Zobowigzania w walutach obcych wobec rezydentow 32,6 48,3 22,4 25,1 19,3
P.8. Zobowigzania w walutach obcych wobec nierezydentéw 36,0 454 437 37,9 29,2
P.9. Alokacja SDR . 29,8 71 6.9 6.8 6.5
P.11. Pozostate pasywa 11 07 0,2 0,2 0,2
P.12. Rezerwy 16,7 10,0 6.9 4,0 0.1
12.1. Rezerwa kursowa 16,5 9,9 6,7 39 0,0
12.2. Rezerwy na zobowigzania 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1
P.13. Réznice z wyceny 51,0 457 30,5 27,2 13,2
P.14. Fundusze 1,5 1,9 1,5 1,5 3,0
14.1. Fundusz statutowy 15 1,5 1.5 1.5 1,5
14.2. Fundusz rezerwowy 0,0 0,4 0,0 0,0 1,5
P.15. Wynik finansowy 0,0 2,5 -4,0 -11,9 -13,3
15.1. Wynik finansowy za rok obrotowy 11,0 9,3 7.8 0,0 -2,5
15.2. Strata z lat ubieglych -11,0 -11,9 -11,9 -11,9 -10,8
Pasywa ogodlem 825,3 694,3 489,1 446.8 395,8
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15.3. Charakterystyka rachunku zyskéw i strat NBP

Tabela 19. Wynik finansowy NBP za 2021 i 2020 r. (w mld z1)

RZiS.1. Wynik z odsetek 23 3,1
1.1. Przychody z odsetek 86 82
1.2. Koszly z odsetek -6,4 -5,0
RZiS.2. Wynik z operacji finansowych 9,9 7.3
2.1. Wynik zrealizowany 20,3 10,6
2.2. Koszly niezrealizowane -3,7 -0,1
2.3. Wynik z odpisdw aktualizujgcych warlo$¢ aklywéw finansowych 0,0 0,0
2.4. Wynik z rezerwy kursowej -6,6 -3,2
RZiS.3. Woynik z prowizji i optat 0,0 0,0
RZiS.4. Przychody z akcji i udziatdéw 0,0 0,0
RZiS.5. Pozostate przychody 0,2 0,1
RZiS.A. Wynik ogétem 12,4 10,6
RZiS.6. Koszty wynagrodzen -0,6 -0,6
RZiS.7. Koszty administracyjne -0,3 -0,2
RZiS.8. Koszty amortyzaciji 0,1 0,1
RZiS.9. Koszty emisji banknotéw i monet -04 -0,3
RZiS.10. Pozostate koszty 0,0 0,0
RZiS.B. Wynik finansowy za rok obrotowy 11,0 9,3

W 2021 r. Narodowy Bank Polski osiagnal jeden z najwyzszych wynikéw finansowych w historii
- 11,0 mld z&. Wynik finansowy NBP jest pochodna pelnionych przez niego funkcji, a takze
uwarunkowan rynkowych. Zrédtem tak wysokiego zysku, na ktéry sktada sie wynik z zarzadzania

rezerwami dewizowymi'® oraz réznice kursowe walut obcych i cen zlota, byly operacje

przeprowadzane w ramach zarzadzania rezerwami w walutach obcych i ztocie. Dodatkowo do wzrostu
wyniku finansowego przyczynil sie dodatni wynik z prowadzonej polityki pienigznej. Czesé
wypracowanej nadwyzki zostala przeznaczona, zgodnie z obowigzujacymi regulacjami, na
zwigkszenie rezerwy kursowej, a takze pokryla koszty dziatania NBP i amortyzacji.

120 Liczony w walucie instrumentéw, a nastepnie przeliczony na walute krajowa.
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Wykres 35. Wynik finansowy NBP za 2021 r. w podziale na obszary (w mld z})

Réznice kwsowe valut ohcych i cen Hnta
(zealizovane i niezealizownane)

Wynik z zarzgdzania rezernami dewizowyimi

Koszty ubnorzenia rezervwy kursovej

+ 1,1 Whynik z provadzonej polityki pieniginej
Koszty dzatenia i amoityzadi
I +0,2 Whynik na pozastetej dzietalino$c
00 20 40 60 80 100 120 140 18,0 180 2090

W zwiazku z dominujaca rola instrumentéw finansowych w bilansie NBP najwazniejsze elementy
rachunku zyskéw i strat Banku wiaza si¢ z odsetkami, dyskontem i premig (wynik z odsetek) oraz
roznicami kursowymi i cenowymi zwigzanymi z obrotem instrumentami inwestycyjnymi rezerw
dewizowych (wynik z operacji finansowych), a takze realizacja polityki pienigznej. Dodatkowo, NBP
ponosi koszty zwigzane ze swoja dziatalnoscia (koszty wynagrodzen, administracyjne, emisji znakow
pienigznych oraz amortyzacji). W 2021 r. w poréwnaniu z poprzednim rokiem nastapit spadek wyniku
z odsetek, zwigzany m.in. z niskimi rentownosciami na rynkach zagranicznych, na ktérych
inwestowane sa rezerwy dewizowe. Z kolei wzrost wyniku z operacji finansowych byt gléwnie
rezultatem transakcji, ktoérych przedmiotem sa waluty obce i zloto, jak tez rozpoczecia inwestycji
w equity index futures. Pomniejszyly go koszty utworzenia rezerwy kursowej oraz koszty wynikajace
z wyceny diuznych papieréw wartosciowych w walutach obcych, szczegdlnie w zwigzku
z obserwowanym w drugiej potowie roku wzrostem ich rentownosci.

15.3.1. Wynik z zarzadzania rezerwami dewizowymi

Przychody i koszty zwigzane z instrumentami inwestycyjnymi rezerw dewizowych, dotycza gléwnie:
odsetek od dhuznych papieréw wartosciowych i lokat (prezentowanych w wyniku z odsetek), wyniku
ze sprzedazy oraz wyceny cenowej dtuznych papieréw wartosciowych (tylko koszty z wyceny'!) oraz
wyniku z pozabilansowych instrumentéw finansowych (prezentowanych w wyniku z operagji
finansowych'?). Wynik 2z zarzadzania rezerwami dewizowymi w duzym stopniu zalezy
od ksztattowania sie czynnikéw pozostajacych poza kontrolg NBP. Nalezg do nich przede wszystkim:
wielkoé¢ srodkow w walutach obcych naptywajacych z zagranicy i ich wymiana na walutg krajowa

121 Dhugne papiery wartosciowe w walutach obcych, z wyjatkiem portfela papieréw utrzymywanych do dnia zapadalnosci, sa
wyceniane wedlug $redniej ceny rynkowej lub na podstawie stawek krzywej rentownosci (jesli ceny rynkowe nie sa dostepne).
Zgodnie z zasadg ostroznosci, przychody z wyceny sa ujmowane w pasywach bilansu NBP (jako element kapitatu NBP) i nie
zwigkszaja wyniku finansowego NBP.

Dluzne papiery wartodciowe w walutach obcych utrzymywane do dnia zapadalnosci wycenia si¢ wedlug ceny czystej
skorygowanej o naliczone dyskonto i premig, z pomniejszeniem o odpis aktualizujacy.

122 Dotyczy wyceny instrumentéw pochodnych wykorzystywanych w zwigzku z zarzadzaniem rezerwami walutowymi.
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w NBP (co oddzialuje na poziom rezerw dewizowych), a takze ksztaltowanie sie sytuacji na rynkach
finansowych - kurséw walutowych w relacji do ztotego, stép procentowych na rynkach zagranicznych,
wartosci indeksow akcyjnych. Na wynik z zarzadzania rezerwami dewizowymi wplywa réwniez
przyjeta struktura inwestycyjna rezerw dewizowych, czyli struktura walutowa i rodzaj

wykorzystywanych instrumentéw finansowych.

Tabela 20. Wynik z zarzadzania rezerwami dewizowymi w 2021 i 2020 r. w podziale na waluty
iinstrumenty (w mld z1)*

RZiS.1. Wynik z odsetek 1,2
™ “Lokaty terminows '"Eo““ I~ '"o,ci' I '6.6"" 0.2
TReverserepo oo 00 1 op 0,0
Repo o0 00 o8 0.0

" Dubspaviay arcion 02, w2 Tor| e
me_ " N o0 10 00t o | o0
RZ|S—2 Wynlk Z operacji f‘ nansowych -0.1 -0,;1 ! -0;4 2,9
wzfe.aﬂ;c')wane t6onice cenowe T -0 2 i ’"J)? *g - 0,»0’ 05
" Koszty niezrealizowane z wyceny cenowej 17 08t 04 | 07 1 00 1 05 ' 05 ! 04 34
Wynik finansowy za rok obrotowy 1,0_[ -1,0 -0,6 0,0 0,5 0,5 , -0,2 1,7

RZiS.1. Wynik z odsetek

Lokaty termlnowe
Reverse repo

Dluzne paplery wartoéc:owe

Inne

RZ|S 2. Wynik z opsracjl ﬁnansowych

Zreallzcwane rbzmce cenowe

Koszty nlezreahzowane Z Wyceny cenowej

Wiymik finansowy za rak obrotowy

Zmiana wyniku finansowego roku biezacego -3,6 I 0,7 -1,5 0,0 ! -1,6 i -0,7 ] -0,5 ] 8,6

*Uwaga: Uwzgledniono réwniez odsetki od lokat terminowych w zlocie, ktore sa naliczane i wyplacane w USD.

Gléwnga przyczyna spadku wyniku z zarzadzania rezerwami dewizowymi w 2021 r. w poréwnaniu
z poprzednim rokiem byl obserwowany w 2021 r. wzrost rentownosci (spadek cen papieréw
wartosciowych) na rynkach zagranicznych, szczegélnie w drugiej polowie roku. Wplynat on na koszty
z wyceny cenowej posiadanych przez NBP dtuznych papieréw wartosciowych. Spadek wyniku zostat

czesciowo skompensowany rozpoczeciem inwestycji w equity index futures.

15.3.2. Roznice kursowe walut obcych i cen zlota oraz aktualizacja rezerwy kursowej

Wplyw zmian kurséw walut obcych i cen zlota na wynik finansowy NBP zalezy od ksztattowania si¢
kursu zlotego do walut obcych i ceny zlota zaréwno w trakcie roku (zrealizowane roznice), jak i na
dzie bilansowy (niezrealizowane réznice z wyceny zasobdéw walut obcych i zlota). Zrealizowane
roznice kursowe sg prezentowane w wyniku z operacji finansowych. Na koniec roku wpltyw na wynik
finansowy NBP z tytulu posiadanych walut obcych jest jednak asymetryczny. Ujemne réznice z wyceny
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kursowej walut obcych i cen zlota (koszty niezrealizowane) pomniejszaja wynik z operadji finansowych.
Z kolei dodatnie rdznice z wyceny kursowej walut obcych i cen zlota (przychody niezrealizowane)
zwiekszaja kapitat NBP i nie sg ujmowane w wyniku finansowym NBP.

Réznice kursowe sa najbardziej zmiennym elementem wyniku finansowego NBP. Wynik ze
zrealizowanych réznic kursowych walut obcych w 2021 r. dotyczyt gléwnie transakgji sprzedazy USD,
EUR, GBP i AUD. Wynik ten wzrdst w poréwnaniu z poprzednim rokiem o 7,2 mld zt (114,2%), gtéwnie
na skutek sprzedazy USD, co bylo zwiazane z rozpoczeciem inwestycji w CAD w ramach dalszej
dywersyfikacji walutowej rezerw, jak tez wzrostu Sredniorocznej dodatniej réznicy miedzy kursem
$rednim NBP a $rednim kosztem zasobu dla AUD, NOK, GBP i NZD. Z kolei w przypadku zlota wzrost
roznic kursowych wynikal z prowadzonej polityki inwestycyjne;.

Tabela 21. Réznice kursowe walut obcych i cen ztota oraz wynik z rezerwy kursowej w 2021 i 2020 r.
(w mld z1)

2021

RZiS. 2. Wynik z operacji finansowych 6,6 1,7 1,6 -0,3 1,5 1,2 0,8 6,1 12,8

Roznice kursowe 8,6 17 18 -03 1,5 1,2 038 6,1 19,4
- zrealizowane réznice kursowe 6,6 17 16 00 1.5 1,2 08 6,1 18,7
- koszty niezrealizowane z wyceny kursowej 0,0 00 0,0 -0,3 0,0 0,0 0,0 00 -0,3
Wynik z tytulu aktualizacji rezerwy na ryzyko kursowe -6,6

T I R T T ez

RZiS.2. Wynik z aperacji finansowych 3,8 14 0,7 0,0 0,4 -0,2 0,3 0,0 3,2
Raéznice kursowe 3,8 1,4 07 0,0 04 0,2 0,3 0,0 6,3
- zrealizowane réznice kursowe 38 1,4 0,7 0,0 04 02 03 0,0 6,3
- koszty niezrealizowane z wyceny kursowej* 0,0 0,0 00 0,0 00 0,0 0,0 - 0,0 0,0
Wynik 2 tytutu aktualizacji rezerwy na ryzyko kursowe -3,2

Zmiana wyniku z operacji finansowych

»n
-]
o
w
—
=1
©
=]
w
-
-

15 | 0,6 ] 6.2 [ a6

Rezerwa kursowa zabezpiecza bank centralny przed materializacja ryzyka kursowegoi jej negatywnym
wplywem na wynik finansowy (w przypadku NBP niekorzystny wplyw na wartos¢ aktywow
w walutach obcych ma aprecjacja kursu ziotego). W 2021 r. NBP kontynuowat proces odbudowy
rezerwy (wykorzystanej w calosci w 2017 r.), ktéra zostata uzupeliona kwota 6,6 mld =zt
(do 16,5 mld z1).

15.3.3. Wynik z prowadzonej polityki pienieznej

Gléwnym instrumentem prowadzone] polityki pienieznej, w warunkach nadplynnosci krajowego
sektora bankowego, byly bony pienigzne. W zwiazku z emisja bonéw pienieznych NBP ponosi koszty
dyskonta (sa one prezentowane w wyniku odsetkowym). Poziom kosztéw prowadzonej polityki
pienieznej zalezy gtéwnie od poziomu stop procentowych ustalanych przez Rade Polityki Pienigznej,
nadplynnosci sektora bankowego, stopy rezerwy obowigzkowej oraz stopy jej oprocentowania.
Prowadzone przez NBP dziatania ograniczajace negatywny wplyw pandemii COVID-19 spowodowaly
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natomiast wzrost przychod6éw netto zwigzanych ze skupionymi dluznymi papierami warto$ciowymi

w walucie krajowej (odsetki, dyskonto i premia prezentowane w wyniku z odsetek).

Tabela 22. Wynik z prowadzonej polityki pienieznej w 2021 i 2020 r. (w mid z1)

RZiS.1. Wynik z odsetek 0,6
Bony pienigzne -0,8 -0,5 -0,3
Rezerwa obowigzkowa 0,1 -0,1 0,0
Depozyt na koniec dnia -0,1 0,0 0,0
Diuzne papiery wartosciowe w walucie krajowe;j 2,0 1,1 0,9

W 2021 r. NBP osiagnat dodatni wynik z prowadzonej polityki pienieznej. Wzrost wyniku
w pordwnaniu z poprzednim rokiem wiazat sie przede wszystkim z rosnacymi przychodami od
nabytych dtuznych papieréw wartosciowych. Czesciowo skompensowaty go rosnace koszty dyskonta
wyemitowanych przez NBP bondéw pienieznych, co wigzato sie ze wzrostem nadplynnoéci sektora

bankowego oraz wzrostem stép procentowych NBP pod koniec 2021 r.

15.34. Koszty dzialania i amortyzacji

W 2021 r. NBP odnotowat wzrost kosztow dziatania i amortyzacji o 0,05 mld zt (4,3%) w stosunku do
2020 r. Bylo to zwigzane m.in. ze wzrostem kosztéw wynagrodzen zgodnie z przyjeta polityka
kadrowo-pltacows, kosztéw administracyjnych oraz kosztéw emisji znakéw pienieznych (tj. kosztéw
produkgji banknotow i monet). Koszty emisji znakéw pienieznych zalezg przede wszystkim od liczby
zamoéwionych -banknotéw i monet oraz cen ich zakupu, a takze od kosztéw zakupu kruszcu do

produkcji monet.
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Wykres 36. Struktura kosztéw dziatania
i amortyzacji w 2021 1 2020 r. (w mld z})

1.5
1,4
1,3
1,2
1,1
1.0
0.9
0.8
0,7
0,6
0,5
0.4
0,3
0,2
0,1
0,0

1,42

p=——=—=—=

0,11

2021

B RZiS.6. Koszty wynagrodzen

RZiS.9. Koszty emisji
banknotow i monet

DOKoszty dziatania i amortyzacii

2020

RZiS.7. Koszty administracyjne

= RZiS.8. Koszty amortyzacji

Wykres 37. Struktura kosztéw administracyjnych
w 2021 1 2020 . (w %)

2021 5% = Zuzycie materiatow
. 2.1% ' - 9,5% i energii
= 3, 7% | | * 6,1%
0 s
\ . : 0.2% Swiadczenia na

rzecz pracownikow

Podréze stuzbowe

72,9%
Ustugi obce
2020 N
- 2,5% _G’OA = 10,6%
- 0,
_ 4.9% = Podatki i oplaty
l 0,3%
|
= Qdpisy na fundusze
specjalne
71,1% Pozostate koszty

administracyjne

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

Wynik finansowy NBP za 2021 r. wynidst 11,0 mld zt. Zgodnie z ustawa o NBP 10,4 mld zt (). 95%)
zostaje przekazane do budzetu paristwa jako wplata z zysku NBP, a 0,5 mld zk (t. 5%) zwigksza fundusz

rezerwowy NBP. Wplaty z zysku NBP do budzetu panstwa dokonuje sig¢ po zatwierdzeniu rocznego

sprawozdania finansowego Narodowego Banku Polskiego przez Radg Ministrow.
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Wykres 38. Wynik finansowy i wplata z zysku do budzetu paristwa w latach 2017 — 2021 (w mld zi)*

12 et 1 M

10 - 293

-2 [ e — .

3 promdSe wm . o

2017 2018 2019 2020 2021

Wptata do budzetu panstwa = Wynik pozostajacy w NBP & Wynik finansowy NBP

* Wynik podany za dany rok, wptata do budzetu paristwa jest dokonywana w kolejnym roku, po zatwierdzeniu rocznego

sprawozdania finansowego NBP przez Rade Ministréw.

Renta mennicza

Z emisja pienigdza gotowkowego wiaza si¢ koszty zakupu banknotow i monet. W przeciwienstwie
do innych zobowiazari NBP zobowiazanie z tytulu emisji pieniadza nie podlega oprocentowaniu,
a tym samym nie generuje kosztéw z odsetek. Pozyskane w zamian aktywa finansowe sa natomiast
Zrédlem okreslonych przychodéw dla NBP.

Przychody osiagnigte z aktywéw, ktérych Zrodlem finansowania jest zobowiazanie z tytulu
wyemitowanego pienigdza gotdowkowego, pomniejszone o koszty emisji, nazywa sie renta menniczg
(seigniorage). Stanowig one dochdd z emisji pieniadza.

Majac na uwadze, ze gtéwnym skladnikiem aktywéw NBP sa rezerwy dewizowe (w tym zloto),
a od 2020 r. rowniez dluzne papiery wartosciowe w walucie krajowej utrzymywane na potrzeby
polityki pienieznej, mozna przyja¢ w uproszczeniu, ze dochodem z emisji pienigdza bedzie czgsé
wyniku z zarzadzania rezerwami dewizowymi, w tym z réznic kursowych, oraz wyniku
z dluznych papieréow wartosciowych w walucie krajowej, odpowiadajaca udziatowi zobowigzan
z tytutu emisji pienigdza w sumie aktywéw NBP, pomniejszona o koszty emisji znakéw pienieznych.
W 2021 r. tak oszacowana renta mennicza wyniosla 8,4 mld z1 (6,5 mid zt w 2020 r.).

15.3.6. Rachunek zyskoéw i strat NBP - zestawienie piecioletnie

Na wypracowana kwote wyniku finansowego NBP najwickszy wplyw maja rezerwy dewizowe oraz
stopy zwrotu z ich inwestowania (z uwzglednieniem kurséw walut obcych), jak tez wielkos¢ operacji
polityki pienieznej i krajowe stopy procentowe. Zmiany wyniku finansowego najczesciej sa
spowodowane wahaniami kurséw walut obcych wzgledem zlotego (np. strata w 2017 r.). W mniejszym
stopniu wplywaja na nie zmiany rentownosci dhluznych papieréw wartosciowych na rynkach

zagranicznych oraz poziom krajowych stép procentowych.
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Tabela 23. Rachunek zyskéw i strat NBP w latach 2017-2021 (w mld zl)

RZiS.1. Wynik z odsetek 2,3 31 3,3 2,6 0,8
RZiS.2. Wynik z operacji finansowych 9.9 7.3 5,6 -1,5 2.4
RZiS.3. Wynik z prowizji i oplat 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0
RZiS.4. Przychody z akgji i udziatéw 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
RZiS.5. Pozostate przychody 0,2 0.1 0.1 0,1 0,1
RZiS.A. Wynik ogétem 12,4 10,6 9,0 1,2 -1,4
RZiS.6. Koszty wynagrodzen 06 0,6 0,6 05 0,5
RZiS.7. Koszty administracyjne -0,3 -0,2 -0,3 -0,3 -0,2
RZiS.8. Koszty amortyzacii -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
RZiS.9. Koszty emisji banknotéw i monet -0,4 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3
RZiS.10. Pozostate koszty 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
RZiS.B. Wynik finansowy za rok obrotowy 11,0 9,3 7.8 0,0 -2,5
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Wybrane dane makroekonomiczne i finansowe

Tabela 1. PKB i jego komponenty w latach 2013-2021

pitral 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Ceny
biezace { Roczna dynamika (w proc., ceny state roku poprzedniego)
{mid PLN)

PKB %222

Popyt krajowy 2503,0

Spozycie 1969,7

Spozycie

gospodarstw 1458,3 55,6 03 2,6 38 39 48 43 4,0 -3,0 6,1 02 130 47 8,0

domowych

Akumulacja 5333 20,3 58 12,8 47 20 76 10,5 03 102 177 48 172 21,3 241

Naktady brutto

na drodk rwale 434,0 16,6 -1,1 10,0 6,1 -82 40 94 6,1 49 38 13 30 66 52
Eksport 1592,9 60,7 55 6,7 8,0 93 9.6 6,2 5,2 0,0 11,8 74 298 713 6,1
Import 1473,8 56,2 1,6 99 69 79 102 74 30 11 1589 86 338 125 122
Warto$¢ dodana 2279,8 86,9 12 34 41 31 47 53 46 2,2 56 09 104 54 75
Przemyst 612,9 234 07 47 43 42 23 54 3,0 -3,3 14,2 80 272 104 140
Budownictwo 151,9 58 55 9,0 7.2 8,1 6,5 18 03 78 13 -144 31 52 5,6
Uslugi rynkowe

i rolnictwo 1182,9 45,1 25 24 41 48 64 53 6,3 25 29 5,1 72 4,1 54
Uslugi nierynkowe 3321 12.7 0.9 1,7 2,0 1,3 2,2 1,7 39 3.7 32 35 3,5 2,9 2,9
Popyt krajowy - - 06 48 36 22 47 54 34 28 711 05 109 76 101
Spozycie - - 0,6 23 26 26 32 33 33 07 40 02 80 33 47

Spozycie

gospodarstw - - 02 1,6 2,2 22 27 25 23 1,7 34 -02 7.2 28 39

domowych . . . .
Akumulacja - - -1.2 .25 1,0 04 15 2 0,1 21 31 07 28 43 54
_ Naklady brutto

i i rwale - 0.2 19 12 16 07 17 1,1 08 07 02 05 11 11
Eksport netto - 1,7 -1,4 0,6 0,9 0,1 0,0 1,3 0.6 -1,2 -0,1 04 -2,1 -2.5

Wkiad do rocznej dynamiki wartoéci dodanej (w pkt proc., ceny stale roku poprzedniego)

Przemysl - - 0.2 12 11 11 0§ 14 07 08 35 20 56 23 40
Budownictwo - 5 04 07 06 06 05 08 00 06 01 07 03 04 04

Ustugi rynkowe . . 13 13 21 25 33 28 33 3 15 27 40 23 26
r 01 03 03 02 03 03 06 05 05 06 05 04 04

i rolnictwo
_ Uslugi nierynkowe

Zrédto: dane GUS, obliczenia NBP.
Ustugi rynkowe i rolnictwo obejmuja sekcje A, G-N i R-U klasyfikacji PKD: rolnictwo, handel, transport, zakwaterowanie i gastronomie,
informacje i komunikacjg, dziatalnoé¢ finansowg i ubezpieczeniows, obstuge rynku nieruchomoéci, dziatalnosé profesjonalna, naukows i
techniczng, administrowanie i dziatalnoé¢ wspierajaca, kulture, rozrywke i rekreacje, pozostata dziatalnoéé ustugowa, dziatalnosé gospodarstw
domowych oraz organizacje i zespoly eksterytorialne.

Ustugi nierynkowe obejmuja sekcje O, P i Q klasyfikacji PKD: administracje publiczng i obrone narodows, obowigzkowe zabezpieczenia
spoleczne, edukacjg, a takze ochrong zdrowotna i pomoc spoteczng. Wkiady do dynamiki PKB i dynamiki wartosci dodanej moga nie sumowac
sie do tacznej dynamiki PKB i dynamiki wartoéci dodanej ze wzgledu na zaokraglenia.
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Tabela 2. Roczna dynamika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych oraz wkiad gléwnych grup do rocznej
dynamiki CPI

Roczna dynamika {w proc.)

2021 $rednio Srednio
Vi Vil Vill IX Xl w2021r. w2020,
CPI
Inflacja bazowa 56,5 39 37 39 39 40 35 37 39 42 45 47 53 41 39
Towary niezywnosciowe 327 14 14 14 18 20 17 18 2,0 24 29 33 3,6 21 14
. Uslugi 238 74 710 73 68 68 61 62 66 66 68 66 76 68 69
Zywnosé i napoje
bezalkoholowe 277 08 06 05 1,2 7 20 31 39 44 50 64 86 32 47
Przetworzona 14,8 24 25 25 29 26 27 34 33 45 56 711 86 41 32
Nieprzetworzona 1298 10 16 -7 08 07 1,1 28 39 43 42 56 87 2,1 6,5
Energia 15,7 11 13 54 11§ 132 117 134 137 144 183 213 206 12,1 06
Nosniki energii 10,5 6,1 41 42 40 44 44 53 66 73 105 136 143 71 49
Energia elektryczna 45 50 95 95 95 95 95 95 95 95 95 95 95 99 1,7
Gaz 22 52 3% 34 43 20 20 27 81 92 161 175 188 41 -25
Opal 1,4 22 25 25 26 27 28 22 27 54 183 374 398 10,2 10
Energia cieplna 24 27 24 25 2,2 1,7 18 1,7 2,0 25 32 43 50 2,7 2,4
Paliwa 53 J4 37 76 281 330 213 300 280 286 339 366 329 22,1 -10.4

Zywnos¢ i napoje

21,7 08 06 05 12 1,7 20 31 39 44 50 64 86 32 47
bezalkoholowe
Napoje alkoholowe i wyroby
tytoniows 69 34 21 21 17 18 17 16 18 21 20 22 25 21 44
Odziez i obuwie 42 37 29 14 903 08 05 06 00 05 07 19 28 0.2 26
Uzytkowanie mieszkania
i nosniki energii 19,1 78 61 60 57 60 59 62 69 72 90 107 12 74 73
Wyposazenie mieszkania
i prowadzenie gosp. dom. 58 18 22 18 26 30 26 34 33 38 53 54 57 34 1,0
Zdrowie 54 45 45 37 34 26 26 28 380 31 32 31 34 33 48
Transport 89 40 -16 54 162 195 165 185 178 185 21 241 227 144 5,6
Lacznosé 5,0 57 51 74 76 66 42 36 42 53 60 47 54 55 36
Rekreacja i kultura 58 3,6 41 49 54 57 48 5,6 58 48 50 57 6,2 51 28
Edukacja 1,0 55 55 55 55 58 50 48 48 43 46 44 44 5,0 54

Restauracje i hotele 46 54 49 4,6 44 5,0 57 6,1 6,6 70 75 76 84 6,1 58
i gi 55 24 24 21 2,3 16 14 14 18 26 25 26 34 2.2 29

2021 Srednio $Srednio

\i Vil w 2021 1. w 2020 1.
(v} 100,0 26 24 32 43 47 44 50 55 59 68 78 86 51 34
Inflacja bazowa 56,5 22 21 22 22 23 20 21 22 24 26 27 30 23 23
Towary 327 05 04 05 06 07 05 06 06 08 09 11 1,2 0,7 04
. Uslugi 238 17 1,6 1.7 16 1,6 15 15 186 1.6 1,6 1.6 18 16 18

Zywnosé i napoje

bezalkoholowe 21,7 0.2 0,2 0,1 03 05 06 09 11 12 14 1.7 24 09 1,2
Przetworzona 14,8 04 04 04 04 04 04 05 06 07 08 1,0 13 0,6 04
Nieprzetworzona 129 01 62 02 01 01 0,1 04 05 05 05 07 1,1 03 08
Energia 15,7 02 02 09 18 20 18 21 21 23 28 33 33 1,9 01
Nosniki energii 10,5 06 04 04 04 05 05 086 07 08 11 14 15 07 05
Energia elekiryczna 45 07 04 0.4 04 04 04 04 04 04 04 04 04 04 05
Gaz 22 01 01 01 01 00 00 01 02 02 03 04 04 01 01
Opat 14 0,0 00 00 00 00 00 00 00 01 03 05 05 0,1 0,0
Energia cieplna 24 0,1 0,1 01 0.1 00 00 00 00 01 0,1 0,1 01 0,1 0,1
Fallwa 5.3 04 02 04 1.4 15 1,3 1,5 1,5 1,5 1,8 1,9 1,8 1,2 -0.6

Zywno$¢ i napoje

bezalkoholowe 2,7 62 o02 o1 03 05 06 09 11 12 14 17 24 09 1,2
Napoje alkoholowe i wyroby

tytonlowe 69 02 01 01 0t o1 o0t 01 01 01 01 02 02 0,1 03
Odziez i obuwie 42 €2 91 01 00 00 00 00 00 00 00 01 0,1 0,0 0.t
Uzytkowanie mieszkania

£ nosniki energil 19,1 14 12 11 11 11 119 12 13 14 17 21 22 14 13
Wyposazenio mieszkania 58 01 01 01 01 02 02 02 02 02 03 03 03 02 01
i prowadzenie gosp. dom.

Zdrowle 54 02 02 902 02 o0t 01 02 02 02 02 02 02 0,2 03
Transport 89 04 02 05 14 16 14 16 16 16 18 21 20 1,3 0,5
Lacznosé 50 63 03 04 04 03 02 02 02 03 03 02 03 0,3 0,2
Rekreacja | kultura 58 02 02 03 03 03 03 03 03 03 03 03 04 03 0,2
Edukacja 10 01 01 04 o017 01 01 00 00 00 00 00 00 0,1 01
Restauracije i hotele 46 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 03 0,3 0,3 03 03 04 04 0,3 04
Inne towary i ustugi 5.5 01 01 04 01 01 01 01 01 01 01 01 02 0,1 02

Zr6dto: dane GUS i obliczenia NBP na podstawie danych GUS.
Podana w tabeli inflacja bazowa oznacza dynamike CPI po wylgczeniu cen zywnoéci i energii.
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Tabela 3. Bilans ptatniczy (w min PLN) w ltach 2013-2021
Bilans platniczy 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Rachunek biezacy -2 647 44 347 -16 517 -14 668 6775 -27 967 10798 67 989 -16515
Saldo obrotow towarowych -11248 -23478 3432 8881 -1465 -26 504 6547 565820 -3038
Saldo usiug 33425 39 456 45 459 60 006 76033 90 645 102 551 101 355 120 608
Saldo dochodow pierwotnych -50 077 -58 750 61718 -77 281 -80 662 -85 802 -90 759 -82 250 -115 916
Saldo dochoddw wtdrnych -1747 -1575 -3690 -6274 -681 -6 308 -7541 -6 936 -18170

‘Rachunek kapitatowy 37 857 41990 42510 19 471 25002 44 605 45283 53878 42369

Rachunek finansowy -19 039 -20 064 1978 5943 -9 540 511 24182 89 89 5231
Saldo inwestycji bezposrednich -1331 40728 -38 666 -16 594 -28 833 -54 667 44738 48 922 95149
Saldo inwestycji portfelowych -761 7132 11547 -14 769 -17 620 15964 45453 29 363 43517
Saldo pozostatych inwestycji 5781 11654 29644 52724 M2 21880 -11 346 41523 2192
Pochodne instrumenty ﬂﬁansowe -2 200 -62 -3663 762 -4256 -4 628 -4 745 4278 -13418
Oficjalne aktywa rezerwowe 3014 1940 3116 89 268 -30 552 26 562 39 558 72210 72473

Saldo biedéw i opuszczeri -27 249 -17707 -24 015 1140 -27 767 -11527 -31 898 -31971 -20 623

Zrédto: dane NBP.

Tabela 4. Wybrane wskazniki nieréwnowagi zewnegtrznej w latach 2013-2021
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Saldo obrotéw biezacych/PKB (w proc.) -1,8 -26 -0,9 -08 -0,3 -1.3 0,5 29 -0,6
Saldo obrotéw biezacych i kapitalowych/PKB (w proc.) 0,5 -0,1 14 03 0,9 0,8 24 52 10
Saldo obrotow towarowych i ustug/PKB (w proc.) 1,3 09 27 37 37 30 4;8 6,7 45
Oficjalne aktywa rezerwowe (w miesiacach importu towaréw i ustug) 5,2 53 53 64 47 48 5,0 6,1 55
Zadluzenie zagraniczne bru&olPKB {w proc.) 76.3 731 M7 763 670 642 588 603 562
Migdzynarodowa pozycja inwestycyjna netto/PKB (w proc.) 634 694 621 615 61,2 -559 498 443 -399

Zrédto: dane NBP i GUS, obliczenia NBP.

Tabela 5. Agregat monetarny M3 (stan na koniec roku w min z})

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Pieniadz M3 978908" 1058015 1154993 1265662 1324369 1446093 1565575 1822728 1985021
Operacje Z przyrzeczeniem odkupu 12278 10 350 7267 6239 6478 11240 6809 2836 5821
Emisja diuznych papieréw wartosciowych
z terminem plerwotnym do 2 lat wiacznie 6286 4112 2467 321 5043 6620 6117 5143 4559
Emisja udziatow/jednostek uczestnictwa
w funduszach rynku pienieznego ) . g 4 0 > g L L
Pieniadz M2 960 345 1044553 1145250 1256212 1312847 1428233 1552648 1814749 1974640
Depozyty i inne zobowiazania do 2 lat wiacznie 404 510 438270 453 134 440 908 406473 415880 397776 283035 249712
Gospodarstwa domowe 263777 290770 304 874 302917 279 207 282755 277564 190210 147793
Pozostate instytucie finansowe 34038 33350 30516 23244 22190 24489 26225 19600 18283
Przedsiebiorstwa niefinansowe . 94029 101639 103 365 99 234 88269 87 586 82830 65214 74747
Instytucie niekomercyjne dzialajace
na rzecz gaspodarstw domawych 6889 6 800 7022 7251 7515 77719 7373 3886 3177
Instytucje samorzadowe 4645 4526 5633 5887 6046 4562 3244 3272 4332
Fundusze zabezpieczenia spolecznego 1133 1184 1724 2375 3245 8710 540 853 1380
Pieniadz M1 555 835 606 283 692 124 815 304 906375 1012353 1154872 1531714 1724928
Pienigdz gotéwkowy w oblegu
(poza kasami MIF) 114 403 130 030 149716 174 401 184486 203212 224073 306809 340404
Depozyty | inne zobowiazania biezace 441432 476 253 542 409 640 903 721888 808141 930799 1224904 1384524
Gospodarstwa domowe 279832 300 786 341115 402 001 453227 523307 603824 786844 898326
Pozostate instytucje finansowe 17 665 18574 20302 25 899 31589 32800 26085 31196 37769
Przedsigbiorstwa niefinansowe 112497 124 239 145 975 169 753 187139 199722 233409 311223 340395
Instytucje niekomercyjne dzislajace
na rzecz gospodarstw domowych 10393 11305 12518 14912 16 426 18290 19471 25717 28311
Instytucje samorzgdowe 19 659 19494 18 868 25 255 26 744 21722 33936 50999 67733
Fundusze zabezpieczenia spolecznego 1387 1853 3630 3084 6764 7299 14 093 18926 11990

Zrédto: dane NBP.
MIF- Monetarne Instytucje Finansowe.
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Tabela 6. Czynniki kreacji p ienigdza M3 (stan na koniec roku w min z1)
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Aktywa zagraniczne netto 142995 172947 187103 234209 232528 290278 344825 428689 525075
Aktywa zagraniczne 388096 437358 451322 572727 483 804 544 419 580795 700775 816 640
Pasywa zagraniczne 245101 264411 264219 338519 251276 254 141 245969 272087 291 565

Naleznosci 947800 1017017 1089011 1137243 1175789 1264010 1324871 1385186 1452765
Kredyty i inne naleznosci 904029 963655 1029145 1076440 1113993 1197892 1259552 1262829 1327793

Gospodarstwa domowe 562380 593273 632523 665062 676 362 723233 766334 789087 826 691
Pozostale instytucje finansowe 42 992 53 346 58 344 58 546 65782 74182 83732 81788 96 146
Przedsigbiorstwa niefinansowe 260049 275774 297950 314533 333362 358 589 366114 348096 362918
::‘:‘é‘::fgg::gg‘:fmz;ﬂ:m“ 5306 5683 6068 6485 6946 7206 7621 795 8350
Instytucje samorzadowe 341302 35579 34 260 31814 31541 34 592 35750 35863 33680
Fundusze zabezpieczenia spotecznego 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Diuzne papiery wartoSciowe, w tym: 33385 41985 47229 48020 47 502 47 610 46910 103 687 109 084
Pozostate instytucje finansowe 761 1713 2359 3959 3496 3500 3164 61781 66783
Przedsigbiorstwa niefinansowe 15542 22588 26100 25423 24941 22584 19 637 16 529 17 093
Instytucje samorzadowe 17082 17 684 18 770 18638 19064 21526 24108 253717 25208

Akcje i pozostate udzialy kapitalowe oraz
udzialyfjednostki uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych niebgdacych funduszami
rynku pienieznego, w tym:

Pozostale instylucje finansowe 6 554 8971 10 381 10 601 12 070 15676 15882 16 252 13703

Przedsigbiorstwa niefinansowe 3832 2406 2256 2182 2222 2831 2526 2416 2178

i:::;‘:l‘;:':o netto instytucji rzadowych szozebla \uoa0;  geagro  gp1343 2533711 268824 275697 310283 411635 388222

Naleznosci od instytucji rzadowych szczebla yo970) 554409 239787 311150 321398 346352 383746 533733 536508
centralnego, w tym:

1038 11377 128637 12783 14294 18 508 18 409 18 669 15888

Kredyty 781 701 1142 961 1011 1043 1127 1287 1614
DiuZne papiery wartosciowe 133615 180804 193 333 259 586 267 216 293 297 331138 475229 475 863
2:3:1‘:‘:;:"‘ wobec instytucji rzadowych szczebla 37456 55535 33444 s7788 52574 70655 73464 122099 148286
Diugoterminowe zobowiazania finansowe 293510 336409 359605 389984 374 863 407 306 438021 505957 507 590
Depozyty i inne zobowiazania powyzej 2 lat 17 154 20512 22001 25189 25784 25676 28812 28 956 25 892
Gospodarsiwa domowe 10 067 13756 16 552 19839 21344 21836 25 362 25549 23189
Pozostale instytucje finansowe 5485 5851 4824 4452 3483 2939 2541 2312 1240
Przedsigbiorstwa niefinansowe 1492 813 733 77 789 772 784 848 131
;”:s%‘;‘;frst;'f,';‘;m;g:‘e dialajace na rzecz 4 64 68 102 144 100 100 118 126
Instytucje samorzadowe 30 Vs 25 19 24 29 26 28 25
Fundusze ubezpieczeri spalecznych 0 0 0 0 0 0 0 0 0
f’t';':“::e"::}’:m:;:é;m‘f;;:tmh 40875 40422 43879 63782 69762 72267 78530 106207 117282
Kapitat | rezerwy 235482 2715475 293725 311013 279 417 309 363 330679 370794 364 418
Aktywa trwale (bez aktywéw finansowych) 48 474 50 382 51475 52610 53221 54777 61958 65 391 64 791
Saldo pozostatych pozycji netto 12187 -13794 14334 21788 -31031 -31 364 -383M 37785 61757

Zrédto: dane NBP.
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Lista wybranych publikacji NBP

W 2021 r. w czasopismach z tzw. listy filadelfijskiej znalazly sie nastepujace publikacje pracownikéw
NBP:

» Pawel Baranowski, Wirginia Doryn, Tomasz Lyziak, Ewa Stanistawska (2021), Words and deeds in
managing expectations: empirical evidence from an inflation targeting economy, ,,Economic Modelling”,
vol. 95, 49-67.

* Kamil Galusédk, Jan Solc & Pawet Strzelecki (2021), Labor market flows and stocks over the business
cycle: the role of the participation margin, ,,Eastern European Economics”, vol. 59, issue 5, 449-471.

* Michat Gradzewicz (2021), What happens after an investment spike — investment events and firm
performance, ,,Journal of Business & Economic Statistics”, vol. 39, issue 3, 636-651.

= Jakub Growiec, Peter McAdam, Jakub Muck (2021), On the optimal labor income share, , International
Journal of Central Banking”, vol. 17(4), 291-342.

= [ftekhar Hasana, Krzysztof Jackowicz, Robert Jagielto, Oskar Kowalewski, Lukasz Koztowski
(2021), Local banks as difficult-to-replace SME lenders: evidence from bank corrective programs, ,Journal
of Banking & Finance”, vol. 123, issue C.

* Marcin Kolasa, Michat Rubaszek, Matgorzata Walerych (2021), Do flexible working hours amplify or
stabilize unemployment fluctuations?, ,European Economic Review”, vol. 131, issue C.

» Jacek Lewkowicz, Anna Lewczuk (2021), Does it pay to have your own R&D department? In-house and
external R&D in the context of innovations, Prague Economic Papers, vol. 30(3), 272-289.

* Natalia Nehrebecka (2021), COVID-19: stress-testing non-financial companies: a macroprudential
perspective. The experience of Poland, ,Eurasian Economic Journal”, vol. 11, issue 2, 283-319.

s Natalia Nehrebecka (2021), Climate risk with particular emphasis on the relationship with credit-visk
assesstiterit: What we learn from Poland, ,,Energies”, vol. 14, issue 23, 8070.

s Ewa Stanistawska, Maritta Paloviita, Tomasz Lyziak (2021), Consumer inflation views: micro-level

inconsistencies and macro-level measures, ,,Economics Letters”, vol. 206, 2—4.

W serii wydawniczej Materiaty i Studia w 2021 r. ukazaly sie:

® Barbara Pajdo, Determinanty sily finansowej banku centralnego na przykladzie krajéw Unii Europejskiej.

= Katarzyna Hertel, Marcin Humanicki, Marcin Kitala, Tomasz Kleszcz, Kamila Kuziemska-Pawlak,
Jakub Muck, Bartosz Rybaczyk, Maciej Stefanski, Wptyw programu strukturalnych operacji otwartego
rynku prowadzonego przez NBP na polskq gospodarke.

W serii wydawniczej NBP Working Papers w 2021 1. ukazaly sie:

» Ewa Wrobel, Shocks to bank capital position: Do they matter for lending to firms and how they are
channelled? Evidence from Senior Loan Officer Opinion Survey for Poland.

= Tomasz Piotr Wisniewski, Michal Polasik, Radoslaw Kotkowski, Andrea Moro, Switching from cash
to cashless payments during the COVID-19 pandemic and beyond.

» Ewa Stanistawska, Maritta Paloviita, Medium- vs. short-term consumer inflation expectations: evidence

from a new euro area survey.
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132

Radoslaw Kotkowski, Michal Polasik, COVID-19 pandemic increases the divide between cash and
cashless payment users in Europe.

Krzysztof Kruszewski, Mikotaj Szadkowski, Impact of the central bank’s financial result on the transfers
of benefits across sectors of the economy.

Marcin Bielecki, Michat Brzoza-Brzezina, Marcin Kolasa, Aging, migration and monetary policy in
Poland.

Vera Baye, Valeriya Dinger, Investment incentives of rent controls and gentrification — evidence from
German micro data.
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Wyniki glosowan czlonkéw Rady Polityki Pienieznej nad wnioskami

i uchwalami

Ponizej zamieszczono wyniki glosowan czlonkéw Rady Polityki Pienieznej nad wnioskami

i uchwatami podjetymi w 2021 r.

B Data: 3 marca 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Uchwata nr 1/2021 w sprawie Narodowej Strategii Bezpieczeristwa Obrotu Gotdwkowego.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: A Glapinski
E. Gatnar
1.]J. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz
J. Zyzyniski
* G.M. Ancyparowicz — nieobecna

B Data: 7 kwietnia 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Przeciw:

nikt nie gtosowat

Whniosek o podwyzszenie stopy rezer obowigzkowej do 3,5%, przy zachowaniu zerowej sto
P y PY wy ] przy ) Stopy

rezerwy obowiazkowej od depozytéw powyzej 2 lat.

Decyzja RPP:
Whiosek nie uzyskat wiekszosci gtoséw.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: E.Gatar
1.J. Hardt
K. Zubelewicz

* R. Sura — nieobecny

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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J. Zyzyrski
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B Data: 7 kwietnia 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaly:

Whniosek o obnizenie oprocentowania srodkéw rezerwy obowiazkowej z 0,10% do 0,01%.

Decyzja RPP:
Whniosek nie uzyskat wiekszosci glosow.

Wryniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: E.Gatnar Przeciw:  A. Glapinski
L.J. Hardt G.M. Ancyparowicz
K. Zubelewicz C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon

J. Zyzytski
*R. Sura — nieobecny

B Data: 7 kwietnia 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwatla nr 2/2021 w sprawie przyjecia rocznego sprawozdania finansowego Narodowego Banku
Polskiego na dzien 31 grudnia 2020 r.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:

Za: A Glapinski Przeciw:  nikt nie glosowat
E. Gatnar
1.]. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon
K. Zubelewicz

J. Zyzyniski

* G.M. Ancyparowicz, R. Sura — nieobecni
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B Data: 5 maja 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaly:

Uchwata nr 3/2021 w sprawie przyjecia sprawozdania z wykonania zalozen polityki pienieznej na

rok 2020.

Wryniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: A Glapifski Przeciw:

G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar

1.]J. Hardt

C. Kochalski

JJ. Kropiwnicki
E.M. Lon

R. Sura

J. Zyzytski

® Data: 5 maja 2021 1.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

K. Zubelewicz

Uchwata nr 4/2021 w sprawie oceny dziatalnosci Zarzagdu Narodowego Banku Polskiego w zakresie

realizacji zatozen polityki pienieznej na rok 2020.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: A.Glapinski Przeciw:

G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar

L.J. Hardt

C. Kochalski

J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon

R. Sura

J. Zyzynski

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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B Data: 5 maja 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaly:
Uchwatla nr 5/2021 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania z dziatalnosci Narodowego Banku
Polskiego w 2020 1.

Wyniki glosowania cztonkow RPP:

Za: A Glapinski Przeciw:  nikt nie glosowat
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
L.J. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz

J. Zyzytiski

B Data: 5 maja 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaly:
Whniosek o podwyzszenie stopy rezerwy obowigzkowej do 3,5%, przy zachowaniu zerowej stopy
rezerwy obowiagzkowej od depozytow powyzej 2 lat.

Decyzja RPP:
Wniosek nie uzyskat wiekszodci glosow.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: E. Gatnar Przeciw: A, Glapinski
L.J. Hardt G.M. Ancyparowicz
K. Zubelewicz C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
EM. Lon
R. Sura

J. Zyzynski
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B Data: 5 maja2021r.

Przedmiot wniosku lub uchwaly:
Whiosek o obniZenie oprocentowania srodkéw rezerwy obowiagzkowej z 0,10% do 0,01%.

Decyzja RPP:
Whiosek nie uzyskat wickszosci glosow.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: E.Gatnar Przeciw:  A. Glapinski
L.J. Hardt G.M. Ancyparowicz
J.J. Kropiwnicki C. Kochalski
K. Zubelewicz E.M. Lon
R. Sura
J. Zyzyrski

B Data: 9 czerwca 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Uchwata nr 6/2021 w sprawie zatwierdzenia zaktualizowanego planu finansowego Narodowego
Banku Polskiego na rok 2021.

Wiyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: A. Glapinski Przeciw:  nikt nie glosowat
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
L.]J. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
EM. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz

J. Zyzytski
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B Data: 9 czerwca 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Uchwata nr 1/DRF/2021 w sprawie wyboru bieglego rewidenta badajacego roczne sprawozdania

finansowe Narodowego Banku Polskiego za lata 2021 i 2022.
Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: A. Glapinski

G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar

1.]. Hardt

C. Kochalski

J.J. Kropiwnicki
EM. Lon

R. Sura

K. Zubelewicz

]. Zyzynski

Przeciw:

B Data: 9 czerwca 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Whniosek o podwyzszenie stopy referencyjnej NBP o 15 p.b.

Decyzja RPP:
Wniosek nie uzyskal wigkszosci gloséw.

Wyniki gltosowania czlonkéw RPP:

Za: E.Gatnar
t.]. Hardt

K. Zubelewicz

Przeciw:

138

nikt nie glosowat

A. Glapinski

G.M. Ancyparowicz
C. Kochalski

JJ. Kropiwnicki
E.M. ton

R. Sura

J. Zyzynski

Narodowy Bank Polski



Zalaczniki

B Data: 9 czerwca 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Uchwata nr 7/2021 zmieniajgca uchwale w sprawie regulaminu Rady Polityki Pienigznej.

Wryniki glosowania czlonkéw RPP:

Za: A Glapinski
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
L.]J. Hardt
C. Kochalski
JJ. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura

J. Zyzynski

B Data: 8 lipca 2021 1.

Przedmiot wniosku lub uchwaly:

Przeciw:

K. Zubelewicz

Whniosek o podwyzszenie stopy rezerwy obowigzkowej do 3,5%, przy zachowaniu zerowej stopy

rezerwy obowigzkowej od depozytéw powyzej 2 lat.

Decyzja RPP:
Whniosek nie uzyskat wiekszosci glosow.

Wyniki glosowania czionkéw RPP:

Za: E. Gatnar
1.J. Hardt
K. Zubelewicz
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A. Glapinski

G.M. Ancyparowicz
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J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon

R. Sura
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B Data: 8 lipca 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaly:

Whniosek o obnizenie oprocentowania srodkéw rezerwy obowigzkowej z 0,10% do 0,01%.

Decyzja RPP:
Whiosek nie uzyskal wiekszosci glosdéw.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: E. Gatnar Przeciw:  A. Glapinski
L.J. Hardt G.M. Ancyparowicz
J.J. Kropiwnicki C. Kochalski
K. Zubelewicz E.M. Lon
R. Sura

]. Zyzyniski

W Data: 8 lipca 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaly:

Wniosek o podwyzszenie stopy referencyjnej NBP o 15 p.b.

Decyzja RPP:
Whniosek nie uzyskat wiekszosci gloséw.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: E.Gatnar Przeciw:  A. Glapinski
L.J. Hardt G.M. Ancyparowicz
K. Zubelewicz C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
EM. Lon
R. Sura

J. Zyzyniski
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B Data: 8 wrzesnia 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Whniosek o zmiane celu inflacyjnego NBP z 2,5% z symetrycznym przedziatem odchylen o szerokosci
+/- 1 pkt proc. na 2,0% z symetrycznym przedzialem odchylen o szerokosci +/- 1 pkt proc.

Decyzja RPP:
Wniosek nie uzyskal wigkszosci glosow.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: K Zubelewicz Przeciw:  A. Glapinski
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
1..J. Hardt
C. Kochalski
JJ. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura
J. Zyzytiski

B Data: 8 wrzesnia 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Whiosek o.poszerzénie symetrycinego przedziatu odchyleri od celu inflacyjnego NBP 2,5%
z +/- 1 pkt proc. do +/- 2 pkt proc.

Decyzja RPP:
Whniosek nie uzyskat wigkszosci glosow.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: ]J. Kropiwnicki Przeciw:  A. Glapinski
E.M. Lon G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
L.]. Hardt
C. Kochalski
R. Sura
K. Zubelewicz

]. Zyzyriski
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Zalaczniki

B Data: 8 wrzeénia 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaly:

Uchwata nr 8/2021 w sprawie ustalenia zatozen polityki pienieznej na rok 2022.

Wyniki glosowania czlonkow RPP:

Za: A.Glapinski Przeciw:
G.M. Ancyparowicz

C. Kochalski

J.J. Kropiwnicki

E.M. Lon

R. Sura

J. Zyzyriski

B Data: 8 wrzeénia 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

E. Gatnar
L.J. Hardt
K. Zubelewicz

Whniosek o podwyzszenie stép procentowych NBP do nastepujacych poziomow:

= stopa referencyjna 2,00%,

= stopa lombardowa 3,00%,

= stopa depozytowa 1,00%,

= stopa redyskontowa weksli 2,01%,
= stopa dyskontowa weksli 2,02%

oraz o ustalenie oprocentowania $rodkéw utrzymywanych w formie rezerwy obowigzkowej na

poziomie 1,00%.

Decyzja RPP:
Whniosek nie uzyskal wigkszosci glosow.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: K. Zubelewicz Przeciw:
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A. Glapinski

G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar

1.J. Hardt

C. Kochalski

J.J. Kropiwnicki
EM. Lon

R. Sura

J. Zyzynski
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Zalaczniki

B Data: 8 wrzesnia 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Whiosek o podwyzszenie stopy referencyjnej NBP o 15 p.b.

Decyzja RPP:
Wniosek nie uzyskal wigkszosci gtoséw.

Wryniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: E.Gatnar Przeciw:  A. Glapinski
L.J. Hardt G.M. Ancyparowicz
K. Zubelewicz C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura

J. Zyzyniski

B Data: 6 pazdziernika 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:
Wniosek.o podwyzszenie stopy referencyjnej NBP o 0,40 pkt proc., tj. do poziomu 0,50% oraz
"o ustalenie pozostatych stép procentowych NBP na nastgpujacym poziomie:
* stopalombardowa 1,00%,
= stopa depozytowa 0,00%,
= stopa redyskontowa weksli 0,51%,
= stopa dyskontowa weksli 0,52%.

Decyzja RPP:
Whiosek uzyskat wigkszosé gloséw.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:

Za: A. Glapinski Przeciw:  nikt nie gtosowat
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
L.]J. Hardt
C. Kochalski
JJ. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz

J. Zyzynski
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Zalaczniki

B Data: 6 pazdziernika 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Uchwala nr 9/2021 w sprawie stopy referencyjnej, oprocentowania kredytow refinansowych,

oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskontowej i stopy dyskontowej weksli

w Narodowym Banku Polskim.

Wyniki glosowania czlonkéw RPP:

Za: A. Glapinski
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
t.]. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz
J. Zyzynski

®  Data: 6 pazdziernika 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Przeciw:  nikt nie glosowat

Whniosek o podwyzszenie podstawowej stopy rezerwy obowiqzkowéj z0,50% do 2,00%.

Decyzja RPP:

Wniosek uzyskat wigkszos¢ glosow.

Wryniki glosowania czlonkow RPP:

Za: A. Glapinski
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
1.J. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz
J. Zyzyniski
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Zalaczniki

Data: 6 pazdziernika 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Uchwata nr 10/2021 zmieniajagca uchwale w sprawie stdp rezerwy obowiazkowej bankdw,
spoldzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych i Krajowej Spoldzielczej Kasy Oszczednosciowo-

Kredytowej oraz wysokosci oprocentowania rezerwy obowigzkowej.

Decyzja RPP:

RPP podwyzszyla podstawowa stope rezerwy obowigzkowej z 0,50% do 2,00%.

Wyniki gtosowania cztonkéw RPP:

Za: A. Glapinski
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
L.J. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz

J. Zyzyriski
Data: 3 listopada 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Przeciw:

nikt nie gtosowat

" Wniosek o podwyzszenie stopy referencyjnej NBP o 0,75 pkt proc., tj. do poziomu 1,25% oraz
o ustalenie pozostatych stop procentowych NBP na nastepujacym poziomie:

= stopa lombardowa 1,75%,

= stopa depozytowa 0,75%,

= stopa redyskontowa weksli 1,30%,
= stopa dyskontowa weksli 1,35%.

Decyzja RPP:
Wniosek uzyskatl wiekszos¢ gloséw.

Wryniki glosowania czlonkéw RPP:

Za: A Glapinski
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
L.]J. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
EM. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz

J. Zyzytiski

Przeciw:

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku

nikt nie glosowat

145



Zalaczniki

B Data: 3 listopada 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Uchwala nr 11/2021 w sprawie stopy referencyjnej, oprocentowania kredytéw refinansowych,

oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskontowej i stopy dyskontowej weksli

w Narodowym Banku Polskim.
Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: A Glapinski
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
L.J. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz
J. Zyzynski

B Data: 3 listopada 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

nikt nie gtosowat

Uchwata nr 12/2021 zmieniajaca uchwate w sprawie regulaminu Rady Polityki Pienigznej.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: A Glapinski
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
L.J. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
EM. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz

J. Zyzytiski
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Zataczniki

m  Data: 8 grudnia 2021 1.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Uchwala nr 13/2021 w sprawie zatwierdzenia planu finansowego Narodowego Banku Polskiego na

rok 2022.
Wyniki glosowania czionkéw RPP:

Za: A, Glapinski
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
t..J. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz
J. Zyzynski

®  Data: 8 grudnia 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaty:

Przeciw:

nikt nie glosowat

Wniosek o podwyzszenie stopy referencyjnej NBP o 0,50 pkt proc., tj. do poziomu 1,75% oraz
o ustalenie pozostatych stép procentowych NBP na nastepujacym poziomie:

= stopalombardowa 2,25%,

= stopa depozytowa 1,25%,

= stopa redyskontowa weksli 1,80%,
» stopa dyskontowa weksli 1,85%.

Decyzja RPP:
Wniosek uzyskat wiekszos¢ glosow.

Wryniki glosowania czlonkéw RPP:

Za: A.Glapinski
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
1.]J. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz

J. Zyzyriski

Przeciw:

Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2021 roku
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Zalzezniki

B Data: 8 grudnia 2021 r.

Przedmiot wniosku lub uchwaly:

Uchwata nr 14/2021 w sprawie stopy referencyjnej, oprocentowania kredytéw refinansowych,
oprocentowania lokaty terminowej oraz stopy redyskontowej i stopy dyskontowej weksli
w Narodowym Banku Polskim.

Wyniki glosowania cztonkéw RPP:

Za: A. Glapinski Przeciw:  nikt nie glosowat
G.M. Ancyparowicz
E. Gatnar
t.J. Hardt
C. Kochalski
J.J. Kropiwnicki
E.M. Lon
R. Sura
K. Zubelewicz

]. Zyzyriski
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Zalaczniki

2021 r.

1a

ny NBP wedlug stanu na 31 grudn
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Spis najwazniejszych skrétéw

Spis najwazniejszych skrotow

BFG Bankowy Fundusz Gwarancyjny

BIS Bank for International Settlements (Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych)

GBS Grupa Banku Swiatowego

EBA European Banking Authority (Europejski Urzad Nadzoru Bankowego)

EBC Europejski Bank Centralny

EBOR Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju

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 Gltéwny Urzad Statystyczny

KDPW SA Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych SA

KIR SA Krajowa Izba Rozliczeniowa SA

KNF Komisja Nadzoru Finansowego

KSF Komitet Stabilnosci Finansowej

MF Ministersiwo Finanséw

MIFwW Migdzynarodowy Fundusz Walutowy

NBP Narodowy Bank Polski

OECD Organisation for Economic Co-operation and Development (Organizacja Wspétpracy
Gospodarczej i Rozwoju)

PFR Polski Fundusz Rozwoju

PKB produkt krajowy brutto

RPP Rada Polityki Pienieznej

RTGS Real-Time Gross Settlement (rozrachunek ptatnoéci miedzybankowych na zasadzie brutto
w czasie rzeczywistym)

SDR Special Drawing Rights (specjalne prawa ciggnienia)

SEPA -~ Single Euro Payments Area (Jednolity Obszar Platnosci 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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