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Komunikat FOR 7/2024:
Bank z papieru — wynik NBP jako narzedzie propagandy i wsparcia rzagdu

e Zamiast zapisanego w ustawie budzetowe] zysku wedtug informacji medialnych Naro-
dowy Bank Polski wykaze na koniec 2023 roku rekordowa strate.

e NBP prébuje bagatelizowac sprawe, okreslajac strate jako ,papierowg”, ale jeszcze dwa
lata temu, gdy polski bank centralny osiggat zysk, Glapiriski mowit w tym kontekscie o
»wielkim sukcesie” bedgcym ,wynikiem bardzo dobrej pracy”.

e Wynik finansowy nie moze by¢ kryterium oceny dziatalnosci NBP. Zadaniem NBP jest
dbanie o stabilny poziom cen, a nie osigganie zysku.

e Ztego podstawowego zadania NBP sie nie wywigzuje. Ustalony przez RPP cel inflacyjny
to 2,5% rocznie. Tymczasem za prezesury Glapinskiego inflacja wynosi srednio 5,4%
rocznie, a w ubiegtym roku wynosita srednio az 11,4%.

e Ponadto za czaséw Glapiniskiego zmieniano zasady ustalania wyniku finansowego i do-
konywano interwencji na rynku walutowym (,,szarz”) po to, by NBP mdgt wykazac zysk,
z ktérego 95% zasila budzet.

e Najwyzsza wptate z zysku NBP w projekcie budzetu zapisywano przed wyborami parla-
mentarnymi w 2019 i 2023 roku.

W sierpniu 2023 roku, gdy rzad Prawa i Sprawiedliwosci przygotowywat projekt ustawy budze-
towej, zapisat po stronie dochoddow 6 mld zt z tytutu wptaty z zysku NBP. Podstawa do tego byty infor-
macje otrzymane przez Ministerstwo Finanséw od NBP. W grudniu cztonek Rady Polityki Pienieznej
Ludwik Kotecki ogtosit, ze zamiast zysku polski bank centralny wykaze strate —i to strate bardzo wysokg,
wynoszgcg ponad 20 mld zt. Pod koniec lutego tego roku portal money.pl ujawnit, ze wedtug wstepnej
wersji sprawozdania finansowego NBP strata za ubiegty rok wyniesie 20,8 mld zt*.

Sprawe szybko skomentowato Biuro Prasowe NBP, ktére zapewnito, ze strata jest ,papie-
rowa”, ,ujemny wynik finansowy nie moze by¢ w zadnym stopniu kryterium oceny zarzgdzania bankiem
centralnym”, a ,,uzywanie straty jako kryterium negatywnej oceny banku w obecnej politycznej kampanii

1 D. Szymaniski, Gigantyczna strata NBP. Znamy kwote. , To niezrozumiate”, money.pl, 26 lutego 2024,
https://www.money.pl/gospodarka/gigantyczna-strata-nbp-znamy-kwote-to-niezrozumiale-
6999797473483264a.html.
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przeciwko NBP jest niezrozumiate i szkodliwe dla Polski”2. Przywotato przy tym publikacje Banku Rozra-
chunkow Miedzynarodowych wskazujgcg m.in., ze ,straty i ujemne kapitaty wtasne nie wptywajg bez-
posrednio na zdolnos$¢ bankdéw centralnych do skutecznego dziatania” oraz ze ,zaréwno w normalnych
czasach, jak i w trakcie kryzyséw banki centralne nalezy ocenia¢ w oparciu o to, czy wypetniajg swoj

mandat”3.

Hipokryzja w komunikacji NBP

W 2021 roku, gdy polski bank centralny osiggnat zysk na poziomie niemal 11 mld zt, Adam
Glapinski odtrabit ,wielki sukces”, ktérego , nie mozna dezawuowadé w zaden sposdéb”, bo ,jest to wynik

74 Wowczas NBP zysk ten ,wy-

bardzo dobrej pracy kilku departamentow Narodowego Banku Polskiego
pracowat”>. Skoro wedtug Glapinskiego dwczesny bardzo wysoki zysk byt ,wynikiem bardzo dobrej pracy
kilku departamentéw Narodowego Banku Polskiego”, to teraz powinien przyznaé, ze bardzo wysoka

strata jest efektem ich ,bardzo ztej pracy”.

Tutaj sprawe po czesci wyjasnia przywotywana przez Biuro Prasowe NBP publikacja Banku Roz-
rachunkow Miedzynarodowych, ktéra wskazuje, ze na skutek realizowanych po kryzysie finansowym w
2008 roku lub w czasie pandemii COVID-19 programdw skupu aktywdw banki centralne majg teraz w
swoich bilansach dtugoterminowe walory przynoszace niskie odsetki. Finansujg je zobowigzaniami po-
wigzanymi z biezgcymi stopami procentowymi. Poniewaz te w ostatnim czasie w ramach zaciesniania
polityki monetarnej istotnie wzrosty, to obecnie odsetki ptacone przez banki centralne sg wyzsze niz
odsetki przez nie otrzymywane. Ewentualne zyski i straty bankéw centralnych sg efektem ubocznym, a
nie celem prowadzonej polityki pieniezne;j.

Artykut Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych skupia sie na gospodarkach rozwinietych, w
ktérych banki centralne nie utrzymujg wysokich rezerw walutowych. W przypadku gospodarek rozwija-
jacych sie (takich krajow jak Polska), ktére posiadajg duze rezerwy walutowe, wptyw na wynik finansowy
banku centralnego majg jeszcze wahania kursowe, przy czym wptyw ten dla opinii publicznej moze by¢
nieintuicyjny — zysk banku centralnego rosnie, gdy emitowana przez niego waluta ostabia sie, a spada,
gdy waluta sie umacnia. To wtasnie po to, by zwiekszy¢ zysk, ktorego lwia czes¢ jest przekazywana do
budzetu, polski bank centralny pod koniec 2020 roku przeprowadzit pamietng ,szarze w celu ostabienia

2 Biuro Prasowe NBP, Papierowa strata NBP, 27 lutego 2024, https://nbp.pl/nbp-informuje-4/.

3S. Bell, M. Chui, T. Gomes, P. Moser-Boehm, A. Pierres Tejada, Why are central banks reporting losses? Does it
matter?, BIS, 7 lutego 2023, s. 1, https://www.bis.org/publ/bisbull68.pdf.

4 Wypowied? Glapiriskiego mozna odstuchaé na stronie: Zysk Narodowego Banku Polskiego za 2021 rok. Adam
Glapinski: mamy wielki sukces, Polskie Radio 24, 5 stycznia 2022, https://polskieradio24.pl/artykul/2880270,zysk-
narodowego-banku-polskiego-za-2021-rok-adam-glapinski-mamy-wielki-sukces.

5 Narodowy Bank Polski, Prawie 11 mid zt zysku w 2021 r., https://prezes.nbp.pl/aktualnosci/prawie-11-mld-zl-
zysku-w-2021-r/.
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ztotego”, ktérg pozniej Biuro Prasowe NBP postanowito nieopatrznie sie pochwali¢®. Na przeprowadza-
niu takich ,szarz”, w wyniku ktérych ptacilismy wiecej za importowane dobra, polegata wspomniana
przez Glapinskiego ,bardzo dobra praca kilku departamentéw Narodowego Banku Polskiego”.

Co najistotniejsze, publikacja Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych juz na samym po-
czatku wskazuje, ze ,zaréwno w normalnych czasach, jak i w trakcie kryzyséw banki centralne nalezy
ocenia¢ w oparciu o to, czy wypetniajg swdj mandat”. | tutaj tkwi podstawowy problem z dziatalnoscig
NBP. Zgodnie z Konstytucjg Narodowy Bank Polski odpowiada za wartos¢ polskiego pienigdza, a wedtug
ustawy podstawowym celem jego dziatalnosci jest utrzymanie stabilnego poziomu cen. Ustalony przez
RPP cel inflacyjny to 2,5% rocznie z symetrycznym przedziatem odchyler na poziomie jednego punktu
procentowego. Tymczasem za prezesury Adama Glapinskiego od potowy 2016 roku inflacja wynosi Sred-
nio 5,4% rocznie, a w ubiegtym roku wynosita $rednio az 11,4%.

Przyczyn bardzo szybkiego wzrostu poziomu cen nie mozna doszukiwac sie, jak chciatby tego
NBP, tylko w czynnikach zewnetrznych i niezaleznych od polityki pienieznej i fiskalnej, takich jak pande-
mia i wojna’. Jeszcze przed wybuchem pandemii COVID-19 inflacja byta wyzsza od gérnego odchylenia
od zaktadanego celu — w trzech pierwszych miesigcach 2020 roku przekraczata 4%. Na tym powinna
skupiac sie krytyka poczynan polskiego banku centralnego za prezesury Glapinskiego. Wynik finansowy
—whbrew temu, co chciatby sam Glapinski, gdy NBP osiggat wysokie zyski, i czego chcieliby politycy obec-
nej koalicji rzadzacej, gdy polski bank centralny ponosi ogromng strate — nie moze by¢ kryterium oceny
jego dziatalnosci.

Zysk NBP jako dochdd budzetu

Na podstawie ustawy o Narodowym Banku Polskim 95 procent zysku polskiego banku central-
nego stanowi dochdd budzetu paristwa®. Rodzi to oczywistg pokuse, by juz na etapie planowania bu-
dzetu uwzgledni¢ jak najwyzszy zysk, dzieki czemu mozna by obnizy¢ projektowany deficyt. Trzeba
jednak zauwazy¢, ze z tej mozliwosci zaczat korzystaé dopiero rzad PiS, odkad prezesem NBP zostat Adam
Glapinski. Najwyzszg wptate z zysku polskiego banku centralnego wpisat do projektu budzetu dwukrot-
nie: w 2019 i 2023 roku. Te dwa lata poza ratowaniem projektu budzetu wptatg z zysku NBP tgczy co$
jeszcze: odbyty sie w nich wybory parlamentarne.

6 P. Maciejewicz, NBP przyznat sie do ,,szarzy” na rynku walutowym. , To manipulacja kursem”. Feralny wpis w
internecie szybko usunieto, wyborcza.biz, 3 listopada 2021, https://wyborcza.biz/biz-
nes/7,177151,27763140,nbp-przyznal-sie-do-szarzy-na-rynku-walutowym-to-manipulacja.html.
7 D. Filar, Wysoka inflacja w Polsce to dzieto RPP, Komunikat 4/2023, Forum Obywatelskiego Rozwoju, 2 lutego
2023, https://for.org.pl/pl/a/9336,komunikat-for-4/2023-wysoka-inflacja-w-polsce-to-dzielo-rpp; M. Zielinski, P.
Wachowiec, Narodowy Bank Polityczny — na strazy partii, a nie pienigdza, 7 czerwca 2023, Komunikat FOR
14/2023, https://for.org.pl/pl/a/9402,komunikat-for-14/2023-narodowy-bank-polityczny-na-strazy-partii-a-nie-
pieniadza.
8 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim, art.62 i 69.
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Wykres 1. Wptaty z zysku NBP w PLN (w mld zi)
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Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie danych Ministerstwa Finanséw

W sierpniu 2019 roku, przed wyborami parlamentarnymi, éwczesny premier Mateusz Mora-
wiecki propagandowo ogtosit ,pierwszy od 30 lat” budzet paristwa , bez deficytu” na 2020 rok®. Jednym
z waznych zrodet ,zréwnowazenia” budzetu®® byta wptata z zysku NBP w kwocie niemal 7,2 mld zt. Tutaj
trzeba zauwazy¢, ze wysokosc zysku albo straty zalezy tez od przyjetych zasad ksiegowych.

Zgodnie z ustawg NBP tworzy rezerwe na pokrycie ryzyka zmian kursu ztotego do walut ob-
cych. Zasady tworzenia i rozwigzywania tej rezerwy sg okreslane przez RPP. Utworzenie rezerwy kurso-
wej pomniejsza wynik finansowy NBP, a jej rozwigzanie — powieksza. W 2017 roku w zwigzku z
umocnieniem sie ztotego rezerwa kursowa zostata wykorzystana w catosci, wiec trzeba byto jg zaczac
budowac nowa, co, jak zauwazyt Glapinski, , wigzatoby sie potencjalnie z wieloletnim okresem braku
zysku NBP”L. A brak zysku to brak wptaty do budzetu. W uniknieciu tej nieprzyjemnej dla rzadu PiS

° Kancelaria Premiera Rady Ministréow, Premier: Budzet paristwa na 2020 r. bez deficytu — po raz pierwszy od 30
lat, 27 sierpnia 2019, https://www.gov.pl/web/premier/premier-budzet-panstwa-na-2020-r-bez-deficytu--po-
raz-pierwszy-od-30-lat.
10 A, taszek, R. Trzeciakowski, ,, Zréwnowazony” budzet — wielka manipulacja, Komunikat 29/2019, Forum Obywa-
telskiego Rozwoju, 10 wrzesnia 2019, https://for.org.pl/pl/a/7078,komunikat-29/2019-zrownowazony-budzet-
wielka-manipulacja.
11 Adam Glapinski, NBP zwieksza strategiczne bufory finansowe, rp.pl, 30 pazdziernika 2019,
https://www.rp.pl/opinie-ekonomiczne/art9154921-nbp-zwieksza-strategiczne-bufory-finansowe.
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sytuacji pomogta RPP, ktéra poluzowata zasady tworzenia rezerwy tak, by NBP mogt z wiekszym praw-
dopodobieristwem wykazywac zysk*?. Dzieki temu rzgdowi udato sie planowany budzet ,zréwnowazyé”.

Podobny manewr zastosowano przed kolejnymi wyborami parlamentarnymi. Tym razem jed-
nak planowane wydatki w poréwnaniu z dochodami okazaty sie zbyt wysokie, by mozna byto dzieki wpta-
cie z zysku NBP budzet ,zréwnowazy¢”. Mozna byto jednak projektowany deficyt obnizyé. W
sierpniowym projekcie ustawy budzetowej na 2024 rok rzad ,,zgodnie z informacjami otrzymanymi z
NBP” zapisat po stronie dochoddéw 6 mld zt z tytutu wptaty z zysku NBP, zaznaczajac przy tym, ze ,wyko-

nanie planowanego wyniku finansowego NBP obcigzone jest duzg niepewnoscig”

. W grudniu okazato
sie, ze zamiast zysku NBP wykaze strate. Trzeba jednak pamietaé, ze odsuniecie PiS od wtadzy w paz-
dziernikowych wyborach spotkato sie z bardzo pozytywna reakcjg rynkow, w wyniku ktorej polska waluta
umocnita sie. Efektem tego byto zmniejszenie wyceny rezerw walutowych polskiego banku centralnego,

co z kolei przetozyto sie na przemiane zysku w strate®.

Podsumowanie

Adam Glapinski jako prezes NBP nigdy nie ukrywat swoich sympatii politycznych, a kierowana przez
niego instytucja w ostatnich latach wieloma dziataniami wspierata rzgdzy Prawa i Sprawiedliwosci. Za-
miast skupiac sie na prowadzeniu antyinflacyjnej polityki pienieznej, bank centralny dbat o mozliwos¢
taniego zadtuzania sie przez panstwo. Efektem tego byta najwyzsza w XXI wieku inflacja. To przez ten
pryzmat, a nie w oparciu o wynik finansowy, nalezy ocenia¢ dziatalno$¢ NBP za czaséw Glapinskiego.

Jesli chodzi o proces budzetowy, to dobrg praktyka powinno by¢ przyjmowanie w projekcie zatozenia o
zerowej wptacie z zysku NBP. Pozwolitoby to zwiekszy¢ niezaleznosc polityki pienieznej od polityki fiskal-
nej — bank centralny nie miatby bowiem poczucia koniecznos$ci dotozenia sie do budzetu panstwa. Jed-
noczesnie trudniej bytoby rzadowi ,pudrowac” zty budzet bardzo niepewnymi i fatwymi do
zmanipulowania dochodami, co oznacza, ze obywatele mieliby lepszy wglad w prawdziwy stan finanséw
panstwa.

12 Byta to kolejna préba politycznego wykorzystania rezerwy kursowej NBP. Swego czasu, gdy prezesem NBP byt
Leszek Balcerowicz, Andrzej Lepper domagat sie rozwigzania rezerwy kursowej i przeznaczenia jej nieoprocento-
wane kredyty (Lepper: wykorzystac rezerwe rewaluacyjng i dewizowq, WP, 17 czerwca 2003, https://wiado-
mosci.wp.pl/lepper-wykorzystac-rezerwe-rewaluacyjna-i-dewizowa-6037032607913089a). W 2009 roku, gdy
prezesem byt juz Stawomir Skrzypek, dwczesny rzgd Donalda Tuska zarzucat mu ,,chowanie” zysku przed obywa-
telami przez tworzenie odpisdw na rezerwe kursowa. Pojawiaty sie wtedy nawet pomysty przekierowania zysku
NBP do budzetu za pomocg ustawy (Rzqd chce siegngc po rezerwe kursowg NBP, money.pl, 10 lipca 2009,
https://www.money.pl/gospodarka/wiadomosci/artykul/rzad;chce;siegnac;po;rezerwe;kur-
sowa;nbp,0,0,489984.html). W koricu w 2010 roku nowa RPP zmienita zasady tworzenia rezerwy kursowej. Zob.
rowniez G. Siemionczyk, Nowa odstona starego sporu o rezerwy NBP, rp.pl, 6 listopada 2019,
https://www.rp.pl/banki/art9149411-nowa-odslona-starego-sporu-o-rezerwy-nbp.

13 Rada Ministrow, Ustawa budzetowa na rok 2024. Uzasadnienie, sierpiers 2023, s. 45.

14 R. Kedzierski, Planowany zysk NBP wyparuje?, 10 groszy generuje 18 miliardéw straty”, money.pl, 20 grudnia
2023, https://www.money.pl/gospodarka/planowany-zysk-nbp-wyparuje-10-groszy-generuje-18-miliardow-
straty-6975557787552672a.html.
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Forum Obywatelskiego Rozwoju

FOR zostato zatozone w 2007 roku przez prof. Leszka Balcerowicza, aby skutecznie chroni¢ wolnos¢ oraz promowac
prawde i zdrowy rozsadek w dyskursie publicznym. Naszym celem jest zmiana $wiadomosci Polakéw oraz
obowigzujacego i planowanego prawa w kierunku wolnosciowym.

FOR realizuje swoje cele poprzez organizacje debat oraz publikacje raportéw i analiz podejmujacych wazne tematy
spoteczno-gospodarcze, a w szczegélnosci: stan finanséw publicznych, sytuacje na rynku pracy, wolnos¢
gospodarczg, wymiar sprawiedliwosci i tworzenie prawa. Z inicjatywy FOR w centrum Warszawy i w Internecie
zostat uruchomiony licznik dtugu publicznego, ktéry zwraca uwage na problem rosngcego zadtuzenia panstwa.
Dziatania FOR to takze projekty z zakresu edukacji ekonomicznej oraz udziat w kampaniach na rzecz zwiekszania
frekwencji wyborcze;.

Wspieraj nas!

Zdrowy rozsgdek oraz wolnosciowy punkt widzenia nie obronig sie same. Potrzebuja zaplanowanego, wytezonego,
skutecznego wysitku oraz Twojego wsparcia.

Jesli jest Ci bliski porzgdek spoteczny szanujgcy wolnos¢ i obawiasz sie nierozsgdnych decyzji politykdw udajgcych
na Twdj koszt Swietych Mikotajéw, wesprzyj finansowo nasze dziatania.

Wysdlij przelew na konto FOR (w PLN): 68 1090 1883 0000 0001 0689 0629

W sprawie darowizn mozesz sie skontaktowac z:
Kinga Krélik - cztonkini zarzadu, kierownik administracyjno-finansowy FOR
tel. 691 908 904
e-mail: kinga.krolik@for.org.pl

Juz dzi§ poméz nam chronié¢ wolnos$¢ — obdarz nas swoim wsparciem i zaufaniem.

KONTAKT DO AUTOROW

Marcin Zieliriski
Prezes zarzadu i gtdwny ekonomista FOR
e-mail: marcin.zielinski@for.org.pl

Twitter: @MA Zielinski

Mateusz Michnik
Mtodszy analityk ekonomiczny FOR

e-mail: mateusz.michnik@for.org.pl
Twitter: @mateusz_michnik

Fundacja Forum Obywatelskiego Rozwoju — FOR
ul. Ignacego Krasickiego 9A

02-628 Warszawa

tel. 22 628 85 11

e-mail: info@for.org.pl

www.for.org.pl
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