





ARTYKUL

REFORMA LADU GOSPODARCZEGO
W STREFIE EURO: GLOWNE ELEMENTY

Niniejszy artykul przedstawia najwazniejsze elementy niezbedne do budowy wzmocnionych ram
systemowych ladu gospodarczego w strefie euro, konieczne dla zapewnienia sprawnego funkcjo-
nowania i stabilnosci Unii Gospodarczej i Walutowej. Opisuje on stabosci istniejqcego systemu
oraz analize i ocene proponowanych zmian na podstawie pakietu propozycji legislacyjnych Komisji
Europejskiej oraz zalecen grupy zadaniowej ds. tadu gospodarczego Van Rompuya.

Ponizej omowiono gléwne elementy wzmocnionych ram ladu gospodarczego, czyli: a) wigkszy
,,automatyzm” oraz mniejsza uznaniowos¢ stosowania zapobiegawczych i naprawczych narzedzi
systemu nadzoru fiskalnego i makroekonomicznego, b) sciste okreslanie terminow w celu eliminacji
przedluzajqcych sie procedur, likwidacja ,,wyjs¢ awaryjnych”, c) wyrazna koncentracja nowego
systemu nadzoru makroekonomicznego na krajach strefy euro o stabej konkurencyjnosci gospo-
darczej, uporczywych deficytach rachunku obrotow biezqcych lub wysokich poziomach dlugu pub-
licznego i prywatnego, d) wprowadzenie dodatkowych instrumentow politycznych i reputacyjnych
majqcych nakloni¢ do przestrzegania zasad ladu gospodarczego,; e) wcezesniejsze i stopniowe sto-
sowanie sankcji finansowych w proponowanych ramach nadzoru makroekonomicznego, f) ostrzej-
sze kryteria nadmiernego deficytu; g) ambitniejsze wymagania dotyczqce Sciezki korekty majqcej
pomoc w realizacji srednioterminowego celu budzetowego kraju; h) zagwarantowanie jakosci
i niezaleznosci analizy fiskalnej i ekonomicznej, i) zobowiqzanie krajow strefy euro do szybkiego
wzmocnienia ich krajowych zasad fiskalnych, j) poprawa jakosci rocznych i kwartalnych statystyk
ekonomicznych zarowno pod wzgledem terminowosci, jak i rzetelnosci, oraz k) budowa efektyw-
nego systemu zarzqdzania kryzysowego, w ktorym wszelka pomoc finansowa uzalezniona bedzie od

spelnienia restrykcyjnych wymagan, eliminujqcych pokuse naduzycia.

I. WPROWADZENIE

Globalny kryzys finansowy obnazyt stabo-
$ci zatozen tadu gospodarczego UE, w szcze-
gblnosci strefy euro, a takze powazne nie-
dociagnigcia w ich realizacji. W niektdrych
panstwach cztonkowskich juz w czasach
koniunktury wystapily powazne zaburzenia
rownowagi fiskalnej. Jednak Pakt Stabilno-
$ci i Wzrostu (ang. Stability and Growth Pact
— SGP) — mechanizm nadzoru fiskalnego
wprowadzony w celu zapewnienia stabilno-
Sci europejskiej Unii Gospodarczej i Waluto-
wej (UGW) — nie motywowatl skutecznie do
przywracania rownowagi, zwlaszcza od czasu
reformy z 2005 r. Kryzys finansowy i gospo-
darczy doprowadzil do dalszego zachwiania
budzetow, co byto zwiazane z oddzialywaniem
automatycznych stabilizatoréw w systemie
podatkdéw i swiadczen, pakietami zachet fiskal-
nych uchwalanymi, aby przeciwdziala¢ deko-
niunkturze w gospodarce, a takze ze wspar-
ciem udzielonym sektorowi finansowemu.
Ponadto panstwa czlonkowskie przez wiele lat
pozwalaty na narastanie innych rodzajéw nie-

rownowagi makroekonomicznej oraz roznic
w konkurencyjnosci, ktére przy braku gleb-
szych reform gospodarczych postawily czgsé
krajow w obliczu pesymistycznych perspektyw
wzrostu po kryzysie.

W nastgpstwie zaburzen réwnowagi fiskalnej
i makroekonomicznej w niektdrych krajach
strefy euro rynki finansowe zakwestiono-
waty mozliwos$¢ utrzymywania tak wysokiego
dhugu publicznego. Zwazywszy na wysoki
stopien integracji gospodarczej i finansowej,
pojawilo si¢ ryzyko rozprzestrzeniania nieko-
rzystnych zjawisk z poszczegdlnych panstw
na calg strefe euro. W maju 2010 r. niezbedne
okazaly si¢ dorazne przedsigwzigcia majace
pomoéc zagrozonym panstwom cztonkow-
skim. Utworzono wtedy Europejski Mecha-
nizm Stabilnosci Finansowej oraz Europejski
Mechanizm Stabilizacyjny. Postanowiono tez
poddaé rewizji systemowe ramy tadu gospo-
darczego w strefie euro.

Na posiedzeniu, ktére odbylo si¢ w marcu
2010 r., Rada Europejska powierzyla jej Prze-
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wodniczacemu, Hermanowi Van Rompuyowi,
misj¢ utworzenia we wspotpracy z Komisja
Europejska grupy zadaniowej ztozonej z przed-
stawicieli panstw cztonkowskich, rotacyjnej
Prezydencji Rady oraz EBC. Grupa zada-
niowa Van Rompuya (ang. Van Rompuy Task
Force — VRTF) zostata poproszona o przygo-
towanie propozycji majacych wzmocni¢ ramy
systemowe nadzoru unijnego, w szczegdl-

szerszg 1 glgbsza koordynacj¢ polityk gospo-
darczych (zob. ramka 1), wzmozony nadzor
fiskalny 1 nowe zasady monitorowania sytuacji
w zakresie nierownowag makroekonomicznych
i konkurencyjnosci, a takze wzmocnienie ram
instytucjonalnych. Ponadto w grudniu 2010 r.
szefowie panstw lub rzadow uzgodnili koniecz-
nos¢ utworzenia stalego systemu zarzadzania

kryzysowego.

nosci budzetowego i makroekonomicznego,
oraz stworzenie systemu zarzadzania kryzy-
sowego'. Raport VRTF, przyjety przez Rade
Europejska na jej posiedzeniu w pazdzierniku
2010 r., przedstawial propozycje obejmujace

SEMESTR EUROPE]SKI

EBC aktywnie przyczynit si¢ do realizacji prac VRTE.

15 czerwca 2010 r. Prezes EBC przekazat notg Prezesowi Rady
Europejskiej zatytutowang Reinforcing economic governance
in the euro area (zob. http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/
reinforcingeconomicgovernanceintheeuroareaen.pdf).

17 czerwca 2010 r. Rada Europejska podjeta decyzje o wdrozeniu jednej z rekomendacji grupy
zadaniowej ds. tadu gospodarczego Van Rompuya, tj. wzmocnita wymiar ex ante koordynacji
polityki gospodarczej poprzez wprowadzenie w dniu 1 stycznia 2011 r. tzw. semestru europej-
skiego. Semestr europejski obejmuje harmonogram dotyczacy wszystkich elementéw nadzoru,
facznie z monitoringiem polityki fiskalnej, makroekonomicznej i strukturalnej. Terminy realiza-
cji poszezegolnych procesow nadzoru zostana do siebie dostosowane, aby zapewni¢ wzajemna
spojnosé, przy zachowaniu ich odrebnosci prawnej i proceduralne;j.

Polityka koordynacji w semestrze europejskim

Wytyczne na temat polityki dla UE i strefy euro Wytyczne dla danego kraju

Raporty krajowe

Druga
styczen luty marzec kwiecien maj czerwiec lipiec polowa roku
Komisja Roczne Wytyczne na
Europejska badanie temat polityki
wzrostu i ewentualne
rekomendacje
Rada Debata Finalizacja
Ministréw i wyty- i przyjecie
czanie wytycznych
Parlament kierunkow
Europejski polityki
Rada Wiosenny Zatwierdzenie
Europejska szczyt UE wytycznych
Panstwa Notyfikacje ~ Programy Przyjecie
Czlonkowskie fiskalne reform budzetow na
krajowych nastepny rok
oraz programy
stabilnosci
i konwergencji

Biezacy nadzor oraz w niezbednych przypadkach rekomendacje w ramach cze$ci naprawczej Paktu Stabilno$ci i Wzrostu
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ARTYKUL

Reforma tadu
gospodarczego
w strefie euro:
gtowne elementy

Semestr europejski rozpocznie si¢ w styczniu publikacjg raportu Komisji zatytulowanego
Roczne badanie wzrostu, ktdrego celem jest okreslenie gtdéwnych wyzwan polityki UE i strefy
euro jako catosci (zob. wykres). Doroczny szczyt gospodarczy w marcu okresli nastgpnie strate-
giczne wytyczne dotyczace polityki, ktdre panstwa czlonkowskie powinny uwzgledni¢ w swoich
w programach stabilnos$ci i konwergencji (SCP) przedktadanych w kwietniu. Na podstawie tych
programéw Rada wydaje zalecenia co do dalszego postgpowania, koncentrujace si¢ na nastep-
nym roku jeszcze przed zamknigciem krajowych budzetéw jesienia. Rownolegle w ramach
strategii Europa 2020, majacej na celu wsparcie wzrostu i zatrudnienia, panstwa cztonkowskie
wskazuja w krajowych programach reform (NRP) gtowne przeszkody dla wzrostu i opracowuja
odpowiednig i szczegolowa strategi¢ zwigkszenia zatrudnienia oraz trwatego wzrostu gospodar-
czego sprzyjajacego integracji spotecznej.

W 2012 r. zostana wdrozone zmodyfikowane zasady nadzoru makroeckonomicznego majace
zapobiega¢ znacznym nieréwnowagom makroekonomicznym i eliminowa¢ nierdwnowagi ist-
niejace. Przewiduja one utworzenie mechanizmu wczesnego ostrzegania opartego na karcie
wynikow uwzgledniajacej wybrane wskazniki makroekonomiczne oraz na raporcie Komisji
dotyczacym potencjalnych i aktualnych stanéw nadmiernej nieréwnowagi makroekonomicz-
nej w panstwach cztonkowskich. Raport bedzie publikowany w tym samym terminie, co
Roczne badanie wzrostu. Bedzie przedstawial wstepne sygnaty zaistnienia lub potencjalnego
ryzyka nieréwnowag i innych zagrozen makroekonomicznych. W przypadku stwierdzenia
zagrozenia Komisja przeprowadzi zakrojone na szeroka skalg, poglebione analizy sytuacji
gospodarczej, finansowej i stanu finansow publicznych w odpowiednich panstwach czton-
kowskich. Powyzsze analizy zostana opublikowane na poczatku czerwca, razem z ocenami
SCP i NRP przeprowadzonymi przez Komisj¢. Na podstawie zalecen Komisji i rownolegle
z innymi zaleceniami dotyczacymi polityki w kontekscie strategii Europa 2020, Rada moze
rekomendowa¢ danemu panstwu zastosowanie srodkdw polityki gospodarczej, aby ograniczy¢
owe nierdwnowagi i zagrozenia.

Cykl zamyka si¢ publikacja Rocznego badania wzrostu w kolejnym roku, w ktorym Rada, na
podstawie raportdw i ocen przekazanych przez Komisje, ocenia zakres, w jakim panstwa czton-
kowskie uwzglednity zalecenia UE.

1 Strategia Europa 2020, przyjeta przez Radg Europejska w czerweu 2010 r., jest kontynuacja lizbonskiej strategii wzrostu i zatrudnie-
nia. Ma ona na celu promocj¢ dtugofalowego wzrostu i osiagnigcie wysokich pozioméw zatrudnienia, wydajnosci pracy i integracji
spotecznej (zob. http://ec.europa.en/europe2020/index_en.htm).

W tym kontek$cie Komisja opublikowata 29
wrzesnia 2010 r. sze$¢ propozycji legislacyj-
nych dotyczacych reformy i1 egzekwowania
zasad nadzoru budzetowego, wypracowania
i egzekwowania zasad monitoringu prowadza-
cego do identyfikacji i korekty pojawiajacych
si¢ nierdwnowag makroekonomicznych, a takze
harmonizacji i wzmocnienia krajowych zasad
budzetowych®. Powyzszy pakiet legislacyjny
jest obecnie omawiany przez Rade i Parlament
Europejski. Przewiduje sig, ze zostanie uzgod-
niony do czerwca 2011 r.

Niniejszy artykut ocenia, na bazie propozycji
przedstawionych przez VRTF oraz propozycji
legislacyjnych Komisji, proponowane zmiany
zasad tadu gospodarczego oraz potencjalna
charakterystyke systemu zarzadzania kryzy-
sowego. EBC zasadniczo postrzega powyz-
sze propozycje jako krok we wlasciwym
kierunku, jakim jest rozszerzenie i wzmoc-

2 Propozycje Komisji zawarte sa w COM(2010) 522, COM(2010)
523, COM(2010) 524, COM(2010) 525, COM(2010) 526
i COM(2010) 527.
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nienie istniejgcych ram
i makroeckonomicznego w UE. Jednakze
nie sa one dostatecznie ambitne, zwlaszcza
w odniesieniu do zmian, ktére nalezy wpro-
wadzi¢ w strefie euro®. Doswiadczenia nabyte
od czasu globalnego kryzysu finansowego
prowadza nieuchronnie do wniosku, ze aby
wzmocni¢ funkcjonowanie EMU w przyszio-
$ci, niezbedna jest radykalna zmiana w dzie-
dzinie tadu gospodarczego.

nadzoru fiskalnego

Wysoki stopien integracji krajow strefy
euro jest dobrym powodem do poglebiania
unii gospodarczej. Globalny kryzys finan-
sowy dobitnie wykazal, ze btgdna polityka
gospodarcza i budzetowa realizowana przez
poszczegolne kraje strefy euro — niezaleznie
od ich wielko$ci — oraz wywolywane przy
okazji szkodliwe efekty wtdrne moga narazic¢
na problemy inne kraje strefy euro i zagrozic¢
stabilnosci finansowej catego obszaru. Kraje
strefy euro musza przyjaé¢ wspotodpowiedzial-
nos¢ za jej stabilno$¢ i dobrobyt, co wymaga
skutecznych instytucji i wzajemnej partner-
skiej kontroli. EBC wezwal zatem ustawo-
dawcoéw unijnych 1 panstwa cztonkowskie
do maksymalnego wykorzystania obecnego,
wyjatkowego procesu reform i wzmocnienia,
ktéry zaowocuje poprawag obowiazujacego
traktatu tadu gospodarczego w strefie euro — a
takze uniewaznienia tych zmian do Paktu Sta-
bilnosci i Wzrostu wprowadzonych w 2005 r.,
ktore zwigkszyly swobode przyznang pan-
stwom cztonkowskim w odniesieniu do ich
zobowiazan wynikajacych z Paktu.

Ponizsza czg$¢ artykutu zawiera opis obowia-
zujacych zasad tadu gospodarczego w strefie
euro 1 pokazuje, dlaczego nie sa one w stanie
zapobiec prowadzeniu nieodpowiedzialnej
polityki fiskalnej oraz pojawianiu si¢ nadmier-
nych nierbwnowag makroekonomicznych.
Kolejne trzy czesci zawieraja oceng propono-
wanej reformy. Czg$¢ 3. omawia planowane
reformy zasad nadzoru fiskalnego. Czgs$¢ 4.
analizuje proponowane zasady nadzoru makro-
ekonomicznego, a czg$¢ 5. omawia w skrocie
planowany system zarzadzania kryzysowego.
Whioski zawarte sg w czgsci 6.
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2. LAD GOSPODARCZY W STREFIE EURO -
DLACZEGO KONIECZNA JEST RADYKALNA
LMIANA

Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej
(TFUE) wyraznie okresla podziat obowiazkow
pomigdzy europejskimi i krajowymi decyden-
tami w UGW. Polityka pieni¢zna jest w unii
walutowej z natury niepodzielna, totez w strefie
euro jest realizowana na poziomie ponadnaro-
dowym. Natomiast polityki gospodarcze, takie
jak polityka fiskalna i strukturalna, pozostaty
w znacznej mierze w gestii rzadow krajowych
i odzwierciedlajg krajowe preferencje poli-
tyczne. Jednak aby UGW funkcjonowata pra-
widlowo, nie wystarczy zorientowana na ceny
i stabilizacj¢ finansowa polityka pieni¢zna.
W dazeniu do stabilnosci finansowej, wzrostu
gospodarczego 1 spdjnosci spolecznej potrzeba
jeszcze, by kraje realizowaly zréwnowazona
polityke fiskalng i inne polityki gospodarcze®.

TFUE stanowi, ze panstwa czlonkowskie
»prowadza swoje polityki gospodarcze, majac
na wzgledzie przyczynianie si¢ do osiagania
celéw Unii” (art. 120 TFUE). ,,Panstwa czton-
kowskie uznaja swoje polityki gospodarcze za
przedmiot wspolnego zainteresowania i koor-
dynujag je w ramach Rady” (art. 121 ust. 1
TFUE). W zwiazku z tym polityki gospodarcze
nie moga by¢ prowadzone przez poszczegodlne
panstwa cztonkowskie w sposob catkowicie
niezalezny, lecz podlegaja powszechnym zasa-
dom i wspdlnej kontroli. Innymi stowy, UGW
wymaga przeniesienia co najmniej czg¢sci kra-
jowej suwerennosci w podejmowaniu decyzji
gospodarczych na poziom ponadnarodowy.

BRAK RYGORYSTYCZNEGO WDROZENIA PAKTU
STABILNOSCI | WZROSTU

Wraz z utworzeniem UGW kraje strefy euro
zobowiazatly si¢ do prowadzenia swoich poli-

3 Powyzsze stanowisko znajduje odzwierciedlenie w opinii EBC
na temat pakietu legislacyjnego Komisji opublikowanej 17 lu-
tego 2011 r. (zob. http://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_
con_ 2011 _13.pdf).

4 Zob. artykul zatytutowany The economic policy framework in
EMU w ,,Biuletynie Miesigcznym” EBC z listopada 2001 .



tyk fiskalnych zgodnie z zasadami okreslonymi
w TFEU i w SGP. Traktat naktada na panstwa
cztonkowskie obowiazek unikania nadmiernego
deficytu budzetowego (ustanawiajac jego limit
na poziomie 3% PKB) i dlugu publicznego (na
poziomie 60% PKB, z wyjatkiem przypadkow,
gdy jest redukowany w odpowiednio szybkim
tempie). SGP okres$la réwniez szczegdtowo
wielostronne ramy nadzoru stworzone w celu
przeciwdziatania i niezbednej korekty polityk
fiskalnych niespetiajacych tego wymogu. Jed-
nak w 2005 r. panstwa cztonkowskie uchwality
zmiany w SGP, ktdore polegaty migdzy innymi
na wprowadzeniu wigkszej uznaniowosci i ela-
stycznosci w procedurach nadzoru’. Przy tej
okazji EBC wyrazit powazne obawy o nieko-
rzystny wplyw owych reform na funkcjonowa-
nie zapobiegawczych i naprawczych mechani-
zmow SGP°.

Zapobiegawcze dzialanie SGP opiera si¢ na
stalej obserwacji stanu finanséw publicznych
w poszczegolnych krajach przez Komisj¢ Euro-
pejska i Rade Unii Europejskiej poprzez pro-
gramy stabilnos$ci i konwergencji (ang. Stability
and Convergence Programmes — SCP) przed-
ktadane co roku przez panstwa cztonkowskie.
Kazde panstwo cztonkowskie ma obowiazek
realizacji swojego S$rednioterminowego celu
budzetowego (ang. Medium-Term Objective —
MTO)’. Panstwa cztonkowskie, ktdre nie zre-
alizowaty jeszcze swoich MTO, powinny pod-
ja¢ w tym celu dziatania konsolidacyjne, ktére
powinny by¢ bardziej radykalne w ,,dobrych
czasach”, natomiast moga by¢ nieco ograni-
czone podczas kryzysu. Celem naprawczego
mechanizmu SGP jest korekta polityki, ktora
naraza rownowage fiskalng na ryzyko. Jezeli
dane panstwo nie wypelnia swoich zobowiazan,
uruchamia si¢ procedur¢ nadmiernego deficytu
(ang. Excessive Deficit Procedure — EDP). Pro-
cedura nadmiernego deficytu jest wielostop-
niowa, od rekomendacji Rady az po sankcje
finansowe dla panstw strefy euro.

Niektore panstwa cztonkowskie wykorzystaty
lata przed kryzysem, gdy wzrost PKB przekra-
czal poziom potencjalny, do osiagni¢cia wzgled-
nej rownowagi budzetowej. Inne panstwa jed-

nak tego nie zrobity. Wedlug opinii wyrazonych
przez Rad¢g ECOFIN na poczatku 2008 r. tylko
osiem z 17 krajow nalezacych obecnie do strefy
euro $cisle zrealizowato swoje MTO w 2007 r.,
a kilka innych odtozylo na pdzniej planowane
korekty przyblizajace ich realizacje®. Jakkol-
wiek powyzszy problem zostal podniesiony
w ocenie programow SCP dokonanej przez
Rade¢ ECOFIN, nie uruchomiono narzedzi pro-
ceduralnych dostgpnych w zapobiegawczym
mechanizmie SGP, takich jak wczesne ostrzeze-
nia lub zalecenia co do dalszego postgpowania
udzielane przez Komisj¢ Europejska’. W isto-
cie jeszcze przed wybuchem kryzysu, niektdre
kraje — zaréwno duze, jak i male — odnotowy-
waly nadmierne deficyty, cho¢ mingto wicle
lat od wprowadzenia wspdlnej waluty (co nie
zawsze bylo widocznie ze wzgledu na nierze-
telno$¢ wykazywanych danych fiskalnych). Co
wigcej, nie wykorzystano w sposéb konsekwen-
tny mozliwosci redukcji dtugu, jaka stwarzaly
zmniejszajace si¢ — w zwiazku ze spadajacymi
spreadami obligacji panstwowych — wyplaty
z tytutu odsetek.

To, ze SGP nie stanowit dla wszystkich krajow
wystarczajacej zachgty do wykorzystania sprzy-
jajacych okolicznosci, by podja¢ energiczne
dziatania na rzecz zréwnowazenia budzetu
i szybkiej korekty rozdetych deficytéw, wynikat
z licznych jego stabosci. W zapobiegawczym

5 Morris, R., Ongena, H. i Schuknecht, L., The reform and imple-
mentation of the Stability and Growth Pact, ,,Occasional Paper
Series”, Nr 47, EBC, Frankfurt nad Menem, czerwiec 2006 r.

6 Zob. artykut zatytutowany The reform of the Stability and Growth
Pact w” ,Biuletynie Miesigcznym” EBC z sierpnia 2005 r.

7 Srednioterminowy cel budzetowy jest zlozony z trzech elemen-
tow: a) zachowania marginesu bezpieczenstwa w odniesieniu do
wartosci referencyjnej 3% PKB dla wskaznika deficytu budze-
towego, b) zapewnienia szybkich postgpéw w zrownowazonych
finansach publicznych i ostroznych poziomach zadluzenia oraz
¢) zapewnienia pola manewru budzetowego, zwlaszcza w celu
zaspokojenia potrzeb zwigzanych z inwestycjami publicznymi.

8 Kwestie techniczne zwigzane z obliczaniem sald strukturalnych
prowadzity réwniez do przeszacowania postgpoéw uzyskanych
w 2007 r. przy realizacji MTO. Na podstawie danych historycz-
nych podanych w prognozie Komisji z wiosny 2010 r. w rzeczy-
wistosci tylko pie¢ obecnych panstw strefy euro zrealizowato
MTO w 2007 r.

9 W swietle jej prognozy z wiosny 2008 r. pod koniec tego roku
Komisja wydata ,,zalecenie dotyczace polityki gospodarczej
i budzetowe;j” tylko Francji, gdyz prognozowano wzrost jej defi-
cytu finanséw publicznych do 2,9% PKB w 2008 r. i 3,0% PKB
w 2009 .
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Uwaga: kraje uporzadkowane wedtug zmian wskaznika zadtuzenia. W przypadku Stowenii i zagregowanej wartosci dla strefy euro dane
rozpoczynajg sig¢ od 2001 r. ,,Efekt kuli $nieznej" ilustruje wptyw wzrostu/réznicy stop procentowych na ksztattowanie si¢ wskaznika

zadtuzenia.

mechanizmie SGP $ciezka korekty danego kraju
przy realizacji srednioterminowego celu budze-
towego, jak rowniez sam ten cel, podlegaty oce-
nie na podstawie salda budzetu skorygowanego
o czynniki cyklicznie (bez uwzgledniania wpty-
wow jednorazowych i okresowych), ktorego
stan ze wzgledu na pewne czynniki techniczne
w czasach koniunktury jest zwykle przesza-
cowany. W tej sytuacji w niektorych krajach
incydentalny wzrost przychodéw umozliwit
w okresie przed kryzysem wzrost wydatkéw
rzadowych w tempie znacznie przewyzszaja-
cym S$rednioterminowy wzrost potencjalnego
PKB. Mimo tego przyjmowano, ze panstwa te
zrealizowaty $ciezke dostosowan, ktore umozli-
wig realizacje swoich MTO.

Ponadto, chociaz artykut 126 (2) TFEU przy-
wiazuje takg sama wage do kryteridw deficytu
i dlugu, tego drugiego kryterium wyraznie uni-
kano w procedurach nadzoru. Ksztaltowanie
si¢ wskaznika zadluzenia w niektorych krajach
przed kryzysem bylo zasadniczo determino-
wane przez dostosowania stanéw 1 przeply-
wow, ktore sa pomijane w nadzorze opartym
na deficycie (zob. wykres 1). Nie podjeto jed-
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nak — w reakcji na taka niezgodnos¢ z wartoscia
referencyjng wskaznika zadluzenia — Zzadnych
dziatan naprawczych w ramach SGP, m.in. ze
wzgledu na brak ilosciowych kryteriow oceny
tempa redukcji zadtuzenia.

Inna stabo$¢ polegata na tym, ze programy
stabilnosci i konwergencji opieraty si¢ na kra-
jowych budzetach, zatwierdzonych juz przez
narodowe parlamenty, co utrudniato uwzgled-
nienie w nich zalecen dotyczacych wiasciwej
polityki. Zakres, w jakim zasady fiskalne SGP
zostaly uwzglednianie w procedurach budzeto-
wych na poziomie poszczegdlnych krajow byt
bardzo zréznicowany.

Jednak najistotniejsze jest byé moze to, ze
postanowienia SGP realizowano bez przekona-
nia. Staba byta tez wzajemna kontrola partner-
ska — potencjalnie silne narzedzie wielostron-
nego nadzoru fiskalnego — poniewaz panstwa
nie przywiazywaly wystarczajacej wagi do
wspolnej odpowiedzialno$ci za  stabilnosé
strefy euro. Proceduralne narzegdzia reakcji na
przypadki nieprzestrzegania zasad nie dzialaty
automatycznie, pozostawiajac Komisji i Radzie



ogromna swobode¢ decyzji. Zarowno Komisja,
jak 1 Rada korzystaty z tych narzedzi niechgtnie,
a zalecenia przedstawiane krajom nie byly zbyt
usilnie egzekwowane. W istocie sankcje w for-
mie kar finansowych w przypadku utrzymuja-
cego si¢ nadmiernego deficytu, przewidziane
jako ostateczny krok w dlugim procesie EDP,
nie zostaty nigdy zastosowane.

Na koniec — skuteczny nadzér fiskalny wymaga
terminowego udostgpniania rzetelnych danych
i bezstronnej ich analizy. Tymczasem Eurostat,
organ statystyczny Komisji, nie dysponuje man-
datem koniecznym do pozyskiwania rzetelnych
i kompleksowych krajowych statystyk fiskal-
nych 1 przeprowadzania audytéw krajowych
instytucji statystycznych.

BRAK NADZORU MAKROEKONOMICZNEGO

Zasady i procedury fadu gospodarczego nie byty
tez w stanie zapobiec wystapieniu nadmiernych
nierownowag makroekonomicznych w strefie
euro'’. Niektore panstwa odnotowaly znaczne
wewngetrzne 1 zewngtrzne nierownowagi gospo-
darcze oraz stopy inflacji na poziomie trwale
przekraczajacym srednia w calej strefie. Wzrost

wynagrodzen w czgsci panstw, napedzany na
ogo6l przez znaczne podwyzki ptac w sektorze
publicznym, istotnie przekroczyt wzrost wydaj-
nosci, co doprowadzito do zwyzki jednostko-
wych kosztow pracy powyzej poziomdw obser-
wowanych w innych panstwach strefy euro
i $redniego poziomu w strefie euro oraz stop-
niowej erozji konkurencyjnosci. ROwnoczesnie
rozwoj nieregulowanego sektora finansowego
oraz lawinowy wzrost popytu krajowego, pota-
czony gdzieniegdzie z nadmierng akcja kredy-
towa oraz znacznym i trwalym wzrostem cen
nieruchomosci, doprowadzit do duzych defi-
cytow na rachunkach obrotéw biezacych (zob.
wykres 2) i wysokich pozioméw dhugu prywat-
nego i zewnetrznego.

Na taka sytuacje¢ ztozylo si¢ wiele przyczyn,
m.in. nierealistycznie wysokie oczekiwania
co do przysztych dochodéw oraz niedoszaco-
wanie ryzyka kredytowego przez instytucje
finansowe. Podstawowe znaczenie miato jed-
nak to, ze polityka ptac i dochodéw niedosta-
tecznie uwzgledniata potrzebg ochrony kon-

10 Jednakze zgodnie z art. 121(2), 121(3) i 121(4) TFUE mozliwe
byloby wprowadzenie stosunkowo silnego mechanizmu nadzo-
ru makroekonomicznego w czgsci zapobiegawczej SGP.

Wykres 2 Salda rachunku obrotéw biezacych (w % PKB)

(procent PKB)
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Uwaga: kraje sa uporzadkowane malejaco wedlug sredniego salda w latach 1999-2008.
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Wykres 3 Jednostkowe koszty pracy w wybranych panstwach strefy euro,
wedtug wartosci nominalnych

(wskazniki oparte na danych sredniorocznych)
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Uwaga: wskazniki JKP okreslane sa na poziomie 100 w ostatnim kwartale przed akcesja danego kraju do strefy euro.

kurencyjnosci w warunkach unii walutowej
(zob. wykres 3). Oprécz niewtasciwej polityki
fiskalnej, regulacyjnej i nadzoru w wielu kra-
jach nie realizowano tez niezbg¢dnych posunigé
strukturalnych. Rzady nie zdotaty si¢ uporac ze
sztywnos$ciami strukturalnymi — wynikajacymi
m.in. z mechanizmdéw ustalania ptac, w tym
z indeksacji plac, oraz z regulacji rynku pracy
i rynku produktéow — obecnymi w gospodar-
kach strefy euro!.

Nadmierna akcja kredytowa doprowadzita
w niektorych panstwach do koncentracji
powaznych ryzyk finansowych. Wigkszos¢
tych ryzyk w chwili rzadowych interwencji
majacych ustabilizowacé rodzime sektory ban-
kowe byta niezabezpieczona przed globalnym
kryzysem finansowym. W tych krajach strefy
euro, w ktdrych prywatny sektor finansowy
narazony byl na znaczne ryzyko, odnotowy-
wano nastgpnie powazne pogorszenie sytuacji
finansow publicznych. Tego rodzaju zawiro-
wania w sektorze finansowym jednego kraju
moga, zwazywszy na wysoki stopien integracji
rynkow finansowych strefy euro, szybko roz-
przestrzeni¢ si¢ na inne kraje, zagrazajac sta-
bilnosci calej strefy euro.
EBC
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W strefie euro brak jest odpowiednich mecha-
nizméw identyfikacji i korekty nadmiernych
nierownowag makroekonomicznych. Koor-
dynacja polityk gospodarczych w UE prowa-
dzona jest gtownie na podstawie ,,0gdlnych
wytycznych polityki gospodarczej”, ,,Wytycz-
nych w sprawie zatrudnienia” oraz w ramach
Strategii Europa 2020'? (dawnej strategii liz-
bonskiej), ktore formutujg zalecenia dla decy-
dentow krajowych odnosnie do polityk makro-
ekonomicznych, strukturalnych i rynku pracy.
Te podstawy systemowe pozbawione sg jednak
odpowiednich narzgdzi monitorowania rea-
lizacji zalecen, ktore, jako niewigzace, byly
wlasciwie ignorowane przez panstwa czlon-
kowskie. Tolerowanie stanow nierownowagi
makroekonomicznej bylo czgstym przedmio-
tem krytyki wyrazanej w opiniach Rady o pro-

11 Holm-Hadulla, F., Kamath, K., Lamo, A., Pérez, J.J.
i Schuknecht, L., Public wages in the euro area — towards secu-
ring stability and competitiveness, ,,Occasional Paper Series”, Nr
112, EBC, Frankfurt nad Menem, czerwiec 2010 r.

12 Strategia Europa 2020 zostata przyjeta przez Rade Europejska
w czerweu 2010 r. jako kontynuacja lizbonskiej strategii wzrostu
i zatrudnienia. Celem strategii jest propagowanie zrOwnowazo-
nego wzrostu gospodarczego i zapewnienie wysokiego poziomu
zatrudnienia, produktywnosci i spdjnosci spotecznej (zob. http://
ec.europa.eu/europe2020/index_en.htm).



gramach stabilnosci i konwergencji, wszakze
opinie te nie mialy odpowiedniej wagi, aby
sktoni¢ panstwa cztonkowskie do zmiany poli-
tyki gospodarczej. Co jednak najwazniejsze,
aktualny system w niedostatecznym stopniu
koncentruje si¢ na ryzyku zwiagzanym z nara-
staniem stanow istotnej nierdwnowagi makro-
ekonomicznej, z utratg konkurencyjnosci oraz
na ryzyku szkodliwych efektow wtoérnych
w innych panstwach cztonkowskich.

BRAK SYSTEMU ZARZADZANIA KRYZYSOWEGO

Pakt Stabilnosci i Wzrostu mial zapewnié
stabilnos¢ UGW 1 skutecznie wyeliminowaé
mozliwo$¢ wystapienia kryzysu zadluzenia
w strefie euro. W okresie poprzedzajacym
utworzenie UGW opracowano hipotetyczne
scenariusze kryzysu w poszczegdlnych pan-
stwach strefy euro i przeprowadzono symu-
lacje ich konsekwencji dla finansow pub-
licznych. Wykazaly one, ze przy zalozeniu
przestrzegania zasad SGP, sytuacj¢ fiskalna
panstw strefy euro moze istotnie podwa-
zy¢ jedynie wystapienie glgbokiej recesji, a
3-procentowy pulap deficytu moze by¢ prze-
kroczony tylko w nielicznych sytuacjach.

Pomimo to czg$¢ panstw strefy euro utracita
dostep do finansowania rynkowego w zwiazku
z wysokim zadluzeniem publicznym w nastep-
stwie globalnego kryzysu finansowego. Po
pierwsze, zaden ze wspomnianych scenariu-
szy nie zakladal takiej skali kryzysu, jak zaob-
serwowana w latach 2007-2008. Nie zdotano
przewidzie¢ zaburzen o takim zasiggu i konse-
kwencjach. Po drugie i by¢é moze najwazniej-
sze, wiele panstw strefy euro nie przestrzegato
fiskalnych zasad UGW. Pakt Sabilnosci i Wzro-
stu zostat znacznie ostabiony w wyniku reformy
przeprowadzonej w 2005 r.; nie zostal tez pra-
widlowo wdrozony. Wskutek tego budzety czg-
$ci panstw strefy euro znalazly si¢ w trudnym
polozeniu zanim jeszcze ugodzit w nie kryzys
gospodarczo-finansowy.

W maju 2010 r. Rada, wspolnie z MFW, wpro-
wadzila srodki doraznego wsparcia dla poszcze-
gblnych zagrozonych panstw strefy euro, obwa-

rowane spelnieniem okreslonych wymogéw
i wykluczajace jakiekolwiek ulgi, aby w ten
sposob zapobiec wystgpowaniu efektow wtor-
nych kryzysu w innych krajach. Staty system
zarzadzania kryzysowego — majacy zapewnic
stabilnos¢ catej strefy euro — wzmocnitby moty-
wacj¢ panstw do dbatosci o finanse publiczne,
a takze umozliwilby bardziej systemowe, oparte
na zasadach, rozwigzywanie problemdow.

Podsumowujac, z powyzszego fragmentu
wynika, ze do skutecznego zapobiegania nieod-
powiedzialnej polityce fiskalnej oraz innym nie-
korzystnym zjawiskom makroekonomicznym,
strefa euro potrzebuje przede wszystkim wigk-
$zego zaangazowania ze strony poszczegolnych
panstw. Po drugie, jesli mimo to pojawi si¢ nie-
réwnowaga w finansach publicznych, znaczna
utrata konkurencyjnosci lub nadmierne nierow-
nowagi makroekonomiczne, nalezy uruchomic
radykalne mechanizmy naprawcze. Powinny
one by¢ w na tyle automatyczne, zeby nie pod-
lega¢ swobodnym interpretacjom ani zbyt sze-
rokiej uznaniowosci politycznej. Po trzecie, na
okoliczno$¢ mato prawdopodobnego scenariu-
sza, w ktérym mimo wzmocnionych elemen-
tow zapobiegawczych i1 naprawczych propono-
wanego zmodyfikowanego systemu nie bedzie
mozna unikngé kryzysu w przysztosci, strefa
euro powinna mie¢ dobrze przemyslany, staty
system zarzadzania kryzysowego.

3. WZMOCNIENIE NADZORU FISKALNEGO

W $lad za kryzysem finansowym i zaburze-
niami na rynkach dhlugu publicznego, Rada
Europejska podjeta decyzjg o przebudowie
istniejacego  systemu nadzoru fiskalnego,
przedstawionego w czesci 2. Pakt Stabilno-
$ci 1 Wzrostu zostanie wzmocniony 1 bedzie
stosowany w sposob bardziej spdjny i efek-
tywny. W tym celu Rada Europejska, oprdécz
innych zmian, podje¢ta decyzj¢ o a) koniecz-
nosci wigkszej koncentracji na dtugu publicz-
nym i rownowadze fiskalnej, b) wzmocnieniu
poszanowania zasad oraz i c¢) zapewnieniu
poszanowania przepisow europejskich przez
krajowe procedury budzetowe.
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PROPONOWANE REFORMY SGP I KRAJOWYCH
PROCEDUR BUDZETOWYCH

W celu wzmocnienia zapobiegawczego kom-
ponentu SGP, VRTF =zalecita uwzglednie-
nie ksztaltowania si¢ wydatkéw (po korekcie
o zmiany dochodu o charakterze uznaniowym)
W obecnym sposobie oceny realizacji MTO,
ktéra opiera si¢ na zmianie w deficycie struktu-
ralnym. Zgodnie z propozycjami legislacyjnymi
Komisji, stopa wzrostu wydatkow publicznych
nie powinna w normalnych warunkach przekra-
cza¢ ostroznie liczonej srednioterminowej stopy
wzrostu PKB, chyba ze wzrostowi wydatkow
towarzyszy uznaniowy wzrost przychodow pan-
stwa.

Innym nowym elementem jest mozliwosé
wydania rekomendacji co do dalszych krokow,
jezeli $ciezka dostosowan panstwa czlonkow-
skiego w ramach procedur zapobiegawczych
zostanie uznana za niewystarczajaca. Zgodnie
z propozycjami Komisji rekomendacja zosta-
faby wydana w przypadku dtugotrwatego utrzy-
mywania si¢ znacznego odchylenia od $ciezki
dostosowan prowadzacych do realizacji MTO
lub wyjatkowego stopnia tego odchylenia.
Znaczne odchylenie byloby definiowane jako
odejscie od Sciezki dostosowan o co najmniej
0,5% PKB w jednym roku lub $rednio o 0,25%
przez dwa kolejne lata.

Aby skoncentrowaé zaréwno zapobiegaw-
cze, jak i naprawcze elementy mechanizméw
systemu na dlugu publicznym i odpowiedzial-
nej polityce fiskalnej, VRTF zaproponowata,
ze kryterium dtugu wymienione w TFUE zosta-
nie uwzglednione szerzej w nadzorze budze-
towym. W ramach zapobiegawczego kompo-
nentu SGP panstwa cztonkowskie, w ktorych
poziom zadluzenia przekracza 60% PKB lub
w ktérych pojawito si¢ inne wyrazne zagro-
zenie zwiazane ogdlnie z mozliwoscig finan-
sowania dlugu w dluzszej perspektywie, mia-
lyby obowiazek czynienia szybszych postepoéw
w dostosowaniach prowadzacych do realizacji
MTO. W ramach procedur naprawczych pan-
stwa cztonkowskie o wskaznikach zadluzenia
powyzej wartosci referencyjnej 60% PKB pod-
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legatyby EDP, chyba ze redukcja zadhuzenia
w zadanym okresie zostataby uznana za zado-
walajaca.

Komisja zaproponowata zastosowanie liczbo-
wego punktu odniesienia przy ocenie tego, czy
wskaznik zadluzenia panstwa spada w zadowa-
lajacym tempie; konkretnie w ciagu trzech lat
poprzedzajacych oceng wskaznik zadluzenia
powinien obnizy¢ si¢ o jedna dwudziesta kwoty,
o ktora rozni si¢ Sredniorocznie od wartosci
referencyjnej na poziomie 60% PKB (czyli dtug
panstwa cztonkowskiego o wskazniku zadtu-
zenia 80% powinien obnizac si¢ srednio o 1%
rocznie PKB w ciagu trzech lat, aby uzna¢ spa-
dek za przebiegajacy w odpowiednim tempie).
Przy ocenie zmian wskaznika zadtuzenia propo-
nuje si¢ uwzgledni¢ obszerny zestaw istotnych
parametrow, np. ksztaltowanie si¢ $rednioter-
minowego zadluzenia panstwa oraz czynniki
ryzyka, takie jak struktura zapadalnosci i waluty
zadhizenia, dostosowania standw i przeplywow,
skumulowane rezerwy i inne aktywa panstwa,
gwarancje, zwlaszcza zwiazane z sektorem
finansowym, zobowigzania, zarowno wyrazne,
jak 1 domniemane, zwiazane ze starzeniem
si¢ ludnosci, oraz poziom dlugu prywatnego —
w stopniu, w jakim moze on stanowié¢ poten-
cjalne zobowigzanie panstwa.

VRTF zalecila réwniez wzmocnienie egze-
kwowania zgodnosci z przepisami i rekomen-
dacjami fiskalnymi poprzez wprowadzenie
nowych ,$rodkéw reputacyjnych i politycz-
nych”, w tym nowych obowiazkow sprawo-
zdawczych dla panstw cztonkowskich, moz-
liwosci opublikowania przez Rade i Grupe
Euro dla Rady Europejskiej oficjalnego raportu
W razie niezastosowania si¢ przez panstwo
cztonkowskie do rekomendacji Rady oraz —
w odniesieniu do panstw strefy euro i panstw
bedacych cztonkami ERM II — monitorowa-
nia na miejscu przez Komisj¢ Europejska, we
wspolpracy z EBC. Powyzsze $rodki stanowi-
lyby uzupehienie nowych sankcji finansowych,
takich jak oprocentowane i nieoprocentowane
depozyty — oprécz dotychczasowych kar pie-
ni¢gznych. W miar¢ mozliwosci sankcje finan-
sowe powinny by¢ przyjmowane przez Rade



Tabela |. Podsumowanie proponowanych zmodyfikowanych ram nadzoru fiskalnego

‘ Gléwne kroki proceduralne

‘ Sankcje finansowe

Czgs¢ zapo- 1.

biegawcza

Panstwa cztonkowskie przedktadaja programy stabilnosci
i konwergencji do kwietnia

. Rada wydaje opini¢ na temat programow stabilnosci

i konwergencji do konca lipca, moze poprosi¢ panstwo
cztonkowskie o korekt¢ programu

. W przypadku znacznego odchylenia, Komisja moze

wystosowac ostrzezenie do panstwa cztonkowskiego

. Rada wydaje panstwu cztonkowskiemu zalecenie podjgcia

dziatan

. Panstwo cztonkowskie przekazuje Radzie raport z podjetych

dziatan

. Jesli dziatania sa uznane za niewystarczajace, Rada

przedstawia panstwu cztonkowskiemu rekomendacj¢

Oprocentowany depozyt (0,2% PKB) natozony
odwrotng kwalifikowang wigkszoscia glosow

—

Czgsé
naprawcza

. Komisja przygotowuje raport o przekroczeniu przez

panstwo cztonkowskie wartosci referencyjnej dtugu i/lub
deficytu, uwzgledniajac odpowiednie czynniki

. Rada stwierdza istnienie nadmiernego deficytu i wydaje

panstwu cztonkowskiemu rekomendacje

. Raport o dziataniach podjetych przez dane panstwo

cztonkowskie

. Rada ocenia podjete dziatania
. W przypadku uznania za wystarczajace, EDP

ulega zawieszeniu lub termin zostaje przedtuzony

w przypadku nieprzewidywanych niekorzystnych zdarzef
gospodarczych

W przypadku uznania za niewystarczajace, Rada podejmuje
decyzje stwierdzajaca brak efektywnego dziatania

. Rada wydaje not¢ nakazujaca panstwu cztonkowskiemu

podjecie $rodkoéw eliminacji nadmiernego deficytu

. Pafistwo cztonkowskie moze by¢ przedmiotem dodatkowe;j

sprawozdawczos$ci i monitoringu

. Raport dotyczacy dziatania podjgtego przez dane panstwo

cztonkowskie

. W przypadku uznania za wystarczajace, EDP

ulega zawieszeniu lub termin zostaje przedtuzony

w przypadku nieprzewidywanych niekorzystnych zdarzen
gospodarczych

W przypadku uznania za niewystarczajace, Rada moze
zastosowac lub zintensyfikowac¢ srodki tak dhugo,

jak dtugo panstwo cztonkowskie nie stosuje si¢ do
zalecen. Do $rodkow tych moga naleze¢: wymog
publikacji dodatkowych informacji, zachgcenie EBI

do rewizji polityki kredytowej wobec danego panstwa
cztonkowskiego lub natozenie kary pienigznej

Nieoprocentowany depozyt (0,2% PKB) natozony
odwrotng kwalifikowang wigkszoscia glosow

(propozycja nowej sankcji)

Kara pienigzna (0,2% PKB) natozona odwrotng
kwalifikowana wigkszoscig glosow

(propozycja nowej sankcji)

Kara pienigzna (maksymalnie 0,5% PKB) natozona
wigkszoscia glosow (ta sankcja jest mozliwa przy
obecnych rozwiazaniach)

odwrotng kwalifikowana wigkszoscia glosow
(zob. tabela 1),

zwigkszajac de facto automa- krajowe

tyzm procesu decyzyjnego 1 stanowigc dla
Rady instrument egzekucji zobowiagzan'’. Nowe

sankcje finansowe i srodki niefinansowe bytyby
stosowane wczesniej i bardziej etapowo niz
sankcje przewidziane w istniejacym systemie,
ktérych przyjecie mozliwe jest jedynie wigk-
szoscia glosow na zakonczenie EDP.

Na koniec VRTF zalecita spelnianiec przez

systemy budzetowe minimalnych

13 Nowe finansowe $rodki egzekwowania zostana wprowadzone
na podstawie art. 136 TFUE wylacznie dla panstw strefy euro
i przewiduje sig, ze zostang uzupelnione przez zasady dotycza-
ce spehienia restrykcyjnych warunkéw opartych na zgodnosci
z wymaganiami SGP okreslonymi w przepisach dotyczacych
wydatkow UE, ktore obowiazuja wszystkie pafistwa cztonkow-
skie (oprocz Wielkiej Brytanii).
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m

wymagan w zakresie: (1) systemow 1 statystyk
rachunkéw publicznych, (2) zasad liczbowych,
(3) systemdéw prognozowania; (4) efektywnych
srednioterminowych celow budzetowych oraz
(5) adekwatnego pokrycia sektora finansow
publicznych. Komisja uwzglednita powyzsze
elementy w projekcie dyrektywy o wymo-
gach dotyczacych ram budzetowych. Oprécz
wymienionych minimalnych wymogéw nalezy
uzgodni¢ dodatkowe, niewiazace standardy,
obejmujace gldwnie wykorzystanie odgdrnych
proceséw budzetowych i zasad fiskalnych oraz
roli organdéw publicznych, takich jak rady poli-
tyki fiskalnej, w zapewnieniu niezaleznych ana-
liz, ocen 1 prognoz zwiazanych z krajowa poli-
tyka fiskalna.

OCENA PROPONOWANYCH REFORM

Europejski Bank Centralny jest zdania, ze
rekomendacje VRTF i legislacyjne propozycje
Komisji moga si¢ przyczyni¢ do wzmocnie-
nia i rozszerzenia systemu nadzoru fiskalnego.
Niemniej jednak nie sg one wystarczajace, by
zapewni¢ prowadzenie w strefie euro odpowied-
niej polityki fiskalnej. Przewiduje si¢ nadal duza
swobod¢ dziatania Komisji i Rady przy wyda-
waniu rekomendacji 1 decyzjach o poziomie
sankcji. Nadmierna uznaniowo$¢ moze podwa-
za¢ wiarygodnos$¢ proponowanego zreformo-
wanego systemu nadzoru w zwiazku z moz-
liwoscig niespojnego z zasadami stosowania
srodkow egzekucji. Aby uzyskaé przewidywal-
nos¢ systemu, nada¢ wiarygodno$¢ procedurom
i odpowiednio motywowac¢ kraje cztonkowskie
potrzeba zatem wigcej automatycznych proce-
dur i mniejszego marginesu dyskrecjonalnych
decyzji. Do takiego wzmocnienia systemu
potrzeba nastgpujacych elementow:

Po pierwsze, w kwestii wzmocnienia mecha-
nizmu zapobiegawczego SGP, ocena tego, czy
dany kraj poczynil wystarczajace postgpy w rea-
lizacji celéw S$rednioterminowych, powinna
wynika¢ z kompleksowej oceny z réwnowaga
strukturalng jako punktem odniesienia, lacz-
nie z analiza wydatkéw z wylaczeniem uzna-
niowych srodkoéw generowania przychoddw!'*.
W analizie powinno si¢ uwzgledni¢c wplyw
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struktury wzrostu gospodarczego na wzrost
przychodow w celu wilaczenia do niej nicocze-
kiwanych przychodow. Panstwa czlonkowskie
o wskazniku zadluzenia powyzej 60% PKB
powinny zbliza¢ si¢ do swoich MTO w tempie
WyZzszym niz minimalne wymagane.

Po drugie, przy proponowanym punkcie odnie-
sienia dla oceny tempa redukcji dhugu, sugesti¢
Komisji trzeba widzie¢ jako absolutne mini-
mum, ktére moze nie by¢ dos¢ silnym bodzcem
do szybkiej redukcji dtugu dla krajéw o wyso-
kim jego poziomie i o stosunkowo szybkim
wzroscie nominalnego PKB. Niedawny kry-
zys wykazat, ze wysokie poziomy dtugu moga
szybko sta¢ si¢ poziomami nie do obrony.
Ponadto, cho¢ konieczny jest pewien stopien
uznaniowo$ci w ocenie wskaznika zadtuzenia
— dhug wszak ksztattuje si¢ pod wpltywem licz-
nych czynnikow spoza zakresu i zasiggu poli-
tyki budzetowej rzadu — nadmierny wzglad na te
czynniki, zwlaszcza ,tagodzace”, moglby pod-
wazy¢ konsensus co do rygorystycznej inter-
pretacji przewidzianego w Traktacie obowiazku
przestrzegania referencyjnych wartosci dlugu
publicznego. W kontekscie oceny zgodnosci
z kryterium dhugu te istotne czynniki moga by¢
wzigte pod uwage wytacznie wtedy, gdy pro-
gnozy Komisji przewiduja spadek wskaznika
dtugu publicznego w horyzoncie trzyletnim.

Po trzecie, niezaleznie od tego, czy wskaz-
nik dhugu ksztaltuje si¢ powyzej czy ponizej
wartosci referencyjnej wynoszacej 60% PKB,
przy ocenie tego, czy deficyt jest nadmierny,
istotne czynniki powinno si¢ bra¢ pod uwage
wylacznie wtedy, gdy wskaznik deficytu bez ich
uwzglednienia bliski jest wartosci referencyjnej
wynoszacej 3% PKB, a przekroczenie tej war-
tosci ma charakter przejsciowy, zgodnie z obo-
wiazujacymi obecnie zasadami.

Po czwarte, propozycja wprowadzenia
nowych, stopniowanych bodzcéw i sankcji sta-

14 Stopa wzrostu wydatkow panstwa nie powinna zwykle prze-
kracza¢ prognozowanej referencyjnej s$rednioterminowej sto-
py wzrostu potencjalnego wzrostu produktu krajowego brutto
(PKB), ktory powinien by¢ obliczany zgodnie ze wspolng meto-
dologia stosowang przez Komisjg.



nowi krok we wlasciwym kierunku — jakim jest
oparty na zasadach, quasi-automatyczny rezim
egzekucji wiasciwej polityki. Ich zastosowa-
nie powinno zyska¢ na wiarygodnosci dzigki
stopniowemu zwigkszaniu nacisku, wywiera-
nego na dhugo przed pojawieniem si¢ ryzyka,
ze finanse panstwa cztonkowskiego nie dadza
si¢ zbilansowaé nawet w dtugiej perspektywie.
Propozycje legislacyjne Komisji dopuszczaja
jednak znaczna uznaniowos$¢ przy zastosowa-
niu nowych sankcji, co mogloby zosta¢ wyko-
rzystane do podwazenia ich quasi-automatycz-
nego charakteru. Propozycja VRTF jest pod
tym wzgledem jeszcze stabsza®. Nalezy wyeli-
minowac postanowienia umozliwiajace Komi-
sji proponowanie Radzie ograniczenia lub
zniesienia, w nadzwyczajnej sytuacji gospo-
darczej lub na wniosek zainteresowanego pan-
stwa cztonkowskiego, kar pieni¢znych albo
oprocentowanych lub nieoprocentowanych
depozytow.

Po piate, nie powinno si¢ wprowadzaé w zycie
klauzul ogoélnego wytaczenia, proponowanych
w czesci zapobiegawczej 1 cze$ci naprawczej
SGP. W realizacji SGP w ubiegtych latach bra-
kowato dyscypliny niezbednej do uzyskania
zrownowazonych pozycji fiskalnych, zanim
jeszcze nastapit kryzys. Nie brakowalo nato-
miast elastycznosci pozwalajacej reagowac na
niekorzystne zjawiska gospodarcze. Nie ma
wigc potrzeby wlaczania do propozycji licz-
nych postanowien pozwalajacych na zawiesza-
nie procedur czy przesuwanie bez ograniczen
termindw na podstawie ogolnikowych uzasad-
nien.

Po széste, aby nadaé konkretng tre$é przewi-
dzianemu w Traktacie obowigzkowi zapew-
nienia zgodno$ci krajowych procedur budze-
towych z celami ram fiskalnych UE, panstwa
cztonkowskie powinny zapisac te cele w prawie
krajowym. Doswiadczenie pokazuje, ze nie-
zalezne prognozy pomagajq ukroci¢ wybujaly
optymizm w planowaniu budzetéw, a skuteczna
egzekucja zasad na poziomie krajowym jest
podstawa przy realizowaniu zréwnowazonej
polityki fiskalnej. W programach SCP pan-
stwa czlonkowskie powinny wigc przedstawiaé

poréwnanie wilasnych prognoz z prognozami
Komisji. Tego rodzaju niezalezny krajowy nad-
zor fiskalny moéglby przy tym wzmocnié¢ rolg
parlamentow krajowych w zapewnieniu sta-
bilnej polityki. Silne krajowe regulacje gospo-
darcze beda stanowi¢ konieczne twarde funda-
menty stabilnych ram tad gospodarczego UE.
W minimalnych wymogach dla krajowych ram
fiskalnych panstw strefy euro powinno si¢ wigc
uwzgledni¢ niezalezne biura budzetowe Iub
fiskalne instytucje monitorujace, takie jak rady
polityki fiskalne;.

Po sidodme, aby zwigkszy¢ wiarygodnosé
systemu w wigkszym stopniu opartego na
zasadach, nalezy wzmocni¢ niezaleznos$¢ ana-
liz i odpowiedzialno$é za nie. Wazne jest, aby
stuzby Komisji sprawujace nadzor makroeko-
nomiczny i budzetowy nad strefa euro byly
niezalezne w takim samym stopniu, jak shuzby
Komisji ds. Konkurencji. Jest to niezbegdne,
gdyz propozycje Komisji ograniczenia uzna-
niowosci podejmowanych przez Rade decyzji,
jakkolwiek niedostatecznie radykalne, spra-
wiaja, ze Komisja jest pod jeszcze wigksza
presja, by dobrze wywiazywaé si¢ ze swo-
jej roli w przedktadaniu rekomendacji doty-
czacych polityki i sankcji. A zatem intencja
Komisji, by wyraznie oddzieli¢ analizy i oceny
przeprowadzane w ramach kompetencji komi-
sarza ds. gospodarczych i1 walutowych od
podejmowania decyzji w kwestii propozycji
do przedtozenia Radzie, podejmowanych przez
cate Kolegium Komisarzy, jest przyjmowana
z zadowoleniem, ale na tego typu zmianach nie
mozna poprzestac.

Oprocz tego, aby zapewni¢ obiektywne i nie-
zalezne sprawowanie nadzoru gospodarczego
i fiskalnego, nalezy powotaé organ doradczy
ztozony z wybitnych specjalistow o uzna-
nych kompetencjach w kwestiach gospodar-
czych i budzetowych. Jego zadaniem byloby

15 Raport VRTF dodatkowo ostabia proponowany rezim sankcji
Komisji, gdyz przewiduje, ze decyzje dotyczace nowych $rod-
kow egzekwowania powinny by¢ oparte na rekomendacjach
Komisji zamiast na propozycjach, co wymaga jedynie odwrotnej
kwalifikowanej wigkszosci glosow Rady zamiast jednogto$nosci
w celu ich odrzucenia.
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publikowanie niezaleznego rocznego raportu
dotyczacego wykonania przez Komisj¢ i Rad¢
swoich obowiazkéw przewidzianych w art.
121 i art. 126 TFUE oraz w procedurach
przedstawianych w propozycjach Komisji.
Powyzszy organ powinien roéwniez sporza-
dza¢ analizy konkretnych kwestii gospodar-
czych lub budzetowych z wlasnej inicjatywy
lub na wniosek jednej z instytucji europej-
skich, ktérym podlega.

Po 6sme, dla zapewnienia prawidtowosci i termi-
nowosci danych bedacych przedmiotem analizy
nalezy wiaczy¢ do regulacji Europejski Kodeks
Praktyk Statystycznych, a wszelkie stabosci
procesu zbierania danych i ich przedstawiania
powinny by¢ niezwlocznie eliminowane. Aby
da¢ Komisji wigcej czasu na ocen¢ przedstawio-
nych statystyk fiskalnych, nalezy skrdci¢ terminy
sktadania sprawozdan zaréwno dla statystyk
rocznych, jak i kwartalnych (zob. ramka 2).

LASADY NADZORU STATYSTYCZNEGO

Jak podkreslono ostatnio we wnioskach z posiedzenia Rady ECOFIN' z listopada 2010 r.,
istotne jest, aby wskazniki statystyczne i dane bazowe wykorzystywane przy okreslaniu zasad
fadu gospodarczego oparte byly na prawidtowych metodologiach statystycznych i opracowane
zgodnie z zasadami okreslonymi w Europejskim Kodeksie Praktyk (dalej zwanym Kodeksem
Praktyk), a Europejski System Statystyczny (ESS)* brat udzial w dyskusjach dotyczace staty-
stycznych aspektow wskaznikow.

W nastgpstwie btednego wykazania deficytu budzetowego i zadluzenia Grecji w 2004 r. oraz
apelu Rady ECOFIN z listopada 2005 r. dotyczacego wprowadzenia minimalnych standardow
majacych zapewni¢ niezalezno$é, rzetelnosc i odpowiedzialnos¢ krajowych organow statystycz-
nych® podjeto wiele dziatan, ktore wzmocnity ogdlny nadzér nad statystykami europejskimi
opracowywanymi przez ESS. Wprowadzono trzy nastgpujace elementy, wymienione w porzadku
chronologicznym wedtug dat utworzenia: a) Kodeks Praktyk, b) Europejska Rad¢ Konsultacyjna
ds. Zarzadzania Statystyka (ang. European Statistical Governance Advisory Board — ESGAB)
oraz ¢) zmiany w przepisach dotyczacych zbierania, zestawiania i rozpowszechniania europe;j-
skich danych statystycznych przez ESS.

Kodeks Praktyk zostat przyjety w lutym 2005 r. przez Komitet ds. Programu Statystycz-
nego* i przedstawiony przez Komisje¢ panstwom cztonkowskim w maju 2005 r.> Kodeks petni
podwdjng rolg: wzmacnia zaufanie do organdw statystycznych, proponujac okreslone rozwia-
zania instytucjonalne i organizacyjne oraz podnosi jako$¢ generowanych przez nie statystyk.
Kodeks Praktyk zawiera 15 zasad dotyczacych srodowiska instytucjonalnego ESS, jego proce-
sOw statystycznych i opracowywanych statystyk; ma rowniez stanowi¢ ogoélne ramy dla poprawy

1 Zob. wnioski Rady ECOFIN w sprawie statystyki UE z 17 listopada 2010 r. dostgpne na stronie: http://www.consilium.europa.eu/
uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ecofin/117762.pdf.

2 ESS obejmuje krajowe instytuty statystyczne panstw cztonkowskich UE i Eurostat, zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 23/2009
Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie statystyki europejskiej. Podjeto wicle dziatan majacych w szczegolnosci zaradzi¢ niepra-
widtowosciom metodologicznym podczas zestawiania statystyk dotyczacych procedury nadmiernego deficytu.

3 Zob. wnioski Rady ECOFIN w sprawie statystyki UE z 8 listopada 2005 r. dostgpne na stronie: http://www.consilium.europa.eu/
uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ecofin/86877.pdf.

4 Komitet Programu Statystycznego jest poprzednikiem obecnego Komitetu ESS.

5 Zob. WE COM(2005) 217 wersja ostateczna ,,Zalecenie Komisji w sprawie niezaleznosci, rzetelnosci i odpowiedzialno$ci krajowych
i wspélnotowych organdw statystycznych”, dostgpne na stronie: http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:520
05PC0217:EN:NOT. Na podstawie art. 288 TFUE rekomendacje i opinie nie maja mocy wigzacej, a zatem panstwa cztonkowskie nie
majg obowiazku przestrzegania Kodeksu Praktyk.
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jakosci statystyk europejskich. Zasady te maja szerszy zakres niz zasady statystyczne zapisane
w Traktacie o funkcjonowaniu Unii Europejskiej i sa oparte na migdzynarodowych i europej-
skich standardach, wytycznych i dobrych praktykach jakosci®.

Druga inicjatywa byto utworzenie ESGAB przez Parlament Europejski i Rade w marcu 2008 1.’
Juz w listopadzie 2005 r. Rada stwierdzita, ze nowy organ doradczy wysokiego szczebla wply-
natby pozytywnie na niezaleznosé, rzetelnos¢ i odpowiedzialno$¢ Komisji (Eurostat) oraz ESS
w kontekscie ocen partnerskich przedstawionych w chwili wdrazania Kodeksu Praktyk. Euro-
pejska Rada Konsultacyjna ds. Zarzadzania Statystyka jest zlozona z niezaleznych ekspertow
ds. statystyki, mianowanych na ograniczony okres na podstawie swoich kompetencji. Jej misja
polega na przeprowadzaniu niezaleznego przegladu ESS w kontekscie wdrazania Kodeksu Prak-
tyk. Moze ona rowniez doradza¢ Komisji (Eurostat) w sprawach: a) odpowiednich $rodkéw uta-
twiajacych wdrozenie Kodeksu Praktyk w catym ESS, b) sposobow zapoznawania z Kodeksem
Praktyk uzytkownikdw i 0s6b czy organizacji dostarczajacych dane, c¢) aktualizacji Kodeksu
Praktyk oraz d) kwestii zwigzanych z zaufaniem uzytkownika do statystyk europejskich. Raz
do roku ESGAB przedstawia raport Parlamentowi Europejskiemu i Radzie; jest ona wspierana
przez niezalezny sekretariat zorganizowany przez Komisje.

Trzecim, podjetym w 2009 r. dzialaniem, byta aktualizacja podstaw prawnych pozyskiwania,
zestawiania i rozpowszechniania statystyk europejskich opracowywanych przez ESS. Cel ten
zostat osiagnigty poprzez przyjgcie zmienionego rozporzadzenia w sprawie statystyki europej-
skiej®. Powyzsze nowe ramy prawne sg waznym krokiem naprzdod, gdyz wskazujg Eurostat jako
»organ statystyczny Wspolnoty [...] do opracowania, zestawiania i przekazywania statystyki
europejskiej”. Zawieraja rowniez zasady statystyczne Kodeksu Praktyk.

W przyszto$é mozna przewidzie¢ wiele innych dzialan majacych na celu dalsze wzmacnianie
podstawy ESS. Docelowo ESS moze zostac¢ przeksztalcony w europejski system instytutow sta-
tystycznych, tacznie z europejska instytucja statystyczng. Byltby to niezalezny organ podobny do
ESCB. Takie kompleksowe rozwiazanie (zwlaszcza utworzenie niezaleznej europejskiej insty-
tucji statystycznej) wymagatoby jednak wprowadzenia zmian do Traktatu. Tym niemniej moze
ono by¢ punktem odniesienia przy ocenie innych srodkow majace poprawic¢ efektywnos¢ ESS.

Bez zmian w Traktacie zakres mozliwych reform nadzoru statystycznego pozostaje ograni-
czony przez zasady pomocniczosci i proporcjonalnosci. Mozna by jednak, po pierwsze, jeszcze
bardziej wzmocni¢ profesjonalna niezalezno$é ESS. Postanowienia dotyczace zasad powoly-
wania, kadencji i odwolywania Dyrektora Generalnego Eurostatu i szefow krajowych instytu-
tow statystycznych moglyby zostaé wzmocnione w rozporzadzeniu w sprawie statystyki euro-
pejskiej oraz w Kodeksie Praktyk. Ten drugi dokument moglby staé si¢ prawnie wiazacy dla
Komisji i panstw cztonkowskich poprzez wiaczenie do rozporzadzenia Rady. Po drugie, mozna
by przyspieszy¢ petne wdrozenie Kodeksu Praktyk w celu dalszej poprawy jakosci statystyki
europejskiej, a w szczegolnosci poprzez wzmocnienie uprawnien instytucji do pozyskiwania
danych i wlaczenie statystykow, na wezesnym etapie, w opracowanie wymogoéw zwigzanych

6 Art. 338(2) TFUE stanowi, ze ,,tworzenie statystyk unijnych odbywa si¢ w poszanowaniu bezstronnosci, rzetelnosci, obiektywizmu,
niezaleznosci naukowej, efektywnosci pod wzgledem kosztow oraz poufnosci informacji statystycznych; nie powinno to pociagaé¢ za
soba nadmiernych obcigzen dla podmiotéw gospodarczych”.

7 Zob. Decyzje Nr 235/2008/WE dostegpna na stronie: http:/eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2008:073:0017:001
9:EN:PDF .

8 Zob. Rozporzadzenie (WE) Nr 223/2009 w sprawie statystyki europejskiej, dostgpne na stronie http:/eur-lex.europa.eu/LexUriServ/

LexUriServ.do?uri=0J:L:2009:087:0164:0173:en:PDF).
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z danymi administracyjnymi. Kompetencje ESGAB mozna by zatem rozszerzy¢, aby mozliwe
byto aktywne monitorowanie zgodnosci ESS z Kodeksem Praktyk. Rade, w realizacji jej zadan,
mogtyby wspieraé trybunaty audytoréw, ktore odpowiadatyby za kontrole przestrzegania przez
krajowe instytuty statystyczne Kodeksu Praktyk. Oprécz tego mozna by rozwazy¢ natozenie
sankcji za powtarzajace si¢ przypadki wykazywania istotnie btednych danych statystycznych

oraz brak skutecznych dziatan naprawczych.

4. NADZOR MAKROEKONOMICZNY

Nowe ramy systemowe nadzoru makroeko-
nomicznego zawarte w propozycjach Komisji
i raportach VRTF maja na celu identyfikacje¢
i eliminacj¢ standw nieréwnowagi makroeko-
nomicznej. Stanowia one uzupetnienie procesu
nadzoru makrostrukturalnego przewidzianego
w strategii Europa 2020, koncentrujacego si¢
na tworzeniu warunkéw do zréwnowazonego
wzrostu i zatrudnienia, sprzyjajacych integracji
spotecznej. Zgodnie z tymi propozycjami, nowe
ramy systemowe beda obowiazywaly wszyst-
kie panstwa cztonkowskie oraz beda ztozone
z czgsci zapobiegawczej i czgsci naprawczej. Ta
druga obejmuje zasady egzekwowania wiasci-
wego postgpowania panstw strefy euro.

PROPONOWANE NOWE RAMY SYSTEMOWE
NADZORU MAKROEKONOMICZNEGO

Pierwszym elementem czg$ci zapobiegaw-
czej proponowanym przez Komisje jest
tzw. mechanizm alarmowy, ktéry wysylalby
wcezesny sygnat informujacy o zaistnialym lub
potencjalnym ryzyku niero6wnowagi makro-
ekonomicznej i innych zagrozeniach w pan-
stwach cztonkowskich. Mechanizm alarmowy
mialby opieraé si¢ na karcie wynikow z pewna
liczba wskaznikéw makroekonomicznych,
uzupetnionych ogdlna ocena sytuacji gospo-
darczej. Nierownowagi zewngtrzne objete
bylyby wskaznikami bilansu ptatniczego
(np. rachunek biezacy wyrazony jako udziat
w PKB, zagraniczne aktywa finansowe netto
jako udziat w PKB), konkurencyjnosci (np.
realne efektywne kursy walutowe, jednost-
kowe koszty pracy, inflacja HICP), a nieréw-
nowagi wewngtrzne wskaznikami gospodarki
mieszkaniowej (np. warto$¢ dodana budow-
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nictwa, ceny domoéw) i zadluzenia (np. dhug
sektora publicznego jako udzial w PKB, diug
sektora prywatnego jako udziat w PKB).

Zgodnie z propozycjami Komisji, aby zwigk-
szyé przejrzystos¢ 1 odpowiedzialnos$é, progi
alarmowe zostalyby ustalone i ogloszone dla
kazdego poszczegdlnego wskaznika. W przy-
padku wskaznikéw konkurencyjnosci i salda
obrotow biezacych progi te powinny by¢ syme-
tryczne: powinny wykrywac zardéwno nadmier-
nie wysokie, jak i zbyt niskie poziomy zmien-
nej, wskazujac, ze niezbedne bedzie podjecie
odpowiednich dziatan w obydwu przypadkach.
Raport VRTF przyjat, nieco bardziej szczego-
towo, ze zostanie wprowadzone rozrdéznienie
migdzy panstwami cztonkowskimi ze znacz-
nymi nadwyzkami na rachunku biezacym a
tymi, ktore stale wykazuja znaczne deficyty na
rachunkach biezacych i duze straty wynikajace
z niskiej konkurencyjnosci, jako ze koniecznosé
podjecia dziatan jest szczegdlnie pilna w przy-
padku tej drugiej grupy.

Zgodnie z wartosciami odnotowanymi w karcie
wynikéw, w przypadku stwierdzenia znacznych
nierdéwnowag lub ryzyka o charakterze makro-
ekonomicznym, Komisja przeprowadzitaby
zakrojony na szeroka skalg¢ i dogtgbny przeglad
sytuacji gospodarczej, finansowej i finansow
publicznych w odpowiednich panstwach czton-
kowskich. Na jego podstawie Komisja mogtaby
zaleci¢ Radzie przedstawienie danemu panstwu
cztonkowskiemu odpowiedniej rekomendacji,
wskazujacej konkretne $rodki polityki gospo-
darczej zmierzajace do redukcji tych nieréw-
nowag 1 zagrozen. Powyzsze rekomendacje
bylyby przedstawiane przez Rade réwnolegle
z innymi rekomendacjami dotyczacymi polityki
w kontekscie strategii Europa 2020 i SGP.
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Tabela 2 Podsumowanie proponowanych ram systemowych nadzoru makroekonomicznego

Gléwne kroki proceduralne ‘ Sankcje finansowe

Wykrywanie 1. Raport Komisji dokonuje oceny wszystkich 27 pafistw cztonkowskich

stanéw w odniesieniu do progdéw okreslonych w karcie wynikow. Karta wynikow jest
nierownowagi aktualizowana co najmniej raz w roku.
makro- 2. Rada omawia raport Komisji

ekonomicznej 3

. Komisja przeprowadza poglebiony przeglad panstw cztonkowskich, w ktérych
(cze$¢ zapo-

wystepuja nierownowagi lub ktore sa narazone na takie ryzyko

biegawcza) 4. Komisja formutuje rekomendacje i informuje Radg¢ o panstwach cztonkowskich,
w ktorych wystepuja nierdwnowagi
5. Rada kieruje rekomendacje do panstwa cztonkowskiego
6. Rada przeprowadza doroczny przeglad realizacji rekomendacji i ewentualnie
odpowiednio je zmienia
Procedura 1. Komisja formutuje rekomendacje i informuje Radg o panstwach cztonkowskich,
nadmiernego w ktorych wystepuja ,,nadmierne” nierdwnowagi na podstawie poglgbionego
braku row- przegladu

nowagi (czgS¢ 2. Rada oglasza istnienie nadmiernej nierownowagi i kieruje rekomendacje do
naprawcza) panstwa cztonkowskiego na podstawie rekomendacji Komisji
3. Przedlozenie planu dziatan naprawczych przez dane panstwo cztonkowskie
4. W ciagu dwoch miesigey od przedtozenia planu dziatan naprawczych i na
podstawie raportu Komisji Rada ocenia plan dziatan naprawczych
5. W przypadku uznania za wystarczajacy, Rada wydaje opinig¢ zatwierdzajaca plan.
W przypadku uznania za niewystarczajacy, Rada zachgca panstwo cztonkowskie
do modyfikacji planu dziatan naprawczych do przedstawienia w nowym terminie,
uwzgledniajac skalg nierownowagi i stopien stwarzany przezen zagrozenia, jak
réwniez mozliwosci naprawy sytuacji w ramach srodkow polityki gospodarczej
6. Rada stwierdza, czy dane panstwo cztonkowskie podjeto zalecane dziatania
naprawcze
7. Pafistwo cztonkowskie jest objete okresowa sprawozdawczoscia i nadzorem do
momentu zamknigcia EIP
8. Sprawozdanie z dziatan podj¢tych przez dane panstwo cztonkowskie
9. EIP zostaje zamknigta po stwierdzeniu przez Radg, na podstawie rekomendacji
Komisji, ze w panstwie cztonkowskim nie wystgpuja juz nadmierne

nierownowagi

Jezeli panstwo cztonkowskie regularnie nie wywiazuje si¢ z obowiazku realizacji ~ Kara (0,1% PKB) naktadana
rekomendacji Rady dotyczacych odwrdcenia stanéw nadmiernej nierownowagi odwrotng kwalifikowana
makroekonomicznej, wowczas bedzie musiato ono placi¢ roczna karg pieni¢zna wigkszo$cia glosow

do czasu uznania przez Radg, ze dziatania naprawcze podjeto. (proponowana nowa sankcja)

W przypadku stwierdzenia przez Komisje gle-
bokich nierownowag makroekonomicznych lub
nierownowag potencjalnie zagrazajacych pra-
widlowemu funkcjonowaniu UGW, moglaby
ona rekomendowaé¢ uruchomienie procedury
nadmiernej nierdbwnowagi (ang. Excessive
Imbalance Procedure — EIP) jako jednego
z mechanizméw naprawczych w proponowa-
nych zmianach w nadzorze makroekonomicz-
nym, a dane panstwo cztonkowskie podlegatoby
bardziej restrykcyjnej polityce nadzoru gospo-
darczego. Rekomendacje dotyczace polityki,
opracowane w ramach procedur naprawczych

bylyby bardziej szczegotowe i restrykcyjne niz
rekomendacje wydawane w trybie zapobiegaw-
czym, precyzujac oczekiwania co do posunigé
w polityce gospodarczej i okreslajac terminy
podjecia dziatania naprawczego. Panstwa czton-
kowskie podlegajace EIP bylyby zobowiazane
do przedtozenia planu dziatan naprawczych
(ang. Corrective Action Plan — CAP) przed-
stawiajacego odpowiedz krajowej polityki na
rekomendacje Rady oraz terminy wykonania,
z zastrzezeniem przyjecia ich przez Radg. Pan-
stwa cztonkowskie podlegajace EIP musiatyby
przekazywaé Radzie i Komisji regularne raporty
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o postgpach we wdrazaniu rekomendacji Rady.
Komisja oceniataby je na podstawic powyz-
szych raportow, z pomoca ewentualnych krajo-
wych komisji nadzoru. Panstwa cztonkowskie
pozostatyby pod wzmozonym nadzorem i pod-
legatyby obowiazkom sprawozdawczym az do
chwili uznania przez Radg, na podstawie reko-
mendacji Komisji, ze sytuacja nadmiernej nie-
rownowagi ustata, i zamknigecia procedury EIP.

Przewiduje si¢, ze mechanizm sankcji w EIP
proponowany przez Komisj¢ bedzie ogol-
nie podobny do mechanizmu przewidzianego
w EDP dla nadzoru fiskalnego. Dla panstw
strefy euro Komisja przewidziata mozliwosé
zastosowania sankcji finansowych w dwoch
przypadkach. Po pierwsze, jezeli Rada uzna
srodki lub harmonogramy przewidziane w CAP
za niewystarczajace do wykonania jej rekomen-
dacji, mogtaby poprosi¢ panstwo cztonkowskie
o modyfikacje CAP. Sankcje moglyby zosta¢
natozone na panstwo nalezace do strefy euro,
ktore regularnie nie wywiazuje si¢ z obowiazku
przedstawienia CAP, ktéry bytby uznany przez
Rade¢ za odpowiedni. Po drugie, jezeli na pod-
stawie oceny realizacji przez panstwo czton-
kowskie rekomendacji Rady, dokonanej przez
Komisj¢, Rada uzna, ze owo panstwo regu-
larnie nie wywiazuje si¢ z obowiazku realiza-
¢cji ,,odpowiedniego dziatania” w ramach EIP,
wowczas moglaby natozy¢ sankcje finansowe,
tj. kary pieni¢zne.

OCENA PROPONOWANYCH RAM NADZORU
MAKROEKONOMICZNEGO

Wprowadzenie systemowych ram nadzoru
makroekonomicznego stanowi potencjalnie
wazny krok w kierunku $cislejszej unii gospo-
darczej. Aby zapewni¢ sprawne funkcjonowa-
nie unii walutowej, powinny one zosta¢ ulep-
szone pod kilkoma wzgledami. Po pierwsze,
nalezy dobitniej podkresli¢ szczegélny charak-
ter czlonkostwa w unii walutowej. W zwiazku
z tym trzeba dokonaé wyraznego rozrdznie-
nia pomigdzy wymogami polityki gospodar-
czej w panstwach strefy euro a wymogami tej
polityki w innych panstwach cztonkowskich,
poniewaz oddziatywanie efektow wtornych

EBC
Biuletyn Miesigczny
Marzec 2011

wewnatrz strefy euro jest wigksze i nie ma tam
juz mozliwosci korekty kurséw walutowych.
Powinno to by¢ odpowiednio odzwierciedlone
poprzez zréznicowanie wskaznikéw i progow
karty wynikow. W przypadku panstw strefy
euro nalezy narzuci¢ bardziej restrykcyjne progi
wskaznikéw konkurencyjnosci.

Po drugie, system nadzoru powinien w szcze-
gblnosci koncentrowa¢ si¢ na tych stanach
nierownowagi  makroekonomicznej,  ktoére
zagrazajag sprawnemu funkcjonowaniu unii
walutowej, a naleza do nich powazna utrata
konkurencyjnosci, trwaty deficyt na rachunku
biezacym, nadmierny wzrost cen aktywow,
w tym nieruchomosci, oraz wysokie poziomy
zadtuzenia zewnetrznego 1 wewnetrznego'®.
Proponowane przez Komisj¢ Europejska ramy
systemowe symetrycznie traktuja wykrywanie,
zapobieganie i likwidacje¢ zaréwno nadmier-
nych wzrostow, jak i spadkéw konkurencyjno-
$ci. Niesie to ze sobg niebezpieczenstwo nie-
okreslenia w dzialaniach nadzoru koniecznych
priorytetow i nieprzyktadania dostatecznej wagi
do najpowazniejszych zagrozen dla unii walu-
towej. Jak wspomniano wyzej, raport VRTF
dostrzega ten problem i wzywa do zrdznico-
wanego traktowania panstw osiagajacych zbyt
wysokie i zbyt niskie wyniki w proponowa-
nym systemie nadzoru makroekonomicznego.
Aby nie komplikowaé¢ nadmiernie procedury
ani nie koncentrowaé, w sposob bledny i krot-
kowzroczny, procesu nadzoru na zarzadzaniu
popytem, przypadki panstw cztonkowskich
uzyskujacych znaczny wzrost konkurencyjno-
$ci 1 wysokie nadwyzki na rachunku biezacym
powinny by¢ rozpatrywane wylacznie w kon-
tekscie strategii Europa 2020.

16 Zestaw wskaznikow powinien by¢ ograniczony i skoncentrowa-
ny na wykrywaniu zaburzen réwnowagi makroekonomicznej;
powinien zatem obejmowaé wskazniki zadluzenia prywatnego
i publicznego, zadtuzenia zewngtrznego i utraty konkurencyjno-
$ci cenowej. Wykazano, ze powyzsze zmienne stanowia wazne
wskazniki wewngtrznych i zewngtrznych zaburzen réwnowa-
gi makroekonomicznej oraz konkurencyjno$ci. Roznig si¢ od
znacznie szerszego zestawu zmiennych wykorzystywanych do
oceny postepdw podczas przeprowadzania reform w kontekscie
strategii Europa 2020.



Po trzecie, proponowany systemu nadzoru
makroekonomicznego powinien cechowac
si¢ wigkszym quasi-automatyzmem. Wpraw-
dzie na sytuacj¢ makroekonomicznag moga
mie¢ wptyw czynniki poza kontrola rzadow,
a oddziatywanie $srodkéw polityki gospodar-
czej moze mie¢ charakter posredni, bedac
tym samym trudnym do uchwycenia, nalezy
jednak dotozy¢ staran, aby procedura nad-
zoru makroekonomicznego byta skuteczna
i dostarczata wtasciwych bodzcéw. Tymcza-
sem propozycje Komisji przyznaja Radzie
szerokie kompetencje uznaniowe w wydawa-
niu rekomendacji czy wyborze sankcji. Zbyt
duza uznaniowo$¢ moze podwazy¢ wiarygod-
nos¢ ram systemowych nadzoru makroekono-
micznego, poniewaz zasady i srodki egzekucji
moglyby nie by¢ spdjnie stosowane. A zatem
nalezy eliminowa¢ mozliwos$ci tagodzenia lub
rezygnacji z sankcji finansowych z powodu
wyjatkowej sytuacji gospodarczej lub na
wniosek panstwa cztonkowskiego. Oprdcz
tego, zasade¢ odwrotnej wickszosci glosow,
zgodnie z ktora propozycje i rekomendacje
Komisji zostaja uznane za przyjgte, o ile nie
odrzucita ich Rada, powinno stosowaé si¢
szerzej w calej procedurze.

Po czwarte, podobnie jak w przypadku reform
wprowadzonych w SGP, aby odpowiednio
zmotywowaé panstwa cztonkowskie do reali-
zacji rekomendacji, sankcje finansowe w pro-
ponowanym systemie nadzoru makroekono-
micznego powinny by¢ naktadane stopniowo,
poczawszy od wezesnej fazy. W zwiazku z tym
sankcje finansowe, takie jak np. obowiazek
ztozenia oprocentowanego depozytu, powinno
si¢ naklada¢ niezwlocznie po zaistnieniu
pierwszego przypadku nieprzestrzegania zasad
lub braku wspotpracy ze strony panstwa czton-
kowskiego. Powinny by¢é rowniez dostgpne
przewidziane w raporcie VRTF $rodki poli-
tyczne i reputacyjne, takie jak raporty wysy-
tane do Rady Europejskiej w przypadku braku
zgodnosci z wymogami, oraz mozliwos¢é prze-
prowadzenia przez Komisj¢, we wspolpracy
z EBC, inspekcji w panstwach strefy euro
i ERM II, dotyczacej zaréwno czg¢sci zapobie-
gawczej, jak 1 naprawcze;j.

5. STALY SYSTEM ZARZADZANIA KRYZYSOWEGO

Szersze 1 wzmocnione ramy tadu gospodar-
czego, zarowno w czesci zapobiegawczej, jak
i naprawczej, powinny znacznie przyczynic si¢
do minimalizacji ryzyka powtarzajacego si¢
kryzysu fiskalnego w strefie euro. Poniewaz jed-
nak nie mozna catkowicie wyeliminowaé ewen-
tualnosci kryzysu zadlizenia w przysziosci,
niezbedne jest stworzenie statych ram zarzadza-
nia kryzysowego na wypadek utraty ptynnosci
przez panstwo lub jego niewyptacalnosci.

W dniach 16 i 17 grudnia 2010 r. Rada Euro-
pejska uzgodnita zmiany do Traktatu w celu
utworzenia przez panstwa strefy euro statego
systemu zarzadzania kryzysowego pod nazwa
Europejskiego Mechanizmu  Stabilizacyjnego
(ang. European Stability Mechanism — ESM).
Zgodnie z propozycjami art. 136 ust. 3 TFUE
bedzie stanowil, ze mechanizm zarzadzania
kryzysowego bedzie uruchamiany w przy-
padku zagrozenia stabilnosci finansowej calej
strefy euro, a wszelka pomoc finansowa w for-
mie kredytow bedzie uzalezniona od spetnienia
rygorystycznych warunkow!”. Europejski Fun-
dusz Stabilizacji Finansowej (ang. European
Financial Stability Facility — EFSF) i Europej-
ski Mechanizm Stabilizacji Finansowej (ang.
European Financial Stability Mechanism —
EFSM), utworzone w maju 2010 r., beda dzia-
fa¢ do 2013 r., po czym zastapi je ESM. Rada
Europejska zatwierdzila ogolna charakterystyke
mechanizmu przedstawionego w o$wiadczeniu
Grupy Euro z 28 listopada 2010 r., wnioskujac
do Grupy Euro i Komisji o zakonczenie mig-
dzyrzadowych ustalen (we wspolpracy z Parla-
mentem Europejskim) dotyczacych utworzenia
przyszitego mechanizmu do marca 2011 r.

Zgodnie z oswiadczeniem Grupy Euro, ESM
bedzie uzupelieniem nowych ram systemo-

17 Panstwa czlonkowskie postanowity zmieni¢ art. 136 TFUE.
Ustep 3 artykulu miatby nastgpujace brzmienie: ,,Pafistwa czton-
kowskie, ktorych waluta jest euro, moga wprowadzi¢ mecha-
nizm stabilizacyjny uruchamiany w przypadku, gdy bedzie nie-
zbedny do zapewnienia stabilnosci catej strefy euro. Przyznanie
niezbgdnej pomocy finansowej w ramach mechanizmu bedzie
uzaleznione od spetnienia rygorystycznych warunkow”.
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wych wzmocnionego tadu gospodarczego od
czerwca 2013 r. Mechanizm ten bedzie zasadni-
czo oparty na EFSF. Mowiac konkretnie, pomoc
udzielana panstwu strefy euro bedzie zaleze¢
od wywiazania si¢ z surowego, gospodarczego
i fiskalnego, programu naprawczego i rygory-
stycznej analizy ,,podtrzymywalnosci” dlugu
publicznego, przeprowadzanej przez Komisje
i MFW we wspdlpracy z EBC. Gdy dany kraj
zostanie uznany za wyplacalny, wierzyciele
sektora prywatnego beda zachgcani do utrzy-
mania W nim swojego zaangazowania. Nato-
miast niewyptacalne panstwa czlonkowskie
beda musialy negocjowacé sposdb stabilizacji
dlugu z wierzycielami. Aby utatwi¢ negocjacje
z wierzycielami sektora prywatnego, wszystkie
obligacje skarbu panstwa nowo emitowane od
2013 r. beda zaopatrzone w standardowe, iden-
tycznie brzmiace klauzule dotyczace pozwow
zbiorowych (ang. Collective Action Clausem —
CAC). Decyzja o przyznaniu pomocy finanso-
wej bedzie podejmowana po wyrazeniu jedno-
glosnej zgody przez panstwa strefy euro.

EBC z zadowoleniem przyjal utworzenie sta-
lych ram zarzadzania kryzysowego, majacych,
obok zmodyfikowanych zasad fiskalnych i nad-
zoru makroekonomicznego, zapewni¢ stabil-
nos$¢ finansowq calej strefy euro. Ze wzgledu
na $cisty integracje rynkow finansowych ESM
musi zapewnia¢ sprawne 1 uporzadkowane
zazegnywanie ewentualnych kryzysow zadhu-
zenia panstwa w strefie euro. Ryzyko zarazenia
innych panstw (objecia kryzysem fiskalnym
innych panstw strefy euro) lub przeniesienia go
z panstwa na podmioty prywatne (co skutkowa-
loby powstaniem lub nasileniem kryzysu finan-
sowego), powinno by¢ przedmiotem szybkiej
i zdecydowanej interwencji.

Co najwazniejsze, mechanizm pomocowy
ESM powinien ogranicza¢ do minimum pokuse
naduzycia. Powinien zatem podlegaé restryk-
cyjnym i wigzacym zasadom wymuszajacym
dyscypling polityki fiskalnej i nie powinien by¢
atrakcyjng opcja dla panstw cztonkowskich.
Udzielenie jakiejkolwiek pomocy finanso-
wej panstwu cztonkowskiemu powinno zostac
uzaleznione od spehnienia $cisle okreslonych
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warunkow, po to by rownowaga finanséw pub-
licznych zostata przywrocona zdecydowanie
i w krétkim czasie. Ponadto wsparcia finanso-
wego powinno si¢ udziela¢ bez przyznawania
preferencyjnych warunkow, a w stalym syste-
mie zarzadzania kryzysowego powinna by¢
mozliwo$¢ dyscyplinowania kraju przez rynek
finansowy. Dzigki ewentualnemu zaangazowa-
niu sektora prywatnego w przypadku niewypta-
calnosci panstwa strefy euro, stopy procentowe
beda w wystarczajacym stopniu odzwierciedlaé
ryzyko zwiazane z réznicami w sytuacji budze-
towej poszczegolnych panstw cztonkowskich.

6. WNIOSKI

Obecne ramy systemowe tadu gospodarczego
nigdy nie zostaly w peilni wdrozone, a nawet
ulegly oslabieniu od czasu powstania UGW.
Nie zdotano w zwiazku tym zapobiec kryzy-
sowi w strefie euro. Istniejace zasady nadzoru
gospodarczego ustanowione dla polityk fiskal-
nych panstw czlonkowskich nie zostaly zasto-
sowane w dostatecznie rygorystyczny sposob, a
dostgpne sankcje nie zostaty wdrozone. System
nie byl tez wyposazony w stosowne mechani-
zmy nadzoru nad polityka makroekonomiczna.
Propozycje dotyczace tadu gospodarczego,
przyjete przez Radg Europejska w pazdzierniku
2010 r., oraz te, ktore nadal sa przedmiotem
dyskusji, czgSciowo rozwiazuja te problemy.
Niemniej jednak nie niosa ze soba owej zmiany
jakosciowej potrzebnej do zapewnienia zdrowe;j
polityki gospodarczej i budzetowej w strefie
euro, ktora zagwarantuje jej stabilnos¢ i dobro-
byt w perspektywie dtugoterminowe;.

Niniejszy artykutl wskazal bardziej precyzyjnie
nastgpujace obszary, w ktorych przewidywane
reformy ram tadu gospodarczego wymagaja
wzmocnienia:

a) Potrzebny jest wigkszy automatyzm
wszystkich procedur nadzoru, wlacznie
z nowymi zasadami nadzoru makroeko-
nomicznego. Jezeli panstwa czlonkowskie
nie realizuja rekomendacji nakazujacych
korekte ich polityk, powinno to powodo-



b)

d)

waé konsekwencje przewidziane w proce-
durach zapobiegawczych i naprawczych,
a Rada powinna mie¢ mniej swobody we
wstrzymywaniu lub zawieszaniu procedur
w panstwach cztonkowskich. Powyzszy cel
mozna osiagna¢ w prosty sposob poprzez
formalng deklaracj¢ Rady, lub co najmniej
Grupy Euro, w ktdérej zobowiaze si¢ ona do
glosowania z zasady za kontynuacja pro-
cedur, jezeli zaleca je lub wnioskuje o nie
Komisja Europejska. Tym samym Rada
ograniczytaby dobrowolnie suwerennosc¢
swoich decyzji i musiataby uzasadniaé
przypadki, w ktorych odstepuje od przy-
jetej przez siebie zasady. Nalezy takze
rozwazy¢ szersze podejmowanie decyzji
odwrotna wigkszoscia glosow.

Proces nadzoru wymaga rygorystycz-
nych terminéw pozwalajacych uniknaé
przedluzania procedur oraz likwidacji
»klauzul wyjscia awaryjnego”. Rada ani
Komisja nie powinny mie¢ prawa przedtu-
zania terminu korekty nadmiernego defi-
cytu lub akceptowania znacznego odejscia
od Sciezki korekty przy realizacji MOT
w warunkach ostrego kryzysu gospodar-
czego o charakterze ogoélnym, ani tez tago-
dzenia lub uchylania sankcji finansowych
z uwagi na wyjatkowa sytuacja gospodar-
cza czy na wniosek zainteresowanego pan-
stwa czlonkowskiego.

Przedmiot zainteresowania zasad nad-
zoru makroekonomicznego powinien
by¢ jasno okreslony. W szczegdlnosci
powinny by¢ one stosowane do panstw
strefy euro, ktére maja wysokie deficyty
na rachunkach obrotow biezacych, obser-
wuja znaczng utrat¢ konkurencyjnosci oraz
wysokie poziomy dlugu publicznego i pry-
watnego, a takze inne stabosci zagrazajace
UGW.

Polityczne i reputacyjne narzedzia nad-
zoru powinny mobilizowaé do osiag-
nigcia szybkiej zgodno$ci z zasadami
ladu gospodarczego. Naleza do nich
zwigkszone obowiazki sprawozdawcze

e)

panstw cztonkowskich oraz przedktadanie
raportow Radzie Europejskiej przez Radg
UE w przypadku niestosowania si¢ do jej
rekomendacji, a takze mozliwos¢ przepro-
wadzenia przez Komisj¢ Europejska, we
wspotpracy z EBC, inspekcji w panstwie
czltonkowskim, dla panstw strefy euro
i ERM 11, jezeli EBC uzna to za stosowne.

Sankcje finansowe przewidziane w ra-
mach nadzoru makroekonomicznego po-
winny by¢ stosowane we wczesnej fazie
oraz stopniowo, stanowiac tym samym
wyrazne i wiarygodne bodzce do przyje-
cia odpowiedniej polityki makroekono-
micznej przez dane panstwo. EIP powinna
obligowac panstwa cztonkowskie do ztoze-
nia oprocentowanego depozytu po wysta-
pieniu pierwszego braku zgodnosci i powin-
na naktada¢ na nie sankcje w postaci kary
pieni¢znej przy powtornej niesubordynacji.
Przychody z tytutu sankcji finansowych
naktadanych na panstwa strefy euro kraje
w ramach nadzoru budzetowego i makro-
ekonomicznego powinny zasila¢ przyszly
ESM.

Przy stwierdzaniu nadmiernego deficytu
nalezy ustali¢ ostrzejsze kryteria. Nalezy
zdecydowanie ograniczy¢ uwzglednia-
nie ,istotnych czynnikow” w przypadku
stwierdzenia nadmiernego deficytu — czy
to na podstawie kryterium deficytu czy
tez kryterium dlugu — zwlaszcza gdy sa to
czynniki, ktore moglyby shuzy¢ usprawied-
liwieniu nieprzestrzegania przez panstwo
cztonkowskie powyzszych kryteriow. Przy
kryterium deficytu powyzsze czynniki
powinno si¢ bra¢ pod uwage wylacznie,
jezeli wskaznik deficytu danego panstwa
zbliza si¢ do wartosci referencyjnej 3%
PKB i odchyla si¢ od niej tylko przej-
$ciowo (niezaleznie od tego, czy wskaznik
zadluzenia panstwa ksztattuje si¢ powyzej
lub ponizej wartosci referencyjnej 60%).
Natomiast w kryterium dlugu czynniki te
powinny by¢ uwzgledniane wylacznie,
jezeli w przysztosci prognozuje si¢ spa-
dek wskaznika zadluzenia panstwa, obec-
EBC
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nie przekraczajacego 60% PKB. Ponadto
nalezy niezwlocznie wprowadzi¢ liczbowy
punkt odniesienia, ktdry bedzie stuzyt
do oceny tego, czy wskaznik zadluzenia
powyzej 60% PKB obniza si¢ w wystar-
czajacym stopniu.

Wymogi dotyczace korekty realizacji
Srednioterminowego celu budzetowego
panstwa powinny by¢ wyznaczane bar-
dziej ambitnie. Zgodnie ze zmieniona pro-
cedura nadzoru budzetowego ocena tego,
czy dane panstwo poczynito odpowiednie
postgpy w realizacji MTO, powinna sig¢
opiera¢ na analizie ogodlnej z wykorzy-
staniem salda strukturalnego jako punktu
odniesienia, lacznie z przeswietleniem
wydatkow bez uwzgledniania uznanio-
wych $rodkéw uzyskania przychodu.
W tym kontekscie roczna poprawa salda
strukturalnego powinna by¢ znacznie wyz-
sza niz 0,5% PKB, jezeli dlug panstwa
przekracza warto$¢ referencyjna na pozio-
mie 60% PKB lub wystepuje ryzyko braku
dlugoterminowej rownowagi fiskalne;.

Powinno si¢ zagwarantowac jako$¢ i nie-
zalezno$¢ analizy fiskalnej i gospodar-
czej. Wymaga to powotania organu dorad-
czego na poziomie UE, zlozonego z osob
o uznanych kompetencjach. Powyzszy
organ przeprowadzalby ocen¢ ex post nad-
zoru budzetowego i makroekonomicznego
sprawowanego przez Rade i Komisjg.

Nalezy wymoc bardziej zdecydowane
zobowiazanie si¢ panstw czlonkowskich
do sprawnego wdrozenia twardych
krajowych zasad budzetowych w celu
ulatwienia im wypelnienia obowiaz-
kow przewidzianych w SPG. W zwiazku
z tym proponowana dyrektywa dotyczaca
zasad fiskalnych powinna zosta¢ zawarta
w przepisach krajowych jak najwierniej
i nie pozniej niz do konca 2012 r. Grupa
Euro mogtaby wyda¢ formalne o§wiadcze-
nie tej tresci. Dyrektywa powinna réwniez
jasno okresla¢ konsekwencje wynikajace
z niewypetnienia przez organy krajowe
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obowiazkéw budzetowych. W przypadku
panstw strefy euro niezbedny jest nowy
rozdzial dyrektywy w celu wprowadze-
nia obowigzkowych instytucji niezalez-
nej krajowej polityki fiskalnej. Srodki
przewidziane w dyrektywie nie powinny
powstrzymywac panstw cztonkowskich
od przyjmowania bardziej restrykcyjnych
zasad wlasnych. Unia Europejska powinna
rozwazy¢ zobowiazanie panstw cztonkow-
skich do przyjecia jasnych zasad zaciaga-
nia pozyczek.

Jako$¢ statystyk rocznych i kwartalnych
wymaga poprawy zaréwno pod wzgle-
dem terminowosci, jak i rzetelnoSci.
Europejski Kodeks Praktyk Statystycznych
powinien zosta¢ ujety w regulacjach, a
stabe punkty zwiazane z pozyskiwaniem
i przekazywaniem danych powinny by¢
niezwlocznie eliminowane.

Wzmocnienie SGP oraz efektywny nad-
zor makroekonomiczny sa bezwzgled-
nie konieczne. Jednak nawet stosowanie
restrykeyjnych zasad nie wyklucza moz-
liwosci wystapienia kryzysu w przyszio-
$ci. Nowe ramy ladu gospodarczego
powinny obejmowac¢ zasady zarzadzania
kryzysowego, ktore zapobiegna utra-
cie stabilno$ci finansowej calej strefy
euro w przypadku wystapienia kryzysu
zadluzenia w jednym lub Kkilku Kkra-
jach. Mechanizm ten powinien efektywnie
i adekwatnie eliminowaé przypadki braku
ptynnosci i niewyptacalnosci, przy czym
jednak zasadnicze znaczenia ma unikanie
pokusy naduzycia.
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I STYCZNIA 2011 R. - POSZERZENIE STREFY EURO O ESTONIE

W styczniu 2011 r. Estonia przystapita do strefy euro, powigkszajac liczbe krajow strefy euro do 17.

Jesli nie zaznaczono inaczej, wszystkie szeregi danych zawierajace obserwacje dotyczace 2011 r. odnoszg si¢ do
strefy euro-17 (. strefa euro wraz z Estonia) dla catych szeregéw czasowych. W przypadku stop procentowych,
statystki monetarnej, wskaznika HICP i aktywow rezerwowych (oraz, dla zachowania spdjnosci, sktadnikow
i czynnikow kreacji M3 oraz sktadnikow HICP) w szeregach statystycznych strefy euro uwzgledniono zmieniajacy

si¢ sktad strefy euro.

Szczegdtowe informacje na temat obecnego i poprzednich sktadow strefy euro znajduja si¢ w Uwagach ogélnych.

S

Oznaczenia stosowane w tabelach
- brak danych/nie dotyczy
. dane nie sa jeszcze dostgpne

,miliard“ 10°
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PRZEGLAD STREFY EURO

Le

stawienie wskaznikow ekonomicznych strefy euro

(zmiany procentowe w ujgciu rocznym, o ile nie zaznaczono inaczej)

1. Zmiany na rynku pieni¢znym i stopy procentowe”
M1? M2?» M3»:3 M32:3 Kredyty| Dluzne papiery 3-miesigczna| Kurs transakeji
3-miesieczna | i pozyczki MIF ? warto$ciowe stopa dla 10-letnich
Srednia ruchoma| dla rezydentow W euro procentowa, obligacji
(scentrowana) strefy euro| emitowane przez (EURIBOR, skarbowych
z wylaczeni przedsiebiorstwa % rocznie (% rocznie, na
instytucji i niemonetarne | $rednie za okres)| koniec okresu)®
rzadowych i MIF instytucje
finansowe”
1 2 3 4 5 6 7 8
2009 9,5 4,8 33 - 1,6 23,4 1,22 3,76
2010 8,5 1,8 0,5 - 0,6 4,2 0,81 3,36
2010 1 kw. 11,3 1,7 -0,2 - -0,4 8,2 0,66 3,46
2 kw. 10,3 1,4 -0,1 - 0,2 4,2 0,69 3,03
3 kw. 7,9 1,8 0,7 - 0,9 2,1 0,87 2,67
4 kw. 4,9 2,2 1,5 - 1,7 2,4 1,02 3,36
2010 wrze. 6,2 2,0 L1 1,1 1,2 2,1 0,88 2,67
paz. 4,8 2,1 1,1 1,4 1,4 1,8 1,00 2,86
list. 4,6 2,3 2,1 1,6 2,0 3,0 1,04 3,11
gru. 4,4 2,2 1,7 1,7 1,9 2,8 1,02 3,36
2011 sty. 32 2,3 1,5 . 2,4 . 1,02 3,49
luty . . . . . . 1,09 3,49
2. Ceny, produkcja, popyt i rynki pracy?
HICP" Ceny| Koszty pracy Realny PKB Produkcja WyKkorzystanie mocy| Zatrudnienie Bezrobocie
producentow na godzine (skor. sez.) przemyslowa wytworczych w prze- (% sily roboczej
W przemysle z wylaczeniem | tworstwie przemystowym skor. sez.)
budownictwa (W %)
1 2 3 4 5 6 7 8
2009 0,3 -5,1 2,9 -4,1 -14,9 71,1 -1,9 9,5
2010 1,6 2,9 . 1,7 7,1 76,8 . 10,0
2010 2 kw. 1,6 3,0 1,6 2,0 9,0 76,5 -0,6 10,0
3 kw. 1,7 4,0 0,8 1,9 7,0 77,8 -0,2 10,0
4 kw. 2,0 4,7 . 2,0 7,7 79,0 . 10,0
2010 wrze. 1,9 43 - - 5,6 - - 10,0
paz. 1,9 43 - - 7,2 78,1 - 10,1
list. 1,9 4,5 - - 7,9 - - 10,0
gru. 2,2 5,3 - - 8,1 - - 10,0
2011 sty. 2,3 6,1 - - . 80,0 - 9,9
luty 2,4 - - . - - .
3. Bilans platniczy, aktywa rezerwowe i kursy walutowe
(w miliardach EUR, o ile nie zaznaczono inaczej)
Bilans platniczy (transakcje netto) Aktywa |Miedzynarodowa Zadluzenie Efektywne kursy Kurs walutowy
. - rezerwowe pozycja zagraniczne walutowe euro: EER-20° USD/EUR
Rachunki Inwestycje (pozycje na inwestycyjna brutto| (wskaznik, I kw. 1999 = 100)
~ biezacy bezposrednie| koniec okresu) netto| (jako % PKB) :
i kapitatowy Towary i portfelowe (jako % PKB) Nominalne Realne (CPT)
tacznie
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2009 -43,7 39,4 15,9 462,4 -16,2 116,4 111,7 110,6 1,3948
2010 -49,1 24,2 9,3 591,2 . . 104,6 103,0 1,3257
2010 1kw. -19,3 2,7 -7,9 498,7 -14,7 120,4 108,7 106,9 1,3829
2 kw. -18,8 3,4 24,1 5833 -11,5 123,4 103,1 101,8 1,2708
3 kw. -6,8 83 -17,1 552,2 -13,0 120,5 102,3 100,8 1,2910
4 kw. -4,2 9,8 38,0 591,2 . . 104,4 102,4 1,3583
2010 wrze. -5,8 4,9 1,9 552,2 . . 102,5 100,8 1,3067
paz. 2,1 6,2 8,6 555,6 . . 106,0 104,1 1,3898
list. -4,5 0,8 48,9 597,5 . . 104,7 102,7 1,3661
gru. 2,4 2,8 56,5 591,2 . . 102,6 100,5 1,3220
2011 sty. . . . 562,3 . . 102,4 100,2 1,3360
luty . . . . . . 103,4 101,2 1,3649

Zrédta: EBC, Komisja Europejska (Eurostat oraz Dyrekcja Generalna ds. Gospodarczych i Finansowych) i Reuters.
Uwaga: dalsza czgs¢ tej sekcji zawiera bardziej szczegétowe dane.

1)
2)

3)
4)

5)
6)

Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogolne.

Procentowe zmiany w przypadku danych miesigcznych (w stosunku rocznym) dotycza konca miesiaca, podczas gdy zmiany w przypadku danych kwartalnych i rocznych sa
obliczone jako $rednia dla danego okresu. Celem uzyskania danych szczegoétowych zob. Uwagi techniczne.

M3 i jego sktadniki nie obejmuja jednostek uczestnictwa w funduszach rynku pieni¢znego i dtuznych papierow warto$ciowych z terminem pierwotnym do 2 lat w posiadaniu
nierezydentéw strefy euro.

Na podstawie krzywych dochodowosci sklasyfikowanych jako AAA obligacji instytucji rzadowych szczebla centralnego strefy euro. Wigcej informacji na ten temat mozna
znalez¢ w cze$ci 4.7.

O ile nie zaznaczono inaczej, dane odnoszg si¢ do strefy euro-17.

Definicja grupy krajéw-partneréw handlowych oraz inne informacje zob. Uwagi ogélne.
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(w milionach EU

STATYSTYKA POLITYKI PIENIEZNE]

[.1 Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Eurosystemu

1. Aktywa
4 lutego 2011| 11 lutego 2011| 18 lutego 2011| 25 lutego 2011

Z3oto i naleznosci w zlocie 367.431 367.432 367.432 367.433
Nalezno$ci od nierezydentéw strefy euro denominowane w walutach obcych 229.382 229.761 227.453 226.514
Nalezno$ci od rezydentéw strefy euro denominowane w walutach obcych 26.067 26.048 26.443 26.481
Nalezno$ci od nierezydentéw strefy euro denominowane w euro 18.383 21.843 21.324 21.853
Kredyty w euro dla instytucji kredytowych ze strefy euro 542912 477.663 471.482 458.415

Podstawowe operacje refinansujace 213.725 156.709 137.015 119.454

Dtuzsze operacje refinansujace 329.170 320.291 320.291 321.835

Operacje dostrajajace z przyrzeczeniem odkupu 0 0 0

Strukturalne operacje z przyrzeczeniem odkupu 0 0 0

Kredyt z banku centralnego na koniec dnia 2 656 14.173 17.115

Aktywa zwigzane ze zmiang wartosci depozytu zabezpieczajacego 16 7 3
D inowane w euro pozostale zobowiazania instytucji

kredytowych strefy euro 48.758 49.294 51.466 48.499
Denominowane w euro papiery warto$ciowe rezydentow strefy euro 466.848 467.716 469.087 469.757

Papiery wartosciowe utrzymywane dla celow polityki pienigznej 137.167 137.167 137.838 138.191

Pozostale papiery wartosciowe 329.681 330.548 331.249 331.566
Denominowany w euro dlug instytucji rzadowych i samorzadowych 34.904 34.904 34.904 34.904
Pozostale aktywa 280.913 281.482 288.901 298.423
Aktywa ogéltem 2.015.599 1.956.143 1.958.491 1.952.278
2. Pasywa

4 lutego 2011 11 lutego 2011 18 lutego 2011 25 lutego 2011

Banknoty w obiegu 822.995 821.671 819.451 819.649
Denominowane w euro zobowiazania wobec instytucji kredytowych strefy euro 379.076 332.443 333.245 314.122

Rachunki biezace (obejmujace system rezerwy obowiazkowej) 239.304 238.812 222.145 212.268

Depozyt w banku centralnym na koniec dnia 71.446 17.029 34.482 24.718

Lokaty terminowe 68.220 76.500 76.500 77.000

Operacje dostrajajace z przyrzeczeniem odkupu 0 0 0 0

Depozyty zwiazane ze zmiang wartosci depozytu zabezpieczajacego 105 102 118 136

inowane w euro p tale zobowigzania wobec instytucji kredytowych

ze strefy euro 9.546 2.890 2.846 2.837
Wyemitowane certyfikaty dluzne 0 0 0 0
Denominowane w euro zobowiazania wobec pozostalych rezydentow strefy euro 95.804 90.178 91.235 105.749
Denominowane w euro zobowiazania wobec nierezydentéw strefy euro 43.071 43.487 42.444 44.306
Denominowane w walutach obeych zobowigzania wobec rezydentéw strefy euro 2.099 2.388 3.144 2.302
Denominowane w walutach obcych zobowiazania wobec nierezydentow strefy euro 16.682 16.730 14.445 14.441
Zobowiazania wobec MFW z tytulu specjalnych praw ciagnienia (SDR) 54.552 54.552 54.552 54.552
Pozostale pasywa 181.461 181.028 186.355 183.368
Roéznice z aktualizacji wyceny 331.532 331.533 331.533 331.533
Kapital i rezerwy 78.781 79.243 79.243 79.419
Pasywa ogoélem 2.015.599 1.956.143 1.958.491 1.952.278

Zr6dlo: EBC.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Statystyka
polityki
pienieinej

1.2 Podstawowe stopy procentowe EBC
(oprocentowanie w ujgciu rocznym; zmiany w punktach procentowych)
Z moca obowiazujaca od" Depozyt w banku centralnym Podstawowe operacje refinansujace Kredyt z banku centralnego
na koniec dnia n . . . 4 na koniec dnia
Przetargi o stalej [Przetargi o zmiennej
stopie procentowej | stopie procentowej
Stata stopa Minimalna
procentowa oferowana stopa
Poziom Zmiana Poziom Poziom Zmiana Poziom Zmiana
1 2 3 4 5 6 7
1999 1 sty. 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
42 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
9 kwie. 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
5 list. 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 4 luty 2,25 0,25 3,25 - 0,25 425 0,25
17 marz. 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
28 kwie. 2,75 0,25 3,75 - 0,25 4,75 0,25
9 czer. 3,25 0,50 425 - 0,50 5,25 0,50
28 3 3,25 - 425 5,25
1 wrze. 3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
6 paz. 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
2001 11 maj 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
31 sier. 3,25 -0,25 - 425 -0,25 5,25 -0,25
18 wrze. 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 475 -0,50
9 list. 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
2002 6 gru. 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 7 marz. 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
6 czer. 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50
2005 6 gru. 1,25 0,25 - 2,25 0,25 3,25 0,25
2006 8 marz. 1,50 0,25 - 2,50 0,25 3,50 0,25
15 czer. 1,75 0,25 - 2,75 0,25 3,75 0,25
9 sier. 2,00 0,25 - 3,00 0,25 4,00 0,25
11 paz. 2,25 0,25 - 3,25 0,25 4,25 0,25
13 gru. 2,50 0,25 - 3,50 0,25 4,50 0,25
2007 14 marz. 2,75 0,25 - 3,75 0,25 4,75 0,25
13 czer. 3,00 0,25 - 4,00 0,25 5,00 0,25
2008 9 lip. 3,25 0,25 - 425 0,25 5,25 0,25
8 paz. 2,75 -0,50 - - - 4,75 -0,50
99 3,25 0,50 - - - 4,25 -0,50
159 3,25 3,75 - -0,50 4,25
12 list. 2,75 -0,50 3,25 - -0,50 3,75 -0,50
10 gru. 2,00 -0,75 2,50 - -0,75 3,00 -0,75
2009 21 sty. 1,00 -1,00 2,00 - -0,50 3,00
11 marz. 0,50 -0,50 1,50 - -0,50 2,50 -0,50
8 kwie. 0,25 -0,25 1,25 - -0,25 2,25 -0,25
13 maj 0,25 1,00 - -0,25 1,75 -0,50
Zrédto: EBC.
1) W okresie od 1 stycznia 1999 r. do 9 marca 2004 r. data odnosi si¢ do depozytow w banku centralnym i kredytow z banku centralnego na koniec dnia. Dla podstawowych

2)
3)

4)

5)

operacji refinansujacych zmiany stop obowiazuja od pierwszej operacji dokonanej po wskazanej dacie. Zmiana z 18 wrzes$nia 2001 r. obowiazywata tego samego dnia. O
ile nie zostanie to inaczej oznaczone, poczawszy od 10 marca 2004 r. data odnosi si¢ zarowno do depozytow w banku centralnym, jak i kredytow z banku centralnego oraz
podstawowych operacji refinansujacych (zmiany obowiazuja od pierwszej podstawowej operacji refinansujacej zawartej po decyzji Rady Prezesow).

22 grudnia 1998 r. EBC ogtosit, ze na zasadzie wyjatku od 4 do 21 stycznia 1999 r. pomigdzy stopa procentowa kredytu z banku centralnego i depozytu w banku centralnym
na koniec dnia bgdzie stosowany waski korytarz 50 punktow bazowych, majacy utatwic¢ uczestnikom rynku przejscie do nowego schematu monetarnego.

8 czerwca 2000 r. EBC ogtlosit, ze poczynajac od operacji, ktore zostana rozliczone 28 czerwca 2000 r., podstawowe operacje refinansujace Eurosystemu beda dokonywane
w trybie przetargéw o zmiennej stopie procentowej. Minimalna oferowana stopa oznacza minimalng stopg procentowa, przy ktorej kontrahenci moga sktada¢ swoje oferty.
Poczawszy od 9 pazdziernika 2008 r. EBC zmniejszyt przedziat oprocentowania swoich operacji kredytowo-depozytowych z 200 punktow bazowych do 100 punktéw bazowych
wzgledem stopy procentowej podstawowych operacji refinansujacych. 21 stycznia 2009 r. przywrdocony zostat przedzial oprocentowania operacji kredytowo-depozytowych
do 200 punktéow bazowych.

8 pazdziernika 2008 r. EBC oglosil, Ze poczawszy od operacji rozliczanej w dniu 15 pazdziernika 2008 r., cotygodniowe podstawowe operacje refinansujace beda prowadzone
w formie przetargu kwotowego (dost. o stalej stopie procentowej — ang. fixed rate tender) z petnym przydzialem po stopie podstawowej operacji refinansujacej. Decyzja
ta uchylono poprzednia decyzj¢ (podjeta tego samego dnia) o obnizeniu o 50 punktéw bazowych minimalnej oferowanej stopy dla podstawowych operacji refinansujacych
przeprowadzanych w formie przetargu o zmiennej stopie procentowe;j.
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1.3 Operacje polityki pienigeznej Eurosystemu przydzielone w ramach procedury przetargowej":?

(w milionach EUR; stopy procentowe w ujgciu rocznym)

1. Podstawowe i dluzsze operacje refinansujace?

Data rozliczenia Kwota ofert Liczba Kwota| Przetargi o stalej Przetargi o zmiennej stopie procentowej Wazna
uczestnikow | przydzielonych | stopie procentowej przez (...) dni
srodkow Stata stopa Minimalna Stopa Srednia wazona stopa
procentowa | oferowana stopa|  kraficowa® | z przydzielonych srodkow
1 2 3 4 5 6 7 8
Podstawowe operacje refinansujace
2010 17 list. 186.033 177 186.033 1,00 - - - 7
24 177.103 165 177.103 1,00 - - - 7
1 gru. 179.694 163 179.694 1,00 - - - 7
8 197.283 155 197.283 1,00 - - - 7
15 187.814 159 187.814 1,00 - - - 7
22 193.470 160 193.470 1,00 - - - 7
29 227.865 233 227.865 1,00 - - - 7
2011 5 sty. 195.691 179 195.691 1,00 - - - 7
12 180.081 169 180.081 1,00 - - - 7
19 176.904 171 176.904 1,00 - - - 7
26 165.603 209 165.603 1,00 - - - 7
2 luty 213.725 371 213.725 1,00 - - - 7
9 156.710 220 156.710 1,00 - - - 7
16 137.015 253 137.015 1,00 - - - 7
23 119.455 189 119.455 1,00 - - - 7
2 marz. 124.442 182 124.442 1,00 - - - 7
Dtugoterminowe operacje refinansujace
2010 8 wrze. 37.903 27 37.903 1,00 - - - 35
30 104.009 182 104.009 1,00 - - - 84
13 paz. 52236 34 52.236 1,00 - - - 28
28 2 42.475 132 42.475 1,00 - - - 91
10 list. 63.618 44 63.618 1,00 - - - 28
25 9 38.211 189 38.211 1,00 - - - 91
8 §ru. 68.066 56 68.066 1,00 - - - 42
23 149.466 270 149.466 . - - - 98
2011 19 sty. 70.351 45 70.351 1,00 - - - 21
27 9 71.143 165 71.143 . - - - 91
9 luty 61.472 42 61.472 1,00 - - - 28
24 39.755 192 39.755 . - - - 91

2. Inne operacje przydzielone w ramach procedury przetargowej

Data rozlicznia Typ operacji| Kwota| Liczba| Kwota Przetargi Przetargi o zmiennej Wazna
ofert| uczest-|przydzie-| o stalej stopie stopie procentowej przez (...
nikow| lonych| procentowej dni

srodkow Stata stopa | Maksymalna| Minimalna Stopa [Srednia wazona

procentowa | oferowana| oferowana| kraficowa®| stopa z przy-

stopa stopa dzielonych

$rodkow
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2010 15 gru. Przyjete depozyty terminowe 96.587 57 72.000 - - 1,00 0,55 0,49 7
22 Przyjete depozyty terminowe 81.024 44 72.500 - - 1,00 0,60 0,42 7
23 Transakcje z przyrzeczeniem odkupu 20.623 32 20.623 1,00 - - - - 13
29 Przyjete depozyty terminowe 60.784 41 60.784 - - 1,00 1,00 0,66 7
2011 5 sty. Przyjete depozyty terminowe 92.078 68 73.500 - - 1,00 0,45 0,38 7
12 Przyjete depozyty terminowe 99.490 65 74.000 - - 1,00 0,45 0,41 7
18 Przyjete depozyty terminowe 135.048 142 135.046 - - 1,00 0,80 0,79 1
19 Przyjete depozyty terminowe 103.687 62 76.500 - - 1,00 0,80 0,69 7
26 Przyjete depozyty terminowe 88.824 58 76.500 - - 1,00 0,99 0,89 7
2 luty Przyjete depozyty terminowe 68.220 53 68.220 - - 1,00 1,00 0,85 7
8 Przyjete depozyty terminowe 159.714 161  158.659 - - 1,00 0,80 0,78 1
9 Przyjete depozyty terminowe 93.341 66 76.500 - - 1,00 0,95 0,87 7
16 Przyjete depozyty terminowe 102.784 73 76.500 - - 1,00 0,80 0,71 7
23 Przyjete depozyty terminowe 95.494 74 77.000 - - 1,00 0,70 0,58 7
2 marz. Przyjete depozyty terminowe 91.911 71 77.500 - - 1,00 0,65 0,56 7

Zrédto: EBC.

1) Podane kwoty moga si¢ nieco rézni¢ od kwot z cz¢sci 1.1, z uwagi na dokonany juz przydziat srodkow w ramach operacji, ktore nie zostaty jeszcze rozliczone.

2)  Od kwietnia 2002 r. przeprowadzane sa operacje z jednotygodniowym terminem zapadalnos$ci (tj. operacje przeprowadzane w ramach standardowej procedury przetargowej rownolegle
z podstawowa operacja refinansujaca), sa klasyfikowane jako podstawowe operacje refinansujace. Wykaz operacji z jednotygodniowym terminem zapadalnosci przed tym miesiacem zawiera
tabela 2 w czesei 1.3.

3) 8 czerwca 2000 r. EBC oglosit, Ze poczynajac od operacji, ktore zostang rozliczone 28 czerwca 2000 r., podstawowe operacje refinansujace Eurosystemu quq przeprowadzone w ramach
procedury przetargu procentowego. Minimalna oferowana stopa odnosi si¢ do minimalnej stopy procentowe] przy ktorej kontrahenci moga sktada¢ swoje oferty. 8 pazdziernika 2008 r.
EBC oglosil, ze poczawszy od operacji, ktéra ma by¢ rozliczona 15 pazdzwrnlka cotygodniowe operacje refinansujace beda przeprowadzane w formie przetargu kwotowego z pelng kwota,
przydziatu przy stopie procentowej oferowanej dla podstawowych operacji refinansujacych. 4 marca 2010 r. EBC zdecydowat o powrocie do procedury przetargu procentowego w przypadku
regularnych, 3-miesigcznych dhuzszych operacji refinansujacych, poczawszy od operacji, w ktorej przydziat srodkéw ma nastapic 28 kwietnia 2010 r., a rozliczenie 29 kwietnia 2010 r.

4) W przypadku operacji zasilajacych w ptynnos¢ (absorbujacych ptynno$¢) stopa krancowa odnosi si¢ do najnizszej (najwyzszej) stopy procentowej, przy ktorej oferty zostaty przyjete.

5) W ostatniej rocznej dtuzszej operacji refinansujacej, ktora zostata rozliczona 17 grudnia 2009 r., w 6-miesigcznych dtuzszych operacjach refinansujacych rozliczonych 1
kwietnia i 13 maja 2010 r., oraz w 3-miesi¢cznej dtuzszej operacji refinansujacej rozliczonej 28 pazdziernika, 25 listopad i 23 grudnia 2010 r. oraz 27 stycznia i 24 lutego
2011 r. stopa, wedtug ktorej rozliczane byty wszystkie przetargi, byta indeksowana do sredniej minimalnej oferowanej stopy podstawowych operacji refinansujacych w okresie
trwania tego instrumentu.
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1.4

Statystyka rezerwy obowiazkowej i ptynnosci

STATYSTYKA
STREFY EURO

Statystyka
polityki
pienieinej

(w miliardach EUR, $rednie dzienne pozycje w ciagu okresu, o ile nie zaznaczono inaczej; stopy procentowe jako oprocentowanie w skali roku)

1. Podstawa rezerw instytucji kredytowych, ktére podlegaja obowiazkowi utrzymywania rezerwy

Podstawa Ogélem Zobowiazania, do ktérych stosuje si¢ stope Zobowigzania, do ktérych stosuje si¢ stope
rezerw na': rezerwy obowigzkowej wynoszaca 2% rezerwy obowigzkowej wynoszaca 0%
Depozyty biezace i depozyty Dtuzne papiery wartosciowe | Depozyty z pierwot- Operacje Dtuzne papiery
z pierwotnym terminem wyemitowane z terminem| nym terminem zapa- z przyrzeczeniem | warto§ciowe wyemi-
zapadalno$ci lub okresem pierwotnym do 2 lat| dalnosci lub okresem odkupu| towane z terminem
wypowiedzenia do 2 lat wypowiedzenia pierwotnym
powyzej 2 lat powyzej 2 lat
1 2 3 4 5 6
2008 18.169,6 10.056,8 848,7 2.376,9 1.243,5 3.643,7
2009 18.318,2 9.808,5 760,4 2.475,1 1.170,1 4.103,5
2010 18.948,1 9.962,6 6443 2.683,3 1.335,4 43225
2010 sier. 19.138,1 10.019,3 707.4 2.618,7 1.366,2 4.426,5
wrze. 18.836,5 9.944,2 670,0 2.566,5 1.307,2 4.348,6
az. 2 18.986,4 9.901,3 658,2 2.632,7 1.399.4 4.394,9
list. 19.190,9 9.970,1 6699 2.715,6 1.465,9 4.369.5
gru. ? 18.948,1 9.962,6 6443 2.683,3 1.3354 43225
2. Utrzymywanie rezerwy
Koniec okresu Rezerwa Rachunki biezace Nadwyzka Niedobér Oprocentowanie rezerw
utrzymywania: obowigzkowa instytucji kredytowych rezerwy rezerwy obowigzkowych
1 2 3 4 5
2009 210,2 211,4 1,2 0,0 1,00
2010 211,8 212,5 0,7 -0,5 1,00
2010 7 wrze. 2139 2153 1,4 0,0 1,00
12 paz. 211,9 213,1 1,2 0,0 1,00
9 list. 214,0 2152 1,2 0,0 1,00
7 gru. 211,8 212,5 0,7 -0,5 1,00
2011 18 sty.? 210,5 2124 1,9 0,0 1,00
8 luty 212,3 213,6 1,3 0,0 1,00
3. Plynnos¢
Koniec okresu Czynniki zasilajace w plynnosé Czynniki absorbujace ptynnosé Rachunki Baza
utrzymywania: . — biezace| mone-
Pozycja ptynnoéci Eurosystemu instytucji| tarna
Aktywa netto | Podstawowe Dtluzne Kredyt| Pozostate Depozyt| Pozostale| Banknoty Depozyty| Pozostate |[kredytowych
Eurosystemu operacje operacje z banku operacje w banku operacje| w obiegu instytucji| czynniki
w ztocie | refinansujace | refinansujace | centralnego |  zasilajace | centralnym | absorbujace rzadowych (netto)
i walutach na koniec [w ptynnos¢” | na koniec| plynnos¢> szczebla
obcych dnia dnia centralnego w
Eurosystemie
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 407,6 55,8 593,4 0,7 24,6 65,7 9,9 7752 150,1 -130,2 2114 1.052,3
2010 511,1 179,5 336,3 1,9 130,4 44,7 70,8 815,9 94,4 79,1 212,5 1.073,1
2010 7 wrze. 5432 153,1 435,0 0,6 121,8 83,7 66,9 816,0 86,8 -15,0 2153 1.115,0
12 paz. 531,3 164.,5 392,6 0,7 1283 68,8 64,8 814,1 96,4 -39,8 213,1  1.096,1
9 list. 511,3 183,0 340,0 0,8 124,5 41,9 68,8 813,5 92,1 -72,0 2152 1.070,7
7 gru. 511,1 179,5 336,3 1,9 130,4 44,7 70,8 815,9 94,4 -79,1 212,5 1.073,1
2011 18 sty. 527,5 197,0 316,6 0,5 140,9 66,5 73,5 833,8 81,3 -84,9 2124 11127
8 luty 549,7 185,4 318,2 0,1 137,2 39,2 81,3 822,0 101,2 -66,7 213,6 1.074.8
Zrédio: EBC.

1) Koniec okresu.

2) Obejmuje podstawg rezerw instytucji kredytowych Estonii. Przejsciowo instytucje kredytowe zlokalizowane w strefie euro mogly zdecydowac o odjgciu z ich wlasnej podstawy
rezerwy wszelkich zobowiazan wobec instytucji kredytowych zlokalizowanych w Estonii. Poczawszy od konca stycznia 2011 r. stosuje si¢ standardowe podejscie do podstawy
rezerwy (zob. Decyzja EBC z dnia 26 pazdziernika 2010 r. dotyczqca przepisow przej$ciowych w zakresie stosowania stop rezerw obowiqzkowych przez Europejski Bank
Centralny po wprowadzeniu euro w Estonii (EBC/2010/18) (2010/658/UE)).

3) Zpowodu przyjecia przez Estonig euro 1 stycznia 2011 r. wymagana rezerwa jest srednia — wazona przez liczbg dni kalendarzowych — rezerwy minimalnej dla dotychczasowych
16 krajow strefy euro w okresie od 8 do 31 grudnia 2010 r. oraz rezerwy obecnych 17 krajow strefy euro w okresie od 1 do 18 stycznia 2011 r.

4) Obejmuje ptynnos¢ dostarczong w ramach programu Eurosystemu zakupu obligacji zabezpieczonych.

5) Obejmuje plynnos¢ absorbowana w wyniku operacji swapow walutowych Eurosystemu. Wigcej informacji zob. http://www.ebc.europa.eu/mopo/lig/html/index.en.html.
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PIENIADZ, BANKOWOSC
| FUNDUSZE INWESTYCY|NE

2.1 Bilans zagregowany monetarnych instytucji finansowych (MIF) strefy euro"

(w miliardach EUR, stany na koniec okresu)

1. Aktywa
Ogélem Kredyty i pozyczki dla rezydentéw Dluzne papiery warto$ciowe wyemitowane | Jednostki Papiery Aktywa Aktywa| Pozostale
strefy euro przez rezydentow strefy euro uczest- wartosciowe zagra- trwale| aktywa®
ict N
Ogotem| Instytucje| Pozostali MIF| Ogétem| Instytucje| Pozostali MIF lxcﬁr:: d(f E;:n::: fiezne
rzadowe| rezydenci rzadowe| rezydenci duszach|i udzialy wy-
i samo-| strefy euro i samo-| strefy euro rynku| emitowane
rzadowe rzadowe pienigz- przez
nego?| rezydentow
strefy euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurosystem
2009 2.829.9 1.475,6 19,5 0,7 1.455,4 451,7 3683 7,5 75,9 - 16,5 556,7 8,5 321,0
2010 3.212,0 1.537,2 18,6 0,9 1.517,6 570,7 460,0 9,6 101,1 - 18,1 683,1 8,7 3943
2010 3 kw. 3.024,2 1.459,0 18,5 0,9 1.439,6 554,1 4433 9,6 101,2 - 16,7 6459 8,7 3398
4 kw. 3.212,0 1.537,2 18,6 0,9 1.517,6 570,7 460,0 9,6 101,1 - 18,1 683,1 8,7 3943
2010 paz. 3.028,1 1.449,8 18,5 0,9 1.430,4 559,3 4488 9,7 100,8 - 17,0 643,6 8,7 349,7
ist. 3.117,8 1.467,0 18,5 0,9 1.447,5 561,8 451,0 9,7 101,2 - 16,6 689,3 8,7 3743
gru. 3.212,0 1.537,2 18,6 0,9 1.517,6 570,7 460,0 9,6 101,1 - 18,1 683,1 8,7 3943
2011 sty. ® 3.102,3 1.446,0 18,6 1,0 1.426,5 5774 466,4 9,7 101,3 - 18,5 657,6 8,7 394,1
MIF z wytaczeniem Eurosystemu
2009 31.1449  17.702,4 1.001,7  10.783,3 5.917,5 5.060,6 1.483,2 14972 2.080,2 85,1 1.235,1 4.251,7 220,7 2.589,2
2010 322046 17.765,5 12172 11.031,9 55164  4.946,0 1.520,4 1.539,0 1.886,7 59,9 1.232,8 4.319,0 2235 3.657,8
2010 3 kw. 32.086,2  17.897,2 1.073,9  10.982,1 5.841,2  5.0835 1.566,2 1.548,1 1.969,2 62,6 1.244,1 4.387,7 220,0 3.191,0
4 kw. 32204,6  17.765,5 1.217,2  11.031,9 5.5164  4.946,0 1.520,4 1.539,0 1.886,7 59,9 1.232,8 4.319,0 2235 3.657,8
2010 {)az 31.862,1 17.818,4 1.153,5  10.958,7 5.706,2 5.110,5 1.665,7 1.521,9 1.922,9 61,4 1.251,6 4.331,3 220,6 3.068,2
ist. 31.966,9  17.847,6 1.209,1  11.068,4 5.570,1 5.100,8 1.610,4 1.554,0 1.936,4 61,5 1.251,0 4.457.3 222.4 3.026,3
gru. 322046 17.765,5 1.217,2  11.031,9 5.516,4  4.946,0 1.520,4 1.539,0 1.886,7 59,9 1.232,8 4.319,0 2235 3.657,8
2011 sty. ® 32.140,1  17.809,6 12148  11.061,9 5.533,0  4.960,5 1.539,2 1.526,9 1.894,3 60,7 1.250,5 4.362,7 223,6 34725
2. Pasywa
Ogélem Pieniadz Depozyty rezydentéw strefy euro Jednostki | Wyemitowane Kapital Pasywa Pozostale
gotowkowy - . uczestnictwa dluzne irezerwy| zagraniczne pasywa®
W obiegu Ogotem Instytucje| ~ Pozostale MIF| \y funduszach papiery
rzadowe | instytucje rza- rynku | warto$ciowe”
szczebla| dowe i samo- fanios 1)
pieni¢znego
centralnego rzadowe/
pozostali
rezydenci
strefy euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Eurosystem
2009 2.829,9 829,3 1.192,3 102,6 22,1 1.067,6 - 0,1 320,9 140,0 3474
2010 3.212,0 863,7 1.394,6 68,0 8,7 1.318,0 - 0,0 430,9 153,5 369,3
2010 3 kw. 3.024,2 837,0 1.293,8 89,2 10,6 1.194,0 - 0,0 403,6 131,1 358,7
4 kw. 3.212,0 863,7 1.394,6 68,0 8,7 1.318,0 - 0,0 430,9 153,5 369,3
2010 paz. 3.028,1 838,7 1.294,5 100,6 12,6 1.181,3 - 0,0 4006,2 130,7 357,9
list. 3.117,8 840,5 1.331,1 98,5 16,5 1.216,2 - 0,0 436,2 139,6 370,4
gru. 3.212,0 863,7 1.394,6 68,0 8,7 1.318,0 - 0,0 430,9 153,5 369,3
2011 sty. ® 3.102,3 8454 1.329,1 113,1 9,9 1.206,1 - 0,0 400,2 158,5 369,1
MIF z wytaczeniem Eurosystemu
2009 31.144,9 - 16.470,9 144,1 10.044,8 6.282,0 732,6 4.908,5 1.921,2 4.097,7 3.013,9
2010 32.204,6 - 16.504,2 196,2 10.532,6 5.775,4 612,4 4.844,6 2.045,2 4.219,2 3.978,9
2010 3 kw. 32.086,2 - 16.617,5 176,2 10.344,6 6.096,7 652,1 4.900,4 2.016,4 4.308,9 3.590,9
4 kw. 32.204,6 - 16.504,2 196,2 10.532,6 5.775.4 612,4 4.844,6 2.045,2 4.219,2 3.978,9
2010 faz 31.862,1 - 16.570,3 243,1 10.343,1 5.984,1 6357 4.853,5 2.027,0 43251 3.4504
ist. 31.966,9 - 16.542,2 262,4 10.452,9 5.826,9 648,1 4.903,0 2.018,3 44439 34113
gru. 32.204,6 - 16.504,2 196,2 10.532,6 5.775.4 612,4 4.844.,6 2.045,2 4.219,2 3.978,9
2011 sty. ® 32.140,1 - 16.482,4 203,2 10.476,8 5.802,4 604,5 4.871,4 2.065,8 4.264,3 3.851,7
Zrédto: EBC.

1) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.

2) Kwoty wyemitowane przez rezydentow strefy euro. Kwoty wyemitowane przez nierezydentow strefy euro sa wiaczone do aktywow zagranicznych.

3) W grudniu 2010 r. zmieniono zasady sprawozdawczosci w odniesieniu do instrumentéw pochodnych w jednym z panstw cztonkowskich, co doprowadzito do wzrostu tej
pozycji.

4) Kwoty w posiadaniu rezydentéw strefy euro.

5) Kwoty wyemitowane z terminem pierwotnym do 2 lat i bedace w posiadaniu nierezydentow strefy euro sa wlaczone do pasywow zagranicznych.
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2.2 Bilans skonsolidowany MIF strefy euro"

(w miliardach EUR, stany na koniec okresu, transakcje w ciagu okresu)

1. Aktywa
Ogélem Kredyty i pozyczki Dluzne papiery warto$ciowe wyemito- Papiery Aktywa Aktywa Pozostale
dla rezydentéw strefy euro wane przez rezydentéw strefy euro warto$ciowe z| zagraniczne trwale aktywa?
R . . - - — prawem do ka-
Ogétem |  Instytucje Pozostali Ogétem |  Instytucje Pozostali| pitaty i udzialy
_ rzadowe|  rezydenci _ rzadowe|  rezydenci| "yyemitowane
isamorza-| strefy euro isamorza-| strefy euro przez
dowe dowe rezydentow
strefy euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Stany
2009 23.861,8 11.805,0 1.021,1 10.783,9 3.356,2 1.851,5 1.504,6 812,1 4.808,4 229,2 2.850,8
2010 25.828,4 12.268,7 1.2358 11.032,9 3.529,0 1.980,4 1.548,6 799,5 5.002,1 232,2 3.997,0
2010 3 kw. 25.183.4 12.075,4 1.092,4 10.983,0 3.567,2 2.009.,4 1.557.8 7978 5.033,6 228,7 3.480,6
4 kw. 25.828,4 12.268,7 1.235,8 11.032,9 3.529,0 1.980,4 1.548,6 799,5 5.002,1 232,2 3.997,0
2010 paz. 25.154,8 12.131,6 1.172,0 10.959,6 3.646,1 2.114,4 1.531,6 804,7 4.974,9 2294 3.368,2
list. 25.466,3 12.296,9 1.227,6 11.069,3 3.625,1 2.061,4 1.563,7 816,3 5.146,5 231,2 3.350,3
gru. 25.828,4 12.268,7 1.235,8 11.032,9 3.529,0 1.980.4 1.548,6 799,5 5.002,1 232,2 3.997,0
2011 sty ® 25.723,0 12.296,2 1.233,4 11.062,8 3.542,3 2.005,7 1.536,6 814,5 5.020,3 2323 3.817,4
Transakcje
2009 -644,9 15,2 29,4 -14,2 365,1 269.8 95,3 12,6 -465,4 7.8 -581,0
2010 605,0 409,3 205,6 203,7 134,6 132,5 2,2 6,9 -110,2 2,4 153,6
2010 3 kw. 206,3 51,3 1,2 50,1 40,7 42 36,5 10,3 5,6 -1,3 99,6
4 kw. -371.,5 194,7 138,0 56,7 -11,5 -6,1 -5.4 11,7 -112,4 3,6 -463,6
2010 paz. -2,6 62,5 79,5 -16,9 82,2 107,6 =253 5,5 -38,3 0,7 -115,2
list. 150,1 146,7 54,7 91,9 =32 -37,7 34,5 17,1 15,6 1,8 -27,9
gru. -525,1 -14,5 3,8 -18,3 -90,5 -75,9 -14,6 -10,8 -89,8 1,1 -320,5
2011 sty ® -56,7 20,2 22,5 22,8 11,8 234 -11,6 13,5 88,3 0,1 -190,5
2. Pasywa
Ogolem Pieniadz Depozyty Depozyty Jednostki | Wyemitowane Kapital Pasywa Pozostale Saldo
w obiegu instytucji instytucji| uczestnictwa dluzne irezerwy| zagraniczne pasywa? operacji
rzadowych rzadowych | w funduszach papiery wzajemnych
szczebla| isamorzado- rynku | warto$ciowe® MIF
centralnego wych/| pienigznego®
pozostalych
rezydentéw
strefy euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Stany
2009 23.861,8 769,9 246,7 10.066,9 647,5 2.752,5 1.802,6 4.237,7 3.361,3 =233
2010 25.828,4 808,6 264,1 10.541,3 552,5 2.856,9 2.024,7 4.372,7 4.348,2 59,4
2010 3 kw. 25.183,4 786,8 265,5 10.355,2 589,5 2.830,1 1.957,0 4.440,0 3.949,6 9,8
4 kw. 25.828,4 808,6 264,1 10.541,3 552,5 2.856,9 2.024,7 4.372,7 4.348,2 59,4
2010 paz. 25.154,8 789,0 343,7 10.355,7 574,3 2.829.8 1.969,3 4.4559 3.808,3 28,8
list. 25.466,3 790,2 360,8 10.469,4 586,5 2.865.4 2.003,2 4.583,5 3.781,7 25,5
gru. 25.828,4 808,6 264,1 10.541,3 552,5 2.856,9 2.024,7 4.372,7 4.348,2 59,4
2011 sty. ® 25.723,0 796,3 316,3 10.486,7 5438 2.875,8 2.011,5 4.422.8 4.220,8 49,0
Transakcje
2009 -644.,9 45,8 -4.4 289,4 -12,5 -56,4 1432 -591,1 -505,6 46,6
2010 605,0 38,6 16,7 326,4 -96,9 38,5 112,7 -27,7 138,1 58,6
2010 3 kw. 206,3 1,2 -39,5 68,4 -15,6 19,6 20,5 30,6 119,2 1,9
4 kw. -377,5 21,7 -1,9 151,9 -34,8 22 44,9 -88,0 -524.3 50,7
2010 paz. -2,6 22 78,1 -0,7 -14,9 6,6 6,8 44,2 -142,1 17,4
list. 150,1 1,2 17,1 73,9 12,9 -1,6 21,3 72 21,2 3,1
gru. -525,1 18,4 -97,1 78,7 -32,8 -2,8 16,8 -139,3 -403,3 36,4
2011 sty. ® -56,7 -12,6 51,7 -57,7 -8,6 29,6 -1,2 87,3 -1323 -12,8
Zrédto: EBC.

1) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.

2) W grudniu 2010 r. zmieniono zasady sprawozdawczo$ci w odniesieniu do instrumentéw pochodnych w jednym z panstw cztonkowskich, co doprowadzito do wzrostu tej
pozycji.

3) Kwoty w posiadaniu rezydentéw strefy euro.

4) Kwoty wyemitowane z terminem pierwotnym do 2 lat i bedace w posiadaniu nierezydentow strefy euro sa wiaczone do pasywow zagranicznych.
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1.3 Statystyka monetarna"

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu, skorygowane sezonowo, stany i stopy wzrostu na koniec okresu, transakcje w ciagu okresu)

1. Agregaty monetarne? i czynniki ich kreacji

3-miesi¢cznal Dlugo- | NaleznoSci Nalezno$ci od pozostalych Aktywa
M3 Srednial terminowe od rezydentéw strefy euro zgraniczne
ruchoma M3| zobowia-| instytucji netto®
(wysSrodko-| zania |rzadowych g

M2 M3-M2 wana)| finansowe | i samorza- i Koéegyzg i‘;zv;ygczkﬁi%yr;}j

Ml| M2-Ml dowych L gowane o sprzedaz

i sekurytyzacje®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Stany
2009 44923 3.696,0 8.188,3 1.1459 9.3342 - 6.757,3 2.898,5 13.091,0 10.782,1 - 550,6
2010 4.701,4 3.684,4 8.385,8 1.138,1 9.523,9 - 7.313,5 3.242,8  13.366,9 11.028,1 - 609,0
2010 3 kw. 4.684,7 3.695,8 8.380,5 1.123,7 9.504,2 - 7.171,7 3.1094 133482 10.971,3 - 598,8
4 kw. 4.701,4 3.684,4 8.385,8 1.138,1 9.523,9 - 7.313,5 3.242,8  13.366,9 11.028,1 - 609,0
2010 paz. 4.686,7 3.714,9 8.401,5 1.083,9 9.485,5 - 7.179,0 32854 133144 10.967,4 - 502,3
list. 4.683,5 3.718,0 8.401,5 1.143.3 9.544,8 - 7.313,5 3.289,5 13.4373 11.062,4 - 538,7
gru. 4.701,4 3.684,4 8.385,8 1.138,1 9.523,9 - 7.313,5 3.242,8  13.366,9 11.028,1 - 609,0
2011 sty. ® 4.693.,5 3.719,6 8.413,0 1.067.,8 9.480,9 - 7.332,9 32422 13.430,7 11.066,5 - 580,3
Transakcje
2009 495,6 -368,3 1273 -157.8 -30,5 - 421,5 303,3 84,3 -20,4 19,5 1253
2010 198,2 -18,3 179,9 =224 157,5 - 262,3 339,0 208,5 200,8 247,1 -82,8
2010 3 kw. 353 66,7 102,0 -11,8 90,2 - 109,9 36,8 144,5 65,7 89,8 -25,7
4 kw. 16,4 -13,8 2,5 11,6 14,2 - 67,7 151,2 39,4 63,6 90,6 -49,9
2010 paz. 3,6 19,9 23,5 -43.4 -20,0 - 8,8 178,5 =279 2,5 13,7 -104,3
list. -8,4 -2,6 -11,0 59,5 48,4 - 56,3 18,6 1132 77,3 89,7 0,8
gru. 21,2 31,1 -9,9 -4.4 -14,3 - 2,6 -45,9 -45,8 -16,2 -12,7 53,6
2011 sty. ® -10,6 333 22,7 -70,6 -47,8 - 43,5 -2,6 55,5 31,2 20,9 4,1
Stopa wzrostu

2009 12,4 -9,1 1,6 -11,6 -0,3 -0,2 6,7 11,7 0,6 -0,2 0,2 1253
2010 4,4 -0,5 22 -2,0 1,7 1,7 3,8 11,6 1,6 1,9 2,3 -82,8
2010 3 kw. 6,2 -2,8 2,0 -5,0 1,1 1,1 3,6 7,1 1,1 1,2 1,4 -6,2
4 kw. 4,4 -0,5 2,2 -2,0 1,7 1,7 3,8 11,6 1,6 1,9 2,3 -82,8
2010 paz. 48 -1,2 2,1 -6,0 1,1 1,4 3,7 12,2 1,2 1,4 1,7 -98,8
list. 4,6 -0,5 2,3 0,3 2,1 1,6 4,0 13,0 1,9 2,0 2,3 -84,3
gru. 4,4 -0,5 2,2 -2,0 1,7 1,7 3,8 11,6 1,6 1,9 2,3 -82,8
2011 sty. ® 32 1,1 23 -4,2 1,5 . 3,6 11,6 2,0 2,4 2,7 -87,7

W1 Agregaty monetarne' W2 Czynniki kreacji pienigdza"
(roczne stopy wzrostu; skorygowane sezonowo) (roczne stopy wzrostu; skorygowane sezonowo)

= Dlugoterminowe zobowiazania finansowe
= === Naleznosci od instytucji rzadowych i samorzadowych
= = Nalezno$ci od pozostatych rezydentéw strefy euro

=sss M3
20 20 20

X
b

-10

2000 2002 2004 2006 2008 2010 20000 20027 2004 2006 2008 2010

Zrédto: EBC.

1) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne. Miesigczne i pozostale krotkoterminowe stopy wzrostu wybranych
pozycji dostgpne s na stronie: http://www.ecb.europa.cu/stats/money/aggregates/aggr/html/index.en.html.

2) Zobowiazania pieni¢zne MIF i instytucji rzadowych szczebla centralnego (poczta, skarb panstwa itd.) wobec rezydentow strefy euro spoza sektora MIF z wytaczeniem instytucji
rzadowych szczebla centralnego (definicje M1, M2, M3 zob. Glosariusz).

3) Warto$ci w sekcji ,,stopy wzrostu” sa sumami transakcji przeprowadzonych w ciagu 12 miesigcy konczacych si¢ we wskazanym okresie.

4) Korekta o cofnigte uznania kredytow i pozyczek w bilansie MIF z powodu ich sprzedazy lub sekurytyzacji.
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2.3 Statystyka monetarna"

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu, skorygowane sezonowo, stany i stopy wzrostu na koniec okresu, transakcje w ciagu okresu)

2. Skladniki agregatéw monetarnych oraz dlugoterminowe zobowiazania finansowe

Pieniadz Depozyty Depozyty Depozyty Operacje| Jednostki Dluzne Dluzne Depozyty Depozyty Kapital
gotéwkowy biezace | z pierwotnym | z terminem| z przyrze- |uczestnictwa papiery papiery| zterminem |z pierwotnym irezerwy

W obiegu terminem wypowie- czeniem w fundu- | warto$ciowe | wartoSciowe [wypowiedze-| terminem

dalnos$ci dzenia do odkupu | szach rynku | z terminem| zterminem | nia powyzej |[zapadalno$ci

do 2 lat| 3 miesigcy pieni¢znego | pierwotnym | pierwotnym | 3 miesigcy powyzej

do 2 lat powyzej 2 lat

2 lat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Stany
2009 755,1 3.737,2 1.890,6 1.805,4 340,2 6738 131,9 2.633,0 131,9 2.203,0 1.789.,4
2010 790,0 39114 1.775,0 1.909.,4 4425 5749 120,7 2.750,4 1178 2.436,0 2.009,3
2010 3 kw. 791,2 3.893,5 1.804,5 1.891,3 401,3 594,6 1278 2.701,0 122,5 2.396,2 1.952,0
4 kw. 790,0 39114 1.775,0 1.909,4 442,5 5749 120,7 2.750,4 117,8 2.436,0 2.009,3
2010 paz. 790,4 3.896,2 1.811,2 1.903,7 382,8 579.,5 121,6 2.705,4 119,8 2.387,2 1.966,7
list. 796,0 3.887,4 1.803,2 1.914,8 432,9 591,1 119,4 2.752,0 118,6 2.441,6 2.001,3
gru. 790,0 39114 1.775,0 1.909,4 442,5 574,9 120,7 2.750,4 117,8 2.436,0 2.009,3
2011 sty. ® 802,6 3.890,9 1.806,1 1.913,5 393,1 549,3 1254 2.766,4 118,3 24435 2.004,9
Transakcje
2009 434 452,2 -605,6 2374 -10,1 -13,3 -1343 71,9 8,9 193,4 1413
2010 34,8 163.4 -130,1 111,7 97,0 -101,0 -18,4 57,9 -7,4 101,7 110,1
2010 3 kw. 6,2 29,1 20,0 46,7 -0,2 -11,0 -0,6 33,1 23 64,5 14,5
4 kw. -1,3 17,6 -32,1 18,3 36,9 -17,4 -7,9 25,5 -3,6 11,1 34,6
2010 paz. -0,9 45 7,5 12,4 -22,6 -14,8 -6,0 11,0 -1,6 -9,8 9,2
list. 5,6 -14,1 -13,6 11,0 49,7 12,3 -2,6 9,7 -1,2 25,7 22,0
gru. -6,1 27,2 -26,0 -5,1 9,7 -14,9 0,7 4.8 -0,8 -4.,8 34
2011 sty. ® 12,4 -22,9 30,0 33 -49,3 -25,6 43 27,1 0,4 8,6 7.4
Stopy wzrostu

2009 6,1 13,8 =243 15,1 -2,8 -1,9 -50,2 3,0 72 9,7 8,7
2010 4,6 4,4 -6,9 6,2 28,2 -14.9 -13,7 22 -5,8 4,5 6,0
2010 3 kw. 6,0 6,2 -12,1 79 22,0 -15,1 -16,4 1.4 -3.8 42 6,8
4 kw. 4,6 4,4 -6,9 6,2 28,2 -14,9 -13,7 22 -5,8 4,5 6,0
2010 paz. 5,8 4,7 -8,9 7.3 22,5 -16,8 -14,7 1,9 -5,9 3,8 7,0
list. 5,6 44 -7,6 7.3 36,2 -13,1 -14,3 1,8 -6,2 4,6 7,2
gru. 4,6 4,4 -6,9 6,2 28,2 -14,9 -13,7 22 -5,8 45 6,0
2011 sty. ® 5,5 2,7 232 5,6 25,6 -16,8 -10,8 1,9 -5.4 3,8 6,4

W3 Sktadniki agregatow monetarnych" W4 Sktadniki dfugoterminowych zobowiazan finansowych!
(roczne stopy wzrostu; skorygowane sezonowo) (roczne stopy wzrostu; skorygowane sezonowo)

= Picnigdz gotowkowy w obiegu = Dluzne papiery warto$ciowe z terminem pierwotnym powyzej 2 lat

===« Depozyty biezace =« «« Depozyty z pierwotnym terminem zapadalnosci powyzej 2 lat
= = Depozyty z terminem wypowiedzenia do 3 miesigcy = = Kapitat i rezerwy
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Zrédio: EBC.
1) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.
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2.4 Kredyty i pozyczki MIF — struktura"?

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu skorygowane sezonowo, stany i stopy wzrostu na koniec okresu, transakcje w ciagu okresu)

1. Kredyty i pozyczki dla instytucji posrednictwa finansowego, przedsiebiorstw i gospodarstw domowych

Instytucje Pozostale instytucje Przedsigbiorstwa Gospodarstwa domowe?
ubezpieczeniowe posrednictwa
i fundusze emerytalne finansowego ¥
Ogodtem Ogodtem | Ogodtem| Do 1 roku Powyzej Powyzej Ogodtem Kredyty Kredyty Inne
1 roku do 5 lat 5 lat konsumpceyjne| mieszkaniowe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Stany
2009 90,0 1.058,5 4.684,9 1.185,4 936,8 2.562,7 4.948,7 631,4 3.5433 774,1
2010 96,4 1.111,8 4.664,2 1.125,6 900,9 2.637,7 5.155,6 639,8 3.697,9 817,9
2010 3 kw. 92,5 1.072,9 4.699,5 1.135,5 924,5 2.639,5 5.106,3 640,5 3.653,6 812,2
4 kw. 96,4 1.111,8 4.664,2 1.125,6 900,9 2.637,7 5.155,6 639,8 3.697,9 817,9
2010 paz. 93,1 1.066,4 4.685,0 1.130,6 916,8 2.637,6 5.122,9 639,1 3.670,8 813,0
list. 97,7 1.125,9 4.698,2 1.136,1 910,5 2.651,6 5.140,7 642,8 3.678,7 819,2
gru. 96,4 1.111,8 4.664,2 1.125,6 900,9 2.637,7 5.155,6 639,8 3.697,9 817,9
2011 sty. ® 92,0 1.099,3 4.692,3 1.147,7 897,2 2.647,3 5.183,0 638,0 3.721,2 823,8
Transakcje
2009 -13,6 359 -107.,5 -181,2 -19,0 92,8 64,7 -1,2 51,3 14,6
2010 7,5 55,1 -8,4 -42,6 -22,1 56,2 146,7 -6,1 132,5 20,3
2010 3 kw. 6,5 20,2 18,0 5,0 2.4 10,6 21,0 22,5 21,6 1,9
4 kw. 4,1 36,6 -26,6 -8,6 -18,5 0,5 49,5 -0,4 42,7 7,1
2010 paz. 0,6 -33 -8,8 -3,1 -6,1 0,3 14,1 -0,9 13,9 1,1
list. 45 53,0 7,6 39 -4,6 82 12,2 32 3,0 6,0
gru. -1,0 -13,1 -25,4 -9,4 -7,9 -8,1 23,2 -2,6 25,9 0,0
2011 sty. ® -4.4 -11,5 24,2 21,0 -4,7 7,9 23,0 -0,9 19,5 44
Stopy wzrostu
2009 -13,0 3,6 222 -13,1 -2,0 3,7 1,3 -0,2 1,5 1,9
2010 8,4 5,1 -0,2 -3,6 -2,4 22 2,9 -1,0 3,7 2,6
2010 3 kw. 0,0 2,6 -0,6 -6,5 22,0 2,7 2,7 -0,9 3.4 2,6
4 kw. 8,4 5,1 -0,2 -3,6 2,4 2,2 2,9 -1,0 3,7 2,6
2010 paz. 52 32 -0,5 -5,5 2,1 24 2,8 -0,8 3,6 2,5
list. 14,2 6,9 -0,2 -43 -1,9 2,4 2,8 -0,4 34 23
gru. 8,4 5,1 -0,2 -3,6 2,4 2,2 2,9 -1,0 3,7 2,6
2011 sty. ® 6,5 7,0 0,4 -1,8 2,2 24 3,1 -0,8 3,9 2,8

W5 Kredyty i pozyczkl dla pozostatych instytucji posrednictwa finansowego [l W6 Kredyty i pozyczki dla gospodarstw domowych?

abiorstw? (roczne stopy wzrostu; nieskorygowane sezonowo) (roczne stopy wzrostu; nieskorygowane sezonowo)

= Pozostale instytucje posrednictwa finansowego

= Kredyty i pozyczki na cele konsumpcyjne
Kredyty na cele mieszkaniowe
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1)  Sektor MIF z wylaczeniem Eurosystemu; klasyfikacja sektorowa oparta na ESA 95.
2) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.

3) W kategorii uwzglgdniono fundusze inwestycyjne.

4) W tym réwniez instytucje niekomercyjne dziatajace na rzecz gospodarstw domowych.

EBC
Biuletyn Miesigczny
Marzec 2011

m



STATYSTYKA
STREFY EURO

Pieniadz,
bankowos¢

i fundusze
inwestycyjne

2.4 Kredyty i pozyczki MIF — struktura"?

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu, nieskorygowane sezonowo, stany i stopy wzrostu na koniec okresu, transakcje w ciagu okresu)

2. Kredyty i pozyczki dla instytucji posrednictwa finansowego i przedsigbiorstw

Instytucje ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne | Pozostale instytucje posrednictwa finansowego® Przedsigbiorstwa
Ogoétem| Do 1 roku Powyzej Powyzej Ogodtem| Do 1 roku Powyzej Powyzej Ogotem| Do 1 roku Powyzej Powyzej
1 roku 5 lat 1 roku 5 lat 1 roku 5 lat
do 5 lat do 5 lat do 5 lat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Stany
2010 86,0 66,6 52 14,3 1.107,3 589,0 206,2 312,0 4.671,0 1.121,5 901,4 2.648,1
2010 3 kw. 93,6 73,4 58 14,4 1.086,0 585,9 201,1 299,0 4.689.4 1.132,9 9223 2.634,2
4 kw. 86,0 66,6 52 14,3 1.107,3 589,0 206,2 312,0 4.671,0 1.121,5 901,4 2.648,1
2010 list. 96,9 76,4 5,9 14,5 1.126,4 616,0 202,1 308,3 4.696,9 1.137,3 909,2 2.650,4
gru. 86,0 66,6 5.2 14,3 1.107,3 589,0 206,2 312,0 4.671,0 1.121,5 901,4 2.648,1
2011 sty. ® 90,5 71,1 5,1 14,3 1.092,4 582,6 199,0 310,8 4.698,5 1.148,3 897,0 2.653,2
Transakcje
2010 6,8 10,1 -1,8 -1,5 57,4 18,9 8,3 30,1 -7,9 -42,6 -22,0 56,6
2010 3 kw. 34 4,6 0,2 -1.4 22,7 5,6 33 13,8 -0,4 -9,7 0,3 9,0
4 kw. -74 -6,9 -0,6 0,1 19,0 24 5.4 11,2 -9,7 -10,0 -15,9 16,2
2010 list. 24 2,8 0,1 -0,5 59,0 52,6 1,7 4,7 16,3 10,6 -5,0 10,7
gru. -10,5 -9,9 -0,6 0,0 -18,2 -26,2 43 3,7 -17,4 -14,7 -6,2 3,5
2011 sty. ® 4,5 4,5 -0,1 0,0 -13,8 -5,3 7,7 -0,8 23,7 25,6 -5.4 3.4
Stopy wzrostu
2010 8.4 17,5 =252 9,4 5,3 3,1 4,0 10,5 -0,2 -3,6 24 2,2
2010 3 kw. 0,3 3,9 =252 3,5 2,5 1,6 -1,7 6,9 -0,6 -6,4 -2,0 2,7
4 kw. 8,4 17,5 =252 -9.4 53 3,1 4,0 10,5 -0,2 -3,6 2,4 2,2
2010 list. 13,6 22,7 -24,5 4,5 6,9 7,5 1,4 9,1 -0,1 -4,4 -1,9 2,5
gru. 8,4 17,5 -25,2 -9.4 53 3,1 4,0 10,5 -0,2 -3,6 2,4 2,2
2011 sty. ® 6,5 15,5 -29,1 -11,6 6,9 6,9 2,1 9,5 0,5 -1,8 2,2 2,4

3. Kredyty i pozyczki dla gospodarstw domowych?

Ogolem| Kredyty i pozyczki na cele konsumpcyjne Kredyty i pozyczki na cele mieszkaniowe Pozostale kredyty i pozyczki
Ogoétem| Do 1 roku| Powyzej| Powyzej Ogoétem| Do 1 roku| Powyzej| Powyzej Ogoétem| Do 1 roku| Powyzej| Powyzej
1 roku 5 lat 1 roku 5 lat 1 roku 5 lat
do 5 lat do 5 lat do 5 lat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Stany
2010 5.167,6 641,9 147,1 186,5 308,3 3.706,8 14,7 54,9 3.637,2 818,9 146,2 85,7 587,0
2010 3 kw. 5.113,1 642,5 1443 188,3 309,9 3.657,7 14,7 58,8 3.584,3 812,9 145,0 87,0 580,9
4 kw. 5.167,6 641,9 147,1 186,5 308,3 3.706,8 14,7 54,9 3.637,2 818,9 146,2 85,7 587,0
2010 list. 5.148,1 643,0 145,0 187,9 310,1 3.682,9 14,7 57,6 3.610,5 8223 149,9 85,8 586,7
gru. 5.167,6 641,9 147,1 186,5 308,3 3.706,8 14,7 54,9 3.637,2 8189 146,2 85,7 587,0
2011 sty. ® 5.180,4 634,7 143,5 184,8 306,5 3.722,7 14,4 54,8 3.653,6 823,0 147,0 85,2 590,7
Transakcje
2010 147,1 -6,2 -33 -8,8 59 133,1 -0,6 -3,7 1374 20,2 -8,7 -4.4 333
2010 3 kw. 244 -39 -33 -3.4 2.8 30,8 0,2 2.4 28,1 22,5 -5,0 -0,4 2,9
4 kw. 54,8 -0,2 32 -2,5 -0,9 47,6 0,1 -2,1 49,6 74 1,0 -1,0 7,5
2010 list. 14,3 0,8 1,1 -0,5 0,3 33 0,1 0,3 2,9 10,1 7.4 0,0 2,7
gru. 27,9 -0,7 2,1 -1,6 -1,2 30,7 0,1 -2,6 33,2 22,2 -3,7 -0,3 1,9
2011 sty. ® 8,4 -6,2 -3,0 -1,8 -1,4 12,1 -0,4 -0,2 12,6 2,5 -0,1 -0,6 32
Stopy wzrostu
2010 2,9 -1,0 -2,4 -4,5 2,0 3,7 -42 -6,2 3,9 2,6 -5,8 -5,0 6,1
2010 3 kw. 2,7 -0,9 2,4 =37 1,7 34 -7,1 -5,1 3,6 2,6 -7,7 -2,9 6,4
4 kw. 2,9 -1,0 2.4 -4.5 2,0 37 -42 -6,2 3,9 2,6 -5.8 -5,0 6,1
2010 list. 2,8 -0,4 -0,8 -4,0 2,2 34 -6,1 -4,0 3,6 2,3 -6,3 -3,6 5,6
gru. 2,9 -1,0 -2,4 -4,5 2,0 3,7 -4,2 -6,2 3,9 2,6 -5,8 -5,0 6,1
2011 sty. ® 3,1 -0,8 -33 -4,0 23 39 -6,2 -6,6 42 2,8 -59 -4.8 6,4
Zrédto: EBC.
1) Sektor MIF z wylaczeniem Eurosystemu; klasyfikacja sektorowa oparta na ESA 95.

Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogolne.
W tym réwniez fundusze inwestycyjne.
W tym réwniez instytucje niekomercyjne dziatajace na rzecz gospodarstw domowych.
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2.4 Kredyty i pozyczki MIF — struktura"?

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu, nieskorygowane sezonowo, stany i stopy wzrostu na koniec okresu, transakcje w ciggu okresu)

4. Kredyty i pozyczki dla instytucji sektora rzadowego oraz nierezydentow strefy euro

Instytucje rzadowe i samorzadowe Nierezydenci strefy euro
Ogotem Instytucje | Pozostale instytucje rzadowe i samorzadowe Ogotem Banki® Instytucje niebankowe
rzadowe Instytucje Instytucje Fundusze Ogdtem Instytucje Pozostate
szczebla stanowe | samorzadowe| ubezpieczen rzadowe
centralnego spotecznych i samorzadowe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Stany
2008 9733 232,0 209,8 509,3 22,2 32424 2.278,8 963,6 57,5 906,1
2009 1.001,7 229,3 209,8 528,8 33,8 2.821,7 1.914,9 906,8 46,1 860,7
2010 1kw. 1.032,5 2423 209,0 538,9 422 2.949,9 1.985,1 964,8 46,8 918,0
2 kw. 1.073,0 2552 225,0 5479 448 3.076,0 2.074,4 1.001,6 50,9 950,7
3 kw. 1.073,9 262,1 2232 544,1 44,5 2.951,7 1.995,7 956,0 51,8 904,2
4 kw. ® 1.217,2 3932 2252 552,9 45,8 2.961,5 2.009,3 952,2 49,5 902,7
Transakcje
2008 13,7 12,5 -8,1 16,5 7,2 -59,8 -86,0 26,1 0,3 25,8
2009 30,5 2,7 0,1 21,6 11,5 -384,7 -345,5 -38,9 -1,5 -37,5
2010 1 kw. 30,4 12,6 -0,8 10,1 8,5 53,9 24,1 29,6 -0,6 30,2
2 kw. 36,7 9,2 15,9 9,0 2,6 -20,5 13 22,7 -0,7 -22,0
3 kw. 1,5 7,7 -1,9 -3,8 -0,3 -11,0 -13,1 2,1 3,8 -1,7
4 kw. ® 137,9 126,2 2,0 8,8 13 -19,2 3,7 -15,5 22,0 -13,5
Stopy wzrostu
2008 1.4 5,7 3,7 33 24,4 -1,5 3,6 2,8 0,5 3,0
2009 3,1 -1,2 0,1 42 51,9 -11,7 -15,1 -4,1 3,0 -42
2010 1 kw. 6.6 4,0 1,8 5.8 101,2 =32 -5.4 1,7 4,7 2,1
2 kw. 7.4 1,0 9,1 7,0 56,8 -1.3 -1,6 -4 -43 -1.2
3 kw. 8,0 9,9 6,5 5.4 45,1 0,9 13 -0,6 1,5 -0,8
4 kw. ® 20,6 67,1 73 4,6 35,7 0,5 0,5 -0,6 0,4 -0,7

W7 Kredyty i pozyczki dla instytucji rzadowych?

W8 Kredyty i pozyczki dla nierezydentow strefy euro?

(roczne stopy wzrostu nieskorygowane sezonowo)

= Instytucje rzadowe szczebla centralnego
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1)  Sektor MIF z wylaczeniem Eurosystemu; klasyfikacja sektorowa oparta na ESA 95.
2) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.
3) Terminem ,banki” okresla si¢ w niniejszej tabeli instytucje podobne do MIF spoza strefy euro.
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2.5 Depozyty w MIF — struktura':?

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu, stany i stopy wzrostu na koniec okresu, transakcje w ciagu okresu)

1. Depozyty instytucji posrednictwa finansowego

Instytucje ubezpi iowe i fund emerytalne Pozostale instytucje posrednictwa finansowego®
Ogodtem| Biezace Terminowe Z terminem Operacje| Ogodtem| Biezace Terminowe Z terminem Operacje
wypowiedzenia z przyrze- wypowiedzenia Z przyrze-
Do 2 lat| Powyzej Do| Powyzej| Cczemiem Do 2 lat| Powyzej Do| Powyzej| Cczeniem
2 lat| 3 miesicey | 3 miesieey| 0dkupu 2 lat| 3 miesicey | 3 miesigey| dkupu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Stany
2009 738,5 84,1 86,9 543,7 2,2 1.4 20,2 1.8725 313,1 335,1 957.5 15,9 0,0 250,9
2010 716,8 84,9 79,0 5283 24 0,3 21,9 21711 3599 3053 1.137,1 8,7 0,5 359,5
2010 3 kw. 7344 89,5 89,3 532,7 2,6 0,3 20,1 21116 379,6 300,7  1.077,9 9,1 0,7 343,6
4 kw. 716,8 84,9 79,0 5283 2.4 0,3 21,9 21711 3599 3053 1.137,1 8,7 0,5 359,5
2010 paz. 729,0 89,4 85,6 529,7 2,5 0,3 21,4 2.088,0 3724 317,38  1.070,1 9,2 0,6 317,8
list. 719,4 89,5 79,5 527,6 2,5 0,3 20,0  2.206,5 384,7 3163 1.129,0 8,7 0,5 367,3
gru. 716,8 84,9 79,0 5283 2.4 0,3 21,9 21711 3599 3053 1.137,1 8,7 0,5 359,5
2011 sty. ® 730,8 97,6 80,0 527,9 2,6 0,2 22,5 2.136,1 381.8 2933 1.1258 8,9 0,5 3258
Transakcje
2009 -26,8 -1,0 -30,4 6,3 1,1 -0,1 22,7 56,8 6,8 -93,6 85,8 3,7 0,0 54,0
2010 26,5 =32 -8,6 2232 0,2 6,6 1,6 153,0 433 -38,7 52,4 7.8 0,4 103.4
2010 3 kw. -5,6 -5,8 5,0 -6,7 0,3 33 -1,7 57,4 12,7 10,5 29,9 -0,4 0,5 43
4 kw. -18,0 -4,7 -10,3 -5,7 -0,2 1,1 1,8 24,2 -19,7 2.4 30,3 -0,3 -0,3 11,7
2010 paz. 5.4 0,0 3,5 4,3 -0,1 1,1 14 25,7 -6,2 17,5 -7,2 0,2 -0,1 -29,9
list. -10,2 -0,2 -6,3 2,2 0,0 0,0 -1,5 84,8 9,9 232 29,6 -0,6 -0,1 49,3
gru. 2,3 -4,5 -0,4 0,8 -0,1 0,0 1,9 -34,9 2234 -11,8 7.9 0,1 -0,1 -7,6
2011 sty. ® 13,7 12,7 0,6 -0,4 0,1 0,0 0,6 -30,7 22,7 -9,6 -10,2 0,1 0,0 33,6
Stopy wzrostu
2009 3.5 -1,1 -26,4 1,2 96,8 - -11,8 3,1 2,0 -22,0 10,0 30,0 - 274
2010 -3,6 =32 -9.8 -4,2 10,1 - 7.8 7,9 13,8 -11,4 4.8 -48,1 - 40,8
2010 3 kw. -1,6 2,8 2,9 -4.4 36,0 - 6,1 5,7 19,3 -13,3 0,9 -40,9 - 35,1
4 kw. -3,6 =32 -9.8 -4,2 10,1 - 7.8 7,9 13,8 -11,4 4.8 -48,1 - 40,8
2010 paz. 2,7 -39 -1,2 -4,7 26,3 - 16,9 5,6 15,7 -8,9 1,3 -45,1 - 33,5
list. 3,0 0,6 22,9 -4,7 23,7 - 7,5 9,5 16,2 -8,6 4,1 -49,6 - 51,7
gru. -3,6 =32 -9.8 -4,2 10,1 - 7.8 7,9 13,8 -11,4 48 -48,1 - 40,8
2011 sty ® 24 -0,2 -4,7 3.8 71 - 0,7 6,4 11,1 -10,8 3.8 -51,0 - 37,1

W9 Depozyty ogotem wg sektorow? W10 Depozyty ogotem i depozyty ujete w M3 wg sektorow?
(roczne stopy wzrostu) (roczne stopy wzrostu)

— Instytucje ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne (ogétem)

= Instytucje ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne (ogdtem) « =« Inne instytucje posrednictwa finansowego (ogétem)
. +-. Inne instytucje posrednictwa finansowego (ogdlem) = = Instytucje ub;zpleczenlpwelﬁlndusze emery{’talne (ujete w M3)9
— Inne instytucje posrednictwa finansdwego (ujete w M3)%)
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Zrédio: ECB.

1)  Sektor MIF z wytaczeniem Eurosystemu; klasyfikacja sektorowa oparta na ESA 95.

2) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.
3) Kategoria ta obejmuje fundusze inwestycyjne.

4) Dotyczy depozytéow z kolumn 2, 3,51 7.

5) Dotyczy depozytéow z kolumn 9, 10, 12 i 14.
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2.5 Depozyty w MIF — struktura':?

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu, stany i stopy wzrostu na koniec okresu, transakcje w ciagu okresu)

2. Depozyty przedsigbiorstw i gospodarstw domowych

Przedsigbiorstwa Gospodarstwa domowe?®
Ogotem | Biezace Terminowe Z terminem Operacje| Ogodtem| Biezace Terminowe Z terminem Operacje
wypowiedzenia z przyrze- wypowiedzenia z przyrze-
Do 2 lat| Powyzej Do| Powyzej| ¢#eniem Do 2 lat| Powyzej Do| Powyzej| Czcmiem
2 lat | 3 miesiecy | 3 miesiecy|  Odkupu 2 lat | 3 miesiecy | 3 miesieey | 0dkupu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Stany
2009 1.603,1 1.001,1 4345 80,7 68,7 1,7 16,3 5.601,8 2.157,0 996.5 607,1 1.680,2 123,7 37,3
2010 1.671,9 1.038,2 4574 87,2 73,3 1,5 14,2 5.741,2 22443 903.,4 666,5 1.786,9 110,3 29,8
2010 3 kw. 1.602,6 992,5 4348 86,9 74,6 2,1 11,8 5.650,8 2.202,3 897,7 652,3 1.756,3 110,8 314
4 kw. 1.671,9 1.038,2 4574 87,2 73,3 1,5 142 57412 2.2443 903.4 666,5 1.786,9 110,3 29,8
2010 paz. 1.614,7 990,5 49,8 86,9 74,1 2,0 11,3 56725 22180 98,5 6553 17604 109,5 30,9
list. 1.627,2 998,6 4492 86,9 76,6 2,0 140  5.659,1 2.201,9 898,3 656,2 1.762,8 110,1 29,9
gru. 1.671,9 1.038,2 4574 87,2 73,3 1,5 142 57412 2.2443 903,4 666,5 1.786,9 110,3 29,8
2011 sty.® 1.616,5 989,1 449,0 89,4 76,5 1,5 1,0 57564 22341 905,6 672,7  1.803,9 110,0 30,1
Transakcje
2009 93,0 114,3 -70,1 15,1 40,8 0,4 -7.4 187.8 320,6 -371,5 85,9 190,5 8,6 -46,3
2010 75,5 38,9 22,1 8,9 79 -0,2 -2,1 135,0 82,1 97,1 60,2 111,9 -14,6 -7,5
2010 3 kw. 29,9 -4,5 272 5,0 2,9 0,0 -0,7 233 =232 -6,9 8,3 23,6 -6,0 0,9
4 kw. 71,8 46,0 22,8 2,4 -1,2 -0,6 2.4 89,6 41,8 5,2 13,9 30,8 -0,5 -1,6
2010 paz. 12,7 15 15,1 0,0 05 0,0 05 22,1 15,9 0,9 3,0 42 13 20,6
list. 9,1 6,4 232 0,8 2,5 -0,1 2,7 154 -17,0 -1,1 0,8 2,2 0,6 -0,9
gru. 50,0 41,0 10,9 1,5 =32 -0,5 0,2 82,9 42,9 5.4 10,1 24,5 0,2 -0,1
2011 sty.® 57,6 50,7 8,9 22 3,0 0,0 32 12,1 118 12 6,1 16,5 03 0,3
Stopy wzrostu
2009 6,2 12,9 -13,9 23,1 146,6 28,3 2312 3,5 17,5 -27,1 16,5 12,8 7.5 -55,4
2010 4,7 39 5,0 11,1 11,6 -10,5 -12,8 2,4 3,8 -9,7 9,9 6,7 -11,7 -20,2
2010 3 kw. 3,6 4,5 2.4 11,9 33,6 38,8 -32,3 2,5 7,0 -18,2 16,3 7,6 -9,6 =272
4 kw. 47 3,9 5,0 11,1 11,6 -10,5 -12,8 2,4 3,8 -9,7 9,9 6,7 -11,7 -20,2
2010 paz. 37 3,0 14 11,1 28,9 352 253 2,7 6,1 14,6 14,2 7.1 12,5 22,6
list. 4,0 2,8 2,2 10,6 30,9 27,5 -5,8 2,4 4,5 -12,3 12,2 7,1 -12,6 -22,2
gru. 47 3,9 5,0 11,1 11,6 -10,5 -12,8 2,4 3,8 -9,7 9,9 6,7 -11,7 -20,2
2011 sty.® 49 2,7 72 12,6 16,1 13,8 -16,2 23 24 6,3 9,2 59 10,9 -18,7
W11l Depozyty ogotem wg sektorow” W12 Depozyty ogotem i depozyty ujete w M3 wg sektorow?
(roczne stopy wzrostu) (roczne stopy wzrostu)
= Przedsigbiorstwa (ogotem)
= Przedsigbiorstwa (ogotem) “en Gospoqar.stwa dom(?we (ogotem)
= === Gospodarstwa domowe (ogotem) - PGrzeds;llecgssnXa (ujete w }\/{3)4) -
14 14 20— ospodarstwa domowe (ujgte w M3) 20
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Zrédto: ECB.
1)  Sektor MIF z wylaczeniem Eurosystemu; klasyfikacja sektorowa oparta na ESA 95.
2) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.
3) Wlaczajac instytucje niekomercyjne dziatajace na rzecz gospodarstw domowych.
4) Dotyczy depozytow z kolumn 2, 3,51 7.
5) Dotyczy depozytow z kolumn 9, 10, 121 14.
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2.5 Depozyty w MIF — struktura':?

STATYSTYKA
STREFY EURO

Pieniadz,
bankowos¢

i fundusze
inwestycyjne

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu, stany i stopy wzrostu na koniec okresu, transakcje w ciggu okresu)

3. Depozyty instytucji rzadowych i samorzadowych oraz nierezydentéw strefy euro

Instytucje rzadowe i samorzadowe Nierezydenci strefy euro
Ogodtem Instytucje| Pozostale instytucje rzadowe i samorzadowe Ogodtem Banki® Instytucje niebankowe
szczebla Instytucje Instytucje Fundusze Ogdtem Instytucje Pozostate
centralnego stanowe| samorzadowe| ubezpieczen rzadowe
spotecznych i samorzadowe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Stany
2008 4447 190,8 52,1 116,1 85,8 3.713,3 2.816,2 897,1 65,6 831,5
2009 373,0 144,1 434 114,3 71,2 3.368,7 2.532,7 836,0 56,7 779,3
2010 1 kw. 397.6 166,2 50,4 108,4 72,6 3.543,7 2.639,0 904,7 66,8 8379
2 kw. 412,6 167,6 54,5 113,7 76,8 3.700,4 2.693.4 1.007,0 46,7 960,4
3 kw. 4214 176,2 58,7 111,9 74,5 3.580,5 2.597,1 983,4 47,8 935,5
4 kw. ® 427,7 196,2 47,7 109.8 74,1 3.487,6 2.490,7 996,9 459 951,0
Transakcje
2008 72,7 63,4 -6,5 8,7 7,1 -183,3 -165,8 -17,5 -36,8 19,3
2009 -64,7 -38,1 -8,7 2,5 -15,0 -331,2 22754 -55,8 -4,5 -51,3
2010 @ 54,0 51,3 43 -4,8 2,9 -0,2 -80,3 79,3 7.4 71,8
2010 1kw. 24,6 22,1 7.0 5,9 1,0 95,3 49,6 45,7 9,1 36,6
2 kw. 14,6 1,3 4,1 5,1 42 9,5 26,3 16,8 223 19,1
3 kw. 9.3 8,5 43 -1,7 -1,8 17,3 5,5 11,5 32 8.3
4 kw. ® 5,5 19,3 -11,0 2,2 -0,5 -103,3 -109,2 53 22,5 7.8
Stopy wzrostu
2008 19,4 49,9 -11,0 8,1 8,8 -4.4 -5,6 -1,7 -25,6 2,7
2009 -14,6 -19,9 -16,7 2,1 -17,4 -8,8 -9,8 -6,2 -7,0 -6,2
2010 1kw. -12,0 -17,2 -0,1 5.4 -13,2 3,5 253 24 12,0 1,7
2 kw. -11,0 20,6 11,6 4,7 -6,0 22,0 -4,0 3,6 6,9 33
3 kw. 4.6 12,3 15,0 29,2 42 0,7 -1,1 5,6 14,5 5,1
4 kw. ® 14,5 35,6 9.8 -4,2 4,1 0,3 3,1 9,2 134 8,9
W13 Depozyty instytucji rzadowych oraz nierezydentow strefy euro?
(roczne stopy wzrostu)
= [nstytucje rzadowe i samorzadowe
==+« Banki spoza strefy euro
= = Instytucje nicbankowe spoza strefy euro
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Zrédio: EBC.
1)  Sektor MIF z wylaczeniem Eurosystemu; klasyfikacja sektorowa oparta na ESA 95.
2) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogolne.
3) Terminem ,,banki” okresla si¢ w niniejszej tabeli instytucje podobne do MIF spoza strefy euro.
EBC
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2.6 Papiery wartoSciowe w posiadaniu MIF — struktura'?

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu, stany i stopy wzrostu na koniec okresu, transakcje w ciggu okresu)

Dluzne papiery wartoS$ciowe Papiery warto$ciowe z prawem do kapitalu
i udzialy
Ogotem MIF Instytucje rzadowe Pozostali rezydenci Nierezy- Ogotem MIF | Instytucje |Nierezydenci
i samorzadowe strefy euro denci spoza| strefy euro
strefy euro sektora MIF
Euro| Pozostate Euro| Pozostate Euro| Pozostate
waluty waluty waluty
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Stany
2009 6.207,7 1.971,1 109,1 1.467,2 16,0 1.457.8 39,4 1.147,1 1.515,3 4346 800,5 280,2
2010 5.997,7 1.779,3 1074 1.503,9 16,4 1.511,2 27,8 1.051,6 1.535,5 4454 787.5 302,7
2010 3 kw. 6.225,3 1.863,7 105,5 1.548.5 17,7 1.517,9 30,2 1.141,8 1.535,0 458,1 786,0 290,9
4 kw. 5.997,7 1.779,3 1074 1.503,9 16,4 1.511,2 27,8 1.051,6 1.535,5 4454 787,5 302,7
2010 paz. 6.202,1 1.814,6 108,2 1.650,9 14,7 1.494,8 27,1 1.091,7 1.547,6 459,1 792,6 295,9
list. 6.190,1 1.820,7 115,7 1.593,3 17,1 1.526,5 27,5 1.089,2 1.554,4 446,4 804,6 303,4
gru. 5.997,7 1.779,3 1074 1.503,9 16,4 1.511,2 27,8 1.051,6 1.535,5 4454 787,5 302,7
2011 sty. ® 6.029,7 1.787,5 106,8 1.521,6 17,6 1.500,5 26,4 1.069,2 1.552,0 4483 802,1 301,6
Transakcje
2009 3544 83,5 16,6 230,6 =32 103,3 -12,0 -64,5 43,2 29,1 11,8 2,3
2010 -261,7 -163,7 -7.3 423 2,1 14,5 -14,6 -130,9 57,0 29,8 6.4 20,8
2010 3 kw. -19,1 -46,2 -0,5 -12,8 0,1 31,3 5.2 3,8 10,1 2,2 9,9 -2,0
4 kw. -200,8 -69,7 0,5 28,5 -1.4 -2,6 -2,9 -96,1 21,2 3,9 11,7 5,6
2010 paz. -10,6 48,8 3,9 104,2 2,8 22,6 2,8 41,7 7,0 1,0 5,5 0,5
list. 22,4 18,4 2,3 474 1,7 355 -1,0 31,9 27,8 42 17,0 6,6
gru. -167,8 -394 -5,7 -85,3 -0,3 -154 0,8 22,5 -13,6 -1,3 -10,8 -1,5
2011 sty. ® 443 8,9 1,5 16,4 1,6 -10,9 -0,8 27,8 14,4 2,9 13,5 -2,0
Stopy wzrostu
2009 6,0 44 17,6 18,7 -15,8 7,6 =232 -53 2,9 7,0 1,5 0,8
2010 -4.2 -84 -5,8 2,8 -11.2 0,9 -35,0 -11,1 3,8 6,8 0,8 7,5
2010 3 kw. 22,5 -6,9 2,4 3,5 -15.4 2,0 -394 -6,5 34 6,3 0,5 7,1
4 kw. -42 -84 -5,8 2,8 -11,2 0,9 -35,0 -11,1 3,8 6,8 0,8 7,5
2010 paz. 23 -83 1,1 9,5 =259 0,6 -40,5 9,1 3.4 6,1 0,8 6,7
list. 2,5 73 2,0 6,2 -9.4 2,9 42,3 -10,9 43 6,5 14 9,4
gru. -42 -8,4 -5,8 2,8 -11.2 0,9 -35,0 -11,1 3,8 6,8 0,8 7,5
2011 sty. ® 3,7 -8,1 3.4 33 -15,5 0,7 37,7 9,1 3,5 45 1,9 6,3

W14 Papiery wartoSciowe w posiadaniu MIF?
(roczne stopy wzrostu)

= Dluzne papiery wartosciowe
Papiery warto$ciowe z prawem do kapitatu i udziaty
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Zrodto: EBC.

1)  Sektor MIF z wylaczeniem Eurosystemu; klasyfikacja sektorowa oparta na ESA 95.
2) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Pieniadz,
bankowos¢
i fundusze

inwestycyjne

2.7 Imiana standw wybranych pozycji bilansowych MIF'-?
(miliardy EUR)

1. Wyksiggowania/odpisy z tytulu obnizenia wartosci kredytow i pozyczek dla gospodarstw domowych?®

Kredyty i pozyczKi na cele konsumpcyjne Kredyty na cele mieszkaniowe Pozostale kredyty i pozyczki
Ogoétem| Do 1 roku Powyzej Powyzej Ogoétem| Do 1 roku Powyzej Powyzej Ogoétem| Do 1 roku Powyzej Powyzej
1 roku 5 lat 1 roku 5 lat 1 roku 5 lat

do 5 lat do 5 lat do 5 lat

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2008 -4,6 -1,1 -1,5 -1,9 -2,7 0,0 -0,2 -2,5 -6,7 -1,2 -2,3 =32
2009 -1,5 -1,8 -2,3 =34 -4,0 -0,1 -0,2 3,7 <74 -1,6 -1,3 -4,5
2010 -7,3 -2,7 -1,9 -2,6 -4,7 -0,2 -0,2 -4,3 -8,6 -1,1 -1,6 -6,0
2010 2 kw. -1,6 -0,4 -0,4 -0,8 -1,1 0,0 0,0 -1,0 -1,9 -0,3 -0,4 -1,3
3 kw. -1,9 -0,5 -0,5 -0,9 -0,7 0,0 0,0 -0,7 -1,2 -0,1 -0,2 -0,8
4 kw. -1,8 -0,7 -0,4 -0,7 -1,8 -0,1 -0,1 -1,6 -3.2 -0,1 -0,6 -2,5
2010 paz. -0,4 -0,2 -0,1 -0,1 -0,7 0,0 0,0 -0,7 -0,7 -0,1 -0,1 -0,5
list. -0,3 -0,1 0,0 -0,1 -0,4 0,0 0,0 -0,3 -0,7 0,1 -0,2 -0,6
gru. -1,2 -0,4 -0,3 -0,5 -0,8 -0,1 -0,1 -0,6 -1,7 -0,1 -0,3 -1,3
2011 sty. ® -0,4 -0,3 0,0 -0,1 -0,3 0,0 0,0 -0,3 -0,7 -0,1 -0,1 -0,5

2. Wyksiegowania/odpisy z tytulu obnizenia warto$ci kredytow i pozyczek dla przedsiebiorstw i nierezydentéw strefy euro

Przedsigbiorstwa Nierezydenci strefy euro

Ogodtem Do 1 roku Powyzej 1 roku Powyzej 5 lat Ogodtem Do 1 roku Powyzej 1 roku
do 5 lat

1 2 3 4 5 6 7
2008 -17,8 -4,1 9,1 -4,6 -6,6 -34 =32
2009 -354 -12,7 -12,5 -10,2 -6,9 -2,6 -42
2010 -60,2 -24,6 -20,4 -15,2 3,7 -1,1 -2,6
2010 2 kw. -17,8 -55 -6,4 -6,0 -1,0 -0,5 -0,5
3 kw. -10,3 -4,0 -2,8 -3,6 -0,4 -0,3 -0,2
4 kw. -20,6 -8,0 <73 -5,3 -1,2 0,1 -1,3
2010 paz. -1,8 -0,4 -0,8 -0,6 -0,2 0,0 -0,2
list. -6,3 -2,0 -2,6 -1,7 -0,6 0,1 -0,7
gru. -12,5 -5,6 -3,9 -3,0 -0,4 0,0 -0,5
2011 sty. ® -1,6 -0,7 -0,4 -0,5 -0,1 0,0 -0,1

3. Wycena papierow warto$ciowych w posiadaniu MIF

Dluzne papiery warto$ciowe

Papiery warto$ciowe z prawem do kapitalu i udzialy

Ogodtem MIF Instytucje rzadowe Pozostali rezydenci Nierezy- Ogodtem MIF| Instytucje | Nierezydenci
i samorzadowe strefy euro denci spoza| strefy euro

Euro| Pozostate Euro| Pozostate Euro| Pozostate| Strefy euro sektora

waluty waluty waluty MIF
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2008 -60,4 -12,0 0,0 45 0,0 -19,0 22,2 -31,7 -63,6 29,2 -46,2 -8,2
2009 44 82 0,2 -0,8 -0,1 -0,8 0,8 3,0 1,0 -5,9 34 3,5
2010 9,2 -1,8 0,0 -13,1 0,8 -0,8 -1,2 6,9 -19,8 -6,8 -9.4 -3,6
2010 2 kw. -12,7 -2,6 0,4 -8,7 0,5 -4.4 0,0 2,1 -14,6 3.3 -7.3 -4,0
3 kw. 17,9 3,7 -0,2 6,0 0,3 5,5 -1.4 3,9 1,7 0,1 4,1 22,5
4 kw. 28,7 -6,1 -0,5 -14,9 -0,1 -4.4 0,0 -2,8 -7.4 -2,6 -6,0 1,2
2010 paz. -2,0 -0,2 0,1 -1,7 0,0 -0,5 0,1 0,2 1,1 -0,5 1,9 -0,3
list. -20,0 4.2 -0,5 -10,1 -0,1 -39 0,0 -1,2 -6,6 2,5 -5,0 0,9
gru. -6,7 -1,8 -0,1 -3,0 -0,1 0,0 -0,1 -1,7 -1,9 0,3 22,9 0,7
2011 sty ® -0,7 -0,8 -0,3 0,7 0,0 0,2 0,0 -0,5 1,1 0,3 1,1 -0,3

Zrédto: EBC.

1)  Sektor MIF z wylaczeniem Eurosystemu; klasyfikacja sektorowa oparta na ESA 95.
2) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.
3) Wilaczajac instytucje nickomercyjne dzialajace na rzecz gospodarstw domowych.
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2.8 Struktura walutowa wybranych pozycji bilansowych MIF':-2

(procent catos$ci, stany w miliardach EUR; koniec okresu)

1. Depozyty
MIF? Instytucje spoza sektora MIF
Wszystkie Euro® Pozostate waluty Wszystkie Euro® Pozostate waluty
Walutty - Ogdtem Walutty - Ogdtem
stany USD PY CHF Gep| W USD PY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Wyemitowane przez rezydentow strefy euro
2008 6.852,0 89,7 10,3 7.3 0,4 1,3 0,8 9.890,2 96,9 3,1 1,9 0,5 0,1 04
2009 6.282,0 92,9 7,1 4,4 0,3 1,2 0,7  10.188,9 97,0 3,0 1,9 0,2 0,1 0,4
2010 1 kw. 6.222,1 93,0 7,0 4,1 0,3 1,2 0,8 10.201,5 97,0 3,0 2,0 0,2 0,1 0,4
2 kw. 6.544.4 92,4 7,6 45 0,3 1,3 09  10.468,0 97,0 3,0 2,0 0,2 0,1 0,4
3 kw. 6.096,7 92,5 7,5 4,5 0,3 1,2 0,8 10.520,8 97,1 2,9 1,9 0,2 0,1 0,4
4kw. @ 57754 92,9 7,1 4,1 0,3 1,3 0,8  10.728,8 97,1 29 1,9 0,2 0,1 0,4
Wyemitowane przez nierezydentow strefy euro
2008 2.816,2 48,3 51,7 334 2.8 2,6 10,2 897.,1 54,9 45,1 28,7 1.4 1,9 9.4
2009 2.532,7 49,2 50,8 34,2 1,8 22 9,6 836,0 53,5 46,5 31,4 1,1 1,7 7,5
2010 1 kw. 2.639,0 50,1 49,9 32,9 22 22 94 904,7 549 45,1 31,9 11 13 6,1
2 kw. 2.693,4 52,9 47,1 30,8 2,1 1,6 9,5 1.007,0 55,1 449 31,8 1,1 1.4 6,5
3 kw. 2.597,1 51,4 48,6 324 2,2 1,6 9,2 983,4 57,1 42,9 30,4 1,2 1,3 58
4kw. P 2.490,7 52,1 47,9 31,8 2,2 1,8 8,6 996,9 58,6 41,4 29,5 1,2 1.4 5,1
2. Dluzne papiery wartosciowe wyemitowane przez MIF strefy euro
Wszystkie waluty Euro? Pozostale waluty
- stany Ogolem
USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2008 5.101,8 83,3 16,7 8,4 2,0 1,9 2,5
2009 5.168,3 83,3 16,7 8,8 1,6 1,9 2,5
2010 1 kw. 5.284,2 82,5 17,5 9,5 1,6 1,8 2,5
2 kw. 5.2443 81,6 18,4 10,0 1,8 2,0 2,5
3 kw. 5.143,2 82,3 17,7 9,4 1,7 2,0 2,4
4 kw. ® 5.082,1 81,6 18,4 9,7 1,8 2,1 2,5
Zrédto: EBC.

1)  Sektor MIF z wylaczeniem Eurosystemu; klasyfikacja sektorowa oparta na ESA 95.

2) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Szczegétowe informacje zob. Uwagi ogdlne.

3) W odniesieniu do nierezydentéw strefy euro terminem ,,MIF” okresla si¢ instytucje podobne do MIF ze strefy euro.
4)  Wiaczajac pozycje denominowane w walutach narodowych panstw strefy euro.

EBC
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Pieniadz,
bankowos¢

i fundusze
inwestycyjne

2.8 Struktura walutowa wybranych pozycji bilansowych MIF'-?

(procent cato$ci, stany w miliardach EUR; koniec okresu)

3. Kredyty i pozyczki

MIF? Instytucje spoza sektora MIF
Wszystkie Euro? Pozostate waluty Wszystkie Euro? Pozostale waluty
waluty — Ogdtem waluty — Ogdtem
stany stany
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Dla rezydentow strefy euro
2008 6.307,7 - - - - - - 11.748,1 95,9 4,1 2,1 0,3 1,1 0,4
2009 59175 - - - - - - 11.784,9 96,2 3.8 1,9 0,2 1,0 0,4
2010 1 kw. 5.916,7 - - - - - - 118325 96,1 3,9 2,0 0.2 1,0 04
2 kw. 6.208,2 - - - - - - 12.060,0 95,8 42 2,2 0,3 1,1 0,4
3 kw. 5.841,2 - - - - - - 12.056,0 96,0 4,0 2,0 0,2 1,1 0,4
4 kw. ® 5.516,4 - - - - - - 12.249,1 96,0 4,0 2,1 0,2 1,1 0,4
Dla nierezydentow strefy euro

2008 22788 45,8 542 31,8 3,0 2,6 11,3 963.,6 404 59,6 42,0 14 43 7.5
2009 1.914,9 458 54,2 29,4 2,7 2,9 12,6 906,8 40,0 60,0 42,1 1,2 3,7 8,0
2010 1 kw. 1.985,1 46,6 53,4 29,8 2,6 3,0 11,2 964,8 40,2 59,8 42,5 13 34 7,5
2 kw. 2.0744 46,5 53,5 29.9 27 3.0 119 1.001,6 392 60.8 434 14 3.5 7.7
3 kw. 1.995,7 459 54,1 29,6 33 3,0 12,0 956,0 40,6 59,4 41,7 1.4 3,6 7.3
4 kw. ® 2.009,3 448 55,2 30,7 2,9 32 11,6 952,2 39,9 60,1 42,8 1.4 3,7 6,7

4. Dluzne papiery wartoSciowe

‘Wyemitowane przez MIF? ‘Wyemitowane przez instytucje spoza sektora MIF
Wszystkie Euro? Pozostate waluty Wszystkie Euro? Pozostale waluty
waluty — Ogolem waluty — Ogdtem
stany stany
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Dla rezydentow strefy euro
2008 1.976,3 95,3 4,7 2,6 0,4 0,2 1,2 2.651,8 97,3 2,7 1,7 0,3 0,1 0,4
2009 2.080,2 94,8 52 3,1 0,2 0,3 1,4 2.980,4 98,1 1,9 1,2 0,2 0,1 0,3
2010 1 kw. 2.092,7 94,6 5.4 32 0,2 0,3 1.4 3.033,9 98,1 1,9 1,2 0,2 0,1 0.3
2 kw. 2.025,5 94,2 5.8 35 0,2 0,3 1,5 3.081,7 98,5 1,5 0,8 0,2 0,1 0,4
3 kw. 1.969,2 94,6 5.4 3,0 0,2 0,3 1,6 3.114.3 98,5 1,5 0,9 0,2 0,1 0,4
4kw.®|  1.886.7 94.3 57 33 0,1 0,3 17 3.059.4 98.6 14 0.8 0,1 0,1 0.4
Dla nierezydentow strefy euro
2008 580,3 54,1 45,9 28,6 0,9 0,5 133 646,2 39,0 61,0 37,1 6.4 0,8 11,1
2009 546,6 55,8 44,2 26,3 0,4 0,5 14,8 600,5 349 65,1 38,5 4,2 0,9 15,2
2010 1 kw. 561,8 55,3 44,7 28,0 0,4 0,5 14,8 611,4 32,9 67,1 39,9 42 0,9 14,9
2 kw. 559,0 53,4 46,6 274 0,4 0,9 15,2 640,8 28,8 71,2 43,8 4,5 0,6 15,1
3 kw. 535,8 52,2 478 27,7 0,4 0,9 16,1 606,0 29,8 70,2 42,5 4,6 0,6 15,0
4 kw. ® 5359 51,0 49,0 26,1 0,3 0,5 17,1 515,7 324 67,6 41,9 38 0,9 13,3
Zrédto: EBC.

1)  Sektor MIF z wytaczeniem Eurosystemu; klasyfikacja sektorowa oparta na ESA 95.

2) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Szczegétowe informacje zob. Uwagi ogdlne.

3) W odniesieniu do nierezydentow strefy euro terminem ,,MIF” okre§la sig¢ instytucje podobne do MIF ze strefy euro.
4) Wiaczajac pozycje denominowane w walutach narodowych panstw strefy euro.
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1.9 Bilans zagregowany funduszy inwestycyjnych strefy euro"

(miliardy EUR; stany na koniec okresu; transakcje zawierane w ciagu okresu)

1. Aktywa
Ogélem Depozyty Papiery | Akcje i inne udzialowe papiery| Jednostki uczestnictwa Aktywa Pozostale aktywa
i nalezno$ci wartoSciowe wartoSciowe (bez udzialéow| w funduszach inwesty- niefinansowe (w tym: finansowe
z tytulu kredytéw inne niz akcje| w funduszach inwestycyjnych| cyjnych lub funduszach instrumenty
i pozyczek lub funduszach rynku rynku pieni¢znego pochodne)

pieni¢znego)
1 2 3 4 5 6 7
Stany
2010 czer. 5.845,6 384,7 2.271,0 1.718,7 791,7 2434 4359
lip. 5.936,9 3822 2.289,7 1.754,5 798.4 247,7 4643
sier. 6.034,5 379.9 2.361,3 1.742,8 807,6 249.8 4932
wrze. 6.098,2 375,1 2.342,0 1.794,7 8252 2454 515,8
az. 6.152,0 373,5 2.351,4 1.843,6 836,8 246,3 500,3
p
list. 6.171,7 368.,6 2.361,7 1.885.4 845,0 248,0 463,0
gru. ® 6.243,6 3634 2.359,7 1.982,5 862,0 2383 437,6
Transakcje

2010 2 kw. 6,3 26,4 6,4 -30,7 8,8 1,1 -58
3 kw. 141,3 -13.3 63,7 13,6 18,9 0,0 58,5
4 kw. ® 12,1 -2,7 479 53,5 13,8 =37 -96,8

2. Pasywa
Ogolem | Depozyty i kredyty Jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych Pozostale pasywa
Ut uEls Ogotem Rezydenci strefy euro Nierezydenci strefy o tyr?,;g?::f;x;
Fundusze euro pochodne)

inwestycyjne
1 2 3 4 5 6 7
Stany
2010 czer. 5.845,6 125,9 5.320,2 4.182,1 5853 1.138,0 399.5
lip. 5.936,9 124,9 5.397,6 4.254,5 595,8 1.1432 4143
sier. 6.034,5 126,0 5.466,7 4.296,4 602,6 1.170,3 441,7
wrze. 6.098,2 126,0 5.515,1 43418 625,7 1.173.3 457,1
paz. 6.152,0 1244 5.582,8 43875 638,7 1.195.4 444,7
list. 6.171,7 124,7 5.623,4 4.385,0 641,0 1.238,4 423,7
gru. ® 6.243,6 109,5 5.737,9 44239 656,3 1.314,0 396,2
Transakcje

2010 2 kw. 6,3 10,2 26,0 3,1 1,0 22,9 -29.9
3 kw. 1413 -5,7 79,0 56,1 22,4 22,9 68,0
4 kw. ® 12,1 -3,6 81,8 0,5 13,3 81,7 -66,2

3. Wyemitowane udzialy w funduszach inwestycyjnych wg polityki inwestycyjnej i rodzaju funduszu

Ogoélem Fundusze Fundusze Pozycje
w podziale wg polityki inwestycyjnej wg rodzaju funduszu pozabilanso-
Fundusze Fundusze Fundusze Fundusze Fundusze Pozostate Fundusze Fundusze | we: fundusze
akcyjne obligacji mieszane | nieruchomosci Zabezpieg:za— fundusze otwarte zamkniete rynku
Jace pieni¢znego
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Stany

2010 maj 5.332,0 1.741,3 1.510,3 1.289,3 256,8 107,5 426,7 5.248,9 83,1 1.190,4
czer. 5.320,2 1.750,3 1.486,8 12914 2533 107,4 431,0 5.236,3 83,9 1.167,0
lip. 5.397,6 1.767,4 1.521,2 1.308,9 258,6 104,9 436,7 5.313,7 84,0 1.143,6
sier. 5.466,7 1.822,5 1.510,2 1.3333 2589 105,2 436,6 5.382,7 84,0 1.180,6
wrze. 5.515,1 1.813,8 1.554,6 1.3454 2598 101,7 439,9 5.430,7 84,4 1.137,7
paz. 5.582,8 1.820,6 1.598,7 1.361,8 260,6 100,6 440,7 5.499,1 83,7 1.125,6
list. 5.623,4 1.820,8 1.638,2 1.363,6 258,1 104,2 4384 5.539,3 84,0 1.152,5
gru. ® 5.737,9 1.811,8 1.715,5 1.394,2 262,8 108,2 4454 5.651,4 86,5 1.106,6

Transakcje
2010 czer. 45 1,5 -4.4 44 1,0 0,3 1,8 3,9 0,6 -29,5
lip. 28,0 15,8 43 6,7 0,7 -0,4 1,0 27,6 0,4 -4,1
sier. 30,5 17,8 2.8 10,5 0,0 -1,3 0,7 30,8 -0,3 28,1
wrze. 20,5 13,5 0,7 7.8 0,6 -1,2 -0,8 20,2 03 -17,8
paz. 28,8 11,6 15,9 2,9 0,6 -1,1 -1,1 29,7 -1,0 -6,5
list. 16,2 5,0 8,1 8,1 -1,6 -1,0 24 16,4 -0,2 6,0
gru. ® 36,8 -34 14,9 14,9 49 42 1,3 354 1,4 -33,9

Zrédto: EBC.
1) Inne niz fundusze rynku pieni¢znego (ktére wykazano jako pozycje pozabilansowe w kolumnie 10 tabeli 3 w niniejszej czgsci). Wigcej informacji szczegétowych na ten temat
zob. Uwagi ogdlne.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Pieniadz,
bankowos¢

i fundusze
inwestycyjne

2.10 Papiery wartosciowe w posiadaniu funduszy inwestycyjnych'), w podziale wg emitenta

(miliardy EUR; stany na koniec okresu; transakcje w ciagu okresu)

1. Papiery warto$ciowe inne niz akcje

Ogolem Strefa euro Pozostale kraje Swiata
Ogolem MIF Instytucje Pozostate Instytucje [ Przedsigbior- Panstwa Stany Japonia
rzadowe instytucje ubezpieczeniowe stwa cztonkowskie | Zjednoczone

i poza- | posrednictwa i fundusze UE

rzadowe| finansowego| ~ cmerytalne spoza strefy

euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Stany
2010 1 kw. 22157 1.461,0 392,9 706,2 199,5 5,9 156,4 754,7 2178 292,1 15,6
2 kw. 2.271,0 1.446,8 382,9 713,6 193,0 6,0 151,3 8242 230,2 3252 16,6
3 kw. 2.342,0 1.469,3 383,6 722,0 1933 6.4 164,0 872,7 2422 331,0 16,4
4 kw. ® 2.359,7 1.434,6 377,1 695,1 191,7 6,0 164,7 925,1 2474 358,6 16,2
Transakcje

2010 2 kw. 6.4 25,1 -11,7 -5,1 -3,8 0,6 -5,1 31,5 6,6 13,0 -1,4
3 kw. 63,7 18,0 43 32 1,9 0,0 8,6 45,8 8,7 20,5 0,3
4 kw. ® 47,9 -8,7 -3,0 -10,1 0.4 -0,2 42 56,6 7.8 30,8 -1,5

2. Akcje i inne udzialowe papiery warto$ciowe (inne niz udzialy w funduszach inwestycyjnych i funduszach rynku pieni¢znego)

Ogélem Strefa euro Pozostale kraje Swiata
Ogolem MIFE Instytucje Pozostale Instytucje Przedsie- Panstwa Stany Japonia
rzadowe instytucje | Ubezgpieczeniowe biorstwa czlonkowskie| Zjednoczone

i samo- | po$rednictwa i fundusze UE

rzadowe | finansowego emerytalne spoza strefy

euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Stany
2010 1 kw. 1.818,5 750,8 95,1 - 36,4 28,3 590,9 1.067,7 148,6 3299 75,8
2 kw. 1.718,7 672,2 743 - 34,0 24,0 5398 1.046,5 141,6 315,1 79,0
3 kw. 1.794,7 7133 79,9 - 374 24,3 571,6 1.081,4 154,1 3143 67,3
4kw. ® 1.982,5 747,6 76,2 - 39,8 25,2 606,3 1.234,9 171,5 3533 83,3
Transakcje

2010 2 kw. -30,7 -23,9 -19 - -1,0 -1,2 -13.8 -6,8 -1,8 =54 3,9
3 kw. 13,6 8,7 -0,8 - 1,2 0,2 8,0 4,9 1,9 -0,4 -8,6
4kw. ® 53,5 4,0 4,4 - 1.9 -0,6 -1,7 49,2 52 6,3 7,5

2. Udzialy w funduszach inwestycyjnch lub funduszach rynku pieni¢znego

Ogolem Strefa euro Pozostale kraje Swiata
Ogélem MIF? Instytucje Pozostate Instytucje Przedsie- Panstwa Stany Japonia
rzadowe instytucje | ubezpieczeniowe biorstwa cztonkowskie | Zjednoczone
i samo- | posrednictwa i fundusze UE spoza
rzadowe | finansowego? emerytalne strefy euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Stany
2010 1kw. 779,2 660,9 70,8 - 590,1 - - 1183 18,4 34,8 0,6
2 kw. 791,7 662,7 714 - 585,3 - - 129,0 19,0 36,4 0,4
3 kw. 825,2 702,6 76,9 - 625,7 - - 122,6 20,8 34,1 0,4
4 kw. ® 862,0 731,9 75,6 - 656,3 - - 130,1 23,7 37,7 0,5
Transakcje
2010 2 kw. 8,8 6,5 5,5 - 1,0 - - 2,3 0,9 -0,9 -0,2
3 kw. 18,9 234 1,0 - 224 - - -4,5 1,0 -0,8 0,0
4 kw. ® 13,8 10,8 -2,5 - 13,3 - - 3,0 0,6 1,6 0,1
Zrédlo: EBC.

1)  Inne niz fundusze rynku pienigznego. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.
2) Udzialy w funduszach inwestycyjnych (inne niz udziaty w funduszach rynku pieni¢znego) sa emitowane przez pozostate instytucje posrednictwa finansowego. Udziaty
w funduszu rynku pieni¢znego emituje MIF.
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RACHUNKI STREFY EURO

3.1 Lintegrowane rachunki gospodarcze i finansowe wg sektora instytucjonalnego

(w miliardach EUR)
Przychody Strefa| Gospodar-| Przedsi¢-| Przedsie-| Instytucje| Pozostale
euro stwa biorstwa biorstwa rzadowe kraje
domowe finansowe | isamorza- Swiata

2010 IIT kw. dowe

Rachunek zewngtrzny
Eksport towarow i ustug 533
Saldo obrotéw handlowych" -14

Rachunek tworzenia dochodow

Wartos¢ dodana brutto (ceny podstawowe)

Podatki od produktéw minus dotacje do produktow
Produkt krajowy brutto (ceny rynkowe)

Koszty zwiazane z zatrudnieniem 1.083 112 686 54 231
Pozostate podatki od produkcji pomniejszone o subsydia produkcyjne 30 6 16 4 4
Zuzycie kapitatu trwatego (amortyzacja) 355 96 199 12 47
Nadwyzka operacyjna netto i dochod mieszany" 586 287 264 36 -1

Rachunek podziatu pierwotnego dochodéw
Nadwyzka operacyjna netto i dochod mieszany

Koszty zwiazane z zatrudnieniem 3

Podatki od produktéw minus dotacje do produktow

Dochody z tytutu whasnosci 614 36 223 291 65 93
Dywidendy 360 33 59 203 65 49
Inne dochody z tytutu wasnosci 254 3 163 88 0 44

Dochéd narodowy netto" 1.928 1.547 125 38 217

Rachunek podziatu wtérnego dochodow

Dochod narodowy netto

Podatki biezace od dochodow, majatku itd. 248 208 34 6 0 1

Sktadki na ubezpieczenia spoteczne 415 415 1

Swiadczenia z ubezpieczen spotecznych inne niz transfery socjalne w naturze 454 2 17 33 403 1

Inne transfery biezace 191 72 25 46 48 9
Sktadki ubezpieczeniowe netto 44 33 10 1 1 1
‘Wyplacone odszkodowania 44 44 1
Pozostate 102 39 16 1 47 7

Dochdd do dyspozycji netto" 1.899 1.395 77 47 380

Rachunek wykorzystania dochodow
Dochéd do dyspozycji netto

Spozycie 1.819 1.339 480
indywidualne 1.632 1.340 293
ogodlnospoteczne 187 187
Korekta z tytutu zmiany udziatow netto gospodarstw domowych w rezerwach funduszy emerytalnych 15 0 1 14 0 0
Oszczednosci netto/Zewnetrzny rachunek obrotow biezqcych" 80 70 76 33 -100 21
Rachunek kapitatowy
Oszczgdnosci netto/Zewnetrzny rachunek obrotow biezacych
Akumulacja 456 142 244 11 58
Naktady brutto na srodki trwate 445 138 238 11 58
Przyrost rzeczowych srodkow obrotowych oraz przyrost aktywow o wyjatkowej wartosci 11 4 7 0 0
Zuzycie kapitatu trwatego
Nabycie pomniejszone o rozdysponowanie niefinansowych nieprodukowanych aktywow 0 -2 1 0 1 0
Transfery kapitatowe 44 9 1 3 32 4
Podatki od kapitatu 6 5 0 1 0
Pozostate transfery kapitalowe 38 3 1 2 32 4
Wierzytelnosci netto (+)/Zadluzenie netto (-) (rachunek kapitalowy)" -19 29 47 40 -136 19
Rozbieznosci statystyczne 0 2 -2 0 0 0

Zrodta: EBC oraz Eurostat.
1) Informacje szczegétowe nt. obliczania bilansujacych si¢ pozycji zob. Uwagi techniczne.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Rachunki
strefy euro

3.1 Tintegrowane rachunki gospodarcze i finansowe wg sektora instytucjonalnego (cd.)

(w miliardach EUR)

Rozchody Strefa| Gospodar-| Przedsie-| Przedsie-| Instytucje| Pozostale
euro stwa| biorstwa| biorstwa rzadowe _kraje
domowe finansowe | isamorza- Swiata

2010 IIX kw. dowe

Rachunek zewnetrzny
Eksport towarow i ustug 519
Saldo obrotéw handlowych

Rachunek tworzenia dochodow

Wartos¢ dodana brutto (ceny podstawowe) 2.053 502 1.166 105 280
Podatki od produktéw minus dotacje do produktow 236
Produkt krajowy brutto (ceny rynkowe)? 2.288

Koszty zwiazane z zatrudnieniem

Pozostate podatki od produkcji pomniejszone o subsydia produkcyjne
Zuzycie kapitatu trwalego (amortyzacja)

Nadwyzka operacyjna netto i dochod mieszany

Rachunek podziatu pierwotnego dochodéw

Nadwyzka operacyjna netto i dochdd mieszany 586 287 264 36 -1

Koszty zwigzane z zatrudnieniem 1.084 1.084 4

Podatki od produktéw minus dotacje do produktow 264 264 1

Dochody z tytutu wiasnosci 608 212 84 293 18 99
Dywidendy 346 54 32 252 8 63
Inne dochody z tytutu wasnosci 262 158 53 41 10 36

Dochéd narodowy netto
Rachunek podziatu wtérnego dochodow

Dochod narodowy netto 1.928 1.547 125 38 217
Podatki biezace od dochodéw, majatku itd. 248 248 1
Sktadki na ubezpieczenia spoteczne 415 1 17 48 348 1
Swiadczenia z ubezpieczen spotecznych inne niz transfery socjalne w naturze 451 451 3
Inne transfery biezace 164 91 10 45 17 36
Sktadki ubezpieczeniowe netto 44 44 1
Wyplacone odszkodowania 43 35 7 1 0 1
Pozostate 76 56 3 0 17 33
Dochéd do dyspozycji netto
Rachunek wykorzystania dochodéw
Dochod do dyspozycji netto 1.899 1.395 77 47 380
Spozycie
indywidualne
ogodlnospoteczne
Korekta z tytutu zmiany udziatéw netto gospodarstw domowych w rezerwach funduszy emerytalnych 15 15 0
Oszczednosci netto/Zewnetrzny rachunek obrotéw biezqcych
Rachunek kapitatowy
Oszcezednoscei netto/Zewngtrzny rachunek obrotow biezacych 80 70 76 33 -100 21
Akumulacja
Naktady brutto na srodki trwate
Przyrost rzeczowych $rodkow obrotowych oraz przyrost aktywow o wyjatkowej wartosci
Zuzycie kapitatu trwatego 355 96 199 12 47
Nabycie pomnigjszone o rozdysponowanie niefinansowych nieprodukowanych aktywow
Transfery kapitatowe 45 10 18 9 8 3
Podatki od kapitatu 6 6 0
Pozostale transfery kapitalowe 39 10 18 9 2 3

Wierzytelnosci netto (+)/Zadluzenie netto (-) (rachunek kapitalowy)
Rozbieznosci statystyczne

Zrédta: EBC i Eurostat.
2)  Produkt krajowy brutto rowna si¢ wartosci dodanej brutto ze wszystkich sektorow plus podatki netto od produktow (tj. podatki minus dotacje do produktow).
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3.1 Tintegrowane rachunki gospodarcze i finansowe wg sektora instytucjonalnego (cd.)

(w miliardach EUR)

Aktywa Strefa | Gospodar-| Przedsie- MIF Pozostale Instytucje| Instytucje| Pozostale
euro stwa| biorstwa instytucje | ubezpieczenio- rzadowe 'kl_'a]e
domowe posrednictwa| we i fundusze| isamorza- Swiata
2010 IIT kw. fi wego emerytalne dowe
Otwarcie bilansu, aktywa finansowe
Aktywa finansowe ogétem 18.332 16.725 33.811 14.164 6.725 3515 16.251
Ztoto monetarne i SDR-y 408
Gotowka i depozyty 6.510 1.830 10.246 2.168 862 722 3.971
Kroétkoterminowe dhuzne papiery wartosciowe 40 173 628 321 400 26 809
Dhugoterminowe dtuzne papiery warto$ciowe 1.357 220 6.461 2.299 2.181 353 3.557
Pozyczki 69 3.104 13.070 3.795 480 496 1.816
w tym dlugoterminowe 53 1.634 10.099 2.769 350 393 .
Akcje i inne udziaty kapitalowe 4.192 7.367 1.967 5.341 2.343 1.289 5.447
Akcje notowane na gietdzie 687 1.321 443 1.828 411 250
Akcje nienotowane na gieldzie i inne udziaty kapitatowe 2.077 5.677 1.196 2.740 466 884
Udziaty w funduszach powierniczych 1.428 368 327 773 1.466 154 .
Techniczne rezerwy instytucji ubezpieczeniowych 5.676 146 2 0 216 3 189
Inne nalezno$ci oraz finansowe instrumenty pochodne 487 3.886 1.029 240 243 626 462
Wartos¢ finansowa netto
Rachunek finansowy, transakcje ogoétem na aktywach finansowych
Transakcje ogétem na aktywach finansowych 57 197 -641 186 68 -32 94
Ztoto monetarne i SDR-y 0 0
Gotowka i depozyty 3 23 -695 54 0 -28 12
Krotkoterminowe diuzne papiery wartosciowe 9 6 -1 -22 15 5 -6
Dtugoterminowe dtuzne papiery wartosciowe -23 -17 13 87 38 1 2
Pozyczki 1 71 57 12 5 -10 2
w tym dlugoterminowe 1 35 68 -39 4 3 .
Akcje i inne udziaty kapitatowe -4 64 10 53 7 2 69
Akcje notowane na gietdzie 1 8 2 17 1 0
Akcje nienotowane na gietdzie i inne udziaty kapitatlowe 4 54 5 9 2 -2
Udziaty w funduszach powierniczych -9 1 3 27 4 3 .
Techniczne rezerwy instytucji ubezpieczeniowych 58 0 0 0 1 0 1
Inne nalezno$ci oraz finansowe instrumenty pochodne 13 50 -24 3 1 -2 13
Zmiany wartosci finansowej netto
Rachunek pozostatych zmian, aktywa finansowe
Pozostate zmiany ogotem w aktywach finansowych 173 167 -259 -7 82 29 -125
Ztoto monetarne i SDR-y -23
Gotowka i depozyty 3 -8 -113 222 0 3 -146
Krotkoterminowe dtuzne papiery wartosciowe 0 -8 -9 -8 2 0 -6
Dtugoterminowe dtuzne papiery wartosciowe 14 -2 =75 25 30 4 15
Pozyczki 0 -17 -85 -11 -1 1 223
w tym dlugoterminowe 0 -10 -39 -8 0 1 .
Akcje i inne udziaty kapitalowe 114 262 50 66 54 14 43
Akcje notowane na gietdzie 43 63 28 65 23 11
Akcje nienotowane na gietdzie i inne udzialy kapitatlowe 44 198 19 -11 5 -2
Udziaty w funduszach powierniczych 26 1 3 11 26 6 .
Techniczne rezerwy instytucji ubezpieczeniowych 50 0 0 0 2 0 1
Inne nalezno$ci oraz finansowe instrumenty pochodne -2 -59 -5 -8 -1 7 -9
Pozostale zmiany wartosci finansowej netto
Zamknigcie bilansu, aktywa finansowe
Aktywa finansowe ogdtem 18.562 17.089 32912 14.343 6.875 3.511 16.221
Ztoto monetarne i SDR-y 386
Gotowka i depozyty 6.510 1.845 9.439 2.201 863 697 3.836
Krotkoterminowe dtuzne papiery wartosciowe 49 171 618 291 417 31 797
Dtugoterminowe dtuzne papiery wartosciowe 1.348 201 6.398 2.360 2.250 358 3.575
Pozyczki 70 3.158 13.042 3.797 483 487 1.795
w tym dlugoterminowe 54 1.659 10.128 2.721 353 397 .
Akgje i inne udziaty kapitatowe 4.302 7.693 2.027 5.460 2.404 1.305 5.560
Akcje notowane na gietdzie 731 1.392 473 1.910 435 261
Akcje nienotowane na gieldzie i inne udzialy kapitalowe 2.125 5.930 1.220 2.739 473 880
Udziaty w funduszach powierniczych 1.445 371 333 811 1.497 163 .
Techniczne rezerwy instytucji ubezpieczeniowych 5.784 145 2 0 215 3 192
Inne naleznosci oraz finansowe instrumenty pochodne 498 3.877 1.000 235 243 630 466

Wartos¢ finansowa netto

Zrédto: EBC.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Rachunki
strefy euro

3.1 Tintegrowane rachunki gospodarcze i finansowe wg sektora instytucjonalnego (cd.)

(w miliardach EUR)
Pasywa Strefa| Gospodar-| Przedsig- MIF Pozostale Instytucje| Instytucje| Pozostale
euro stwa| biorstwa instytucje | ubezpieczenio- rzadowe ,kl_'a]e
domowe posrednictwa| we i fundusze| isamorza- Swiata
2010 IIT kw. finansowego emerytalne dowe
Otwarcie bilansu, aktywa finansowe
Aktywa finansowe ogdtem 6.662 25228 32.893 13.976 6.795 8.659 14.900
Ztoto monetarne i SDR-y
Gotowka i depozyty 30 23.359 26 0 232 2.663
Krétkoterminowe dtuzne papiery wartosciowe 324 715 73 12 994 280
Dtugoterminowe dtuzne papiery warto$ciowe 561 4.646 2.698 47 5.476 3.000
Pozyczki 5.980 8.464 3.386 271 1.476 3.254
w tym dlugoterminowe 5.616 5.883 1.819 106 1.248 .
Akcje i inne udziaty kapitatowe 7 11.904 2.746 7.569 479 6 5.234
Akcje notowane na gietdzie 3.316 445 178 150 0
Akcje nienotowane na gietdzie i inne udziaty kapitatowe 7 8.588 1.134 2.266 328 6
Udziaty w funduszach powierniczych 1.167 5.125
Techniczne rezerwy instytucji ubezpieczeniowych 34 336 65 1 5.795 1
Inne naleznosci oraz finansowe instrumenty pochodne 641 3.610 1.363 224 191 474 468
Wartosé finansowa netto" -943 11.670 -8.503 917 188 <71 -5.144
Rachunek finansowy, transakcje ogotem na aktywach finansowych
Transakcje ogotem na aktywach finansowych 27 151 -655 155 73 103 75
Ztoto monetarne i SDR-y
Gotowka i depozyty 0 -649 -2 0 28 -7
Krotkoterminowe dtuzne papiery warto§ciowe 4 -7 6 0 -7 10
Dtugoterminowe dtuzne papiery wartosciowe 8 -30 26 -1 74 23
Pozyczki 29 62 18 13 3 14
w tym dlugoterminowe 37 24 -15 2 20 .
Akcje i inne udziaty kapitatowe 0 70 10 82 0 0 38
Akcje notowane na gieldzie 4 1 0 0 0
Akcje nienotowane na gieldzie i inne udziaty kapitalowe 0 66 3 1 0 0
Udziaty w funduszach powierniczych 6 81
Techniczne rezerwy instytucji ubezpieczeniowych 0 1 0 0 59 0
Inne nalezno$ci oraz finansowe instrumenty pochodne -3 6 20 25 2 6 -3
Zmiany wartosci finansowej netto" -19 31 45 14 31 -5 -136 19
Rachunek pozostatych zmian, aktywa finansowe
Pozostate zmiany ogotem w aktywach finansowych 2 549 -230 =77 35 43 -240
Ztoto monetarne i SDR-y
Gotowka i depozyty 0 2216 0 0 0 =73
Krotkoterminowe dtuzne papiery wartosciowe -5 -12 1 1 0 -12
Dtugoterminowe dtuzne papiery wartosciowe 3 -5 -30 0 70 =77
Pozyczki -3 -36 -41 1 -1 -56
w tym dlugoterminowe -3 -19 -31 1 -1 .
Akcje i inne udziaty kapitatowe 0 583 -4 29 6 0 -12
Akcje notowane na gietdzie 222 41 3 2 0
Akcje nienotowane na gieldzie i inne udziaty kapitalowe 0 361 -9 -57 4 0
Udziaty w funduszach powierniczych -35 83
Techniczne rezerwy instytucji ubezpieczeniowych 0 0 0 0 49 0
Inne nalezno$ci oraz finansowe instrumenty pochodne 5 4 8 -36 221 -26 -10
Pozostale zmiany wartosci finansowej netto" -137 170 -382 -29 70 47 -14 115
Zamknigcie bilansu, aktywa finansowe
Aktywa finansowe ogdtem 6.691 25.929 32.009 14.054 6.904 8.805 14.735
Ztoto monetarne i SDR-y
Gotowka i depozyty 29 22.494 25 0 260 2.583
Krotkoterminowe dtuzne papiery wartosciowe 322 695 79 13 986 278
Dtugoterminowe dtuzne papiery wartosciowe 572 4.610 2.694 46 5.620 2.947
Pozyczki 6.006 8.490 3.363 284 1.478 3212
w tym dlugoterminowe 5.650 5.888 1.772 109 1.268 .
Akcje i inne udziaty kapitatowe 7 12.558 2.752 7.680 486 6 5.260
Akcje notowane na gietdzie 3.542 487 181 153 0
Akcje nienotowane na gieldzie i inne udzialy kapitalowe 7 9.015 1.128 2.210 332 6
Udziaty w funduszach powierniczych 1.138 5.289
Techniczne rezerwy instytucji ubezpieczeniowych 34 337 65 1 5.903 1
Inne naleznosci oraz finansowe instrumenty pochodne 644 3.621 1.391 213 172 453 455
Wartosé finansowa netto" -1.100 11.871 -8.840 903 289 -29 -5.294
Zrédto: EBC.
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3.2 Rachunki niefinansowe strefy euro
(w miliardach EUR; skumulowane przeptywy za cztery kwartaty)

Przychody | | TV kw. 2008 - | Tkw. 2009 - | T kw. 2009 - | TI kw. 2009 - | TV kw. 2009 -
2006 2007 2008 ITkw.2009| IV kw.2009 Tkw.2010 | ITkw.2010| IIIkw. 2010
Rachunek tworzenia dochodow
Wartos¢ dodana brutto (ceny podstawowe)
Podatki od produktéw minus dotacje do produktow
Produkt krajowy brutto (ceny rynkowe)
Koszty zwiazane z zatrudnieniem 4.075 4.261 4.439 4.434 4.427 4.430 4.445 4.461
Pozostate podatki od produkcji pomniejszone o subsydia produkcyjne 127 136 132 118 113 109 108 113
Zuzycie kapitatu trwalego (amortyzacja) 1.253 1.319 1.382 1.396 1.398 1.397 1.399 1.405
Nadwyzka operacyjna netto i dochdd mieszany" 2.191 2.343 2.327 2.139 2.123 2.146 2.182 2.205
Rachunek podziatu pierwotnego dochodow
Nadwyzka operacyjna netto i dochod mieszany
Koszty zwiazane z zatrudnieniem
Podatki od produktéw minus dotacje do produktow
Dochody z tytutu wiasnosci 3.034 3.635 3.889 3.208 2.964 2.834 2.764 2.763
Dywidendy 1.657 2.086 2.322 1.821 1.621 1.507 1.447 1.430
Inne dochody z tytutu whasnosci 1.377 1.549 1.566 1.388 1.343 1.327 1.317 1.333
Dochéd narodowy netto" 7.329 7.727 7.795 7.536 7.512 7.547 7.621 7.684
Rachunek podziatu wtérnego dochodow
Dochod narodowy netto
Podatki biezace od dochodow, majatku itd. 1.028 1.113 1.122 1.038 1.013 1.012 1.020 1.025
Sktadki na ubezpieczenia spoteczne 1.542 1.599 1.668 1.676 1.677 1.682 1.688 1.695
Swiadczenia z ubezpieczen spotecznych inne niz transfery socjalne w naturze 1.555 1.602 1.671 1.758 1.786 1.805 1.815 1.823
Inne transfery biezace 723 754 788 784 784 792 794 799
Sktadki ubezpieczeniowe netto 180 184 188 184 183 183 182 183
‘Wyplacone odszkodowania 180 184 189 185 183 183 183 183
Pozostale 363 385 410 415 419 426 429 432
Dochéd do dyspozycji netto" 7.237 7.633 7.690 7.427 7.403 7.433 7.507 7.566
Rachunek wykorzystania dochodow
Dochéd do dyspozycji netto
Spozycie 6.646 6.911 7.171 7.162 7.181 7.216 7.256 7.298
indywidualne 5.957 6.198 6.421 6.386 6.397 6.430 6.469 6.511
ogdlnospoteczne 689 713 749 775 784 786 787 788
Korekta z tytutu zmiany udziatéw netto gospodarstw domowych
w rezerwach funduszy emerytalnych 64 65 71 67 66 65 63 63
Oszczednosci netto” 591 722 520 265 223 217 251 267
Rachunek kapitatowy
Oszczednosci netto
Akumulacja 1.879 2.030 2.039 1.787 1.710 1.688 1.724 1.754
Naklady brutto na $rodki trwate 1.857 1.991 2.017 1.828 1.781 1.757 1.762 1.770
Przyrost rzeczowych $rodkéw obrotowych oraz przyrost aktywow
o wyjatkowej wartosci 22 39 22 -41 =71 -70 -38 -15
Zuzycie kapitalu trwatego
Nabycie pomniejszone o rozdysponowanie niefinansowych
nieprodukowanych aktywow 0 -1 0 -1 1 2 1 1
Transfery kapitatowe 170 151 150 174 183 193 187 192
Podatki od kapitatu 23 24 24 29 34 34 30 29
Pozostate transfery kapitatowe 148 126 126 145 149 158 157 163
Wierzytelnosci netto (+)/Zadluzenie netto (-) (rachunek kapitalowy" -19 28 -127 -115 -81 -64 -64 -73

Zrédha: EBC oraz Eurostat.

1) Informacje szczegétowe nt. obliczania bilansujacych si¢ pozycji zob. Uwagi techniczne.
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3.2 Rachunki niefinansowe strefy euro (cd.)
(w miliardach EUR; skumulowane przeptywy za cztery kwartaty)

STATYSTYKA
STREFY EURO

Rachunki

strefy euro

Rozchody | | IV kw. 2008-|  Tkw.2009 - | 0 kw. 2009 - | T kw. 2009 - | TV kw. 2009 -
2006 2007 2008 | ITkw.2009| IV kw. 2009 Tkw.2010| ITkw.2010| 1T kw. 2010
Rachunek tworzenia dochodow
Wartos¢ dodana brutto (ceny podstawowe) 7.647 8.060 8.280 8.087 8.060 8.082 8.135 8.184
Podatki od produktow minus dotacje do produktow 915 960 946 900 892 894 907 924
Produkt krajowy brutto (ceny rynkowe)? 8.562 9.020 9.227 8.986 8.952 8.975 9.042 9.109
Koszty zwiazane z zatrudnieniem
Pozostate podatki od produkcji pomniejszone o subsydia produkcyjne
Zuzycie kapitatu trwalego (amortyzacja)
Nadwyzka operacyjna netto i dochéd mieszany
Rachunek podziatu pierwotnego dochodoéw
Nadwyzka operacyjna netto i dochod mieszany 2.191 2.343 2.327 2.139 2.123 2.146 2.182 2.205
Koszty zwigzane z zatrudnieniem 4.083 4.269 4.446 4.441 4.433 4.436 4.452 4.468
Podatki od produktow minus dotacje do produktow 1.055 1.104 1.085 1.027 1.022 1.021 1.031 1.052
Dochody z tytutu wlasnosci 3.035 3.645 3.825 3.137 2.898 2.779 2.720 2.721
Dywidendy 1.628 2.048 2.265 1.754 1.552 1.441 1.388 1.371
Inne dochody z tytutu whasnosci 1.407 1.597 1.560 1.383 1.345 1.337 1.331 1.350
Dochod narodowy netto
Rachunek podziatu wtérnego dochodow
Dochéd narodowy netto 7.329 7.727 7.795 7.536 7.512 7.547 7.621 7.684
Podatki biezace od dochodow, majatku itd. 1.033 1.120 1.130 1.043 1.019 1.017 1.024 1.030
Sktadki na ubezpieczenia spoteczne 1.541 1.599 1.668 1.675 1.676 1.681 1.687 1.694
Swiadczenia z ubezpieczen spotecznych inne niz transfery socjalne w naturze 1.547 1.593 1.663 1.750 1.779 1.797 1.807 1.815
Inne transfery biezace 635 663 684 678 678 680 683 684
Sktadki ubezpieczeniowe netto 180 184 189 185 183 183 183 183
Wyplacone odszkodowania 177 182 186 181 179 180 179 180
Pozostate 278 296 309 312 316 318 321 322
Dochéd do dyspozycji netto
Rachunek wykorzystania dochodow
Dochdéd do dyspozycji netto 7.237 7.633 7.690 7.427 7.403 7.433 7.507 7.566
Spozycie
indywidualne
ogdlnospoteczne
Korekta z tytutu zmiany udziatéw netto gospodarstw domowych
w rezerwach funduszy emerytalnych 64 65 71 67 66 65 63 63
Oszczednosci netto
Rachunek kapitatowy
Oszczgdnosci netto 591 722 520 265 223 217 251 267
Akumulacja
Naktady brutto na srodki trwate
Przyrost rzeczowych §rodkéw obrotowych oraz przyrost aktywow
o wyjatkowej wartosci
Zuzycie kapitatu trwatego 1.253 1319 1.382 1.396 1.398 1.397 1.399 1.405
Nabycie pomnigjszone o rozdysponowanie niefinansowych
nieprodukowanych aktywow
Transfery kapitatlowe 185 166 160 183 193 203 197 202
Podatki od kapitatu 23 24 24 29 34 34 30 29
Pozostate transfery kapitalowe 162 141 136 154 159 169 167 173

Wierzytelnosci netto (+)/Zadluzenie netto (-) (rachunek kapitalowy

Zrédta: EBC oraz Eurostat.

2) Produkt krajowy brutto rowna si¢ wartosci dodanej brutto ze wszystkich sektorow plus podatki od produktow (tj. podatki minus dotacje do produktow).
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3.3 Gospodarstwa domowe
(w miliardach EUR, skumulowane przeptywy za cztery kwartaty, stany na koniec okresu)

| | TV kw. 2008 - | Tkw. 2009 - | T kw. 2009 - | TI kw. 2009 - | TV kw. 2009 -
2006 2007 2008 | ITkw.2009| IV kw.2009 Tkw.2010 | ITkw.2010| IIIkw. 2010
Dochéd, oszczgdnosci i zmiany warto$ci netto
Koszty zwiazane z zatrudnieniem (+) 4.083 4.269 4.446 4.441 4.433 4.436 4.452 4.468
Nadwyzka operacyjna netto i dochéd mieszany (+) 1.420 1.491 1.537 1.495 1.485 1.485 1.490 1.498
Odsetki otrzymane (+) 264 313 347 274 245 227 219 215
Odsetki do zaplaty (-) 167 217 243 174 148 137 132 131
Inne dochody otrzymywane z tytutu whasnosci (+) 749 807 819 753 739 731 725 730
Inne wyptacane dochody z tytutu wlasnosci (-) 10 10 10 10 10 10 10 11
Podatki biezace od dochodow i majatku (-) 794 852 891 870 860 857 857 861
Sktadki na ubezpieczenia spoleczne netto (-) 1.538 1.595 1.664 1.671 1.672 1.677 1.683 1.690
Swiadczenia z ubezpieczen spotecznych netto (+) 1.542 1.587 1.656 1.744 1.772 1.791 1.801 1.809
Otrzymywane transfery biezace netto (+) 67 72 72 79 81 82 81 80
= Dochéd do dyspozycji brutto 5.616 5.866 6.069 6.059 6.065 6.070 6.085 6.107
Spozycie (-) 4.902 5.099 5.268 5.193 5.194 5.221 5.252 5.288
Zmiany warto$ci netto funduszy emerytalnych (+) 64 64 71 67 65 65 63 62
= Oszczednosci brutto 770 825 867 928 934 912 895 879
Zuzycie kapitatu trwatego (-) 342 365 381 383 383 382 382 383
Otrzymywane transfery kapitalowe netto (+) 19 12 2 15 13 11 10 9
Inne zmiany wartosci netto (+) 2.614 1.485 -2.356 -1.530 -258 819 811 831
= Zmiany warto$ci netto 3.061 1.958 -1.868 -970 306 1.360 1.333 1.337
Inwestycje, finansowanie i zmiany wartosci netto
Nabycie innych aktywow niefinansowych netto (+) 608 644 635 569 550 539 540 542
Zuzycie kapitatu trwatego (-) 342 365 381 383 383 382 382 383
Gloéwne pozycje inwestycji finansowych (+)

Krotkoterminowe aktywa 321 427 452 159 -19 -100 91 -37
Gotowka i depozyty 285 350 438 256 120 64 63 89
Udziaty/Jednostki uczestnictwa w funduszach rynku pienig¢znego 1 39 -10 -20 -48 -84 -85 -96
Dtuzne papiery wartosciowe! 35 38 24 =77 -92 -80 -69 -31

Dlugoterminowe aktywa 297 145 46 362 526 594 566 464
Depozyty 2 -33 -28 56 90 117 112 89
Dtuzne papiery wartosciowe 31 34 45 26 22 -14 -7 -33
Akcje i inne udziaty kapitatowe -25 -73 -109 87 172 220 198 144

Akcje notowane i nienotowane na gietdzie oraz inne udziaty kapitatowe -5 -2 21 95 99 110 102 64
Udziaty/Jednostki uczestnictwa w funduszach powierniczych -20 =72 -130 -7 73 110 96 80
Rezerwy ubezpieczen na zycie i funduszy emerytalnych 290 217 137 193 242 271 263 265
Gloéwne pozycje finansowania (-)
Kredyty i pozyczki 406 373 213 102 111 130 135 136
w tym z MIF strefy euro 350 283 82 -16 65 76 104 105
Inne zmiany aktywow finansowych (+)
Aktywa niefinansowe 2.057 1.413 913 -1.572 =745 -19 477 726
Aktywa finansowe 547 80 -1.481 9 459 846 370 144
Akcje i inne udziaty kapitalowe 458 81 -1.259 -132 236 493 140 23
Rezerwy ubezpieczen na zycie i funduszy emerytalnych 60 9 -261 54 178 269 175 114
Pozostale przeptywy netto (+) -20 -12 -13 -12 29 12 -11 18
= Zmiany warto$ci netto" 3.061 1.958 -1.868 -970 306 1.360 1.333 1.337
Bilans finansowy
Aktywa niefinansowe (+) 25.650 27.341 26.682 25.980 26.104 26.153 26.576 26.864
Aktywa finansowe (+)

Krotkoterminowe aktywa 4.813 5.269 5.804 5.811 5.773 5.729 5.768 5.756
Gotowka i depozyty 4.462 4.852 5.322 5.407 5.475 5.447 5.507 5.499
Udziaty/Jednostki uczestnictwa w funduszach rynku pienig¢znego 255 293 324 313 244 233 215 201
Dtuzne papiery wartosciowe! 96 124 158 92 55 50 46 55

Dlugoterminowe aktywa 11.855 12.055 10.526 11.253 11.520 11.767 11.655 11.883
Depozyty 1.018 953 894 919 963 990 1.003 1.011
Dtuzne papiery wartosciowe 1.226 1.257 1.319 1.366 1.383 1.379 1.352 1.342
Akcje i inne udziaty kapitatowe 4.983 4.992 3.583 3.918 4.024 4.113 3.977 4.101

Akcje notowane i nienotowane na gietdzie oraz inne udziaty kapitalowe 3.529 3.592 2.578 2.804 2.833 2.881 2.764 2.857

Udziaty/Jednostki uczestnictwa w funduszach powierniczych 1.453 1.400 1.005 1.114 1.192 1.232 1.213 1.245

Rezerwy ubezpieczen na zycie i funduszy emerytalnych 4.627 4.854 4.730 5.050 5.150 5.285 5.323 5.429

Pozostale aktywa netto (+) 247 222 216 221 235 211 227 238
Pasywa (-)

Kredyty i pozyczki 5.236 5.600 5.810 5.867 5.908 5919 5.980 6.006

w tym z MIF strefy euro 4.560 4.831 4.906 4.921 4.961 4.947 5.101 5.122

= Majatek finansowy netto 37.329 39.287 37.419 37.398 37.725 37.942 38.245 38.735

Zrédha: EBC oraz Eurostat.

1) Papiery wartosciowe wyemitowane przez MIF z pierwotnym terminem zapadalnosci ponizej 2 lat i papiery wartosciowe wyemitowane przez inne sektory — z pierwotnym

terminem zapadalno$ci ponizej 1 roku.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Rachunki

strefy euro

3.4 Przedsigbiorstwa
(w miliardach EUR, skumulowane przeptywy za cztery kwartaty, stany na koniec okresu)

| | TV kw. 2008 - | T kw. 2009 - | T kw. 2009 - | TIT kw. 2009 - | TV kw. 2009 -
2006 2007 2008 | ITkw.2009| IV kw.2009 Tkw.2010| ITkw.2010| 1T kw. 2010
Dochéd i oszczednoscei
Wartos¢ dodana brutto (ceny podstawowe) (+) 4.374 4.646 4.763 4.557 4.522 4.536 4.578 4.615
Koszty zwiazane z zatrudnieniem (-) 2.588 2.718 2.838 2.804 2.787 2.784 2.794 2.807
Pozostate podatki od produktow minus dotacje do produktow (-) 74 80 76 65 62 58 56 61
= Nadwyzka operacyjna brutto (+) 1.712 1.849 1.849 1.689 1.673 1.694 1.727 1.748
Zuzycie kapitatu trwatego (amortyzacja) (-) 707 741 777 786 787 786 786 789
= Nadwyzka operacyjna netto (+) 1.007 1.108 1.068 898 883 903 936 955
Otrzymywany dochdd z tytutu wlasnosci (+) 505 597 595 501 474 468 467 470
Odsetki otrzymane 172 204 217 165 148 137 131 127
Inne otrzymywane dochody z tytutu wlasnosci 332 393 378 336 326 331 337 343
Odsetki i naleznosci z tytutu czynszu do zaptaty (-) 288 354 404 322 289 269 257 253
=Dochéd przedsigbiorcy netto (+) 1.223 1.351 1.259 1.077 1.067 1.102 1.146 1.172
Dochdd podzielony (-) 926 988 1.019 930 911 900 897 907
Podatki od dochodu i majatku do zaptaty (-) 190 212 197 139 125 126 133 134
Otrzymywane sktadki na ubezpieczenia spoteczne (+) 75 64 66 68 69 70 70 70
Swiadczenia z ubezpieczen spotecznych do wyptaty (-) 61 62 65 66 67 67 67 67
Inne transfery biezace netto do zaptaty (-) 65 57 60 61 62 64 65 65
= Oszczednosci netto 55 95 -15 -50 -29 16 54 69
Inwestycje, finansowanie i oszczgdnosci
Nabycie aktywow niefinansowych netto (+) 306 374 337 131 75 69 114 140

Naktady brutto na srodki trwate (+) 987 1.075 1.095 963 935 925 937 944

Zuzycie kapitatu trwatego (amortyzacja) (-) 707 741 771 786 787 786 786 789

Nabycie innych aktywow niefinansowych netto (+) 24 38 19 -45 <72 -69 -36 -14

Gtowne pozycje inwestycji finansowych (+)

Krotkoterminowe aktywa 158 168 65 82 109 104 46 29
Gotowka i depozyty 146 154 15 38 90 98 58 49
Udziaty/Jednostki uczestnictwa w funduszach rynku pieni¢znego 2 -19 30 40 38 4 -20 =27
Dtuzne papiery warto§ciowe" 10 33 21 4 -19 1 9 7

Aktywa dtugoterminowe 477 742 701 404 193 169 289 347
Depozyty 33 6 39 40 19 -11 -5 -9
Dtuzne papiery wartosciowe -1 -9 -60 -45 -29 -30 16 18
Akcje i inne udziaty kapitatowe 285 448 348 258 94 76 56 80
Inne, gtownie kredyty inwestorow 161 297 373 152 109 134 221 258

Pozostate aktywa netto (+) 97 148 =27 -63 -35 63 4 44
Gtowne pozycje inwestycji finansowych (-)
Zadhuzenie 679 890 708 234 112 139 162 234
w tym kredyty i pozyczki z MIF strefy euro 443 539 396 -19 -113 -102 -87 =27
w tym dluzne papiery wartosciowe 38 38 55 91 84 103 81 69
Akcje i inne udziaty kapitalowe 231 379 308 288 178 169 154 177
Akcje notowane na gieldzie 33 55 7 71 66 66 47 37
Akcje nienotowane na gietdzie i inne udziaty kapitatowe 199 324 301 217 112 103 107 139
Otrzymywane transfery kapitalowe netto (-) 72 68 72 78 79 78 81 81
= Oszczednosci netto 55 95 -15 -50 -29 16 54 69
Bilans finansowy
Aktywa finansowe
Krotkoterminowe aktywa 1.674 1.826 1.904 1.972 2.011 1.989 1.984 1.997

Gotéwka i depozyty 1.367 1.507 1.537 1.580 1.634 1.604 1.610 1.626

Udziaty/Jednostki uczestnictwa w funduszach rynku pieni¢gznego 183 159 185 222 206 198 181 181

Dtuzne papiery wartosciowe" 124 161 182 170 171 187 193 191

Aktywa dhugoterminowe 10.072 11.041 9.429 10.261 10.488 10.793 10.709 11.069

Depozyty 143 181 215 228 220 217 220 219

Dtuzne papiery wartosciowe 280 268 215 150 186 194 200 181

Akgcje i inne udziaty kapitatowe 7.505 8.153 6.179 6.982 7.161 7.384 7.186 7.511

Inne, gtéwnie kredyty inwestorow 2.144 2.439 2.819 2.901 2.921 2.998 3.104 3.158

Pozostate aktywa netto 333 385 413 396 395 432 451 431
Pasywa
Zadhuzenie 7.880 8.696 9.427 9.518 9.519 9.610 9.684 9.721
w tym kredyty i pozyczki z MIF strefy euro 3.957 4.482 4.875 4.771 4.715 4.717 4.737 4.718
w tym dluzne papiery wartosciowe 680 683 740 819 820 874 884 894
Akcje i inne udziaty kapitalowe 13.172 14.368 10.773 11.957 12.265 12.485 11.904 12.558
Akcje notowane na gieldzie 4.543 5.041 2.920 3.373 3.508 3.590 3.316 3.542
Akcje nienotowane na gieldzie i inne udziaty kapitatowe 8.629 9.328 7.853 8.584 8.757 8.895 8.588 9.015

Zrédha: EBC oraz Eurostat.

1) Papiery wartosciowe wyemitowane przez MIF z pierwotnym terminem zapadalno$ci ponizej 2 lat i papiery wartosciowe wyemitowane przez inne sektory — z pierwotnym

terminem zapadalno$ci ponizej 1 roku.
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3.5 Towarzystwa ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne

(w miliardach EUR, skumulowane sumy za cztery kwartaty, stany na koniec okresu)

| | TV kw. 2008 - | Tkw. 2009 - | T kw. 2009 - | TI kw. 2009 - | TV kw. 2009 -

2006 2007 2008 | ITkw.2009| IV kw.2009 Tkw.2010 | ITkw.2010| IIIkw. 2010

Rachunek finansowy, transakcje finansowe

Glowne pozycje inwestycji finansowych (+)

Krotkoterminowe aktywa 63 66 113 47 31 17 33 56
Gotowka i depozyty 11 6 57 -1 -33 221 2 6
Udziaty/Jednostki uczestnictwa w funduszach rynku pieni¢znego 3 2 20 6 9 1 12 11
Dtuzne papiery warto$ciowe" 49 57 36 42 55 37 19 39

Aktywa dlugoterminowe 309 165 72 140 208 274 268 265
Depozyty 62 47 -3 29 19 2 -5 -4
Dtuzne papiery wartosciowe 117 48 6 -8 50 83 152 158
Pozyczki 1 -15 38 28 15 13 13 18
Akcje notowane na gietdzie 2 -1 2 -100 -88 -83 -82 -1
Akcje nienotowane na gieldzie i inne udziaty kapitalowe 32 22 29 6 -3 2 5 6
Udziaty/Jednostki uczestnictwa w funduszach powierniczych 95 65 1 185 215 256 185 89

Pozostate aktywa netto (+) 14 -3 27 7 5 25 18 17

Glowne pozycje inwestycji finansowych (-)

Dtuzne papiery wartosciowe 6 3 12 10 1 0 6 4

Pozyczki 50 -2 27 12 25 -16 -11 12

Akcje i inne udziaty kapitatowe 11 3 9 5 3 3 3 5

Rezerwy techniczne instytucji ubezpieczeniowych 318 241 139 199 272 319 300 294
Udziaty kapitatowe netto gospodarstw domowych w rezerwach
ubezpieczen na zycie i rezerwach funduszy emerytalnych 301 226 117 193 257 304 291 286
Przedptaty sktadek ubezpieczeniowych i rezerwy na
niewyptacone odszkodowania i §wiadczenia 17 15 22 7 14 15 10 8

= Zmiany warto$ci finansowej netto spowodowane transakcjami 1 -17 26 -33 -7 10 21 24

Rachunek pozostalych zmian

Inne zmiany aktywow finansowych (+)

Akcje i inne udziaty kapitalowe 171 -2 -600 -30 232 368 183 116
Pozostate aktywa netto -54 -28 46 85 59 100 126 128

Inne zmiany pasywow (-)

Akcje i inne udziaty kapitatowe 41 -32 -195 -48 20 96 33 -16
Rezerwy techniczne instytucji ubezpieczeniowych 54 13 -260 56 175 258 175 120
Udziaty kapitatowe netto gospodarstw domowych w rezerwach
ubezpieczen na zycie i rezerwach funduszy emerytalnych 53 14 -257 61 177 262 174 118

Przedptaty sktadek ubezpieczeniowych i rezerwy na

niewyplacone odszkodowania i $wiadczenia 1 -1 -3 -5 -2 -4 2 1

= Pozostale zmiany finansowej wartoSci netto 22 -10 -99 47 96 113 101 140

Bilans finansowy

Aktywa finansowe (+)

Krotkoterminowe aktywa 501 564 680 693 720 727 747 763
Gotowka i depozyty 157 163 224 190 195 196 206 203
Udziaty/Jednostki uczestnictwa w funduszach rynku pieni¢znego 80 80 98 102 99 103 108 107
Dtluzne papiery warto§ciowe" 264 320 358 400 426 428 433 453

Aktywa dtugoterminowe 5.191 5.333 4.817 5.186 5.320 5.532 5.519 5.654
Depozyty 598 646 641 664 661 660 656 660
Dluzne papiery warto$ciowe 1.863 1.886 1.904 1.977 2.007 2.101 2.149 2214
Pozyczki 429 415 452 464 468 475 480 483
Akcje notowane na gietdzie 742 718 416 411 420 435 411 435
Akcje nienotowane na gieldzie i inne udziaty kapitalowe 475 514 436 461 469 476 466 473
Udziaty/Jednostki uczestnictwa w funduszach powierniczych 1.083 1.154 967 1.210 1.295 1.386 1.358 1.389

Pozostale aktywa netto (+) 185 167 233 236 228 252 267 285

Pasywa (-)

Dtuzne papiery wartosciowe 36 29 47 49 53 56 59 58

Pozyczki 256 252 281 272 254 266 271 284

Akcje i inne udziaty kapitalowe 688 658 471 497 495 515 479 486

Rezerwy techniczne instytucji ubezpieczeniowych 5.015 5.269 5.147 5.490 5.594 5.748 5.795 5.903
Udziaty kapitatowe netto gospodarstw domowych w rezerwach
ubezpieczen na zycie i rezerwach funduszy emerytalnych 4.309 4.548 4.409 4.738 4.843 4.990 5.033 5.142
Przedptaty sktadek ubezpieczeniowych i rezerwy na niewyptacone
odszkodowania i $wiadczenia 706 720 739 752 751 759 762 761

= Warto$¢ finansowa netto -117 -144 =217 -194 -128 -75 =71 -29

Zrédto: EBC.

1) Papiery wartosciowe wyemitowane przez MIF z pierwotnym terminem zapadalnosci ponizej 2 lat i papiery wartosciowe wyemitowane przez inne sektory — z pierwotnym
terminem zapadalnosci ponizej 1 roku.

EBC
/A Biuletyn Miesieczny
Marzec 2011




RYNKI FINANSOWE

4.1 Papiery wartoSciowe inne niz akcje w podziale wg terminu pierwotnego, siedziby emitenta i waluty emisji

(w miliardach EUR, jesli nie zaznaczono inaczej; transakcje w ciggu danego miesiaca i stany na koniec okresu, wartosci nominalne)

Ogolem w euro" ‘Wyemitowane przez rezydent6éw strefy euro
W euro ‘We wszystkich walutach
Wartosé Emisje| Umorzenia Wartosé Emisje | Umorzenia Wartosé Emisje| Umorzenia | Roczna stopa| Skorygowane sezonowo?
w obiegu brutto w obiegu brutto w obiegu brutto W2Zrostu [ Umorzenia| 6-miesieczna
stopa wzrostu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Ogoétem
2009 gru. 15.896,8 938,3 -63,2 13.646,1 884.8 -61,4 15.276,1 969,4 -61,8 7.8 13,3 438
2010 sty. 15.937,5 1.091,0 40,3 13.689,6 1.028,3 42,9 15.365,2 1.140,6 66,4 7,1 61,7 43
luty 15.975,4 860,1 38,1 13.729,2 811,1 39,8 15.414,5 900,4 37,1 5,9 -9.8 3,1
marz. 16.119,8 1.027,9 1434 13.831,7 923,6 101,5 15.529,4 1.031,3 109,7 5,5 94,7 2,7
kwie. 16.163,1 1.003,9 45,7 13.883,3 9479 53,6 15.612,9 1.054,4 71,2 5.2 50,2 3,1
maj 16.170,8 867,5 9,2 13.920,4 839,6 38,6 15.721,9 944,1 58,7 43 -6,1 2,5
czer. 16.155,6 1.049,7 7,9 13.895,9 984,2 -1,4 15.702,8 1.081,6 -12,9 3,7 74 2,6
lip. 16.176,5 1.005,9 21,9 13.942,8 967,2 47,9 15.676,6 1.068,6 15,0 33 47,6 2.4
sier. 16.241,6 8453 65,4 14.005,1 804,9 62,7 15.783,1 912,1 82,4 3,7 143,8 4.4
wrze. 16.260,8 983,8 19,5 14.023,2 907,3 18,4 15.737,2 1.011,9 49 3,1 48,1 3,8
paz. 16.270,1 887.6 12,0 14.062,6 842,7 42,0 15.776,6 949,1 53,9 32 25,9 34
list. 16.447,0 996,2 178,2 14.258,6 957,3 197,1 16.057,9 1.069,1 236,3 43 209,0 6,3
gru. 16.295,7 870,7 -151,6 14.124,5 838,0 -134,4 15.872,6 909,8 -170,4 3,7 -121,0 4,6
Dhugoterminowe
2009 gru. 14.349,2 169,6 -35,4 12.213,9 154,0 25,5 13.638,3 166,1 -34,3 8,9 -15,2 6,0
2010 sty. 14.387,5 309,6 39,2 12.245,9 278,0 32,9 13.711,3 3159 53,8 8,5 105,1 6,3
luty 14.443,8 212,2 56,8 12.308,9 193,7 63,4 13.785,0 211,7 62,1 7,5 13,3 48
marz. 14.577.4 3104 132,7 12.417,5 250,1 107,8 13.902,3 281,5 113,6 7,2 108,6 48
kwie. 14.623,7 246,8 47,4 12.464,7 2235 47,8 13.978,0 2553 68,4 7,1 54,6 4,6
maj 14.635,1 154,4 11,8 12.498,0 1484 33,7 14.085,0 181,7 59,6 6,0 -4,8 3,7
czer. 14.639,5 273,0 29,1 12.503,2 245,7 29,9 14.098,8 265,6 23,2 5,1 5.2 42
lip. 14.673,0 260,3 34,7 12.538,5 240,9 36,5 14.076,1 2683 14,6 48 57,4 34
sier. 14.704,4 140,8 32,1 12.569,7 1274 32,0 14.141,9 152,8 43,7 47 104,6 48
wrze. 14.708,6 268,2 4,6 12.583,9 228,0 14,5 14.099,1 2584 4,6 42 37,2 3,7
paz. 14.747,6 2222 39,2 12.634,8 195,5 51,1 14.156,2 232,7 67,0 4,1 60,2 3.8
list. 14.889,4 335,6 1428 12.791,6 319,1 157,7 14.385,8 357,6 188.8 49 1574 6,1
gru. 14.865,2 183,9 2233 12.785,3 176,8 -5.4 14.342,8 190,8 29,0 49 27,1 5,7

W15 WartoSci w obiegu i emisje brutto papierow wartosciowych innych niz akcje dokonywane przez rezydentow strefy euro ogotem

(miliardy EUR)

= Emisje brutto ogétem (skala po prawej)
===« Warto$¢ w obiegu ogotem (skala po lewej)
= = Warto$¢ w obiegu w euro (skala po lewej)
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Zrodta: EBC i BIS (w zakresie emisji przez nierezydentéw strefy euro).

1) Papiery wartosciowe inne niz akcje denominowane w euro wyemitowane przez rezydentow i nierezydentow strefy euro ogotem.
2) Informacje szczegotowe nt. obliczania stop wzrostu zob. Uwagi techniczne; 6-miesigczne stopy wzrostu przedstawione zostaly w skali roku.
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4.2 Papiery wartoSciowe inne niz akcje wyemitowane przez rezydentow strefy euro w podziale wg sektora emitenta i rodzaju instrumentu

(miliardy EUR, jezeli nie zaznaczono inaczej; transakcje w ciagu danego miesigca i stany na koniec miesiaca; wartosci nominalne)

1. Wartosci w obiegu i emisje brutto

Wartosci w obiegu Emisje brutto”
Ogotem MIF Instytucje spoza Instytucje rzadowe Ogotem MIF Instytucje spoza Instytucje rzadowe
(wlaczajac sektora MIF i samorzadowe (wlaczajac sektora MIF i samorzadowe
Eurosystem) ™ Ingtvtucje|  Przedsie-|  Instytucje Inne Eurosystem) ™ ngtvtucje|  Przedsie-|  Instytucje Inne
finansowe biorstwa rzadowe jednostki finansowe biorstwa rzadowe jednostki
spoza szczebla sektora spoza szczebla sektora
sektora MIF centralnego instytucji sektora MIF centralnego instytucji
rzadowych rzadowych
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Ogodlem
2009 15.276 5.376 3.213 805 5.508 374 1.126 734 62 86 221 22
2010 15.873 5.245 3.294 857 6.023 454 1.006 624 76 72 208 25
2010 1 kw. 15.529 5.468 3.174 843 5.654 389 1.024 642 61 74 227 20
2 kw. 15.703 5.454 3212 848 5.770 418 1.027 661 62 80 198 26
3 kw. 15.737 5.427 3.204 848 5.821 437 998 631 75 67 197 27
4 kw. 15.873 5.245 3.294 857 6.023 454 976 564 107 65 212 29
2010 wrze. 15.737 5.427 3.204 848 5.821 437 1.012 627 61 71 222 30
paz. 15.777 5.265 3222 854 5.995 441 949 559 76 69 217 29
list. 16.058 5.299 3.307 863 6.142 447 1.069 548 150 66 279 25
gru. 15.873 5.245 3.294 857 6.023 454 910 583 96 59 139 32
Krotkoterminowe
2009 1.638 733 88 72 724 21 876 635 19 69 137 15
2010 1.530 572 114 67 732 45 758 533 31 60 118 17
2010 1 kw. 1.627 747 80 77 706 17 754 536 27 61 120 10
2 kw. 1.604 734 95 73 681 21 793 570 31 67 110 16
3 kw. 1.638 743 94 72 692 37 771 546 28 58 118 20
4 kw. 1.530 572 114 67 732 45 716 482 36 53 123 22
2010 wrze. 1.638 743 94 72 692 37 753 524 24 55 128 22
paz. 1.620 591 101 73 817 38 716 473 36 53 132 22
list. 1.672 611 104 72 845 40 712 472 32 54 138 16
gru. 1.530 572 114 67 732 45 719 502 40 52 98 27
Ogotem dtugoterminowe?
2009 13.638 4.643 3.125 733 4.784 353 251 99 44 17 84 7
2010 14.343 4.673 3.179 791 5.291 409 248 91 46 12 91 9
2010 1 kw. 13.902 4.722 3.094 767 4.948 372 270 106 33 13 107 10
2 kw. 14.099 4.720 3.117 775 5.089 398 234 91 31 13 89 10
3 kw. 14.099 4.684 3.110 776 5.130 400 227 86 46 9 79 6
4 kw. 14.343 4.673 3.179 791 5.291 409 260 81 72 12 89 7
2010 wrze. 14.099 4.684 3.110 776 5.130 400 258 103 37 17 94 8
paz. 14.156 4.674 3.121 781 5.178 403 233 86 40 15 84 7
list. 14.386 4.688 3.204 791 5297 406 358 76 119 12 141 9
gru. 14.343 4.673 3.179 791 5.291 409 191 81 56 8 41 5
W tym: dtugoterminowe o statym oprocentowaniu
2009 8.829 2.587 1.034 599 4338 271 173 60 18 16 74 4
2010 9.513 2.668 1.101 675 4.777 291 156 50 13 11 78 5
2010 1 kw. 9.097 2.658 1.053 626 4.482 278 186 61 10 12 95 7
2 kw. 9.312 2.663 1.083 654 4.625 286 156 47 12 11 81 5
3 kw. 9.335 2.650 1.070 658 4.670 286 141 48 12 8 70 4
4 kw. 9.513 2.668 1.101 675 4.777 291 141 42 19 11 65 5
2010 wrze. 9.335 2.650 1.070 658 4.670 286 179 63 13 13 84 5
paz. 9.385 2.657 1.077 664 4.699 289 149 48 17 15 64 5
list. 9.524 2.679 1.108 673 4.773 290 182 49 20 11 96 6
gru. 9.513 2.668 1.101 675 4.777 291 92 29 18 8 35 3
W tym: dtugoterminowe o zmiennym oprocentowaniu
2009 4371 1.769 2.024 123 374 81 62 28 25 1 6 2
2010 4.369 1.736 1.973 108 435 115 77 34 29 1 10 4
2010 1 kw. 4.340 1.775 1.961 130 382 93 70 38 20 1 7 3
2 kw. 4.320 1.768 1.949 110 383 110 65 37 17 1 5 6
3 kw. 4322 1.754 1.962 109 386 112 73 29 33 1 6 3
4 kw. 4.369 1.736 1.973 108 435 115 102 33 44 0 22 2
2010 wrze. 4.322 1.754 1.962 109 386 112 66 31 23 3 6 3
paz. 4.328 1.739 1.965 109 402 113 74 33 21 0 17 2
list. 4.407 1.730 2.009 109 445 115 159 21 92 1 43 3
gru. 4369 1.736 1.973 108 435 115 72 45 18 0 6 2
Zrédto: EBC.

1) Dane miesigczne dotyczace emisji brutto odnosza si¢ do transakcji przeprowadzonych w tym miesiacu. Dla celow poréwnawczych dane kwartalne i miesigczne oznaczaja
odpowiednie $rednie miesigczne.

2) Pozostala réznicg pomigdzy dtugoterminowymi dtuznymi papierami wartosciowymi ogétem a dtugoterminowymi dtuznymi papierami wartosciowymi o statym i zmiennym
oprocentowaniu stanowig obligacje zerokuponowe oraz efekty aktualizacji wyceny.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Rynki
finansowe

4.2 Papiery wartosciowe inne niz akcje wyemitowane przez rezydentow strefy euro w podziale wg sektora emitenta i rodzaju instrumentu

(miliardy EUR, jezeli nie zaznaczono inaczej; transakcje w ciagu danego miesiaca i stany na koniec miesiaca; warto$ci nominalne)

2. Emisje netto

Nieskorygowane sezonowo" Skorygowane sezonowo"
Ogotem MIF Instytucje spoza Instytucje rzadowe Ogotem MIF Instytucje spoza Instytucje rzadowe
(wlaczajac sektora MIF i samorzadowe (wlaczajac sektora MIF i samorzadowe
Eurosystem) ™ Jngtytucje|  Przedsie-|  Instytucje Inne Eurosystem) ™ Ingtytucje|  Przedsie-| Instytucje Inne
finansowe biorstwa rzadowe jednostki finansowe biorstwa rzadowe jednostki
spoza szczebla sektora spoza szczebla sektora
sektora MIF centralnego instytucji sektora MIF centralnego instytucji
rzadowych rzadowych
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Ogotem
2009 87,0 10,3 19,2 8,5 46,2 2,8 86,7 10,2 18,8 82 46,7 2,9
2010 46,5 -1,2 5,8 53 31,5 5,1 46,0 -1.4 5,7 53 31,6 4,7
2010 1 kw. 71,0 25,7 -15,7 11,5 46,4 3,1 489 7,5 2,0 10,4 24,6 45
2 kw. 41,0 -12,6 8,1 5,0 34,9 5,6 17,1 -15,1 2,7 0,8 23,0 5.7
3 kw. 34,1 2,7 1,9 2,6 20,5 6.4 79,8 12,1 25,5 5,0 29,5 7.7
4 kw. 39,9 -20,5 28,7 2,3 24,1 5.4 38,0 -10,2 -7,6 5.2 49,5 1,1
2010 wrze. 4,9 1.5 24,7 6,1 22,3 8.8 48,1 18,2 4,0 7.4 83 10,2
paz. 53,9 26,6 19,5 7,6 48,7 4,6 25,9 37,5 -7.8 7,6 61,7 1,9
list. 236, 3 10,8 76,8 35 140 3 49 209,0 9,2 69,9 33 123 6 3,0
gru. -170,4 -45,6 -10,4 -4.4 -116,8 6,8 -121,0 22,3 -84,7 4,7 -37,0 -1,7
Diugoterminowe
2009 87,7 15,1 22,3 12,6 34,5 32 87,6 15,2 22,0 12,7 34,6 3,1
2010 55,9 1,9 3,6 5.8 41,5 3,1 56,0 1,9 3,5 5.8 41,6 3,1
2010 1 kw. 76,5 224 -12,9 9,9 52,8 43 75,6 12,6 5.2 10,7 43,0 42
2 kw. 50,4 7,6 3.4 6,1 43,9 4.6 18,3 -17,5 -1,6 2,2 30,8 44
3 kw. 21,0 -1,4 2,1 3,0 16,3 0,9 66,4 6,3 24,3 4.8 28,6 23
4 kw. 75,6 -5,9 21,9 4,1 52,8 2,8 63,5 6.2 -13,8 5,6 64,0 1,6
2010 wrze. 4,6 45 -22,7 9,9 10,5 2,4 37,2 23,5 2,3 9,2 2,7 5,0
paz. 67,0 -5,0 12,4 7,1 49,0 3,6 60,2 -3.8 -10,3 8.4 64,3 1,6
list. 188,8 -6,2 74,5 3,8 113,9 2,8 1574 -54 66,0 33 92,2 1,2
gru. 29,0 -6,6 21,3 1,3 -4,6 2,1 27,1 27,6 -97,1 5,0 354 2,0

W16 Emisje netto papierdw wartosciowych innych niz akcje skorygowane sezonowo i nieskorygowane sezonowo

(miliardy EUR, warto$¢ w obiegu na koniec miesiaca, wartosci nominalne)

Il Enisjc netto
I Emisje netto skorygowane sezonowo

250 250
200 | 200
150 | 150
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Zrodto: EBC.

1) Dane miesigczne dotyczace emisji netto odnosza si¢ do transakcji przeprowadzonych w tym miesiacu. Dla celéw poréwnawczych dane kwartalne i miesigczne oznaczaja
odpowiednie srednie miesigczne.
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4.3 Roczne stopy wzrostu papierow wartoSciowych innych niz akcje wyemitowane przez rezydentow strefy euro!

(zmiana w procentach)

Roczne stopy wzrostu (nieskorygowane sezonowo) 6-miesigczne stopy wzrostu skorygowane sezonowo
Ogotem MIF Instytucje spoza Instytucje rzadowe Ogotem MIF Instytucje spoza Instytucje rzadowe
(wlaczajac sektora MIF i samorzadowe (wlaczajac sektora MIF i samorzadowe
Eurosystem) ™ nqtytucje|  Przedsie-|  Instytucje Inne Eurosystem) ™ nqtytucje|  Preedsie-|  Instytucje Inne
finansowe biorstwa rzadowe jednostki finansowe biorstwa rzadowe | jednostki
spoza szczebla sektora spoza szczebla sektora
sektora MIF centralnego instytucji sektora MIF centralnego |  instytucji
rzadowych rzadowych
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Ogotem
2009 gru. 7,8 23 10,3 14,5 11,2 10,0 438 -0,1 2,8 16,5 9.3 10,9
2010 sty. 7,1 24 9,2 13,9 10,1 9,4 43 0,6 0,5 12,2 8,8 8,6
luty 5,9 0,7 6,2 15,0 9,7 11,0 3,1 -1,3 -1,9 15,5 8,1 11,5
marz. 5,5 1,5 4,6 16,1 8,5 11,8 2,7 -0,3 =32 13,1 6,9 12,3
kwie. 52 1,3 3,6 16,1 8,4 11,2 3,1 2,3 -3,0 13,2 53 12,9
maj 43 -0,2 2,9 15,0 8,0 10,4 2,5 0,1 -2,0 2,6 5.4 11,3
czer. 3,7 -0,4 1,8 12,3 72 13,7 2,6 -0,8 0,9 83 52 16,7
lip. 33 -0,9 0,5 10,1 74 15,2 2,4 2,4 0,7 8,0 6,0 224
sier. 3,7 -0,3 1,7 10,2 72 15,4 4,4 0,6 5.4 54 6,4 19,9
wrze. 3,1 -0,3 1,0 8,6 6,2 16,6 3,8 -0,3 5.4 42 5,6 21,1
paz. 32 0,1 0,7 8,4 6,2 16,0 34 -2,0 44 3,8 7,1 19,0
list. 43 0,1 2,8 83 79 16,4 6,3 0,1 8,0 42 10,4 21,7
gru. 3,7 -0,3 2,1 8,0 6,8 15,9 4,6 0,2 34 7,5 83 13,0
Dtiugoterminowe
2009 gru. 8,9 4,0 12,5 26,1 9,5 12,0 6,0 2,4 3.4 21,4 8,9 11,2
2010 sty. 8,5 438 10,1 23,1 9,5 11,6 6,3 3,6 0,8 16,6 10,4 11,1
luty 7,5 33 IA! 22,5 9,7 12,4 438 0,3 -1,6 19,3 10,7 11,8
marz. 7.2 3,8 5,5 22,6 9,2 12,8 48 1,4 -3,0 17,0 10,6 13,8
kwie. 7,1 32 44 21,5 10,4 11,0 4,6 1,7 -2,6 15,7 9,7 12,7
maj 6,0 1,6 33 18,5 10,1 8,9 3,7 -0,8 -2,0 12,7 9,9 9,9
czer. 5,1 0,9 2,0 16,0 9,1 12,9 42 -0,6 0,7 10,7 9,4 14,7
lip. 48 0,2 0,7 12,7 10,2 12,1 34 23,1 0,8 9,0 10,1 13,1
sier. 4,7 -0,3 1,4 12,9 10,2 11,8 438 -1,0 4,6 7,0 9,7 11,8
wrze. 42 0,0 0,7 11,2 8,9 12,3 3,7 -1,4 44 5,6 73 10,8
paz. 4,1 0,0 04 10,5 9,1 11,4 3,8 -1,7 3.5 5,6 8,5 10,0
list. 49 -0,4 2,5 9,7 10,4 11,3 6,1 -0,1 7.3 6,7 10,8 12,9
gru. 49 0,5 1,4 9,5 10,4 10,3 5,7 1,6 2,0 84 11,3 6,1

WIT Roczne stopy wzrostu dfugoterminowych dtuznych papierow wartociowych w podziale wg sektora emitenta we wszystkich walutach facznie

(roczne zmiany procentowe)
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Rynki
finansowe

4.3 Roczne stopy wzrostu papierow wartoSciowych innych niz akcje wyemitowane przez rezydentow strefy euro (cd.)

(zmiana w procentach)

Dlugoterminowa stopa wzrostu o stalym oprocentowaniu Dlugoterminowa stopa wzrostu o zmiennym oprocentowaniu
Ogotem MIF Instytucje spoza Instytucje rzadowe Ogotem MIF Instytucje spoza Instytucje rzadowe
(wlaczajac sektora MIF i samorzadowe (wlaczajac sektora MIF i samorzadowe
Eurosystem) ™ Instytucje|  Przedsie-| Instytucje Inne Eurosystem) [ nstytucje|  Przedsie-| Instytucje Inne
finansowe biorstwa rzadowe jednostki finansowe biorstwa rzadowe jednostki
spoza szczebla sektora spoza szczebla sektora
sektora MIF centralnego instytucji sektora MIF centralnego instytucji
rzadowych rzadowych
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
Lacznie we wszystkich walutach
2009 9,5 7,1 18,0 25,0 8,1 43 12,0 1,8 35,7 -1,9 0,1 20,7
2010 8,8 5,6 6,7 19,6 9,9 7.4 -0,2 -3,7 1,1 -1,3 6,8 26,1
2010 1 kw. 11,1 9.8 13,5 28,8 9,6 8,3 1,2 -3.8 5,8 22,1 4,6 26,9
2 kw. 9,7 73 7.3 23,1 10,2 7,5 -1,0 -42 0,3 -0,4 55 234
3 kw. 7,5 3,1 34 16,1 10,1 7,2 -1,2 -3,6 -1,2 -1,8 4.8 28,5
4 kw. 7,0 2,7 33 12,4 9,7 6,8 0,1 -3,1 -0,3 -0,8 12,3 25,7
2010 lip. 7,7 3,1 32 15,8 10,5 6,7 -1,4 235 -1,8 -2,0 54 30,0
sier. 7,5 2,6 3,6 16,2 10,3 7,1 -1,1 -39 -0,8 2,1 6,6 27,0
wrze. 7,0 2,8 2,2 13,7 9,7 7,8 -1,0 -32 -0,7 -1,2 33 26,3
paz. 6,9 2,9 3,1 12,7 9,4 7,0 -0,5 -32 -0,8 -1,1 8,7 254
list. 7,1 2,5 3,7 11,8 10,0 6.8 1,0 -3.8 0,9 -0,5 18,6 25,3
gru. 7,0 2,5 4,0 11,6 9,9 5,3 0,6 -1,5 -1,4 -0,4 15,9 26,7
W euro
2009 10,1 9,0 214 233 82 3,7 14,3 3,9 38,2 2.4 -0,4 21,8
2010 9,0 5,5 7,8 20,0 10,0 7,3 0,0 -3,1 0,9 -1,7 6,0 26,4
2010 1 kw. 11,4 10,8 14,9 29,2 9,7 8,0 1,6 -34 6,3 2,4 32 26,9
2 kw. 9,9 7.4 83 23,5 10,2 7,2 -1,1 -39 -0,2 -0,6 4,1 234
3 kw. 7,9 2,7 4,5 16,4 10,3 7,2 -1,0 -2,9 -14 22,5 4,1 28,6
4 kw. 72 1,6 44 12,9 9,9 6,9 0,5 -2,3 -0,7 -1,2 12,4 26,5
2010 lip. 8,1 2,7 4,1 16,3 10,7 6,8 -1,1 -2,9 -1,8 -2,6 44 30,3
sier. 7,9 22 47 16,5 10,5 7.3 -0,8 -3,1 -1,1 22,7 6,2 27,1
wrze. 7,3 2,0 3,5 14,4 9,9 7,9 -0,6 -2,5 -0,6 -1,7 2,9 26,1
paz. 7,1 1,9 43 13,2 9,5 7,2 -0,1 2,5 -0,9 -1,5 8,6 26,2
list. 72 1,2 4,6 12,2 10,1 6,9 1,3 -2,9 0,2 -0,9 18,8 26,4
gru. 72 1,2 5,0 12,3 10,1 5,5 11 -0,2 22,1 -0,8 16,2 27,7

W18 Roczne stopy wzrostu krotkoterminowych dtuznych papierow wartosciowych w podziale wg sektora emitenta we wszystkich walutach tacznie

(zmiana w procentach)
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1) Procentowe zmiany w przypadku danych miesigcznych (w stosunku rocznym) dotycza konca miesiaca, podczas gdy zmiany danych kwartalnych i rocznych obliczane sg jako
$rednia dla danego okresu. Szczegotowy opis zob. Uwagi techniczne.
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4.4 Akcje dopuszczone do obrotu wyemitowane przez rezydentow strefy euro"

(miliardy EUR, jesli nie zaznaczono inaczej; wartosci rynkowe)

1. Warto$¢ w obiegu i roczne stopy wzrostu
(warto$¢ w obiegu na koniec okresu)

Ogolem MIF Instytucje finansowe Przedsigbiorstwa
spoza sektora MIF
Ogotem Wskaznik |  Roczne stopy Ogotem| Roczne stopy Ogotem| Roczne stopy Ogotem| Roczne stopy
grudzien zwrotu (%) zwrotu (%) zwrotu (%) zwrotu (%)
2001 =100
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2008 gru. 3.509,5 105,4 1,0 375,0 5,9 282.,5 2,7 2.852,1 -0,1
2009 sty. 3.312,9 105,6 11 340,9 7,5 259,0 2,8 2.712,9 -0,1
luty 2.941,5 105,6 1,1 2738 7.4 206,3 2,8 24613 -0,1
marz. 3.024,7 106,1 1.5 312,8 8,0 2239 2,9 2.488,0 0,4
kwie. 3.457,7 106,2 1,6 410,4 83 274,6 3,0 2.772,7 0,5
maj 3.604,0 106,5 1.9 448.8 8,9 2833 2,9 2.871,9 0,8
czer. 3.556,1 107,3 2,7 4453 9,9 2794 39 2.831,3 1,5
lip. 3.841,4 107,5 2,7 505,7 9,6 301,1 3,6 3.034,6 1,6
sier. 4.039,5 107,5 2,7 568,4 9,5 321,7 4,0 3.149.3 1,6
wrze. 4.208,3 107,6 2,8 588,4 8,5 3523 4,1 3.267,6 1,8
paz. 4.063,0 107,8 2,7 563,3 9,0 326,8 1,3 3.173,0 1,9
list. 4.077,6 108,1 2,7 563,8 8,8 318,5 2,2 3.1953 1,9
gru. 4.409,3 108,5 3,0 566,0 9,2 349,4 53 3.493,8 1,8
2010 sty. 42418 108,7 2,9 516,7 83 339,3 53 3.385,9 1,9
luty 4.160,3 108,7 3,0 4993 83 337,8 54 33232 2,0
marz. 44734 109,0 2,8 543,6 7,5 363,8 54 3.566,0 1,8
kwie. 4.408,1 109,0 2,7 508,4 7,1 3443 53 3.555,4 1,7
maj 4.092,5 109,1 24 4459 6,3 3214 53 3.3252 1,5
czer. 4.053,8 109,3 1,9 446,4 5,7 3143 4,4 3.293,1 1,0
lip. 42553 109,4 1,7 519,8 5,1 336,8 45 3.398,6 0,9
sier. 4.120,3 109,4 1,7 479,3 5,1 3132 4,1 3.327,9 1,0
wrze. 43443 109,4 1,7 487,0 5,1 3253 4,0 3.531,9 0,9
paz. 4.529,9 109,8 1,8 5144 73 3324 4,0 3.683,1 0,8
list. 4.408,1 110,0 1,7 4378 6,8 3113 3,8 3.659,0 0,8
gru. 4.591,6 110,0 1,3 4584 6,5 3294 0,6 3.803,8 0,7

W19 Roczne stopy wzrostu akcji dopuszczonych do obrotu wyemitowanych przez rezydentow strefy euro

(zmiany procentowe w skali roku)
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Rynki
finansowe

4.4 Akcje dopuszczone do obrotu wyemitowane przez rezydentow strefy euro

(w miliardach EUR, wartosci rynkowe)

2. Transakeje w ciagu miesiaca

Ogolem MIF Instytucje finansowe Przedsigbiorstwa
spoza sektora MIF

Emisje Wykup Emisje Emisje Wykup Emisje Emisje Wykup Emisje Emisje Wykup Emisje
brutto netto brutto netto brutto netto brutto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2008 gru. 8,5 2,6 6,0 0,0 0,0 0,0 0,5 0,0 0,4 8,0 2,5 5,5
2009 sty. 6,3 0,5 5.8 5,7 0,0 5,7 0,1 0,0 0,0 0,5 0,4 0,1
luty 0,2 0,9 -0,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 -0,1 0,2 0,8 -0,6
marz. 13,7 0,2 13,4 3,6 0,0 3,6 0,2 0,0 0,1 9,9 0,2 9,7
kwie. 3,7 0,3 34 1,2 0,0 1,2 0,1 0,0 0,0 24 0,3 2,1
maj 11,4 0,3 11,1 44 0,0 44 0,2 0,0 0,1 6,8 0,3 6,5
czer. 27,8 2,0 25,8 48 0,0 48 33 0,3 3,0 19,7 1,8 18,0
lip. 72 0,2 7,0 3,0 0,0 3,0 0,0 0,0 0,0 4,1 0,1 4,0
sier. 4,0 33 0,7 0,0 0,0 0,0 1,3 0,0 1,3 2,7 33 -0,6
wrze. 5,0 0,3 4,7 0,6 0,0 0,6 0,2 0,0 0,2 42 0,2 3,9
paz. 7,7 0,3 74 45 0,0 45 0,1 0,0 0,1 3,1 0,2 2,8
list. 11,6 0,2 11,4 9,0 0,0 9,0 1,0 0,0 1,0 1,6 0,2 1,4
gru. 16,2 0,2 16,1 1,9 0,0 1,9 10,4 0,1 10,3 4,0 0,1 3,9
2010 sty. 6,4 0,0 6,4 4,1 0,0 41 0,1 0,0 0,1 2,3 0,0 2,3
luty 2,2 0,3 1,9 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2 2, 0,3 1,7
marz. 9,6 0,2 9,4 2,6 0,0 2,6 0,1 0,0 0,1 6,9 0,2 6,7
kwie. 1,8 0,4 1,5 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,8 0,3 1,5
maj 32 0,8 24 1,9 0,0 1,9 0,1 0,0 0,1 1,3 0,8 0,4
czer. 8,4 04 8,0 2,2 0,0 2,2 0,4 0,0 0,4 5,8 0,4 5.4
lip. 3,6 0,8 2,7 0,7 0,0 0,7 0,5 0,0 0,5 24 0,8 1,6
sier. 1,8 12 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,7 1,2 0,6
wrze. 1,6 0,2 1.4 0,2 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 1,4 0,2 1,2
paz. 16,3 1,1 15,2 14,0 0,0 14,0 0,2 0,0 0,2 2,0 1,1 1,0
list. 8.2 1,2 7,0 5,9 0,0 5,9 0,2 0,1 0,2 2,1 1,2 0,9
gru. 3,5 34 0,1 0,2 0,0 0,2 0,6 0,3 0,3 2,7 3,1 -0,4

W20 Emisje brutto akcji dopuszczonych do obrotu w podziale wg sektora emitenta

(miliardy EUR; transakcje w ciagu miesigca; wartosci rynkowe)
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4.5 Oprocentowanie denominowanych w euro depozytow MIF od rezydentow strefy euro i kredytow MIF dla rezydentow strefy euro”

(oprocentowanie w skali roku, stany na koniec okresu; nowe umowy jako $rednie za dany okres, jezeli nie zaznaczono inaczej)

1. Oprocentowanie depozytéw (nowe umowy)

Depozyty gospodarstw domowych Depozyty przedsigbiorstw Operacje
Biezace? Terminowe Z terminem Biezace? Terminowe g l;;iﬁ::;
wypowiedzenia?-? odkupu
Do 1 roku Powyzej Powyzej Do Powyzej Do 1 roku Powyzej Powyzej
1 roku do 2 lat 2lat| 3 miesigcy| 3 miesigcy 1 roku do 2 lat 2 lat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2010 luty 0,42 1,75 2,24 2,36 1,45 2,11 0,44 0,73 2,11 2,39 0,53
marz. 0,42 1,90 2,38 2,24 1,45 2,05 0,44 0,79 2,73 2,35 0,50
kwie. 0,41 2,02 2,64 2,14 1,42 2,01 0,43 0,78 2,78 2,30 0,58
maj 0,40 2,04 2,73 2,24 1,40 1,98 0,43 0,77 2,78 2,26 0,52
czer. 0,43 2,16 2,26 2,47 1,41 1,96 0,43 0,89 1,85 2,29 0,66
lip. 0,43 2,31 2,59 2,36 1,40 1,93 0,45 1,06 2,11 2,22 0,74
sier. 0,43 2,21 2,54 2,35 1,50 1,91 0,45 1,01 2,01 2,22 0,70
wrze. 0,43 2,25 2,76 2,28 1,55 1,85 0,46 1,11 2,18 2,81 0,71
paz. 0,44 2,35 2,75 2,80 1,54 1,82 0,50 1,18 2,36 2,53 0,94
list. 0,44 2,33 2,65 2,66 1,54 1,83 0,50 1,16 2,45 2,41 0,90
gru. 0,43 2,27 2,77 2,59 1,55 1,84 0,51 1,19 2,56 2,60 1,07
2011 sty. 0,43 2,38 2,61 2,77 1,53 1,85 0,54 1,29 2,42 2,52 1,02

2. Oprocentowanie kredytow dla gospodarstw domowych (nowe umowy)

Kredyty odnawialne| Kredyty i pozyczKi na cele konsumpcyjne Kredyty na cele mieszkaniowe Pozostale kredyty i pozyczki
ik hunk i tnej stawki -
blieil;c‘;);:l): X,;?:i;:;elzl _ Ze wzgledu na okres trwania Syop‘% _ Ze wzgledu na okres trwania Stopg wg pierwo ltlgvsa:iv: 1 oprocen
tytulu kart kredy- pierwotnej stawki oprocentowania |rzeczywista pierwotnej stawki oprocentowania rzeczywista
towych z kredytem Stopa| Powyzej| Powyzej Stopa| Powyzej| Powyzej| Powyzej Stopa| Powyzej| Powyzej
nieoprocentowanym | zmienna 1 roku 5 lat zmienna 1roku| 5latdo 10 lat zmienna 1 roku 5 lat
i oprocentowanym?| do lroku| do5lat do 1 roku| do 5 lat 10 lat do 1roku| do 5 lat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2010 luty 9,01 6,72 6,25 7,98 7,78 2,68 3,83 4,32 4,18 3,74 3,16 4,48 4,74
marz. 8,82 6,35 6,21 7,94 7,59 2,63 3,72 421 4,15 3,66 3,05 4,61 4,55
kwie. 8,77 6,78 6,12 7,92 7,67 2,62 3,71 4,18 4,12 3,68 3,06 4,32 4,53
maj 8,77 6,69 6,14 7,84 7,62 2,58 3,64 4,14 4,01 3,58 3,09 4,45 4,50
czer. 8,79 5,18 6,13 7,74 7,11 2,56 3,59 4,06 3,90 3,54 3,01 4,22 4,27
lip. 8,73 5,48 6,22 7,77 7,32 2,66 3,60 3,94 3,84 3,64 3,15 4,29 4,27
sier. 8,72 5,38 6,26 7,87 7,35 2,83 3,63 3,95 3,80 3,76 3,35 4,52 4,14
wrze. 8,74 5,52 6,18 7,87 7,31 2,75 3,57 3,84 3,74 3,62 3,33 4,35 4,07
paz. 8,660 5,36 6,03 7,71 7,15 2,76 3,57 3,78 3,69 3,61 3,37 4,43 4,21
list. 8,61 5,39 6,08 7,64 7,15 2,80 3,55 3,76 3,70 3,65 3,55 4,37 4,17
gru. 8,58 5,16 5,95 7,23 6,86 2,78 3,54 3,80 3,70 3,68 3,39 4,31 4,15
2011 sty. 8,62 5,06 6,13 7,81 7,15 2,94 3,71 3,91 3,86 3,82 3,37 4,32 4,30
3. Oprocentowanie kredytow dla przedsigbiorstw (nowe umowy)
Kredyty odnawialne i kredyty Pozostale kredyty i pozyczki do 1 miliona EUR Pozostale kredyty i pozyczki powyzej 1 miliona EUR
w rachunku biezacym, zadluze- wg pierwotnej stawki oprocentowania wg pierwotnej stawki oprocentowania
i tu kart k h
7 k‘;fdzyglt]:l l:lieoﬁ;rlfocgl(:z:g&cm Stopa zn}ienlt(la Powyzej 1 ro%(u Powyzej 5 lat Stopa zn‘lnienlt(la Powyzej 1 ro%(u Powyzej 5 lat
i oprocentowanym? do 1 roku do 5 lat do 1 roku do 5 lat
1 2 3 4 5 6 7
2010 luty 4,03 3,25 4,22 4,05 1,94 2,90 3,61
marz. 3,98 3,24 4,21 4,00 1,99 2,54 3,44
kwie. 3,98 3,19 4,17 3,90 2,00 2,72 3,45
maj 3,97 3,25 4,12 3,86 1,96 2,84 3,41
czer. 3,70 3,25 4,09 3,80 2,17 2,86 3,37
lip. 3,70 3,26 4,23 3,95 2,26 2,85 3,20
sier. 3,75 3,38 4,14 3,84 2,28 2,92 3,65
wrze. 3,80 3,34 4,10 3,78 2,26 2,72 3,51
paz. 3,83 3,42 4,16 3,82 2,33 2,94 3,46
list. 3,85 3,56 4,26 3,82 2,42 3,05 3,53
gru. 3,86 3,50 4,18 3,86 2,59 2,82 3,50
2011 sty. 4,02 3,45 4,15 3,86 2,45 2,94 3,93
Zrédto: EBC.

1) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Szczegoétowe informacje zob. Uwagi ogélne.

2) Dla tej kategorii instrumentow nowe umowy i stany na koniec okresu sa zbiezne. Koniec okresu. Poczawszy od czerwca 2010 r. dane moga nie by¢ w peini porownywalne z
tymi sprzed tej daty w zwiazku ze zmianami metodologicznymi wyniktymi z implementacji Regulacji EBC/2008/32 i BC/2009/7 (zmieniajacych Regulacj¢ EBC/2001/18).

3) Dla tej kategorii instrumentow gospodarstwa domowe oraz przedsigbiorstwa sa polaczone i przydzielone do sektora gospodarstw domowych, poniewaz kwoty nalezne od
przedsigbiorstw sa nieistotne w poréwnaniu z kwotami naleznymi od sektora gospodarstw domowych we wszystkich uczestniczacych panstwach cztonkowskich razem.

4)  Efektywna roczna stopa oprocentowania jest rowna catkowitym kosztom kredytu, ktére obejmuja zardwno sktadnik oprocentowania, jak i sktadnik zawierajacy inne (powiazane)
optaty, takie jak: koszty badan, koszty administracyjne, opracowania dokumentacji oraz gwarancje.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Rynki
finansowe

4.5 Oprocentowanie denominowanych w euro depozytow MIF od rezydentow strfey euro i kredytow MIF dla rezydentow strefy euro™

(oprocentowanie w skali roku, stanu na koniec okresu; nowe umowy jako $rednie za dany okres, jezeli nie zaznaczono inaczej)

4. Oprocentowanie depozytow (stany na koniec okresu)

Depozyty gospodarstw domowych Depozyty przedsigbiorstw Operacje
Z przyrzeczeniem
— - n - - — n odKkupu
Biezace? Terminowe Z terminem wypowiedzenia?-¥ Biezace? Terminowe
Do 2 lat Powyzej 2 lat| Do 3 miesigcy Powyzej Do 2 lat Powyzej 2 lat
3 miesigcy

1 2 3 4 5 6 7 8 9
2010 luty 0,42 2,14 2,84 1,45 2,11 0,44 1,42 3,31 1,20
marz. 0,42 2,12 2,74 1,45 2,05 0,44 1,38 3,26 1,16
kwie. 0,41 2,12 2,74 1,42 2,01 0,43 1,37 3,24 1,16
maj 0,40 2,12 2,71 1,40 1,98 0,43 1,42 322 1,14
cZer. 0,43 2,13 2,72 1,41 1,96 0,43 1,46 3,11 1,24
lip. 0,43 2,15 2,73 1,40 1,93 0,45 1,54 3,14 1,24
sier. 0,43 2,17 2,72 1,50 1,91 0,45 1,57 3,11 1,25
wrze. 0,43 2,20 2,74 1,55 1,85 0,46 1,62 3,07 1,26
paz. 0,44 2,22 2,70 1,54 1,82 0,50 1,68 3,07 1,29
list. 0,44 2,25 2,72 1,54 1,83 0,50 1,70 3,11 1,33
gru. 0,43 2,28 2,70 1,55 1,84 0,51 1,76 3,08 1,50
2011 sty. 0,43 2,31 2,71 1,53 1,85 0,54 1,78 3,08 1,55

5. Oprocentowanie kredytéw (stany na koniec okresu)

Kredyty i pozyczki dla gospodarstw domowych Kredyty i pozyczki dla przedsi¢gbiorstw
Kredyty na cele mieszkaniowe Kredyty i pozyczki na cele konsumpcyjne Z terminem pierwotnym
7 terminem pierwotnym oraz pozostale kredyty i pozyczki
Do 1 roku| Powyzej 1 roku Powyzej 5 lat Do 1 roku| Powyzej 1 roku Powyzej 5 lat Do 1 roku | Powyzej 1 roku Powyzej 5 lat
do 5 lat do 5 lat do 5 lat
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2010 luty 4,03 4,11 4,03 7,49 6,61 5,43 3,45 333 3,43
marz. 3,98 4,04 3,98 7,43 6,51 5,35 3,43 3,26 3,37
kwie. 3,89 4,01 3,92 7,38 6,50 5,29 3,42 321 333
maj 3,87 3,97 3,89 7,40 6,45 5,29 3,40 3,20 3,31
cZer. 3,79 3,96 3,84 7,61 6,48 5,21 3,29 3,21 3,30
lip. 3,73 3,93 3,82 7,70 6,50 5,19 3,34 325 333
sier. 3,79 3,89 3,81 7,74 6,46 5,20 3,37 3,28 3,34
Wwrze. 3,83 3,88 3,83 7,83 6,46 5,22 3,42 3,29 3,38
paz. 3,80 3,86 3,83 7,79 6,45 5,20 3,48 334 3,38
list 3,77 3,86 3,85 7,66 6,47 5,22 3,50 3,39 3,42
gru. 3,73 3,83 3,81 7,64 6,41 5,19 3,50 3,41 3,42
2011 sty. 3,71 3,80 3,80 7,78 6,40 5,17 3,60 3,44 3,43

W21 Nowe depozyty terminowe

W22 Nowe kredyty i pozyczki o zmiennej stopie procentowej
(oprocentowanie w skali roku; $rednie okresowe)

i z okresem trwania pierwotnej stawki oprocentowania do | roku
(oprocentowanie w skali roku z wyltaczeniem oplat, srednie okresowe)

——  Gospodarstw domowych do 1 roku = Dla gospodarstw domowych na cele konsumpcyjne

«xe«  Przedsigbiorstw do 1 roku ===« Dla gospodarstw domowych na cele mieszkaniowe
= = Gospodarstw domowych powyzej 2 lat = = Dla przedsigbiorstw do 1 miliona EUR
——  Przedsigbiorstw powyzej 2 lat —— Dla przedsigbiorstw powyzej 1 miliona EUR
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* 7Zrédto danych w tabeli oraz zwiazane z nimi przypisy, zob. strona S42.
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4.6 Stopy procentowe rynku pienieznego
(stopy procentowe w skali roku, §rednie za dany okres)

Strefa euro"-? USA Japonia

Depozyty biezace Depozyty Depozyty Depozyty Depozyty Depozyty Depozyty

(EONIA) 1-miesigczne 3-miesigczne 6-miesigczne 12-miesigczne 3-miesigczne 3-miesigczne

(EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (LIBOR) (LIBOR)

1 2 3 4 5 6 7

2008 3,87 4,28 4,64 4,73 4,83 2,93 0,93
2009 0,71 0,89 1,22 1,43 1,61 0,69 0,47

2010 0,44 0,57 0,81 1,08 1,35 0,34 0,23

2009 4 kw. 0,36 0,45 0,72 1,00 1,24 0,27 0,31
2010 1 kw. 0,34 0,42 0,66 0,96 1,22 0,26 0,25
2 kw. 0,35 0,43 0,69 0,98 1,25 0,44 0,24

3 kw. 0,45 0,61 0,87 1,13 1,40 0,39 0,24

4 kw. 0,59 0,81 1,02 1,25 1,52 0,29 0,19

2010 luty 0,34 0,42 0,66 0,96 1,23 0,25 0,25
marz. 0,35 0,41 0,64 0,95 1,22 0,27 0,25
kwie. 0,35 0,40 0,64 0,96 1,23 0,31 0,24

maj 0,34 0,42 0,69 0,98 1,25 0,46 0,24

czer. 0,35 0,45 0,73 1,01 1,28 0,54 0,24

lip. 0,48 0,58 0,85 1,10 1,37 0,51 0,24

sier. 0,43 0,64 0,90 1,15 1,42 0,36 0,24

wrze. 0,45 0,62 0,88 1,14 1,42 0,29 0,22

paz. 0,70 0,78 1,00 1,22 1,50 0,29 0,20

list. 0,59 0,83 1,04 1,27 1,54 0,29 0,19

gru. 0,50 0,81 1,02 1,25 1,53 0,30 0,18

2011 sty. 0,66 0,79 1,02 1,25 1,55 0,30 0,19
luty 0,71 0,89 1,09 1,35 1,71 0,31 0,19

W23 Stopy procentowe rynku pienigznego strefy euro":?

($rednie miesigczne oprocentowanie w skali roku)

= Stopa l-miesi¢czna

Stopa 3-miesigczna

W24 3-miesigczne stopy procentowe rynku pienieznego

($rednie miesigczne oprocentowanie w skali roku)

= Strefa euro!)-2)

= Stopa 12-miesigczna
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Zrédlo: EBC.
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1) Przed styczniem 1999 r. syntetyczne stopy procentowe dla strefy euro byty obliczane na podstawie stop krajowych wazonych PKB. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi

ogolne.

2) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.

EBC
Biuletyn Miesigczny
Marzec 2011

m



STATYSTYKA
STREFY EURO

Rynki
finansowe

4.7 Krzywe dochodowosci w strefie euro"

(obligacje instytucji rzadowych szczebla centralnego strefy euro sklasyfikowane jako AAA; koniec okresu; stopy procentowe w skali roku; rozpigtosci w punktach procentowych)

Stopy dla transakcji kasowych Stopy natychmiastowe
dla transakcji terminowych
3-miesigczne | 1-roczne| 2-letnie| S-letnie| 7-letnie| 10-letnie Rozpigtosci Rozpigtosci | 1-roczne| 2-letnie| 5-letnie| 10-letnie
pomigdzy stopami| pomigdzy stopami
10-letnimi | 10-letnimi a 2-letnimi
a 3-miesigcznymi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2008 1,75 1,85 2,14 2,95 3,32 3,69 1,94 1,55 2,09 2,76 4,04 4,60
2009 0,38 0,81 1,38 2,64 3,20 3,76 3,38 2,38 1,41 2,44 4,27 5,20
2010 0,49 0,60 0,93 2,15 2,78 3,36 2,87 2,43 0,85 1,70 3,99 4,69
2009 4 kw. 0,38 0,81 1,38 2,64 3,20 3,76 3,38 2,38 1,41 2,44 4,27 5,20
2010 1 kw. 0,33 0,60 1,05 2,28 2,86 3,46 3,13 2,41 1,02 1,98 3,96 5,02
2 kw. 0,34 0,42 0,69 1,79 2,41 3,03 2,68 2,33 0,62 1,35 3,54 4,52
3 kw. 0,57 0,68 0,90 1,71 2,18 2,67 2,10 1,77 0,86 1,41 3,01 3,91
4 kw. 0,49 0,60 0,93 2,15 2,78 3,36 2,87 2,43 0,85 1,70 3,99 4,69
2010 luty 0,30 0,54 1,02 2,29 2,88 3,49 3,19 2,46 0,98 2,01 3,99 5,08
marz. 0,33 0,60 1,05 2,28 2,86 3,46 3,13 2,41 1,02 1,98 3,96 5,02
kwie. 0,32 0,60 1,01 2,18 2,78 3,40 3,07 2,39 1,00 1,85 3,89 494
maj 0,21 0,28 0,57 1,75 2,39 3,00 2,78 2,43 0,47 1,28 3,58 4,46
czer. 0,34 0,42 0,69 1,79 2,41 3,03 2,68 2,33 0,62 1,35 3,54 4,52
lip. 0,45 0,59 0,87 1,88 2,44 3,01 2,56 2,14 0,82 1,51 3,45 4,43
sier. 0,43 0,45 0,62 1,47 1,97 2,48 2,05 1,85 0,55 1,09 2,87 3,70
wrze. 0,57 0,68 0,90 1,71 2,18 2,67 2,10 1,77 0,86 1,41 3,01 391
paz. 0,75 0,84 1,06 1,89 2,36 2,86 2,11 1,80 1,02 1,57 3,21 4,09
list. 0,63 0,72 0,99 2,02 2,58 3,11 2,48 2,12 0,92 1,62 3,62 435
gru. 0,49 0,60 0,93 2,15 2,78 3,36 2,87 2,43 0,85 1,70 3,99 4,69
2011 sty. 0,65 1,03 1,48 2,55 3,03 3,49 2,84 2,01 1,51 2,34 3,96 4,62
luty 0,69 1,08 1,53 2,55 3,02 3,49 2,80 1,96 1,56 2,37 3,91 4,67

2)

W25 Krzywe dochodowosci transakcji kasowych w strefie euro W26 Stopy transakcji kasowych w strefie euro i rozpigtosci?

(oprocentowanie w skali roku; koniec okresu) (dane dzienne; stopy procentowe w skali roku; rozpigtosci w punktach bazowych)

= Stopa l-roczna (skala po lewej stronie)

===« Stopa 10-letnia (skala po lewej stronie)

= = Rozpigto$¢ pomigdzy stopa 10-letnig a 3-miesi¢czna
(skala po prawej stronie)

= Luty 2011
=== Styczen 2011

= = Grudzien 2010 —— Rozpigtos¢ pomigdzy stopa 10-letnia a 2-letnia
50 (skala po prawej stronie)
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2009 2010

Zrédto: EBC, oparte na danych dostarczonych przez EuroMTS i ocenach kredytowych dostarczonych przez Fitch Ratings.
1) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.
2) Dane obejmuja obligacje instytucji rzadowych szczebla centralnego strefy euro o ratingu AAA.
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4.8 Wskainiki gietdowe

(poziomy wskaznika w punktach; $rednie okresowe)

Wskazniki Dow Jones Euro STOXX" USA| Japonia
Wskaznik Wskaznik dla podstawowych sektorow gospodarki
poréwnawczy
Szeroki 50| Materialy Ustugi Dobra |Ropa i gaz |Finansowy | Przemy-| Techno-| Przedsig- | Telekomu- Opieka| Standard| Nikkei
indeks podstawo- konsu- konsu- stowy logia| biorstwa nikacja | zdrowotna| & Poor’s 225
we| menckie| menckie uzytecz- 500
nosci
publicznej
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2008 313,7 3.319,5 480,4 169,3 290,7 380,9 265,0 350,9 282,5 502,0 431,5 411,5 1.220,7 12.151,6
2009 2342 2.521,0 3532 140,5 2445 2935 172,1 269,7 200,7 3537 380,4 3635 946,2  9.321,6
2010 265,5 2.779.3 463,1 166,2 3234 307,2 182,8 337,6 224,1 3449 389,6 4084 1.140,0  10.006,5
2009 4 kw. 268,1 2.872,7 422,1 151,5 282,8 316,9 209,7 317,7 214,1 3753 416,5 399,3 1.088,7  9.969,2
2010 1kw. 268,0 2.849,0 445,0 1593 2949 320,0 195,5 326,7 2299 3724 398,8 426,3 1.123,6  10.511,2
2 kw. 261,1 2.735,7 446,3 163,7 312,9 305,0 178,8 3343 229,1 349,6 372,2 412,0 1.134,6  10.345,9
3 kw. 259,5 2.715,9 4458 1652 323,0 294,5 181,6 327,0 210,7 3259 387.6 3914 1.096,2  9.356,0
4 kw. 2734 28178 513,8 176,1 3613 309,9 175,7 361,9 227,0 333,0 399.2 405,0 1.204,6  9.842.4
2010 luty 257,0 2.727,5 4279 1543 2853 309.8 183,9 3123 222,7 360,9 386,8 415,0 1.089,2  10.175,1
marz. 272,6 2.890,5 456,0 164,0 3024 320,3 197,7 335,0 2422 372,2 401,9 436,8 1.152,0  10.671,5
kwie. 278,6 2.937,3 470,9 171,7 313,8 328,6 199,7 349,0 248,8 378,9 396,7 430,0 1.197,3  11.139,8
maj 252,7 2.642,1 4314 159,6 305,2 2954 170,8 3248 221,9 341,7 360,0 401,0 1.125,1  10.104,0
czer. 2532 2.641,7 438,1 160,4 319,5 292,7 167,5 330,0 2183 330,5 361,6 406,1 1.083,4  9.786,1
lip. 255,1 2.669,5 435,0 160,8 320,8 289,3 178,0 324,2 2123 320,3 369,7 389,2 1.079,8  9.456,8
sier. 258,9 2.712,2 4415 1632 315,6 296,0 183,7 3249 206,8 328,5 392,2 383,1 1.087,3  9.268,2
wrze. 264,6 2.766,1 460,9 171,6 3324 2984 183,0 3319 212,9 3290 400,9 401,8 1.122,1  9.346,7
paz. 2713 2.817,7 489,1 175,1 346,1 304,9 1832 346,0 223,7 3314 410,5 4054 1.171,6  9.455,1
list. 2722 2.809,6 509,9 176,3 359,9 307.4 174.4 358,5 2229 335,0 403,0 405,0 1.198,9  9.797,2
gru. 276,5 2.825,6 540,1 176,8 376,5 316,7 170,0 379,7 234,1 332,6 3853 404,6 1.241,5 10.254,5
2011 sty. 282,8 2.900,7 531,1 178,1 3753 335,1 178,0 385,8 246,1 346,2 390,7 411,8 1.282,6  10.449,5
luty 2923 3.015,7 540,5 179,0 369,7 348,0 193,5 393,1 257,6 359,0 402,9 418,7 1.321,1  10.622,3

W27 Szeroki indeks Dow Jones EURO STOXX, Standard & Poor’s 500 i Nikkei 225

(styczen 1994 = 100; srednie miesigczne)

= Szeroki indeks Dow Jones EURO STOXX"

=== Standard & Poor’s 500
= = Nikkei 225
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Zrodto: EBC.

1) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.
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CENY, PRODUKCJA, POPYT I RYNKI PRACY

5.1 HICP, inne ceny i koszty

(o ile nie zaznaczono inaczej, roczne zmiany procentowe)

1. Zharmonizowany indeks cen konsumpcyjnych (Harmonised Index of Consumer Prices — HICP)Y

Ogélem Ogélem Pozycje pozabilansowe:
. . 2
Wekaznik OEGtem (zmiana w stosunku do poprzedniego okresu w procentach) Ceny regulowane

A= 140 Ogotem| Towary| Ustugi|Ogotem Zywnosé Zywnos$é Towary| Energia| Ustugi| Indeks HICP Ceny

z wylaczeniem przetworzona| nieprzetwo-| przemystowe| (n.s.a.) ogolem |regulowane

zywno$ci nieprze- rzona| z wylaczeniem bez cen
tworzonej i energii energii regulowanych
w % ogolem

w2011, 100,0| 100,0 82,3 58,5 41,4| 100,0 11,9 7.4 28,9 10,3 41,4 88,9 11,1

1 2 3 4 5 8 9 10 11 12 13

2007 104,4 2,1 2,0 1,9 2,5 - - - - 2,1 2,3
2008 107,8 33 24 3,8 2,6 - - - 34 2,7
2009 108,1 0,3 1,3 -0,9 2,0 - - - - 0,1 1,7
2010 109,8 1,6 1,0 1,8 1,4 - - - - 1,6 1,6
2009 4 kw. 108,6 04 1,0 -0,4 1,7 0,1 0,0 0,3 0,4 0,4 0,8
2010 1 kw. 108,6 1,1 0,9 0,9 1,5 1,0 0,0 3,0 0,2 1,2 0,4
2 kw. 110,1 1,6 0,9 1,9 1,2 0,8 0,4 3,9 0,3 1,6 1.4

3 kw. 109,9 1,7 1,0 2,0 1,4 0,4 0,2 0,0 0,5 1,7 2,1

4 kw. 110,8 2,0 1,1 2,5 1,3 0,5 0,2 2,0 0,3 2,0 2,4

2010 wrze. 110,2 1,9 1,2 22 1,4 -0,1 0,4 0,3 0,0 1,8 2,1
paz. 110,5 1,9 1,1 2,4 1,4 0,1 -0,1 0,6 0,1 1,9 2,4

list. 110,6 1,9 1,2 2,3 1,3 0,4 0,0 0,8 0,1 1,9 2,4

gru. 111,3 2,2 1,1 2,9 1,3 0,4 0,0 2,3 0,1 2,2 2,4

2011 sty. 110,5 23 1,2 2,9 1,5 -0,5 -0,6 3,0 0,2 2,2 33
luty ¥ . 2,4 . . . . . .

Artykuly Uslugi
Zywnos$é Artykuly niezywnosciowe Mieszkaniowe | Transportowe| Komunika-| Rekreacyjne Pozostate
(tacznie z napojami alkoholowymi z wylaczeniem no$nikow energii cyjne| iosobiste
i tytoniem)
Ogotem Zywnosé Zywnos¢ Ogodtem Towary Nosniki Czynsze
przetworzona| nieprzetwo- przemystowe energii
rzona bez energii
w % ogolem

w2011, 19,3 11,9 74 39,2 28,9 10,3 6,0 6,5 32 14,6 7.0

14 15 16 17 18 19 21 22 23 24 25

2007 2,8 2,8 3,0 1,4 1,0 2,6 2,0 2,6 -1,9 2,9 32
2008 5,1 6,1 3,5 3,1 0,8 10,3 1,9 3,9 -2,2 32 2,5
2009 0,7 1,1 0,2 -1,7 0,6 -8,1 2,0 1,8 2,9 -1,0 2,1 2,1
2010 1,1 0,9 1,3 2,2 0,5 7.4 1,8 1,5 2,3 -0,8 1,0 1,5
2009 4 kw. -0,2 0,5 -1,5 -0,5 0,3 =32 1,9 1,7 2,5 -0,6 1.4 2,2
2010 1kw. 0,1 0,6 -0,6 1,3 0,1 48 1,9 1,6 2,5 -0,5 1,1 1,6
2 kw. 0,9 0,8 1,0 24 0,5 8,1 1,8 1,5 23 -0,9 0,8 1,5

3 kw. 1,5 0,9 2,3 22 0,5 7.3 1,8 1,6 2,5 -0,8 1,0 1,5

4 kw. 1,9 1,3 2,7 2,9 0,8 9,2 1,6 1,3 1,9 -0,8 1,2 1,5

2010 sier. 1,6 1,0 2,5 1,7 0,3 6,1 2,0 1,8 2,5 -0,5 1,0 1,6
wrze. 1,5 1,0 2,3 2,6 0,9 7,7 1,7 1,4 24 -0,9 1,1 1,5

paz. 1,6 1,2 2,3 2,7 0,8 8,5 1,6 1,3 1,9 -1,0 1,3 1,5

list. 1,8 1,3 2,6 2,6 0,9 7,9 1,6 1,2 2,0 -0,8 1,2 1,5

gru. 2,1 1,5 32 32 0,7 11,0 1,7 1,3 1,7 -0,7 1,2 1,4

2011 sty. 1,9 1,8 2,1 34 0,5 12,0 1,7 1,3 1,5 -0,2 1,6 1,7

Zrédta: Eurostat i wyliczenia EBC.
1) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogdlne.
2) Dane oszacowane przez EBC na podstawie danych Eurostatu moga stanowi¢ jedynie przyblizona miarg stopnia regulacji cen, poniewaz zmiany cen regulowanych nie moga by¢
catkowicie oddzielone od innych czynikéw. Zob. uwaga na stronie internetowej Eurostatu (http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/hicp/introduction), wyjasniajaca
metodologi¢ zastosowang przy opracowaniu tego wskaznika.
3) Dane szacunkowe oparte na wstgpnych publikacjach krajowych, ktore z reguty obejmuja 95% strefy euro, jak rowniez na wstepnych informacjach dotyczacych cen energii.
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5.1

HICP, inne ceny i koszty

(o ile nie zaznaczono inaczej, roczne zmiany procentowe)

2. Ceny producentow, ceny budownictwa i nieruchomosci mieszkaniowych oraz ceny towarow

Ceny producentéw z wylaczniem budownictwa Budow- | Ceny nieru-
nictwo”|  chomoSci
. 2 : . - = — mieszka-
Ogortem Ogotem Przemyst z wylaczeniem budownictwa i energii Nosniki niowych?
z%glf?&k Przetwor- Ogotem Dobra | Dobra Ogotem CICIC1E
) Stwo prze- zaopatrze- | Inwestycyjne Ogolem Dobra Pozostale
myslowe HLOVE trwatego| dobra kon-
uzytku| sumpcyjne
w % ogotem
w2005T. 100,0 100,0 82,8 75,6 30,0 22,0 23,7 2,7 21,0 24,4
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2007 107,9 2,7 3,0 32 4,6 22 22 24 22 1,2 42 4,6

2008 114,4 6,1 48 34 3,9 2,1 39 2,8 4,1 14,2 3,9 1,2

2009 108,6 -5,1 -5.4 -2,9 =53 0,4 22,1 1,2 22,5 -11.8 0,1 -2,8

2010 11,7 2,9 34 1,6 3,5 0,3 0,4 0,9 0,3 6,4 . .

2009 4 kw. 108,4 -4,6 -3,0 -3,1 -5,0 -0,6 -2,5 0,4 -2,8 -9,5 -0,3 -1,6

2010 1 kw. 109,6 -0,1 1,7 -0,5 -0,4 -0,5 -0,6 0,3 -0,7 0,3 0,2 0,1
2 kw. 11,5 3,0 3,8 1,6 3,6 0,2 -0,1 0,6 -0,2 72 2,4 1,6
3 kw. 112,3 4,0 3,7 2,3 438 0,7 0,6 1,1 0,5 8,8 2,4 2,6
4 kw. 113,5 4,7 4,5 3,1 5,9 0,8 1,5 1.4 1,5 9,6 .

2010 sier. 112,2 3,6 33 2,3 47 0,7 0,5 1,1 0,4 74 - -
wrze. 112,5 43 4,0 2,6 5,1 0,7 0,8 1,2 0,7 9,4 - -
paz. 112,9 43 4,1 2,9 5,5 0,7 1,2 1,3 1,2 8,7 - -
list. 113,3 45 43 3,1 5.8 0,9 1,5 1,5 1.4 8.8 - -
gru. 1143 5,3 5.2 33 6,3 0,7 1,8 1,5 1,8 11,2 - -

2011 sty. 116,0 6,1 5,6 39 74 0,9 2,0 1.4 2,0 12,5 - -

3. Ceny surowcéw i deflatory produktu krajowego brutto

Ceny ropy?® Ceny surowcow nieenergrtycznych Deflatory PKB
({210 Wazone importem? Wazone zuzyciem® Ogoétem| Ogotem Spozycie krajowe Eksport® | Import®
barylke) (wskaznik

Ogotem | Zywno-| Niezyw-| Ogétem | Zywnos-| Niezyw- S.S. Ogotem | Spozycie | Spozycie| Naklady

Sciowe | nosciowe ciowe | nosciowe| 2000 =100) prywatne | publiczne | brutto na

$rodki

trwate

w % ogotem 100,0 35,0 65,0 100,0 45,0 55,0

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

2007 52,8 7.8 14,3 5,5 53 9,3 2,9 116,4 2,3 2,2 2,3 1,7 2,6 1,5 1,2

2008 65,9 2,0 18,4 -4.4 -1,7 9,7 -8,6 118,7 2,0 2,5 2,6 2,5 2,2 2,5 3,8

2009 44,6 -18,5 -8,9 23,0 -18,0 -11,4 -22,8 119,8 0,9 0,0 -0,3 2,1 -0,8 33 -5,8

2010 60,7 44,7 214 57,9 42,1 27,1 54,5 120,8 0,8 1,6 1,8 0,7 1,0 32 5.4

2009 4 kw. 51,2 3,1 5,7 1.8 2,4 -1,0 5,0 119,9 0,3 -0,1 0,1 1,3 -1,1 2,3 3,7

2010 1 kw. 56,0 29,0 7.4 42,6 27,4 7.5 46,5 120,2 0,5 1,0 1,1 1,1 -0,3 1,2 23
2 kw. 62,6 48,2 12,5 70,2 41,7 14,0 67,3 120,6 0,8 1,7 1,8 1,1 0,9 3,7 6,2
3 kw. 59,6 51,5 29,7 63,1 49,4 41,0 55,8 121,1 1,0 1,9 2,1 0,5 1,5 3,9 6,2
4 kw. 64,4 48,6 36,6 54,7 48,7 48,4 48,9 121,1 1,0 2,0 2,4 0,3 1,8 4,0 6,8

2010 wrze 59,8 54,7 36,8 63,7 54,8 52,2 56,6 - - - - - - -
paz. 60,2 47,5 34,8 53,9 50,3 52,4 48,9 - - - - - - - -
list. 63,1 48,6 353 55,5 473 44,4 49,5 - - - - - - - -
gru. 69,6 49,6 39,5 54,9 48,5 48,9 48,2 - - - - - - - -

2011 sty. 72,6 45,9 42,7 47,5 43,8 46,4 42,0 - - - - - - - -
luty 76,6 47,5 50,9 45,9 453 514 40,9 - - - - - - - -

Zrodta: Eurostat, obliczenia EBC oparte na danych Eurostatu (kolumna 7, tabela 2 w czesci 5.1 oraz kolumny 8—15, tabela 3 w czesci 5.1), obliczenia EBC oparte na danych
Thomson Financial Datastream (kolumna 1, tabela 3 w czgsci 5.1) oraz wyliczenia EBC (kolumna 12, tabela 2 w czgs$cei 5.1 oraz kolumny 2-7, tabela 3 w czgsci 5.1).

1) Ceny zuzycia posredniego w przypadku budynkow mieszkalnych.
2) Dane badawcze oparte na nieujednoliconych zrodtach krajowych (w celu uzyskania dalszych szczegétowych informacji, zob. http://www.europa.eu/stats/intro/html/

experiment.en.html).
3) Ropa Brent (dla 1-miesi¢cznej dostawy terminowej).
4)  Odnosi si¢ do cen denominowanych w euro, wazonych zgodnie ze struktura importu strefy euro w latach 2004-2006.
5)  Odnosi si¢ do cen denominowanych w euro, wazonych zgodnie z krajowym popytem w strefie euro (produkcja krajowa plus import minus eksport) w okresie 2004-2006. Dane
badawcze (w celu uzyskania szczegétowych informacji, zob. http://www.ecb.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html).
6) Deflatory wartosci eksportu i importu odnosza si¢ do towaréw i ustug oraz obejmuja handel transgraniczny wewnatrz strefy euro.

m
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5.1

HICP, inne ceny i koszty

(o ile nie zaznaczono inaczej, roczne zmiany procentowe)

4. Jednostkowe koszty pracy, wynagrodzenie na pracownika i wydajnos¢ pracy?
(skorygowane o efekty sezonowe)

STATYSTYKA
STREFY EURO

Ceny,
produkgja,
popyt

i rynki pracy

Ogolem (wskaznik Ogolem Wg typu prowadzonej dzialalno$ci gospodarczej
o efei(l;;?e]g?);vsvlz Rolnictwo, Gérnjctwo, Budownictwo | Handel, naprawy, | Ustugi ﬁnansovgez Administracja
2000 = 100) lowiectwo, przetworstwo hotele nieruchomosci publiczna,
lesnictwo przemystowe i restauracje, i najem, ustugi edukacja,
i rybotéwstwo i energia transport biznesowe | opieka zdrowotna
i komunikacja i pozostate ustugi
1 2 3 4 5 6 7 8
Jednostkowe koszty pracy?
2008 115,6 3,5 1,0 53 4,1 2,6 32 2,7
2009 120,1 3,9 -1,8 9,6 1,5 5.2 0,9 2,8
2009 4 kw. 119,9 1.4 -0,9 1,0 2,0 2,7 0,7 2,0
2010 1 kw. 119,8 -0,5 0,2 -6,7 2,0 -0,2 1,0 1,3
2 kw. 119,5 -0,6 0,8 -6,7 2,2 -1,1 1,3 1,8
3 kw. 119,4 -0,5 2,1 -43 2,3 -0,5 1,8 0,3
Wynagrodzenie na pracownika
2008 121,6 32 3,8 3,0 5,1 2,6 2,7 34
2009 123,5 1,6 2,5 0,4 2,4 1,7 1,4 2,5
2009 4 kw. 124,3 1,5 2,3 0,6 2,1 1,5 1,8 2,1
2010 1kw. 124,6 1,5 1,3 2,6 0,2 1,6 2,0 1,1
2 kw. 125,5 1,9 2,0 4,0 1,4 1.4 1,3 1,5
3 kw. 1259 1,5 1,8 3,5 1,7 1,8 1,6 0,2
Produktywnos¢ pracy na 1 zatrudnionego®
2008 105,3 -0,3 2,8 22,1 1,0 0,0 -0,5 0,7
2009 102,9 2,3 44 -84 0,9 233 0,5 -0,2
2009 4 kw. 103,7 0,1 3,1 -0,4 0,1 -1,1 1,1 0,1
2010 1kw. 104,1 2,1 1,1 10,0 -1,7 1.8 1,0 -0,3
2 kw. 105,0 2,6 1,2 11,5 -0,8 2,5 0,0 -0,2
3 kw. 105,4 2,1 -0,3 82 -0,5 23 -0,2 -0,1
Wynagrodzenie za przepracowang godzing
2008 1239 3,1 2,7 3,5 44 2,7 2,4 3,1
2009 128,0 33 3,9 4,7 4,6 2,8 2,6 2,9
2009 4 kw. 128,4 2,3 3,8 1,7 43 2,1 2,5 2,3
2010 1kw. 128,6 0,9 4,1 0,3 0,3 1,0 1,7 0,7
2 kw. 129,2 1,1 3,0 0,1 1,7 1,1 0,9 1,2
3 kw. 1293 0,8 1,4 0,2 2,6 1,4 1,1 -0,2
Produktywnos¢ pracy na godzing®

2008 108,0 -0,2 3,0 -1,6 0,6 0,4 -0,8 0,5
2009 107,2 -0,8 49 -4,7 2,6 -2,4 1,9 0,1
2009 4 kw. 107,7 0,7 4,1 0,6 1,3 -0,8 1.8 0,2
2010 1 kw. 108,0 1,5 34 7.4 22 1,0 0,8 -0,8
2 kw. 108,7 1,8 2,8 7,6 -1,2 1,9 -0,3 -0,6
3 kw. 109,0 1,3 1,4 45 -0,6 1,6 -0,6 -0,5

5. Wskazniki kosztow pracy"
Ogélem Ogélem Wg elementéw skladowych ‘Wg wybranej kategorii dzialalno$ci gospodarczej Ewidencja
(wskaznik s.s. pozabilansowa:
2008 = 100) Place Sktadki na Gérnictwo, Budownictwo Ustugi wskaznik plaf)

i wynagrodzenia ubezpieczenia przetworstwo negocjowanych
odprowadzane przemystowe
przez pracodawcow i energia
w % ogodlem
w2008 r. 100,0 100,0 75,2 24,8 32,4 9,0 58,6

1 2 3 4 5 6 7 8
2009 102,8 2,9 2,7 34 33 34 2,5 2,6
2010 . . . . . . . 1,7
2010 1 kw. 103,9 1,9 1,8 2,1 1,7 2,7 1,9 1,8
2 kw. 104,2 1,6 1,5 1,9 0,8 23 1,9 1,9
3 kw. 104,1 0,8 0,7 1,2 0,3 0,6 1,1 1,5
4 kw. 1,6

Zrodta: Eurostat, obliczenia EBC na podstawie danych z Eurostatu (tabela 4 w czg$¢i 5.1) oraz obliczenia EBC (kolumna 8, tabela 5 w czgsci 5.1).
1) Dane odnosza si¢ do strefy euro-17.
2) Wynagrodzenia (w cenach biezacych) na pracownika podzielone przez warto$é¢ dodana (wielkos$¢) na osobg zatrudniona.
3) PKB ogoétem i warto$¢ dodana wg aktywnosci gospodarczej (wielkos¢) na naktady pracy (liczba zatrudnionych i przepracowane godziny).
4) Wskazniki kosztow pracy na godzing dla calej gospodarki z wytaczeniem rolnictwa, administracji publicznej, edukacji, opicki zdrowotnej i ustug nigdzie indziej nie-
sklasyfikowanych. Z powodu réznic w dostgpnos$ci danych, suma danych szacunkowych dotyczaca elementow sktadowych moze by¢ roézna od warto$ci ogdtem.
5) Dane badawcze (w celu uzyskania dalszych informacji zob. http://www.ecb.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html).
EBC
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5.2 Produkcja i popyt

1. PKB i skladniki kosztowe"

PKB
Ogotem Popyt krajowy Saldo rozliczen zagranicznych?
Ogodtem Spozycie Spozycie| Naklady brutto| Zmiany stanu Ogodtem Eksport? Import?
prywatne publiczne | na $rodki trwale zapasow?)
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Ceny biezace (miliardy EUR, skorygowane sezonowo)
2007 9.045,7 8.912,6 5.086,3 1.809,5 1.976,7 40,1 133,0 3.751,5 3.6185
2008 9.259.4 9.164,2 5.243,6 1.899,3 1.999,9 214 95,2 3.876,2 3.780,9
2009 8.968,1 8.851,3 5.174,1 1.986,7 1.760,0 -69,5 116,9 3.258,1 3.1413
2010 9.192,9 9.070,3 5.307,7 2.016,2 1.762,9 -16,6 122,7 3.721,3 3.598,6
2009 4 kw. 22512 2.208,9 1.299.9 498,6 430,5 -20,0 42,2 839,0 796.,8
2010 1 kw. 2.265,9 2.237,5 1.310,2 502,3 4314 -6,4 28,4 871,9 8435
2 kw. 2.295,9 2.271,6 1.322,2 504.4 443,7 1,3 243 924,0 899,7
3 kw. 2.312,2 2.277,5 1.330.,4 506,1 4445 -3,5 34,6 950,3 915,7
4 kw. 2.319,0 2.283.6 1.345,0 503.4 4433 8.0 354 975.1 939.8
Procent PKB
2010 100,0 98,7 57,7 21,9 19,2 -0,2 1,3
Wartosci wyliczane metoda nawiazania fancuchowego (ceny dla poprzedniego roku, skorygowane sezonowo)®
Zmiany kwartal do kwartalu w procentach
2009 4 kw. 0,2 -0,2 0,2 0,0 -1,0 - - 2,0 1,0
2010 1 kw. 0.4 0,6 0,4 0,0 -0,1 - - 2,8 3,5
2 kw. 1,0 0,8 0,2 0,2 2,1 - - 44 42
3 kw. 0,3 0,0 0,1 0,4 -0,1 - - 20) 1,4
4 kw. 0,3 0,0 0,4 0,1 -0,6 - - 1,8 1,1
Roczne zmiany w procentach
2007 2,9 2,6 1,7 2,2 4,7 - - 6,3 5.8
2008 0,4 0,4 0,4 2,4 -0,8 - - 1,0 0,8
2009 -4,1 -3,5 -1,1 2,4 -11,4 - - -13,2 -12,0
2010 1,7 0,9 0,8 0,7 -0,7 - - 10,9 8,9
2009 4 kw. 22,1 2,7 -0,5 1,8 9,5 - - -5,5 7,1
2010 1kw. 0,8 -0,4 0,4 1,1 -4,6 - - 6,5 33
2 kw. 2,0 1,3 0,6 0,6 -0,3 - - 12,4 10,7
3 kw. 1.9 12 0,9 0,6 0,7 . N 12,0 104
4 kw. 2,0 1,4 1,1 0,7 1,2 - - 11,7 10,5
Udzial w zmianach procentowych PKB w ujeciu kwartal do kwartalu, w punktach procentowych
2009 4 kw. 0,2 -0,2 0,1 0,0 -0,2 -0,2 0,4 - -
2010 1 kw. 0,4 0,6 0,2 0,0 0,0 0,4 -0,2 - -
2 kw. 1.0 08 0,1 0,0 04 03 0.2 . N
3 kw. 03 0,0 0,1 0.1 0,0 0.1 03 . -
4 kw. 0,3 0,0 0,2 0,0 -0,1 -0,2 0,3 - -
Udzial w rocznych zmianach procentowych PKB, w punktach procentowych

2007 2,9 2,6 1,0 0,5 1,0 0,2 0,3 - -
2008 04 04 0.3 0,5 02 02 0,1 . N
2009 41 34 0.6 0,5 25 0.8 0.7 - -
2010 1,7 0,9 0,4 0,2 -0,1 0,4 0,8 - -
2009 4 kw. 2,0 2,7 03 04 2,0 0,8 0,6 - B
2010 1 kw. 0,8 0.4 02 02 0.9 0.1 12 . B
2 kw. 2,0 1,2 0,3 0,1 -0,1 0,8 0,7 - -
3 kw. 1,9 1,2 0,5 0,1 0,1 0.4 0,7 - -
4 kw. 2,0 1,3 0,6 0,2 0,2 0,3 0,7 - -

Zrédta: Eurostat i obliczenia EBC.

1)
2)

3)
4

Dane odnosza si¢ do strefy euro-17.
Eksport i import obejmuje towary i ustugi oraz handel migdzynarodowy wewnatrz strefy euro. Dane te nie sa w pelni zbiezne z: czescia 3.1, z tabela 1 w czesei 7.1, tabela 3
w czesdei 7.2 lub tabelg 1 badz 3 w czgsei 7.5.
Wiaczajac nabycie pomniejszone o zbycie papierdw warto$ciowych.
Dane roczne nie sa skorygowane o liczbe dni roboczych.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Ceny,
produkgja,

popyt

i rynki pracy

5.2 Produkcja i popyt

2. Warto$¢ dodana wg typu prowadzonej dzialalno$ci gospodarczej?

Warto$¢ dodana brutto (ceny podstawowe) Podatki
. 5 ] - . — T pomniejszone
Ogotem Rolnictwo, Gornictwo, Budownictwo | Handel, naprawy, | Ustugi finansowe, Administracja o dotacje
towiectwo, przetworstwo hotele i restauracje, nieruchomosci publiczna, do produktéw

lesnictwo przemystowe transport i najem, ustugi edukacja,

i rybotéwstwo i energia i komunikacja biznesowe | opicka zdrowotna

i ushugi
1 2 3 4 5 6 7 8

Ceny biezace (miliardy EUR, skorygowane sezonowo)
2007 8.084,3 152,9 1.655,7 513,4 1.679,4 22782 1.804,7 961,4
2008 8.312,6 147,6 1.653,0 529,8 1.735,2 2.359,9 1.887,0 946,8
2009 8.074,5 132,5 1.439.3 508,2 1.670,1 2.363,0 1.961,6 893,6
2010 8.254,6 1433 1.514,6 493,0 1.704,3 2.399,4 1.999,9 938,4
2009 4 kw. 2.025,5 32,8 363,9 1244 417,6 5934 4934 2257
2010 1kw. 2.040,4 34,7 370,7 122,5 420,0 594,4 498,0 225,5
2 kw. 2.062,1 35,7 378,7 1244 4255 596,7 501,1 2338
3 kw. 2.071,4 36,2 379,1 123,6 429,1 602,7 500,7 240,8
4 kw. 2.080,7 36,7 386,2 122,5 429,7 605,6 500,0 2383
Procent wartosci dodanej
2010 100,0 1,7 18,3 6,0 20,6 29,1 24,2 -
Warto$ci wyliczane metoda nawiazania tancuchowego (ceny dla poprzedniego roku, skorygowane sezonowo)?
Zmiany kwartal do kwartalu w procentach
2009 4 kw. 0,1 20,6 0,6 1,7 0,0 0,1 0,3 1,0
2010 1 kw. 0.6 13 22 1.6 0,5 0.5 0.2 18
2 kw. 0,8 -0,6 2,0 0,8 0,9 0,6 0,3 2,5
3 kw. 0,3 -1,1 0,3 -1,0 0,3 0,6 0,3 0,8
4 kw. 0,3 1,3 1,4 -1,7 0,0 0,3 0,2 0,0
Roczne zmiany w procentach
2007 3,1 14 32 2,5 37 4.0 1,7 0,9
2008 0,7 0,9 -2,2 -1,2 1,3 1,7 1,9 -1,4
2009 4,2 2,1 -13,3 -59 -5,0 -1,6 1,1 -3,0
2010 1,8 0,2 5,7 -4,3 1,4 1,5 1,1 1,6
2009 4 kw. 23 1,6 -6,8 -5,8 233 -0,8 1,2 -0,1
2010 1 kw. 0,9 0,5 3.8 -6,5 0,3 0,9 1,2 0,0
2 kw. 1,9 0,4 7,1 -4,2 1,4 1,3 1,0 2,3
3 kw. 1,8 -0,9 53 -3,5 1,6 1,8 1,1 2,5
4kw. 2.1 1.0 6.1 35 1.6 2,0 11 1.5
Udzial w zmianach procentowych wartosci dodanej w ujeciu kwartal do kwartalu, w punktach procentowych
2009 4 kw. 0,1 0,0 0,1 -0,1 0,0 0,0 0,1 -
2010 1 kw. 0,6 0,0 0,4 -0,1 0,1 0,1 0,1 -
2 kw. 0,8 0,0 0,4 0,0 0,2 0,2 0,1 -
3kw. 0,3 0,0 0.1 0.1 0,1 0.2 0,1 .
4kw. 03 0,0 03 0.1 0,0 0.1 0,1 .
Udzial w rocznych zmianach procentowych wartosci dodanej, w punktach procentowych

2007 3,1 0,0 0,7 0,2 0,8 1,1 0,4 -
2008 0,7 0,0 -0,4 -0,1 0,3 0,5 0,4 -
2009 42 0,0 2.6 0.4 11 0.5 0,3 .
2010 1.8 0,0 1.0 03 03 0.4 03 .
2009 4 kw. -2,3 0,0 -1,3 -0,4 -0,7 -0,2 0,3 -
2010 1 kw. 0,9 0,0 0,7 0.4 0,1 0,3 0,3 .
2 kw. 1.9 0,0 12 03 0.3 04 0.2 .
3 kw. 1,8 0,0 0,9 -0,2 0,3 0,5 0,3 -
4 kw. 2,1 0,0 1,1 -0,2 0,3 0,6 0,3 -

Zrédta: Eurostat i obliczenia EBC.

1)

Dane odnosza si¢ do strefy euro-17.

2) Dane roczne nie sa skorygowane o liczbg dni roboczych.
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5.2 Produkcja i popyt

(roczne zmiany procentowe, jezeli nie zaznaczono inacz

3. Produkcja przemyslowa?

Ogélem Przemyst z wylaczeniem budownictwa Budownictwo
(wskaznik s.s. Ogolem Przemyst z wylaczeniem budownictwa i energii Energia
20055100) Przetworstwo |  Ogodtem Dobra|  Dobra Dobra konsumpcyjne
przemystowe zaopatrze-|  Inwesty-|  Ogétem Dobra | Pozostate dobra
-niowe -cyjne trwalego | konsumpcyjne
uzytku
w % ogotem 100,0 77,8 77,8 69,2 68,7 28,1 22,3 18,3 2,6 15,7 9,1 22,2
w 2005 r.
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2008 -2,6 106,3 -1,8 -1,9 -2,0 -35 -0,2 22,1 -5,7 -1,5 0,3 -5,5
2009 -13,8 90,5 -149 -15,9 -16,0 -19,2 -20,7 -5,1 -174 3,1 -53 -8,3
2010 4,0 96,9 7,1 75 7,6 9.8 8,7 32 2,6 33 37 -7,6
2010 1kw. 1,8 94,3 4,7 49 49 8,0 2,5 3,1 0,1 3,6 33 -10,1
2 kw. 6,1 96,5 9,0 9.3 9.4 13,9 9,0 3.8 5,0 3,6 55 -4,0
3 kw. 3,8 97,6 7.0 7,6 7,7 9.4 9.8 32 3.8 3,1 1,6 -8,1
4 kw. 44 99,2 7,7 8,2 8,2 8,0 13,1 2,9 1,5 3,0 43 -8,6
2010 lip. 4,0 97,0 7.4 7.8 8,0 9,7 9,6 39 5,0 3,7 23 -7,9
sier. 49 98,2 8,5 9,5 9,5 11,5 12,5 42 6,8 3,9 1,2 -8,7
wrze. 2,7 97,5 5,6 6,1 6,1 7.4 8,2 1,8 1,0 1,9 1,2 -1,7
paz. 4,1 98,3 7.2 7,7 8,0 78 12,3 33 2,1 3,5 1,3 -6,7
list. 48 99,7 7,9 83 8,2 8,4 12,3 32 0,7 35 53 -7,1
gru. 43 99,7 8,1 8,5 8,5 78 14,7 2,0 1,9 2,0 6,1 -124
Zmiany miesiqc do miesiqca w procentach
2010 lip. -1,3 - 0,2 -0,1 0,3 0,0 0,4 0,0 -0,6 0,1 0,1 -3,7
sier. 0,8 - 1,2 1,2 1,1 1,5 3,1 -0,1 1,4 -0,2 -0,2 -0,3
wrze. -0,5 - -0,7 -0,9 -0,4 -0,9 -1,0 -0,6 22,2 -0,3 -1,1 -1,7
paz. 0,6 - 0,8 1,0 1,2 0,4 1.8 0,4 0,0 04 1,1 -0,2
list. 1,0 - 1,4 1,3 0,5 1,7 1,5 0,4 0,5 04 18 -1,0
gru. -0,8 - -0,1 0,5 0,9 -1,3 0,6 -0,3 -0,9 -0,3 2,6 -1,8

4. Nowe zlecenia oraz obroty w przemysle, sprzedaz detaliczna i rejestracja nowych samochodow osobowych

Nowe zlecenia Obroty Sprzedaz Rejestracja nowych
w przemysle w przemySle detaliczna samochodow
= = osobowych
Przetworstwo Przetworstwo Ceny Ceny
przemystowe? przemystowe biezace stale
(ceny biezace) (ceny biezace)
Ogoétem | Ogodlem Ogotem | Ogodtem Ogodtem Ogotem| Ogdtem| Zywnosc, Artykuly niezywno$ciowe Ogotem | Ogoétem
(wskaznik (wskaznik (wskaznik s.s. napoje, - (s.8.)
5.5, 5.5, 2005 = 100) tyton Tekstylia, | Sprzet gos- | tysia-
2005 = 100) 2005 = 100) odziez, | podarstwa| " cach?
obuwie | domowego
w % ogotem 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 43,0 57,0 10,1 14,3
w 2005 .
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2008 113,0 -5.4 116,7 1,8 1,7 103,4 -0,8 -1,8 -0,2 -1,8 -2,0 891 -7.8
2009 87,5 -22,8 95,4 -18,5 22,9 101,4 -2,0 -1,7 22,2 -1,8 -4,1 925 33
2010 103,0 17,6 105,1 10,2 1,4 102,5 1,1 0,5 1,7 2,6 1,1 843 -8,6
2010 1 kw. 95,1 13,9 100,7 6.3 0,8 102,3 0,9 1.4 0,8 3,6 0,7 889 7,1
2 kw. 102,5 22,7 104,3 12,2 1,3 102,4 1,0 0,2 1,6 -0,2 2,8 838 -13,1
3 kw. 105,9 16,0 106,1 10,1 2,2 102,8 1,7 0,4 3,0 5,5 1,5 796 -16,4
4 kw. 108,5 17,9 109,2 12,1 1,3 102,5 0,8 0,1 1,3 1,7 -0,3 847 -11,1
2010 sier. 109,2 24,7 107,8 14,9 2,2 102,9 1,9 -1,1 4,6 7,7 2,9 773 -19,1
wrze. 104,6 13,5 105,4 9,1 2,1 102,7 1,6 0,1 2,9 44 1,0 819 -12,4
paz. 106,1 14,7 107,8 8,5 1,9 102,8 1,5 0,4 22 23 0,9 824 -15,3
list. 108,4 20,0 108,8 14,2 1.8 102,6 1,2 0,7 1,7 3,5 -0,1 869 -10,0
gru. 110,9 18,8 110,8 13,7 0,4 102,2 -0,1 -0,7 0,3 -0,2 -1,4 850 -6,9
2011 sty. . . 847 -4,3
Zmiany miesiqc do miesiqca w procentach
2010 wrze. - 42 - 22,2 -0,2 - -0,2 0,0 -0,5 -1,2 -0,9 - 59
paz. - 1,4 - 2,3 0,2 - 0,1 0,3 -0,1 0,2 0,0 - 0,6
list. - 22 - 0,9 -0,3 - -0,2 -0,1 -0,3 -0,6 -0,5 - 54
gru. - 23 - 1,8 -0,3 - -0,4 -0,4 -0,3 -0,6 -0,3 - 22,2
2011 sty. - - - - -0,3

Zrédta: Eurostat, z wyjatkiem danych w kolumnach 12 i 13 tabeli 4 w czesci 5.2 (ktére obejmuja obliczenia EBC oparte na danych Europejskiego Stowarzyszenia Producentéw Samochoddw).

1) Dane odnosza si¢ do strefy euro-17.
Obejmuje branze przetworstwa przemystowego dziatajace gloéwnie na podstawie zleceni stanowiacych 61,2% przetworstwa przemystowego ogétem w 2005 r.
Dane roczne i kwartalne to $rednie dane miesigczne w danym okresie.

2)
3)
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5

Produkcja i popyt

(o ile nie zaznaczono inaczej salda procentowe" skorygowane sezonowo)

5. Badania gospodarcze? i konsumenckie

STATYSTYKA
STREFY EURO

Ceny,
produkgja,
popyt

rynki pracy

‘Wskaznik Przetworstwo przemyslowe ‘Wskaznik zaufania konsumentow
ry:lllif)tvl;;]c(;g Wskaznik zaufania w przemysle Wykorzygtanie Ogotem® Sytuacja Sytuacja|  Bezrobocie| Oszczednosci
($rednia dlugo-|  Ogotem®|  Ksiegi Zapasy | Przewidywa- Zd"lnosm_Pr‘.’; finansowa| ~ gospodarcza | w kolejnych | w kolejnych
e = gotowych | nia dotyczace dukeyjnej? w kolejnych | w kolejnych | 12 miesiacach| 12 miesiacach
=100) Zamowien produkcji (w procentach) 12 miesiacach |12 miesigcach

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2007 109,4 5,8 7,2 44 14,6 84,2 -4.9 23 -43 5,0 -8,0
2008 93,7 -8,4 -13.3 10,8 -1,0 81,8 -18,1 -9,9 =253 23,5 -13,6
2009 80,7 -28,7 -56,8 14,6 -14,8 71,1 -24.8 -7,0 -26,3 55,5 -10,3
2010 100,8 -4,6 -24.4 0,6 11,3 76,8 -14,0 -5,2 -12,2 31,0 -7,6
2009 4 kw. 92,0 -18,5 -50,8 6,7 2,0 71,8 -17,0 22,9 -10,6 47,9 -6,8
2010 1 kw. 96,4 -12,0 -41,5 2,4 8,1 74,0 -16,8 -3,7 -10,9 45,9 -6,8
2 kw. 99,1 -6,4 -28,6 0,5 10,1 76,5 -16,7 -6,2 -17,8 33,8 -8,9
3 kw. 102,2 22,5 -18,0 0,3 10,9 77,8 -12,1 -55 -11,3 234 -8,2
4 kw. 105,6 2,5 -9,4 -0,8 16,2 79,0 -10,4 -5,4 -8,7 20,9 -6,6
2010 wrze. 103,4 -1,2 -15,5 03 12,2 - -11,0 -4.8 -10,7 20,2 -8,3
paz. 104,3 0,6 -12,3 0,4 14,6 78,1 -10,9 -55 -10,3 21,6 -6,1
list. 105,6 1.8 -10,6 -0,8 15,2 - -9,4 -5,0 -6,7 19,8 -6,1
gru. 106,9 5,1 5,3 -2,0 18,7 - -11,0 -5,8 -9,2 21,3 7,7
2011 sty. 106,8 6,1 2,7 -1,9 18,9 80,0 -11,2 -6,6 -10,1 19,9 -8,2
luty 1078 6,5 -1,4 -1,4 19,5 - -10,0 -5,1 -8,5 20,5 -6,0

Wskaznik zaufania w budownictwie Wskaznik zaufania w handlu detalicznym Wskaznik zaufania w sektorze ustugowym
Ogodtem? Ksiegi | Przewidywania| — Ogotem® Obecna|  Wielko$¢| Przewidywana Ogotem®| Koniunktura Popyt Popyt
zamowien dotyczace sytuacja Zapasow sytuacja w ostatnich| w kolejnych
zatrudnienia gospodarcza gospodarcza miesigcach| miesiacach
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2007 0,1 -7,6 7,8 1,1 5,1 13,2 11,4 16,1 13,3 14,6 20,4
2008 -13.4 -20,7 -6,1 -10,0 -10,6 16,0 -3,5 0,6 -3,7 0,7 47
2009 -32,7 -42,2 2232 -15,5 21,0 9,9 -15,7 -15,5 -20,4 -17,9 -8,3
2010 -28,4 -39,6 -17,2 -4,0 -6,1 7.4 1,5 49 2.4 4,1 82
2009 4 kw. -30,2 -42,6 -17,8 -10,3 -17,6 8,7 -4,7 -4.8 -9,0 -8,8 34
2010 1 kw. -30,2 -41,3 -19,2 -8,9 -13.4 7,8 -5,5 -0,1 =34 -3,0 6,1
2 kw. -29,2 -41,3 -17,1 -5,1 -7,5 7,5 -0,5 3,9 1,6 2,8 73
3 kw. -28,1 -39,8 -16,4 -2,8 -4,7 7,0 34 6,9 48 83 7,5
4 kw. 26,2 -36,0 -16,3 0,8 1,3 74 8,5 9,0 6,8 8.4 11,9
2010 wrze. -26,2 -38,8 -13,6 -0,8 22,7 6,6 6,9 7,6 52 8,1 9,6
paz. =253 -352 -15,3 -0,8 -0,3 8,6 6,6 8,0 53 6,8 12,0
list. 26,5 -36,2 -16,7 -1,1 32 7,6 7,6 9,3 6,8 9,4 11,6
gru. -26,7 -36,7 -16,8 43 7.3 5,9 11,4 9,8 8,2 9,1 12,1
2011 sty. -26,0 -38,9 -13,1 -0,6 0,4 6,7 4,6 9,9 8,4 9,1 12,1
luty =243 -34,0 -14,6 -0,2 0,8 7,5 6,1 11,1 8,8 12,1 12,4

Zrddto: Komisja Europejska (Dyrekcja Generalna ds. Gospodarczych i Finansowych).

1) Roznica pomigdzy odsetkiem respondentow udzielajacych odpowiedzi pozytywnych i negatywnych.

2) Poczawszy od maja 2010 r. dane odnosza si¢ do nowej wersji klasyfikacji dziatalno$ci gospodarczej w Unii Europejskiej (NACE Revision 2).

3) Wskaznik nastrojow rynkowych sktada si¢ ze wskaznikéw zaufania konsumenckiego w sektorze ustugowym, w przemysle, w budownictwie i w handlu detalicznym; wskaznik
zaufania w przemysle ma wagg 40%, wskaznik zaufania w sektorze ustugowym — 30%, wskaznik zaufania konsumenckiego —20%, a kazdy z dwoch pozostatych wskaznikow
— 5%. Wartosci wskaznikow nastrojow spotecznych o wartosci powyzej (ponizej) 100 wskazuja na nastroje powyzej $redniej (ponizej sredniej), obliczone dla okresu od 1990
r. do 2008 r.

4) Dane sa gromadzone w styczniu, kwietniu, lipcu i pazdzierniku kazdego roku. Przedstawione wielkosci kwartalne sa $rednimi z dwoch kolejnych badafi. Dane roczne sa
wyliczane na podstawie srednich kwartalnych.

5) Wskazniki zaufania obliczane sg jako proste $rednie przedstawionych sktadnikow; przy szacowaniu wielkosci zapaséw (kolumny 4 i 17) oraz bezrobocia (kolumna 10) przy
obliczaniu wskaznikéw zaufania stosuje si¢ odwrécone znaki.
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5.3 Rynki pracy"

(roczne zmiany procentowe, jezeli nie zaznaczono inaczej; skorygowane sezonowo)

1. Zatrudnienie - liczba zatrudnionych?

Cala gospodarka Wedlug statusu ‘Wedlug typu prowadzonej dzialalno$ci gospodarczej
zatrudnienia
Ogodtem | Ogodtem | Pracownicy| Pracujacy Rolnictwo. Gornictwo, | Budownictwo | Handel, naprawy, Ustugi Administracja
(mln) na wlasny towiectwo, przetworstwo hotele i restauracje, finansowe, publiczna,
rachunek lesnictwo przemystowe transport| nieruchomosci edukacja,
i rybotowstwo i energia i komunikacja| inajem, ustugi| opieka zdrowotna
biznesowe i ustugi
w % ogotem
w 2009 r. 100,0 100,0 85,4 14,6 3,8 17,1 7,5 25,5 16,1 30,0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2007 147,472 1,8 2,0 0,7 -1,7 0,3 3,7 1,9 43 1,3
2008 148,606 0,8 1,0 -0,4 -1,8 0,0 2,1 1,2 2,1 1,2
2009 145,805 -1,9 -1,8 -2,2 =22 -5,4 -6,7 -1,8 22,1 1,4
2009 4 kw. 145,016 22,1 2,1 -1,9 -1,5 -6,4 -5,9 2,2 -1,9 1,1
2010 1 kw. 145,039 -1,3 -1.4 -0,6 -0,7 -5,6 -4,9 -1.4 -0,2 1,5
2 kw. 145,144 -0,6 -0,5 -0,9 -0,8 -4,0 3.4 -1,0 1,3 1,3
3 kw. 145,092 -0,2 0,0 -1,0 -0,6 -2,7 22,9 -0,7 2,0 1,2
Zmiany procentowe w ujeciu kwartal do kwartatu
2009 4 kw. -0,295 -0,2 -0,2 -0,1 0,7 -1,2 -0,6 -0,5 0,2 0,3
2010 1 kw. 0,023 0,0 0,0 0.3 0,0 -0,8 -1,0 -0,1 0,5 0,5
2 kw. 0,105 0,1 0,2 -0,7 -1,1 -0,3 -0,3 -0,1 1,0 0,2
3 kw. -0,052 0,0 0,0 -0,4 -0,2 -0,4 -1,1 0,0 0,3 0,2
2. Zatrudnienie - liczba przepracowanych godzin?
Cala gospodarka Wedlug statusu Wedlug typu prowadzonej dzialalnosci gospodarczej
zatrudnienia
Ogotem | Ogoétem | Pracownicy| Pracujacy Rolnictwo. Gornictwo, | Budownictwo | Handel, naprawy, Ustugi Administracja
(mln) na wlasny towiectwo, przetworstwo hotele i restauracje, finansowe, publiczna,
rachunek lesnictwo przemystowe transport| nieruchomosci edukacja,
i rybotowstwo i energia i komunikacja| inajem, ustugi| opieka zdrowotna
biznesowe i ustugi
w % ogotem
w 2009 1. 100,0 100,0 80,5 19,5 5,0 17,1 8,5 26,9 15,7 26,9
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2007 238.401,2 1,7 2,0 0,7 22,5 0,6 3,7 1,9 4,4 1,0
2008 239.937,5 0,6 1,0 -0,8 -2,0 -0,5 -1,8 0,9 2,5 1.4
2009 231.896,0 -3.4 -3,5 -2,9 -2,6 -9,0 -8,2 -2,7 -3.4 1,0
2009 4 kw. 57.834,5 22,7 -2,9 -2,0 23 <73 -7,0 22,5 -2,6 0,9
2010 1 kw. 57.897,8 -0,7 -0,8 -0,2 -2,8 -33 4,5 -0,6 ,1 2,0
2 kw. 58.073,9 0,2 0,3 -0,3 23 -0,4 -3,0 -0,4 1,6 1,6
3 kw. 58.151,4 0,6 0,8 0,0 2,3 0,7 -2,9 0,1 2,3 1,6
Zmiany procentowe w ujeciu kwartat do kwartatu
2009 4 kw. 35,5 0,1 0,1 0,1 -0,1 -0,3 -0,8 0,0 0,7 0,3
2010 1 kw. 63,3 0,1 0,1 0,2 -1,2 -0,1 -1,0 0,0 0,2 0,8
2 kw. 176,1 0,3 0,4 -0,2 -0,2 0,6 0,0 0,0 0,9 0,2
3 kw. 774 0,1 0,2 -0,2 -0,7 0,5 -1,2 0,1 0,5 0,3
3. Liczba przepracowanych godzin na 1 zatrudnionego?
Cala gospodarka Wedlug statusu Wedlug typu prowadzonej dzialalno$ci gospodarczej
zatrudnienia
Ogotem | Ogoétem | Pracownicy| Pracujacy Rolnictwo. Gornictwo, | Budownictwo | Handel, naprawy, Ustugi Administracja
(tys.) na wlasny towiectwo, przetworstwo hotele i restauracje, finansowe, publiczna,
rachunek lesnictwo przemystowe transport| nieruchomosci edukacja,
i rybotéwstwo i energia i komunikacja| inajem, ustugi| opieka zdrowotna
biznesowe i ustugi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2007 1,617 -0,1 0,0 0,0 -0,8 0,3 0,0 0,0 0,1 -0,2
2008 1,615 -0,1 0,0 -0,4 -0,2 -0,5 0,3 -0,4 0,3 0,2
2009 1,590 -1,5 -1,7 -0,7 -0,4 -3,8 -1,6 -1,0 -1,3 -0,3
2009 4 kw. 0,399 -0,6 -0,8 0,0 -0,9 -0,9 -1,2 -0,3 -0,7 -0,1
2010 1 kw. 0,399 0,6 0,6 0,3 22,1 2,4 0,5 0,8 0,2 0,5
2 kw. 0,400 0,8 0,8 0,6 -1,5 3,7 0,4 0,6 0,2 0,4
3 kw. 0,401 0,8 0,8 0,9 -1,7 35 0,0 0,7 0,4 0,4

Zrédlo: obliczenia EBC oparte na danych Eurostatu.
1) Dane na temat zatrudnienia oparte sa na ESA 95.
2) Dane odnoszg si¢ do strefy euro-17.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Ceny,
produkgja,
popyt

rynki pracy

5.3 Rynki pracy

4. Bezrobocie i wolne miejsca pracy”

Bezrobocie Wskaznik
Ogoélem Wedlug wieku® Wedlug plci® vl':’i);lk\:)vlt;zli;tcz‘l;
W mili h % si - . L . iej
muiionac . ob/?)csfe}_]{ Dorosli Mtodziez Mezczyzni Kobiety prglcl;’zj,vsg
W milionach % sity | W milionach % sity | W milionach % sity | W milionach % sity | % wszystkich
roboczej roboczej roboczej roboczej posad
w % ogdtem w 2009 1. 100,0 78,3 21,7 53,8 46,2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2007 11,738 7,5 9,168 6,6 2,570 15,0 5,771 6,7 5,967 8,5 22
2008 11,946 7,6 9,294 6,6 2,651 15,6 6,026 6,9 5,920 83 1,9
2009 14,996 9,5 11,745 8,3 3,251 19,5 8,082 9,3 6,914 9,6 1,5
2010 15,896 10,0 12,632 8,9 3,264 20,3 8,573 9,9 7,323 10,2 .
2009 4 kw. 15,670 9,9 12,376 8,7 3,294 20,1 8,538 9,9 7,132 9,9 1,5
2010 1kw. 15,801 10,0 12,502 8,8 3,298 20,3 8,576 9,9 7,225 10,0 1,6
2 kw. 15,924 10,0 12,637 8,9 3,286 20,3 8,595 9.9 7,329 10,2 1,7
3 kw. 15,933 10,0 12,719 8,9 3,213 20,1 8,555 9,9 7,378 10,2 1,6
4 kw. 15,925 10,0 12,668 8,9 3,257 20,3 8,564 9,9 7,361 10,2 .
2010 sier. 15,932 10,0 12,727 8,9 3,205 20,1 8,575 9,9 7,357 10,2 -
wrze. 15,935 10,0 12,713 8,9 3,222 20,1 8,543 9,9 7,392 10,2 -
paz. 16,001 10,1 12,742 8,9 3,259 20,2 8,605 9,9 7,395 10,2 -
list. 15,928 10,0 12,654 8,9 3,274 20,4 8,550 9,9 7,378 10,2 -
gru. 15,847 10,0 12,608 8,8 3,239 20,2 8,537 9,9 7,310 10,1 -
2011 sty. 15,775 9,9 12,594 8.8 3,181 19,9 8,496 9.8 7,278 10,1 -

W28 Iatrudnienie — liczba zatrudnionych i liczba

przepracowanych godzin?
(roczne zmiany procentowe)

=== Liczba zatrudnionych
Liczba przepracowanych godzin

W29 Bezrobocie i wskainik wolnych miejsc pracy?-?)

- Stopa bezrobocia (skala po lewej stronie)

= = =« Wskaznik wykorzystania wolnych miejsc pracy (skala po prawej stronie)

2010
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Zrédto: Eurostat.

Dane na temat bezrobocia dotycza osob i sa zgodne z zaleceniami MOP.

Dane odnoszg si¢ do strefy euro-17.

Przemyst, budownictwo i ustugi (z wyjatkiem gospodarstw domowych jako pracodawcow i pozaterytorialnych organizacji oraz cial/organow); nieskorygowane sezonowo.
Dorosli — 25 lat i wigeej; mtodziez — ponizej 25 lat; wskazniki sa wyrazone jako odsetek sity roboczej odpowiedniej grupy wiekowe;j.

Wskazniki sa wyrazone jako odsetek sity roboczej odno$nej plci.
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6.1

(jako procent PKB)

Dochody, wydat

1. Strefa euro — dochody

FINANSE SEKTORA INSTYTUC)I RZADOWYCH

deficyt/nadwyzka"

Ogélem Dochody biezace Dochody Uwaga:
Podatki bezposrednie Podatki posrednie Sktadki na ubezpieczenia spoteczne | Sprzedaz 02:;3:1‘::25
Gospodar-|  Przedsie- Otrzymane Praco- | Pracownicy Podatki
stwa|  biorstwa przez dawcy kapita-
domowe instytucje UE towe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 45,7 454 12,2 9,4 2,8 13,5 0,5 15,6 8,1 4,7 2,1 0,2 0,3 41,6
2002 45,1 44,8 11,8 9,2 2,5 13,5 0,4 15,6 8,1 4,6 2,1 0,3 0,3 41,1
2003 45,0 443 11,4 9,0 2,3 13,5 0,4 15,7 8,2 4,6 2,1 0,6 0,5 41,1
2004 445 44,0 11,3 8,7 2,5 13,5 0,3 15,5 8,1 45 2,1 0,5 0.4 40,7
2005 44,8 443 11,5 8,7 2,7 13,7 0,3 15,4 8,1 4,5 2,2 0,5 0,3 40,9
2006 453 45,0 12,1 8,9 3,0 13,8 0,3 15,3 8,0 4,5 2,1 0,3 0,3 41,4
2007 454 45,1 12,4 9,1 32 13,8 0,3 15,1 8,0 4,4 2,1 0,3 0,3 41,5
2008 45,0 44,8 12,2 9,3 2,8 13,3 0,3 15,3 8,0 4,5 2,1 0,2 0,3 41,1
2009 44,6 44,2 11,4 9,3 1,9 13,1 0,3 15,7 8,2 4,5 2,3 0,3 0,4 40,5
2. Strefa euro — wydatki
Ogélem Wydatki biezace Naklady inwestycyjne Uwaga:
Ogolem| Wynagrodze- SppZycje Odsetki T;ansfery Inwes- Trapsfery piel‘:vvilgfntg
nia pracowni- posrednie biezace Swiadcze- Dotacje tycje | kapitato- Placone
e [Pz R
instytucje UE UE
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 47,5 43,6 10,3 4.8 3.8 24,7 21,7 1,9 0,5 3,9 2,5 1,4 0,0 43,7
2002 47,7 439 10,4 4,9 35 25,1 22,2 1,9 0,5 3.8 2,4 1.4 0,1 442
2003 48,1 44,1 10,5 5,0 33 25,4 22,5 1,9 0,5 3,9 2,5 1.4 0,1 44,8
2004 47,5 435 10,4 5,0 3,1 25,1 22,3 1,7 0,5 39 2,5 1,5 0,1 44,4
2005 473 43,4 10,4 5,1 3,0 25,0 22,3 1,7 0,5 39 2,5 1,4 0,0 443
2006 46,7 42,9 10,2 5,0 2,9 24,8 22,0 1,7 0,5 3,8 2,5 1.4 0,0 43,8
2007 46,0 42,2 10,0 5,0 3,0 243 21,6 1,6 0,4 3,8 2,6 1,2 0,0 43,1
2008 47,0 432 10,1 5,1 3,0 24,9 22,0 1,6 0,4 38 2,6 1,3 0,0 44,0
2009 50,8 46,6 10,8 5,6 2,8 273 243 1,8 0,5 42 2,8 1.4 0,0 48,0
3. Strefa euro — deficyt/nadwyzka, deficyt pierwotny/nadwyzka pierwotna oraz spozycie publiczne
Deficyt (-)/Nadwyzka (+) Deficyt Spozycie publiczne?
- p - . pierwotny - — P
Ogolem | Instytucje| Instytucje| Instytucje bFundusz§ B Ogotem Spozycie | | Sp'gzylcle
rzadowe | stanowe samo- |UDCZPIECZEN | N1g qyyy ik Wyna-| Spozycie Transfery| Zuzycie| Sprzedaz | Zbiorowe |indywidualne
szczebla rzadowe |spotecznych pierwotna grodzenia| posrednie | w naturze przez| kapitatu| (minus)
centralnego ) pracowni- producentow | trwatego
kow rynkowych
1 2 3 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 -1,9 -1,7 -0,4 -0,1 0,3 1,9 19,8 10,3 4.8 4,9 1,8 2,1 8,2 11,7
2002 -2,6 -2,1 -0,5 -0,2 0,2 0,9 20,2 10,4 4.9 5,1 1,8 2,1 8,3 12,0
2003 -3,1 2,4 -0,5 -0,2 0,0 0,2 20,5 10,5 5,0 52 1,9 2,1 8,3 12,2
2004 -3,0 -2,5 -0,4 -0,3 0,1 0,1 20,4 10,4 5,0 5,1 1,9 2,1 83 12,1
2005 -2,6 -2,2 -0,3 -0,2 0,2 0.4 20,4 10,4 5,1 5,1 1,9 2,2 8,2 12,3
2006 -1,4 -1,5 -0,1 -0,2 0,4 1,5 20,3 10,2 5,0 52 1,9 2,1 8,1 12,2
2007 -0,7 -1,2 0,0 -0,1 0,5 23 20,0 10,0 5,0 52 1,9 2,1 79 12,1
2008 -2,0 -2,1 -0,2 -0,2 0,4 1,0 20,5 10,1 5,1 53 1,9 2,1 8,1 12,4
2009 -6,3 -5,1 -0,5 -0,3 -0,4 -34 22,2 10,8 5,6 5,8 2,0 2,3 8,8 13,4
4. Kraje strefy euro — deficyt (-)/nadwyzka (+)¥
Belgia [Niemcy [Estonia|Irlandia | Grecja |Hiszpania |Francja | Wlochy | Cypr | Luksemburg | Malta | Holandia | Austria |Portugalia | Slowenia |Slowacja [Finlandia
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
2006 0,2 -1,6 2,4 29 -57 2,0 22,3 340 -12 1.4 -27 0,5 -1,5 -4,1 -1,3 =32 4,0
2007 -0,3 0,3 2,5 00 -64 1,9 -2, -5 34 37 23 0,2 -0,4 -2,8 0,0 -1,8 52
2008 -1,3 0,1 -2.8 -7,3 -9.4 -4,2 -33 2,709 30 -48 0,6 -0,5 -2,9 -1,8 -2,1 4.2
2009 -6,0 -3,0  -1,7 -144  -154 11,1 -1,5 -53-6,0 -0,7  -3.8 -5,4 -3,5 -9,3 -5,8 =79 2,5

Zrédta: EBC dla zagregowanych danych dotyczacych strefy euro; Komisja Europejska dla danych dotyczacych deficytu/nadwyzki w poszczegdlnych panstwach.

D

budzetu UE. Nie skonsolidowano transakcji pomigdzy rzadami panstw cztonkowskich.

Obcigzenie fiskalne obejmuje podatki i sktadki na ubezpieczenia spoteczne.
Obejmuje wydatki ogétem minus wydatki odsetkowe.

Odpowiada wydatkom na spozycie finalne (P.3) instytucji rzadowych i samorzadowych w ESA 95.
Obejmuje dochody ze sprzedazy licencji UMTS i rozliczen umow swap i przyszlej stopy procentowe;j.

Dane odnosza si¢ do strefy euro-16. Zakres poje¢ ,,dochody”, ,,wydatki” oraz ,,deficyt/nadwyzka” oparty na ESA 95. Uwzgledniono i skonsolidowano transakcje z zaangazowaniem
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Finanse sektora
instytugji
rzgdowych

6.2 Iadtuzenie"
(jako odsetek PKB)

1. Strefa euro — w podziale na instrumenty oraz sektor wierzyciela

Ogélem Instrumenty finansowe Wierzyciele
Gotowka Kredyty Krotko- Dthugo- Wierzyciele krajowi? Pozostali
i depozyty i pozyczki terminowe terminowe Ogolem MIF Pozostale Pozostale|  Wierzyciele?
papiery papiery instytucje sektory
wartosciowe |  wartosciowe T ——
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 69,2 2,7 13,2 3,7 49,6 43,9 22,1 12,3 9,5 25,3
2001 68,2 2,8 12,4 4,0 48,9 42,1 20,7 11,0 10,4 26,1
2002 67,9 2,7 11,8 4,6 48,9 40,6 19,5 10,5 10,6 27,3
2003 69,1 2,1 12,4 5,0 49,6 39,8 19,7 11,0 9,1 29,2
2004 69,5 22 12,0 5,0 50,3 38,4 18,6 10,7 9,0 31,1
2005 70,3 24 12,1 4,7 51,1 36,5 17,4 11,1 8,0 338
2006 68,4 2,4 11,7 4,1 50,2 34,6 17,5 9.3 7.8 33,8
2007 66,1 2,2 11,1 42 48,7 32,7 16,9 8,6 7.3 33,4
2008 69,8 2,3 11,3 6,7 49,5 32,7 17,4 7,8 7,5 37,1
2009 79,2 2,4 12,3 8,6 55,9 36,8 20,2 8,9 7,7 424
2. Strefa euro — w podziale na emitentow, pierwotny termin i walute
Ogélem Wyemitowany przez? Pierwotny termin Pozostaly okres splaty Waluty
Instytucje | Instytucje | Instytucje | Fundusze | Do 1 roku| Powyzej Do 1 roku Powyzej Powyzej Euro lub| Pozostate
rzadowe | stanowe samo- ubez- 1 roku - 1 roku do 5 lat 5 lat waluty waluty
szczebla rzadowe| pieczen Zmienna stopa uczestniczace
central- spotecz- procentowa
nego nych
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2000 69,2 58,1 5.8 48 0,4 6,5 62,7 6,2 13,4 27,8 28,0 67,4 1,8
2001 68,2 57,0 6,0 4,7 04 7,0 61,1 53 13,7 26,6 279 66,6 1,5
2002 67,9 56,6 6,2 4,7 04 7,6 60,3 5.2 15,5 253 27,2 66,7 1,3
2003 69,1 56,9 6,5 5,1 0,6 7.8 61,3 5,0 14,9 26,0 282 68,1 0,9
2004 69,5 57,3 6,6 5,1 04 7.8 61,6 4,6 14,8 26,2 28,5 68,6 0,9
2005 70,3 57,8 6,7 52 0,5 7,9 62,4 4,6 14,9 25,6 29,8 69,3 1,0
2006 68,4 56,1 6,5 53 0,5 7.4 61,0 44 14,4 24,1 29,9 67,9 0,6
2007 66,1 54,1 6,2 52 0,5 74 58,7 4,4 14,6 23,5 28,0 65,6 0,5
2008 69,8 57,5 6,6 52 04 10,2 59,6 4,5 17,8 233 28,6 68,9 0,9
2009 79,2 65,3 7,6 5,7 0,6 12,2 66,9 4,6 19,6 27,1 324 78,0 1,2
3. Kraje strefy euro
Belgia [Niemcy |[Estonia| Irlandia | Grecja |Hiszpania |Francja | Wlochy | Cypr | Luksemburg | Malta | Holandia [Austria [Portugalia | Slowenia |Slowacja |Finlandia
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
2006 88,1 67,6 4.4 24,8 106,1 39,6 63,7 106,6 64,6 6,7 634 474 62,1 63,9 26,7 30,5 39,7
2007 84,2 649 3,7 25,0 105,0 36,1 63,8 103,6 583 6,7 61,7 453 59,3 62,7 23,4 29,6 352
2008 89,6 66,3 4,6 443 1103 39,8 67,5 1063 483 13,6 63,1 582 625 65,3 22,5 27,8 34,1
2009 96,2 734 72 65,5 1268 53,2 78,1 116,0 58,0 14,5 68,6 60,8 67,5 76,1 35,4 35,4 43,8

Zrédta: EBC dla zagregowanych danych dotyczacych strefy euro; Komisja Europejska dla danych dotyczacych zadhuzenia poszczegolnych krajow.

D

skonsolidowane. Dane na temat innych rzadow nie sa skonsolidowane.

2)
3)
4)

Wierzyciele w panstwie, ktorego rzad wyemitowat diug.
Obejmuje rezydentow panstw strefy euro innych niz panstwo, ktérego rzad wyemitowat dtug.
Z wylaczeniem dtugu posiadanego przez sektor instytucji rzadowych i samorzadowych w panstwie, ktérego rzad wyemitowal ten dtug.

Dane odnosza si¢ do strefy euro-16. Jest to zadtuzenie brutto instytucji rzadowych i samorzadowych w wartosci nominalnej. Dane roznych sektoréw rzadu zostaty
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6.3 Imiana stanu dtugu publicznego"
(jako odsetek PKB)

1. Strefa euro — w podziale na Zrédlo, instrument finansowy i sektor wierzyciela

Ogélem Zrodlo zmiany Instrumenty finansowe Wierzyciele
Potrzeby Skutki | Inne zmiany |  Rachunki Kredyty Krotko- Dtlugo- | Wierzyciele Pozostali
pozyczkowe? wyceny” | wwielkosci® | biezace| ipozyczki| terminowe| terminowe krajowi® MIE|  Pozostale |Vierzyciele®
i depozyty papiery papiery instytucje
warto$ciowe | wartosciowe "

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2001 1,9 1,9 -0,1 0,1 0,2 -0,2 0,5 1,5 0,0 -0,5 -0,8 1,9

2002 2,1 2,7 -0,5 -0,1 0,0 -0,2 0,7 1,6 0,0 -0,5 -0,1 2,1

2003 3,1 33 -0,2 0,0 -0,6 0,9 0,6 2,1 0,4 0,8 0,8 2,7

2004 3,1 32 -0,1 0,0 0,2 0,1 0,1 2,7 0,1 -0,3 0,1 3,0

2005 33 3,0 0,2 0,0 0,3 0,5 -0,1 2,6 -0,5 -0,6 0,8 3,8

2006 1,6 1,5 0,1 0,0 0,2 0,2 -0,4 1,5 -0,1 1,0 -1,2 1,7

2007 1,1 1,1 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,3 1,0 -0,2 0,2 -0,3 1,3

2008 5.2 5,1 0,1 0,0 0,1 0,4 2,6 2,0 0,7 0,9 -0,5 45

2009 7,1 7.3 -0,2 0,0 0,1 0,6 1,6 48 3,0 22 0,8 4,1
2. Strefa euro — dostosowanie deficytu do dlugu

Zmiana| Deficyt (-)/ Dostosowanie deficytu do dlugu®
zadlusz't;:'liz Nadwy(il;% Ogotem Transakcje w gtéwnych aktywach finansowych Skutki Pozostate | Pozostate”
w posiadaniu instytucji rzadowych i samorzadowych wyceny Skutki zmiany
Ogétem | Rachunki Papiery | Kredytyi Papiery warto$ciowe Zmian| W Wielkosci
biezace | wartosciowe | pozyczki'® z prawem [pry, - o kursowych
i depozyty do kapitatu atyzacje ig;lilg;ﬁ e
i udziaty e

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

2001 1,9 -1,9 0,0 -0,5 -0,6 0,1 0,1 -0,1 -0,3 0,1 -0,1 0,0 0,1 0,6

2002 2,1 -2,6 -0,5 0,1 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,4 0,1 -0,5 -0,1 -0,1 0,0

2003 3,1 3,1 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 -0,2 0,1 -0,2 -0,1 0,0 0,1

2004 3,1 3,0 0,2 0,2 0,2 0,0 0,1 0,0 -0,5 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,1

2005 33 -2,6 0,7 0,6 0,3 0,1 0,1 0,1 -0,3 0,2 0,2 0,0 0,0 -0,1

2006 1,6 -1.4 0,2 0,3 0,3 -0,1 0.3 -0,2 -0,4 0,1 0,1 0,0 0,0 -0,2

2007 1,1 -0,7 0,5 0,6 0,2 0,0 0.3 0,1 -0,2 0,2 0,0 0,0 0,0 -0,2

2008 5.2 22,0 32 3,0 0,8 0,7 0,7 0,8 -0,1 0,5 0,1 0,0 0,0 0,1

2009 7.1 -6,3 0,9 1,0 0,3 0,0 0,3 0,4 -0,3 0,5 -0,2 0,0 0,0 0,0

Zrédto: EBC.
1) Dane odnosza si¢ do strefy euro-16 i sa czgsciowo szacunkowe. Roczna zmiana w nominalnym skonsolidowanym zadtuzeniu brutto jest wyrazona jako odsetek PKB

2)
3)

np. [zadtuzenie (t) — zadtuzenie (t-1)] = PKB(t).
Potrzeby pozyczkowe sa z definicji roéwne transakcjom dotyczacym zadhuzenia.
Oprocz skutkow zmian kursowych naleza tu rowniez skutki wynikajace z pomiaru w wartosci nominalnej (np. premie i dyskonta od wartosci wyemitowanych papierow

warto$ciowych).

Naleza tu, przede wszystkim, skutki przegrupowania jednostek i pewnych typoéw zaciagania dtugu.
Sa to wierzyciele rezydujacy w panstwie, ktorego rzad wyemitowat dtug.

Obejmuje rezydentéw z panstw strefy euro innych niz panstwo, ktorego rzad wyemitowat dtug.
Wilaczajac wpltywy ze sprzedazy licencji UMTS.
To jest réznica pomigdzy rocznymi zmianami w nominalnym skonsolidowanym zadtuzeniu brutto a deficytem jako odsetkiem PKB.
Naleza tu gtéwnie transakcje na innych aktywach i pasywach (kredyty handlowe, inne naleznosci/zobowiazania oraz finansowe instrumenty pochodne).
10) Z wylaczeniem finansowych instrumentéw pochodnych.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Finanse sektora

instytugji
rzgdowych

6.4 Kwartalne dochody, wydatki i deficyt/nadwyzka"
(jako odsetek PKB)

1. Strefa euro — przychody kwartalne

Ogolem Dochody biezace Dochody kapitalowe Uwaga:
obcigzenie
2)
Podatki Podatki Sktadki| Sprzedaz Dochody Podatki fiskalne
bezposrednie posrednie na ubezpieczenia z whasnosci kapitatowe
spoteczne
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2004 3 kw. 42,7 423 10,7 12,8 15,3 1,9 0,7 0,5 0,3 39,1
4 kw. 48,9 48,0 12,9 14,2 16,2 2,9 0,7 1,0 04 43,7
2005 1 kw. 42,0 41,5 10,0 13,0 15,3 1,7 0,6 0,5 0,3 38,5
2 kw. 443 43,7 11,5 132 15,1 2,0 1,1 0,6 0,3 40,1
3 kw. 434 42,7 11,1 13,0 15,1 1,9 0,7 0,7 0,3 39,6
4 kw. 49,0 48,3 13,3 14,2 16,1 3,0 0,8 0,7 0,3 43,9
2006 1 kw. 42,4 42,0 10,3 134 15,1 1,7 0,8 0,4 0,3 39,0
2 kw. 453 44,9 12,2 13,5 15,1 1,9 1,3 0,5 0,3 41,0
3 kw. 43,7 432 11,6 12,9 15,1 2,0 0,8 0,5 0,3 39,9
4 kw. 49,3 48,7 14,0 14,3 15,8 2,9 0,9 0,6 0,3 44,4
2007 1 kw. 42,2 41,8 10,2 13,5 14,8 1,7 0,9 04 0,3 38,7
2 kw. 45,5 45,1 12,7 13,5 15,0 1,8 1,4 0,4 0,3 41,4
3 kw. 43,5 43,1 12,1 12,8 14,8 1,9 0,8 0,5 0,3 40,0
4 kw. 49,7 49,1 14,4 14,1 15,7 3,0 0,9 0,6 0,3 44,6
2008 1 kw. 423 42,0 10,7 12,9 14,8 1,7 1,1 0,3 0,2 38,7
2 kw. 449 446 12,6 12,8 15,0 1,9 155 04 0,3 40,7
3 kw. 432 42,8 11,9 12,4 15,0 1,9 0,8 0,3 0,3 39,6
4 kw. 49,0 48,5 13,6 13,6 16,3 3,0 1,1 0,5 0,3 43,8
2009 1 kw. 42,0 41,9 10,2 12,5 154 1,8 1,1 0,1 0,2 384
2 kw. 44.4 43,8 11,5 12,6 15,5 2,0 1.4 0,6 0,5 40,2
3 kw. 42,5 42,1 10,9 12,3 15,4 2,0 0,7 0,3 0,3 38,9
4 kw. 48,8 48,1 12,7 13,7 16,4 32 1,0 0,7 0,5 43,4
2010 1kw. 41,8 41,6 10,1 12,4 15,4 1,8 0,9 0,2 0,2 382
2 kw. 442 43,8 11,5 12,7 15,3 2,0 1,3 0,5 0,3 39,8
3 kw. 42,8 42,5 10,8 12,8 15,2 2,0 0,8 0,3 0,3 39,1
2. Strefa euro — kwartalne wydatki oraz deficyt/nadwyzka
Ogolem Wydatki biezace Naklady inwestycyjne Deficyt (-)/ Deficyt
ska () o %
Ogotem | Wynagrodzenia Spozycie| Odsetki| Transfer Inwestycje Naktady Nadwyzka () plem?;§;k¥
pracownikow|  posrednie biezacy [ Swiadezenia Dotacje kapitatowe pierwotna(+)
socjalne
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2004 3 kw. 45,9 42,6 9,9 47 3,1 24,8 21,4 1,3 34 2,4 1,0 =32 -0,1
4 kw. 50,9 45,6 11,0 5,7 2,9 26,1 22,6 1,4 5.2 3,1 2,1 -1,9 1,0
2005 1 kw. 46,8 43,1 10,2 47 3,1 25,1 21,4 1,2 3,7 1,9 1,8 -4.8 -1,7
2 kw. 46,2 42,8 10,2 49 32 24,5 21,3 1,1 34 2,3 1,1 -1,8 1,3
3 kw. 45,7 422 9,9 48 3,0 24,6 21,3 1,2 34 2,5 1,0 22 0,8
4 kw. 50,5 45,7 11,1 5,8 2,7 26,1 22,5 1,3 48 3,1 1,7 -1,5 1,2
2006 1 kw. 453 422 10,0 4,6 3,0 24,6 21,1 1,2 3,1 1,9 1,2 -2,9 0,0
2 kw. 45,5 422 10,2 49 3,1 24,0 21,0 1,1 32 2,3 1,0 -0,1 2,9
3 kw. 452 41,8 9,8 4,7 2,9 24,4 21,0 1,2 34 2,4 1,0 -1,5 1,4
4 kw. 50,4 45,0 10,7 5,8 2,7 25,9 22,2 1,4 5,3 32 2,2 -1,1 1,6
2007 1 kw. 443 41,1 9,8 4,5 2,9 23,9 20,5 1,2 32 2,0 1,2 22,1 0,8
2 kw. 44,6 414 9,9 4.8 32 23,5 20,5 1,1 32 23 0,8 0,9 4,1
3 kw. 44,4 41,0 9,5 4,7 2,9 23,8 20,6 1,2 3.4 2,5 0,9 -0,9 2,1
4 kw. 50,3 45,2 10,7 58 2,8 26,0 22,2 1,5 5,1 34 1,7 -0,7 2,1
2008 1 kw. 44,7 41,5 9,8 4,6 3,0 24,2 20,5 1,2 32 2,0 1,2 2.4 0,6
2 kw. 453 42,0 10,1 5,0 32 23,7 20,7 1,1 33 2,3 1,0 -0,4 2,8
3 kw. 45,5 41,9 9,6 48 3,1 24,4 21,2 1,2 3,5 2,5 1,0 23 0,8
4 kw. 52,0 47,0 11,0 6,1 2,8 27,1 23,1 1,4 5,1 34 1,6 -3,0 -0,3
2009 1 kw. 48,4 45,0 10,5 5.2 2,9 26,4 22,5 1,3 34 22 1,1 -6,4 -3,6
2 kw. 50,0 46,0 10,9 5,5 3,0 26,6 23,1 1,3 4,0 2,7 1,2 -5,6 -2,6
3 kw. 49,3 45,4 10,3 5.2 2,9 26,9 233 1,4 3,9 2,6 1,2 -6,8 -39
4 kw. 55,2 49,8 11,5 6,5 2,6 29,2 24,9 1,5 5.4 34 1,9 -6,3 -3,7
2010 1 kw. 49,7 46,1 10,6 5,1 2,8 27,6 23,3 14 3,7 2,1 1,6 -8,0 =52
2 kw. 49,0 45,5 10,7 5.4 3,0 26,4 22,9 1,3 3,5 2,5 1,2 -4.8 -1,8
3 kw. 48,7 44,7 10,0 5.2 2,8 26,7 23,1 1,3 4,0 2,5 1.4 -5,9 -3,1

Zrédto: obliczenia EBC oparte na danych Eurostatu i danych krajowych.

1)  Zakres pojec ,,dochody”, ,,wydatki” oraz ,,deficyt/nadwyzka” oparty na ESA 95. Nie uwzgledniono przeptywow finansowych pomigdzy budzetem UE a jednostkami spoza sektora

rzadowego. Poza tym, z wyjatkiem roznych termindéw przekazywania danych, dane kwartalne sa spdjne z danymi rocznymi. Dane nie sg skorygowane sezonowo.

2) Obciazenie fiskalne obejmuje podatki i sktadki na ubezpieczenia spoteczne.
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6.5 Iadtuzenie kwartalne i zmiana zadtuzenia
(jako odsetek PKB)

1. Strefa euro — dlug publiczny obliczany zgodnie z metodologia stuzaca do oceny wypelniania kryterium z Maastricht, w podziale na instrumenty
finansowe"

Ogélem Instrumenty finansowe

Rachunki biezace i depozyty Kredyty i pozyczki| Krétkoterminowe papiery warto$ciowe | Dlugoterminowe papiery wartosciowe

1 2 3 4 5

2007 4 kw. 66,1 2,2 11,1 42 48,7
2008 1 kw. 67,1 2,1 11,3 5,0 48,6
2 kw. 674 2,1 11,3 49 49,0

3 kw. 67,5 2,1 11,2 5,5 48,7

4 kw. 69,8 2,3 11,3 6,7 49,5

2009 1 kw. 73,2 23 11,6 7,9 514
2 kw. 76,5 24 11,9 8,5 53,8

3 kw. 78,3 23 12,1 9,2 54,7

4 kw. 79,2 2.4 12,3 8,6 55,9

2010 1kw. 81,0 24 12,5 84 57,7
2 kw. 82,5 24 13,2 8,1 58,8

3 kw. 82,7 23 13,2 82 589

2. Strefa euro — dostosowanie deficytu do dlugu publicznego

Zn_liana Deficyt (-) Dostosowanie deficytu do dtugu publicznego Uwaga:
poziomu| Nadwyzka Ogotem| Transakcje w gtéwnych aktywach finansowych w posiadaniu instytucji rzadowych|  Skutki aktualizacji Inne P otrzeby

diugu ) P h pozyczkowe

publicznego Ogotem| Gotowka Kredyty Papiery| Papiery warto$ciowe z prawem zmi;tlys: %i&;ﬁgﬁe
idepozyty| ipozyczki| wartosciowe do kapitatu i inne udziaty

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

2007 4 kw. 233 -0,7 -4,0 -2,8 2,1 0,0 -0,6 -0,2 0,0 -1,1 3.3
2008 1 kw. 6,1 2,4 3,7 3,1 1,9 -0,1 0,9 0,3 0,0 0,6 6,1
2 kw. 3,7 -0,4 33 3,9 1,9 0,3 13 0,5 0,1 -0,6 3,7

3 kw. 2,0 223 -0,3 -0,8 -1,6 0,0 0,3 0,5 0,4 0,2 1,6

4 kw. 9,0 -3,0 5,9 5,8 0,8 2,5 0,5 1,9 0,0 0,1 9,0

2009 1 kw. 11,9 -6,4 5.4 6,7 5.2 -0,1 0,9 0,7 -13 0,0 13,2
2 kw. 9,9 -5,6 43 3,1 2,3 -0,6 0,2 1,2 0,5 0,6 9.3

3 kw. 48 -6,8 -2,0 22,9 =32 0,7 0,0 -0,4 0,2 0,7 ,6

4 kw. 2,3 -6,3 -4,0 2,5 -2,7 -0,1 0,1 0,2 -0,2 -1,3 2,5

2010 1kw. 83 -8,0 0,3 0,8 0,8 -0,1 -0,3 0,3 -0,3 -0,2 8,6
2 kw. 83 -4.8 3,5 44 2,3 1,9 -0,2 0,5 0,0 -1,0 83

3 kw. 33 -5,9 -2,6 -2,5 22,3 -0,3 0,0 0,1 0,2 -0,3 3,1

W30 Deficyt, potrzeby pozyczkowe i zmiana poziomu dtugu W31 Dtug publiczny obliczony zgodnie z metodologia stuzaca

do oceny wypefnienia kryterium z Maastricht

publicznego
(roczne zmiany wskaznika dtugu do PKB oraz czynnikow, z ktérych one wynikaja)

(czterokwartalna suma ruchoma jako odsetek PKB)

= Deficyt Il Dopasowanie deficytu do zadhuzenia
= = Zmiana poziomu dtugu publicznego I Pierwotny deficyt/nadwyzka
[ ]

= === Potrzeby gotdwkowe Roznica migdzy stopa wzrostu PKB a stopa procentowa,

10,0 10,0 o Zmiana wskaznika dtugu publicznego do PKB
9,0 9,0
10,0
8,0 8,0
7,0 7,0 8,0
6,0 6,0 6,0
5,0 5,0
4,0
4,0 - 5 4,0
BRI XX
Lo . 2,0
3,0 — —N\ ,5;‘ 3,0
{ .
2,0 _[ * \ 2,0 0,0
1.0 7 1,0 2,0
0,0 s 17— 0,0
2001 © 2002 2003 © 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 -4,0 4,0

2001 2002 ' 2003 " 2004 ' 2005 " 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 201

Zrédto: obliczenia EBC oparte na danych z Eurostatu i danych krajowych.
1) Dane dotyczace papierow wartosciowych w kwartale 7 sa wyrazone jako odsetek sumy PKB w kwartale # i w poprzednich trzech kwartatach.
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TRANSAKCJE | POZYCJE ZAGRANICINE

1.1 Ibiorczy bilans ptatniczy"
(miliardy EUR; transakcje netto)
Rachunek biezacy Rachunek Kredyty Rachunek finansowy Bledy
kapita-| i pozyczki i opusz-
Ogodtem| Towary| Ustugi| Dochody | Transfery fowy| netto dla/| Ogotem | Inwestycje | Inwestycje| Finansowe| Pozostate| Aktywa czenia
biezace od reszty bezpo-| portfelowe | instrumenty | inwestycje | rezerwowe
Swiata $rednie pochodne
(kolumny
1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2008 -133,9 18,3 42,1 -58,3 -99.4 9,8 -124,2 116,8 -240,3 303,8 75,0 131,7 34 7.3
2009 -49,8 39,4 32,2 -28,7 -92,6 6,1 -43,7 31,0 -74,5 2648 51,5 22154 4,6 12,6
2010 -58,1 24,2 32,8 -9,9 -105,2 9,0 -49,1 67,8 -85,9 197,1 1,9 -35,2 -10,1 -18,7
2009 4 kw. 11,7 19,9 9,1 2,3 -19,6 1,0 12,7 -12,0 11,6 30,7 8,6 -62,9 0,0 -0,7
2010 1 kw. 21,8 2,7 3,7 7,1 -353 2,5 -19,3 22,1 -40,3 16,6 3,9 46,5 -4,6 -2,8
2 kw. -20,4 34 11,8 -16,5 -19,0 1,6 -18,8 274 -38,4 110,7 1,9 -47.8 1,0 -8,6
3 kw. -8,3 8,3 13,9 0,6 31,1 1,5 -6,8 -7,9 =374 -13,9 0,3 48,2 -4,9 14,7
4 kw. -7,6 9.8 3.4 -1,1 -19,7 34 -4.2 26,1 30,3 83,7 -42 -82,1 -1,5 -21,9
2009 gru. 11,8 6,2 5,0 1,2 -0,5 0,4 12,2 -22,3 9,1 24,9 6,1 -61,6 -0,8 10,2
2010 sty. -13,6 7,6 0,7 2,0 -8,6 1,5 -12,1 22,2 5,0 26,9 3,9 -5.2 1,5 -10,1
luty 7,2 43 1,2 3,6 -16,3 0,8 -6,4 -0,5 33 -6,6 0,3 12,8 3,6 6,9
marz. -1,0 6,0 1,8 1,5 -10,4 0,2 -0,8 04 -32,0 -3,6 -0,3 38,9 2,5 04
kwie. -4.6 1,4 3,1 -1,7 -7,5 -0,6 =52 6,5 -17,7 53,1 -44 2243 -0,1 -1,3
maj -17,1 -1,5 3,5 -13,5 -5,6 1,8 -15,3 20,6 -6,6 63,4 0,0 -36,1 -0,1 -53
czer. 1,3 34 5.2 -1.3 -6,0 0,5 1,7 0,3 -14,1 -5.8 6.4 12,7 1,1 -2,0
lip. 45 7,2 52 1,8 -9,7 1,6 6,1 -42 232 -28.4 -1,5 30,0 -1,2 -1,8
sier. <75 -3,8 3,9 2,3 -10,0 0,4 7,1 -8,9 -28.4 6,7 2,5 12,6 2.4 16,1
wrze. -52 49 47 =35 -11,4 -0,5 -5,8 53 -5,8 7.1 -0,8 5,5 -1.4 0,5
paz. 22,1 6,2 1,7 1,1 -11,1 0,0 22,1 5,6 -12,0 20,6 -7,3 4,6 -0,2 3.5
list. -5.4 0,8 2,8 2,1 -7,0 0,9 -4,5 11,3 234 25,6 0,5 -38,2 0,0 -6,7
gru. -0,1 2,8 -1,0 -0,2 -1,7 2,5 24 9.3 19,0 37,5 2,7 -48.5 -13 11,8
Skumulowane transakcje 12-miesieczne
2010 gru. -58,1 24,2 32,8 -9,9 -105,2 9,0 -49,1 67,8 -85,9 197,1 1,9 =352 -10,1 -18,7
Skumulowane transakcje 12-miesieczne jako % PKB
2010 gru. -0,6 0,3 0.4 -0,1 -1,2 0,1 -0,5 0,7 -0,9 2,2 0,0 -0,4 -0,1 -0,2

W32 Bilans ptatniczy strefy euro — saldo rachunku biezacego

(skorygowane sezonowo, skumulowane transakcje 12-miesi¢czne jako % PKB)

=== Saldo na rachunku obrotéw biezacych

Inwestycje bezposrednie netto
Inwestycje portfelowe brutto

(skumulowane transakcje 12-miesi¢czne jako % PKB)

W33 Bilans pfatniczy strefy euro — inwestycje bezposrednie i portfelowe

1,0 1,0 5,0 5,0
..l
40 Aol 40
/ V \\\ 3,0 Ees - e 3.0
0.0 /\ 0,0 2,0 —rh I 1% 20
V - R 3, T “ s .
A 1,0 |hem ot T Lo 5 1,0
0,5 0,5 e Yo
/ \ / \ 00 L2 l_../\m\\ s . o0
-1,0 -1,0 -1,0 .,Ay..h\ /\/\ ij\w -1,0
/ U _2,0 II MV _2,0
-1,5 -1,5 / \V" /
3,0 \/ 3,0
_2’0 -2,0 '450 A nT L Anna T Anna T ANAA L Anne | Anne T Anns T ANt T Anne T Anan | '450
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Zrédio: EBC.
1)  Konwencj¢ znakow wyjasniono w Uwagach ogélnych.
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1.2 Rachunek obrotéw biezgcych i rachunek kapitatowy
(miliardy EUR; transakcje)

1. Rachunek obrotow biezacych i rachunek kapitalowy

Transfery biezace Rachunek
= - . - kapitalowy

Ogodtem Towary Ustugi Przychod Transfery biezace

Przychody | Rozchody Netto [Przychody | Rozchody [Przychody | Rozchody [Przychody | Rozchody Przychody Rozchody Przychody | Rozchody
Przekazy Przekazy
zarobkow zarobkow
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2008 2.728,6  2.862,5 -133,9  1.580,9 1.599,2 513,0 470,9 546,0 604,3 88,6 6,8 188,1 21,6 24,4 14,7
2009 2.259,1  2.308,9 -49.8  1.2913 1.251,9 469,0 436,8 405,8 4346 93,0 6,0 185,6 224 19,6 13,5
2010 2.561,2  2.619,3 -58,1 1.560,7 1.536,5 508,1 4753 411,0 420,9 81,4 . 186,6 . 22,1 13,0
2009 4 kw. 599,2 587.5 11,7 348,6 328,7 120,8 111,7 97,8 95,5 32,0 1,5 51,6 5,8 6,0 5,0
2010 1 kw. 580,0 601,8 -21,8 348,6 3459 111,0 107,3 99,2 92,0 21,3 1.4 56,6 5.2 53 2,8
2 kw. 642,5 662,9 -20,4 3873 3839 1283 116,6 108,5 125,1 18,3 1,6 373 5.2 4,7 3,1
3 kw. 659,0 667,3 -8,3 402,8 394,5 138,5 124,6 102,6 102,0 15,2 1,6 46,2 5,6 438 33
4 kw. 679,7 687.3 -7,6 422,0 4122 130,2 126,8 100,8 101,9 26,7 . 46,4 . 73 3,8
2010 paz. 220,9 223,0 2,1 1424 136,2 42,2 40,6 31,6 30,5 4,7 15,8 1,1 1,1
list. 224,6 230,1 -5.4 142,9 142,1 42,9 40,1 31,9 34,0 6,8 13,8 1,7 0,8
gru. 234,1 2342 -0,1 136,6 133,9 45,1 46,1 37,2 37,4 15,2 16,8 45 2,0
Skorygowane sezonowo

2010 2 kw. 641,7 648,4 -6,7 388,4 382,3 128,6 118,7 103,7 103,3 21,0 442

3 kw. 652,6 667,0 -14,4 393,7 3882 128,7 119,1 107,2 108,7 23,1 50,9

4 kw. 652,8 686,2 -33,4 404,2 410,3 1275 122,6 98,2 108,7 22,9 44,6

2010 paz. 216,0 225,6 -9,6 133,5 135,8 41,5 39,8 33,1 35,1 7,9 14,8

list. 2215 232,1 -10,5 136,3 1404 44,9 40,5 33,0 37,3 73 13,8

gru. 2153 228,6 -13.3 1345 134,1 41,1 42,2 32,0 36,4 7,7 15,9

Skumulowane transakcje 12-miesieczne
2010 gru. 2.5552 26117 -56,4  1.5513 1.530,5 506,7 4738 411,5 420,9 85,7 1864
Skumulowane transakcje 12-miesieczne jako % PKB
2010 gru. 28,0 28,7 -0,6 17,0 16,8 5,6 5.2 45 4,6 0,9 2,0

W34 Bilans pfatniczy strefy euro — towary

(skorygowane sezonowo; skumulowane transakcje 12-miesi¢czne jako % PKB)

= Eksport (uznanie)
Import (obciazenie)

B

Zrodto: EBC.
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W35 Bilans pfatniczy strefy euro — ustugi

(skorygowane sezonowo; skumulowane transakcje 12-miesigczne jako % PKB)

=== Eksport (uznanie)
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Transakcje

i pozycje
zagraniczne

1.2 Rachunek obrotow biezacych i rachunek kapitatowy
(miliardy EUR)

2. Rachunek dochodow

(transakcje)
‘Wynagrodzenia Dochody z inwestycji
pracownikéw
Przychody|Rozchodyj Ogodtem Inwestycje Inwestycje Pozostate
bezposrednie portfelowe inwestycje
IPrzychody|Rozchody Udziatowe Dtluzne Udziatowe Dtluzne IPrzychody|Rozchody
Przychody Rozchody IPrzychody| Rozchody|Przychody| Rozchody|Przychody| Rozchody
Reinwes- Reinwes-
towane towane
zyski zyski
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2007 18,8 11,2 585,2 586,4 2124 71,3 137,2 42,8 28,6 26,8 453 113,8 118,7 110,6 180,3 197,9
2008 19,1 11,8 526,9 592,5 155,5 12,6 127,1 27,0 30,7 25,9 432 120,5 125,0 123,7 172,5 195,2
2009 19,2 12,9 386,7 421,7 133,9 8,5 100,5 17,4 20,3 22,3 27,3 76,7 102,3 129,0 102,9 93,2
2009 3 kw. 4,7 3,8 88,6 92,9 30,1 6,2 24,2 5,7 44 4,6 6,4 13,3 25,7 32,1 21,9 18,7
4 kw. 5,1 3.9 92,8 91,7 354 0,0 24,5 0,6 53 5,1 6,0 13,9 24,5 30,0 21,6 18,2
2010 1 kw. 49 2,2 94,3 89,8 39,0 -1.4 25,0 34 45 43 6,0 12,0 25,0 32,3 19,8 16,2
2 kw. 5.4 3,1 103,2 122,0 424 -9.8 28,9 -3,0 5,1 5.2 9.8 384 26,1 32,9 19,8 16,5
3 kw. 5.4 3,9 97,1 98,1 39,5 8,4 28,6 7,8 4,6 438 7,6 16,4 26,5 32,6 19,0 15,7
3. Struktura geograficzna
(skumulowane transakcje)
Ogélem Panstwa czlonkowskie UE spoza strefy euro Brazylia|Kanada| Chiny | Indie | Japonia| Rosja | Szwaj- | USA | Inne
caria
Ogoétem| Dania| Szwecja| Wielka Inne | Instytucje
Brytania| kraje UE UE
kw. IV 2009 do kw. ITT 2010 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Przychody
Rachunek obrotéw biezacych 2.480,7 8337 46,3 74,8 398,3 256,3 58,0 44,6 32,3 108,77 352 51,8 84,0 186,55 3334 7705
Towary 14873 478,1 29,0 48,5 200,0 200,4 0,2 25,5 17,5 892 26,0 332 615 942 176,3 4858
Ustugi 498,7  161,1 10,6 13,3 103,3 27,9 5,9 79 73 139 72 11,5 150 53,5 74,0 1473
Dochody 408,1 134,0 6,0 11,7 84,3 24,6 7.5 10,8 6,6 5.2 1,8 6,6 7,1 31,1 77,7 127,1
z czego: dochody z inwestycji 3874 1275 5,9 11,5 82,7 23,9 35 10,8 6,5 5.2 1,8 6,5 7,0 22,3 759 1238
Transfery biezace 86,7 60,4 0,7 1,3 10,8 34 443 0.4 0,9 03 02 0,6 0,4 78 53 103
Rachunek kapitalowy 20,8 17,7 0,0 0,0 1,0 0,4 16,1 0,1 0,0 00 00 0,0 0,1 04 04 2,1
Rozchody
Rachunek obrotéw biezacych 2.519.,5  788,7 40,7 70,0 341,5 2332 103,5 - 27,6 - - 89,7 - 167,8 3242 -
Towary 1.453,0 4078 26,6 42,6 153,6 184,9 0,0 24,0 11,8 1879 21,7 47,7 994 799 1255 4474
Ushugi 4602 1345 7.4 10,4 833 33,2 0,2 5,6 62 118 48 8,9 9,4 442 954 1394
Dochody 4145 1296 6,0 15,7 91,8 10,7 53 - 7,5 - - 32,7 - 36,4 96,4 -
z czego: dochody z inwestycji 401,4 122,1 59 15,6 90,3 5,0 53 - 74 - - 32,6 - 359 954 -
Transfery biezace 191,8 116,8 0,7 1,2 12,6 44 98,0 1,4 2,0 2,8 0,7 0,4 0,6 7.2 6,8 52,8
Rachunek kapitalowy 14,2 2,3 0,1 0,1 0,9 0,2 0,9 0,2 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1 0,5 1,2 9,5
Netto
Rachunek obrotéw biezacych -38,8 45,0 5,6 49 56,9 23,1 -45,5 - 4,7 - - 2378 - 18,7 9.2 -
Towary 343 70,4 24 5,9 46,3 15,5 0,2 1,5 56 -987 43 -14,5  -37.8 143 50,8 384
Ustugi 38,5 26,5 32 2,9 20,0 -53 5,7 24 1,1 2,1 2,3 2,6 5,6 92 -214 7,9
Dochody -6,4 45 0,0 -4,1 7,5 13,9 2,2 - -0,9 - - =261 - -54  -18,7 -
z czego: dochody z inwestycji -14,1 54 -0,1 -4,1 -7,6 19,0 -1,8 - -0,8 - - -26,0 - -13,6 -19,6 -
Transfery biezace -105,1 -56,4 0,0 0,1 -1,9 -1,0 -53,6 -1,0 -1,1 25 -05 02 -02 05 -1,5 -426
Rachunek kapitalowy 6,6 15,4 0,0 0,0 0,1 0,2 15,2 -0,1 -0l  -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,1  -08 -7.4
Zrédto: EBC.
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13

Rachunek finansowy

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu; stany i stopy wzrostu na koniec okresu; transakcje i inne zmiany w ciagu okresu)

1. Zbiorczy rachunek finansowy

Ogoélem" Ogolem Inwestycje Inwestycje Finansowe Inne Oficjalne

jako % PKB bezposrednie portfelowe instrumenty inwestycje aktywa

Aktywa|  Pasywa Netto| Aktywa| Pasywa Netto| ~Aktywa| Pasywa| Aktywa| Pasywa| pochodne| Aktywa| Pasywa|rezerwowe

netto|rezerwowe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Stany (migdzynarodowa pozycja inwestycyjna)

2006 12.384,3 13.399.8  -1.015,5 144,7 156,5 -11,9 3.153,4 2.7294 4.372,1 5.950,0 -20,8 4.553,8 4.720,4 3258

2007 13.9945 152688 -1.2743 155.2 169,3 141 37252 32155 46301 6.5412 289 53210 55122 3472

2008 13.344,9 149856  -1.640,7 1443 162,1 -17,7 3.888,0 33134 3.7274 59415 -29,8 5.385,1  5.730,6 3742

2009 13.760,1 ~ 15.208,0  -1.447.8 153,6 169,8 -16,2 4.261,0 3.472,5 42258 6.741,2 -45.4 4.856,4  4.994,2 462,4

2010 2 kw. 149654 160028 -1.037,4 165,3 176,8 A5 45404 35412 46216 7.083,1 450 52652 53784 583,3

3 kw. 14.777,0  15961,1  -1.184,1 162,0 175,0 -13,0 4.506,6 3.509,1 4.628,6 72074 -52,6 5.1422 52446 552,2

Zmiany stanow

2006 1.545,8 1.845,7 -299.9 18,0 21,5 -3,5 362,6 285,1 484.,6 892,2 0,6 692,3 668,4 5,7

2007 1.610,2 1.869,0 -258.,8 17,8 20,7 -2,9 571,8 486,1 258,0 591,2 -8,2 767,2 791,8 21,4

2008 -649.6 2832 3664 7.0 3.1 40 162,9 980 9027  -599.6 0,9 64,1 218,35 27,0

2009 4152 2223 192,9 4,6 2,5 2,2 3729 159,1 4984 799,6 -15,6 -528,7 -736,4 88,2

2010 2 kw. 5523 265,1 287,2 24,0 11,5 12,5 164,5 54,7 128,2 34,8 -6,0 181,1 175,5 84,6

3 kw. -188.4 417 -1468 82 18 64 -33.8 32,1 70 1243 76 21230 -1339 31,0

Transakcje

2006 1.728,6 1.719,1 9,4 20,2 20,1 0,1 417,6 2574 519,8 708,5 0,6 789,3 7532 1,3

2007 1.942,6 1.940,0 2,6 21,5 21,5 0,0 511,5 4214 4389 566,1 66,9 920,2 952,6 5,1

2008 407,8 5247 -116,8 4,4 5,7 -1,3 333,7 93,4 -15,0 288,9 75,0 10,8 142.4 34

2009 2134 -182.3 31,0 24 20 03 2883 2138 786 3434 515 5242 7396 46

2010 2 kw. 87,2 114,6 -27,4 38 5,0 -1,2 63,6 25,2 -18,3 92,4 -1,9 448 -3,0 -1,0

3 kw. 78,5 70,6 79 34 3,1 0,3 22,8 -14,6 51,4 37,4 -0,3 -0,4 47,8 49

4 kw. 16,6 96 26,1 . . 393 90 21 1058 42 5.1 872 1.5

2010 sier. 96,3 87,3 8,9 5.8 22,6 19,3 26,1 22,5 71,2 83,8 2.4

wrze. -1,9 -2,6 =53 5.8 0,1 14,9 22,5 0,8 -30,8 -25,2 1.4

paz. 67,5 73,0 -5,6 -17,3 -29.3 45,6 66,2 73 31,6 36,2 0,2

list. 411 523 113 34 19.9 52 204 0,5 50,2 12,1 0,0

gru. -125,1 -115,8 9,3 -18,6 0,4 -18,3 19,3 -2,7 -86,9 -1354 1,3

Inne zmiany

2006 -182,7 126,6 -309,3 -2,1 1,5 -3,6 -55,0 27,7 -35,2 183,7 0,0 -97,0 -84,8 44

2007 -332,4 -71,0 -261,4 -3,7 -0,8 -2,9 60,3 64,7 -180,9 25,1 -75,1 -153,0 -160,8 16,3

2008 -1.057.4 8078 2496 114 8.7 2.7 -170,8 46  -887.8  -8885 75,8 533 76,0 237

2009 628,6 404,7 2239 7,0 45 2,5 84,7 -54,7 419,8 456,2 359 -45 32 92,7

Inne zmiany wynikajqce ze zmian kurséw walutowych

2006 -3433 -228,5 -114,8 -4,0 -2,7 -1,3 -72,1 -4,2 -151,6  -101,1 -105,7 -123,2 -13,9

2007 -521,9 -339,5 -182,4 -5,8 -3,8 -2,0 -104,1 -17,1 -217.4  -146,9 -186,7 -175,5 -13,7

2008 394 55.1 94,5 0.4 0,6 1,0 20,1 9.6 6,8 474 354 173 9.2

2009 -45.8 -49,7 3,9 -0,5 -0,6 0,0 -4.8 1,7 -28,4 -27,5 -10,1 2239 22,5

Inne zmiany wynikajqce ze zmian cen

2006 288,6 298.,4 9,8 34 35 -0,1 454 33,5 226,0 2649 0,0 17,1

2007 78,7 113,4 -34,7 0,9 1,3 -0,4 452 5.8 77,3 107,6 75,1 31,3

2008 10215 -1.0184 3.1 11,0 11,0 0,0 -154.5 948 8128  -923.6 75,8 215

2009 622,1 494,0 128,1 6,9 55 1,4 137,9 44,5 402,2 4495 35,9 46,1

Inne zmiany wynikajqce z pozostalych dostosowan

2006 -128,1 56,7 -184,7 -1,5 0,7 -2,2 -28,3 -1,6 -109,6 19,8 8,7 38,4 1,2

2007 110,8 155.1 443 12 1,7 05 1192 76,0 -40,8 64.4 337 147 13

2008 3,5 1555 -152,0 0,0 17 1.6 38 109,0 818 -123 88,7 58.8 7.1

2009 52,3 -39,6 91,9 0,6 -0,4 1,0 -48,5 -100,9 46,0 343 5,6 27,0 49,2

Stopy wzrostu standw

2006 16,1 14,8 - 15,0 10,5 13,6 13,7 20,5 18,7 0,3

2007 15,6 14,3 - 15,8 15,1 10,0 9,4 20,3 20,2 1,6

2008 2.9 34 - 9,1 2.9 0,6 46 0.2 27 1.0

2009 -1,6 -1,2 - 7.4 6,6 2,0 5,8 -9,7 -12,8 -1,2

2010 2 kw. 2,4 2,2 - 52 3,7 34 54 -0,2 -2,4 0,7

3kw. 28 27 - 41 2,0 30 4,0 1.9 1.5 1,7

4 kw. 24 2,6 2,0 0,0 2,6 4,5 2,5 1,7 1,9
Zrédto: EBC.

1) Finansowe instrumenty pochodne netto zawarto w aktywach.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Transakcje
i pozycje
zagraniczne

1.3 Rachunek finansowy

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu; stany i stopy wzrostu na koniec okresu; transakcje i inne zmiany w ciagu okresu)

2. Inwestycje bezposrednie

Przez jednostki rezydentow za granica Przez jednostki nierezydentéw w strefie euro
Ogotem Kapitat wiasny Pozostate kapitaty (glownie Ogotem Kapitat whasny Pozostate kapitaty (glownie
i reinwestowane zyski pozyczki migdzy spotkami) i reinwestowane zyski pozyczki migdzy spotkami)
Ogodtem MIF | Instytucje| Ogotem MIF | Instytucje Ogotem MIF | Instytucje| Ogotem MIF | Instytucje
spoza spoza spoza spoza
sektora sektora sektora sektora
MIF MIF MIF MIF
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Stany (migdzynarodowa pozycja inwestycyjna)
2008 3.888,0 3.015,7 213,1 2.802,6 8723 13,0 859,4 33134 2.354,7 64,5 2.290,1 958,8 18,3 940,4
2009 4.261,0 3.290,8 2275 3.063,3 970,2 14,4 955,8 3.472,5 2.526,0 76,3 2.449,7 946,6 17,8 928.8
2010 2 kw. 4.540,4 3.4945 255,1 3.239,4 1.045,9 16,5 1.029,4 3.541,2 2.629,8 80,3 2.549,4 911,5 16,1 8954
3 kw. 4.506,6 3.473.4 246,7 3.226,8 1.033,1 15,8 1.017,3 3.509,1 2.641,0 80,5 2.560,5 868,1 15,8 852,3
Transakcje
2008 333,7 2143 20,4 193,9 119.4 -0,3 119,7 93,4 70,0 -1,2 71,2 23,4 1,6 21,8
2009 288,3 2157 15,4 200,3 72,6 34 69,2 2138 2149 7.4 207,5 -1,1 -0,6 -0,5
2010 85,9 -9,6 8,9 -18,5 95,4 1,3 94,1 0,0 65,2 7,5 57,8 -65,2 -5,7 -59,5
2010 2 kw. 63,6 16,1 -0,5 16,6 475 0,5 47,0 252 13,8 2,0 11,8 11,4 2,4 13,8
3 kw. 22,8 25,3 1,2 24,0 2,5 0,3 22,7 -14,6 21,5 2,2 19,3 -36,2 0,1 -36,3
4 kw. -39,3 -59,8 2,1 -61,9 20,4 0,3 20,1 -9,0 -30,8 1,8 -32,6 21,7 -33 25,0
2010 sier. 58 16,1 0,4 15,7 -10,3 -0,1 -10,2 -22,6 15,8 0,2 15,6 -38,3 0,6 -39,0
wrze. 5,8 0,3 0,3 -0,1 5,6 0,1 55 0,1 -8,1 1,0 9,1 8,1 -0,1 8,2
paz. -17,3 -35,6 -1,6 -34,0 18,3 0,1 18,2 -29,3 -35,9 0,2 -36,2 6,6 0,3 6,3
list. -3.4 9,2 2,9 -12,1 5,7 0,1 5,6 19,9 1,1 0,9 0,2 18,8 0,1 18,7
gru. -18,6 -15,0 0,8 -15,8 -3,6 0,1 -3,7 0,4 4,0 0,7 33 =37 -3,6 -0,1
Stopy wzrostu
2008 9,1 7,3 9,1 7,2 15,9 -1,0 16,2 2,9 2,9 -1,7 3,1 2,9 9,2 2,8
2009 74 7,1 7,3 7,1 8,3 26,3 8,1 6,6 9,3 11,3 9,2 -0,1 -32 -0,1
2010 2 kw. 52 39 1,9 4,1 9,7 19,0 9,6 3,7 74 12,3 73 -5.8 -19,3 =55
3 kw. 4,1 3,2 2,9 32 7,0 18,9 6,8 2,0 6,8 11,7 6,6 -10,1 -14,0 -10,0
4 kw. 2,0 -0,3 3,8 -0,6 9,9 8,7 9,9 0,0 2,6 9,7 24 -6,8 2315 -6,3

W36 Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna strefy euro W37 Inwestycje bezposrednie i portfelowe strefy euro

(stany na koniec roku, jako % PKB) (stany na koniec roku, jako % PKB)

- [nwestycje bezposrednie netto

= Mig¢dzynarodowa pozycja inwestycyjna netto
S B ML =« == Inwestycje portfelowe brutto

-40 -40 15,0 15,0
60 /\ 60 10,0 j\//- 10,0
80 \A 80 5,0 /\ 5,0
B v A B V
-100 vavA\ / \ 100 0,0 0,0
5,0 -5,0
120 Ve — A\ 120
10,0 feeey -10,0
140 A 140
\/\ / 150 S— 150
-16.0 -160 S e, .
20,0 T 20,0
-180 -180 250 250
200 T T T -20,0 -30,0 e -30,0
2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 2 2

2001 " 2002 " 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010

Zrédto: EBC.
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1.3 Rachunek finansowy

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu; stany i stopy wzrostu na koniec okresu; transakcje i inne zmiany w ciagu okresu)

3. Aktywa inwestycji portfelowych

Ogolem Udzialowe Instrumenty dluzne
Dhugoterminowe papiery dtuzne Instrumenty rynku pieni¢znego
Ogotem MIF Instytucje spoza|Ogétem MIF Instytucje spoza| Ogdtem MIF Instytucje spoza
sektora MIF sektora MIF sektora MIF
Euro- Instytucje Euro- Instytucje Euro- Instytucje
system rzadowe system rzadowe system rzadowe
i samo- i samo- i samo-
rzadowe rzadowe rzadowe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Stany (migdzynarodowa pozycja inwestycyjna)
2008 3.7274 1.128,6 68,4 3,0 1.060,1 27,1 2.164,2 965,0 20,0 1.199,2 18,4 434,6 358,0 61,6 76,6 1,3
2009 42258 1.488,5 76,2 34 14123 344 23393 917,5 17,0 14218 36,4 398,0 3272 44,9 70,8 2,0
2010 2 kw. 4.621,6 1.654,1 82,8 3,5 15713 43,6 2.541.4 9313 16,9  1.610,1 432 426,0 336,2 43,6 89,9 0,3
3 kw. 4.628,6 1.695,2 89,1 34 1.606,2 42,0 2.542,8 892,4 17,0 1.650,4 40,5 390,5 316,6 49,0 73,9 0,6
Transakcje
2008 -150  -106,5 -36,0 0,6 -70,5 -0,2 81,2 40,9 32 40,3 2,6 10,3 35,1 15,1 248 0,4
2009 78,6 45,5 -3,6 -0,2 49,1 1,5 24,7 -99.9 3.4 124,7 17,6 8.4 11,7 -12,7 -33 1,0
2010 116,1 74,3 7.9 -0,2 66,4 . 93,4 -119,9 7.3 2133 . -51,5 -63,4 -4,6 11,8 .
2010 2 kw. -18,3 -8,0 -5,9 -0,2 2,1 2,7 -4.4 -36,0 -0,7 31,6 0,0 -5,9 -17,1 -2,6 11,2 -0,3
3 kw. 51,4 7,7 2,0 0,0 5,7 -1,3 60,7 6,2 0,0 54,5 -1,9 -17,0 -7,6 7.3 -9.4 0,3
4 kw. 22,1 382 2,2 0,0 36,0 . -9.3 -93,2 -6,6 83,8 . -6,8 -19,6 3,2 12,8 .
2010 sier. 19,3 0,5 -1,3 0,0 1,9 . 23,0 3,7 0,1 19,2 . -4,1 15,5 5,8 -19,6
wrze. 14,9 14,2 6,5 0,0 7,7 . 1,7 -16,9 0,0 18,6 . -1,0 0,9 5,1 -1,9
paz. 45,6 13,4 0,8 0,0 12,6 . 24,4 -46,2 -0,5 70,5 . 7.9 1,6 3,0 6.3
list. =52 14,4 3.4 0,0 11,0 . -170 31,6 1,2 14,6 . -2,6 7,2 0,1 4,6
gru. -18,3 10,5 -2,0 0,1 12,4 . -16,7 -154 <73 -1,3 . -12,0 -13,9 -0,3 1,9
Stopy wzrostu
2008 -0,6 -6,4 27,8 24,6 -4,8 -0,4 3,6 42 20,3 3,1 15,7 2,8 12,0 41,9 27,7 71,1
2009 2,0 33 -5,6 7,2 3,8 5.4 1,0 -10,2 -17,1 10,2 95,3 14 2,6 -22,0 -4,5 73,1
2010 2 kw. 34 8,2 11,3 -11,0 8,1 12,3 42 -6,0 -10,0 11,4 -10,1 -14,8 -17,5 -343 22 814
3 kw. 3,0 5,0 7,6 -12,0 49 83 5,1 -4.8 -6,2 11,8 11,7 -14,9 -174 2,7 2,0 -58,6
4 kw. 2,6 4,7 10,5 -5,1 44 . 3.9 -13,0 41,4 14,3 . -12,1 -18,0 -11,6 17,0 .
4. Aktywa inwestycji portfelowych
Ogolem Udzialowe Instrumenty dluzne
Dhugoterminowe papiery dtuzne Instrumenty rynku pienigznego
Ogotem MIF| Instytucje Ogotem MIF Instytucje spoza Ogotem MIF Instytucje spoza
spoza sektora MIF sektora MIF
sektora MIF Instytucje Instytucje
rzadowe i sa- rzadowe i sa-
morzadowe morzadowe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Stany (migdzynarodowa pozycja inwestycyjna)
2008 5.941,5 2.186,0 616,9 1.569,1 33733 1.198,2 2.175,1 1.428,2 382,3 62,0 320,3 271,7
2009 6.741,2 2.752,2 686,6 2.065,6 3.461,6 1.132,1 2.329,5 1.478,0 5273 67,8 459,5 425,0
2010 2 kw. 7.083,1 2.753,0 675,6 2.0774 3.8324 1.180,2 2.652,3 1.737,0 497,6 80,8 416,9 3773
3 kw. 7.207.4 2.857,7 666,3 2.191.4 3.824,0 1.171,1 2.652,8 1.743,5 525,7 98.8 426,9 383,7
Transakcje
2008 2889 -101,1 84,4 -185,6 209,2 7,3 202,0 185,6 180,7 2334 214,1 191,4
2009 3434 82,7 3,6 79,0 141,8 6,0 1358 98,0 119,0 -14,9 1338 1575
2010 3132 116,5 0,0 116,5 175,2 31,1 144,1 . 21,5 46,8 =253 .
2010 2 kw. 92,4 11,0 2,1 8,9 89,2 -6,0 95,2 101,5 -7,8 9,1 1,3 -6,0
3 kw. 37,4 47,7 15,1 32,6 39,2 82 -47.4 26,7 289 20,9 8,0 10,6
4 kw. 105,8 57,5 -0,5 57,9 54,8 14,2 40,6 . -6,5 -2,0 -4,5 .
2010 sier. 26,1 41,3 16,8 24,5 -20,6 5.4 -26,0 . 54 -04 5,8
wrze. 22,5 3.1 -6,5 9,7 15,4 5,6 9.8 . 4,0 12,9 -8,9
paz. 66,2 50,3 6,9 434 12,3 43 8,0 . 3.5 0,1 34
list. 20,4 5.2 3,8 14 11,1 -6,4 17,5 . 4,0 3,6 0,4
gru. 19,3 2,0 -11,1 13,0 31,3 16,3 15,0 . -14,0 5,7 -84
Stopy wzrostu
2008 4,6 -42 14,9 -8,6 7.0 0,7 11,0 16,8 75,6 -24.9 207,5 255,5
2009 5.8 3,6 0,6 4,7 42 0,5 6,2 6,9 31,2 -32,0 41,6 58,2
2010 2 kw. 5.4 47 2,1 7,3 5,0 2,0 6,4 12,3 13,7 73,6 438 9.3
3 kw. 4,0 34 -1,0 49 3,9 1,7 48 11,0 9,6 148,4 -4,0 3,1
4 kw. 4,5 42 0,0 5.5 49 2,7 6,0 . 43 73,1 -5,5 .
Zrédto: EBC.
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Transakcje
i pozycje
zagraniczne

1.3 Rachunek finansowy

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu; stany i stopy wzrostu na koniec okresu; transakcje i inne zmiany w ciagu okresu)

5. Inne inwestycje — aktywa

Ogélem Eurosystem MIF Instytucje rzadowe Pozostale sektory
(z wylaczeniem Eurosystemu)
Ogoétem|  Kredyty| Pozostate| Ogotem Kredyty| Pozostale Kredyty| Kredyty i pozyczki/ Kredyty| Kredyty i pozyczki/
ipozyczki/|  aktywa ipozyczki/| aktywa handlowe| Rachunki i depozyty handlowe| Rachunki i depozyty
Rachunki Rachunki
i depozyty i depozyty

Rachunki Rachunki

biezace biezace

i depozyty i depozyty

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

Stany (migdzynarodowa pozycja finansowa)
2008 5.385,1 28,8 27,7 1,0 32735 32143 59,2 90,7 12,3 42,6 8,8 1.992,1 188,5  1.610,1 432,1
2009 4.856,4 29,7 29,4 03 2.8373 2.806,8 30,5 109,0 8,4 63,6 11,3 1.880,4 192,0  1.504,1 398,5
2010 2 kw. 5.265,2 243 24,0 03 3.082,0 3.047,7 343 114,5 8,6 65,7 13,0 2.0443 2134 1.626,9 436,2
3 kw. 5.142,2 24,5 243 0,2 2.964,8 2.932,3 32,5 116,1 83 69,5 11,1 2.036,8 2168  1.6253 4343
Transakcje

2008 10,8 -9.3 -9.3 0,0 -42,1 -58,7 16,6 -5,7 -1,1 -6,0 -4.8 67,9 0,2 62,1 -61,7
2009 -5242 -0,3 -0,3 0,0 -421,6 -401,2 -20,5 10,9 -0,4 9,5 1,3 -1132 -1,4 -115,6 -55,7
2010 121,7 -5,1 . . 20,6 . . 39,1 . . 4,6 67,1 . . 13,4
2010 2 kw. 44,8 =34 =34 0,0 23 -5,1 74 6,4 0,0 6,1 5.8 39,4 9,6 33,0 13,1
3 kw. -0,4 1,5 1,5 -0,1 -17,5 -16,3 -1,2 48 -0,1 4,7 -2,3 11,0 4,0 10,9 33

4 kw. -5,1 3,8 . . -19,9 . . 34,8 . . 438 -23,8 . . -43

2010 sier. 71,2 -0,8 . . 73,8 . . 0,5 0,9 223 7.4
wrze. -30,8 0,4 . . -38,8 . . -1,9 -1,6 9,6 3.2

paz. 31,6 2,1 . . 14,5 . . 25,9 -0,6 -6,6 16,0

list. 50,2 -0,6 . . 46,3 . . 5,1 3,7 -0,6 -7,5

gru. -86,9 6,5 . . -80,6 . . 3,8 . 1,7 -16,6 -12,8

Stopy wzrostu

2008 0,2 -26,0 26,7 5,0 -1,3 -1,8 23,5 -6,1 -8,9 -12,3 =352 3,7 0,1 42 -14,0
2009 -9,7 -1,8 22,7 0,2 -12,8 -12,4 -36,9 11,4 -3.4 19,5 12,9 -5,7 -0,8 -73 -13,3
2010 2 kw. -0,2 -36,7 -37,0 2,5 -1,0 -1,2 17,7 7.2 -39 11,4 -9,5 1,2 5,6 0,3 -6,8
3 kw. 1,9 -13,6 -13,6 -19,6 1,1 0,9 21,4 10,1 3,1 15,5 6,8 2,8 7,9 2,0 -3,6

4 kw. 2,5 -19,6 . 0,8 . . 34,4 . 39,0 3,5 . 33

6. Inne inwestycje — pasywa
Ogélem Eurosystem MIF Instytucje rzadowe Pozostale sektory

(z wylaczeniem Eurosystemu)

Ogoétem|  Kredyty| Pozostate| Ogotem Kredyty| Pozostale| Ogotem| Kredyty| Kredyty| Pozostale| Ogotem| Kredyty| Kredyty| Pozostate
ipozyczki/| pasywa ipozyczki/| pasywa handlowe pasywa handlowe pasywa
Rachunki Rachunki
i depozyty i depozyty
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Stany (migdzynarodowa pozycja finansowa)
2008 5.730,6 4975 4972 0,3 3.756,8 3.702,9 53,9 62,0 0,0 58,0 40 14143 177,83 1.058,0 178,5
2009 4.994,2 267,2 266,8 03 3.392,6 3.354,1 38,5 71,1 0,0 67,1 40 12633 175,0 909,9 178,5
2010 2 kw. 5.378.4 260,0 2593 0,7 3.7273 3.677,3 50,0 88,2 0,0 82,5 5,6 1.303,0 183,8 944,3 174,9
3 kw. 5.244,6 249,1 2474 1,7 3.5989 3.554,1 448 91,3 0,0 86,0 53 13053 186,1 942,1 177,1
Transakcje

2008 1424 2823 282,2 0,1 -1749 -186,1 11,2 9,4 0,0 10,8 -1,4 25,6 9,5 16,1 -0,1
2009 -739,6  -232,5 -232,6 02 -3535 -342,1 11,3 11,4 0,0 11,6 -0,1  -165,1 23 -147,9 -14,9
2010 86,5 8.9 . . 0,0 . . 63,1 . . 14,5 . . .
2010 2 kw. -3,0 -0,6 -0,6 00  -129 -15,1 2,3 83 0,0 7.4 0,9 2,2 53 -2,5 -0,7
3 kw. 47,8 -2,6 -3,6 1,0 1,8 6,1 -43 4.8 0,0 5.2 -0,4 43,9 0,9 32,2 10,8
4 kw. -87,2 174 . -93,0 . . 45,6 . . . 571 . . .

2010 sier. 83,8 2,1 . . 77,1 . . 0,2 . . . 8,5

wrze. =252 1,0 . . 37,6 . . 43 . . . 7,0

paz. 36,2 0,5 . . 38,7 . . 7,0 . . . -10,0

list. 12,1 4,0 . . 18,5 . . 15,8 . . . =261

gru. 1354 12,9 . . -150,2 . . 22,9 . . . =209

Stopy wzrostu
2008 2,7 132,9 133,0 20,8 -4.4 -4,7 17,9 18,1 -17,8 23,0 24,7 1,9 5,6 1,6 -0,7
2009 -12,8 -46,5 -46,6 42,3 -9.4 -9.2 -20,3 18,3 -148,2 19,7 39 -115 -1,3 -13,8 -7.9
2010 2 kw. 2,4 -19,6 -19,7 106,2 -1,9 22 22,7 11,1 -140,6 11,0 11,2 -0,5 2,6 -0,7 22,7
3 kw. 1,5 -1,7 -8,1 189,0 0,3 0,1 10,4 16,4 -113,6 16,5 18,6 6,2 3,9 6,1 9,1
4 kw. 1,7 3,6 . . 0,1 . . 86,0 . . . 1,0 . .
Zrédto: EBC.
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1.3 Rachunek finansowy

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu; stany i stopy wzrostu na koniec okresu; transakcje i inne zmiany w ciagu okresu)

7. Aktywa rezerwowe"

Oficjalne aktywa rezerwowe Pozycje
pozabilansowe

Ogotem| Ztoto monetarne| SDR-y| Pozycja Waluta obca Pozos-| Pozos-| Przewi- Przy-
W mld w rezerwo-| Ogétem| Rachunki biezace Papiery wartosciowe Finansowe -tate tale| dywane| dzialy
EUR| uncjach wa i depozyty instru- naleZnof aktywa k_r(')tko— SDR-6w

fine'troy w MFW W W/|Ogoétem| Udziaty| — Diugo-| Instru-| menty Sci| waluto- |terminowe

(miliony) bankach| bankach terminowe| menty we Obcwzﬂ}la

central- papiery| rynku aktywow

nych dhuzne| pienigz- 1 pasywow

i BIS nego waluto-

wych
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17

Stany (migdzynarodowa pozycja finansowa)
2007 3472 201,0 353,688 4,6 3,6 1380 7.2 22,0 1085 0,4 87,8 20,3 0,3 0,0 443 -38,5 53
2008 3742 217,0 349,207 4,7 73 1451 7,6 81 1295 0,6 111,3 17,6 0,0 0,0 2628 -2457 5,5
2009 462,4  266,1 347,180 50,8 10,5 1349 11,7 81 1152 0,5 92,0 22,7 -0,1 0,0 32,1 =242 51,2
2010 2kw.| 5833 3519 347,156 56,3 16,3 1588 9,2 13,0 136,8 0,6 110,8 25,5 -0,3 0,0 32,7 -24.2 56,7
3kw.| 5522 3323 346,994 53,3 153 1513 7,9 15,7 1272 0,5 106,9 19,8 0,4 0,0 26,2 -22,6 53,7
2010 gru. 591,2  366,2 346,962 54,2 15,7 1551 7,8 16,0 1313 - - - 0,0 0,0 26,3 -24.4 54,5
2011 sty. 5623 336,3 346,987 53,5 16,8 1557 6,8 174 1313 - - - 0,2 0,0 24,1 -26,9 53,7
Transakcje
2007 5,1 =32 - 0,3 -0,9 8,8 1,0 1,6 6,2 0,0 14,5 -8,3 0,0 0,0 - - -
2008 34 22,7 - -0,1 3,8 24 5,0 -15,7 11,8 0,1 15,8 -4,1 1,3 0,0 - - -
2009 -4,6 -2,0 - 0,5 34 -6,4 3,1 -1,2 9,5 0,0 -14,1 4,6 1,2 0,0 - - -
2010 2 kw. -1,0 0,0 - 0,1 3,0 -4,0 22,0 1,3 232 0,0 0,0 3,1 -0,1 0,0 - - -
3 kw. 49 0,0 - 0,0 -0,1 5,1 -0,5 39 1,6 0,0 5,6 -4,0 0,1 0,0 - - -
4 kw. 1,5 - - - - - - - - - - - - - - - -
Stopy wzrostu

2007 1,6 -1,7 - 7,3 -18,3 6,3 14,9 6,4 5,7 1,1 18,6 27,6 - - - - -
2008 1,0 -1,3 - 22,5 105.4 1,7 67,7 -68,9 10,8 28,0 17,9 20,6 - - - - -
2009 -1,2 -0,9 - -2,6 45,4 -4.4 41,1 214 <73 1,0 -12,8 25,5 - - - - -
2010 2 kw. 0,7 -0,1 - 8,1 34,9 -0,7 -28,0 56,1 -1,7 -6,1 -3,6 8,2 - - - - -
3 kw. 1,7 0,0 - 1,0 27,8 3,1 -453 93,8 2,7 -6,1 9,0 214 - - - - -
4 kw. 1,9 - - - - - - - - - - - - - - - -

8. Zadluzenie zagraniczne brutto

Ogoélem Wg instrumentow Wg sektorow (z wyjatkiem inwestycji bezposrednich)
Kredyty| Instrumenty| Diugoterminowe| Kredyty Inne Inwestycje Inwestycje| Eurosytem MIF| Pozostale
i pozyczki, rynku| papiery dluzne| handlowe| zobowigzania bezposrednie rzadowwe (z wylaczeniem sektory
rachunki biezace| pieni¢znego dhuzne| pozyczki migdzy | i samorzadowe Eurosystemu)
i depozyty spotkami
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Stany (mig¢dzynarodowa pozycja inwestycyjna)
2007 9.997,1 5.150,5 242,0 2.997,1 172,3 189,4 1.245,8 1.238,2 2154 5.222,1 2.075,7
2008 10.924,1 5.316,1 3823 33733 177,8 236,7 1.437,9 1.762,0 4975 5.017,0 2.209,7
2009 10.422,5 4.597,9 527,3 3.461,6 175,0 2213 1.439,3 1.974,1 267,2 4.592,6 2.149,3
2010 1 kw. 10.808,7 4.785,3 535,8 3.683,2 1774 240,2 1.386,9 2.091,1 267,1 4.8374 2.226,2
2 kw. 11.155,8 4.963,4 497.6 3.832,4 183,8 2313 1.4473 2.202,4 260,0 4.988,2 2.257,9
3 kw. 10.981,5 4.829,5 525,7 3.824,0 186,1 229,0 1.387,3 2.218,6 249,1 4.868,8 2.257.8
Stany jako procent PKB
2007 110,8 57,1 2,7 33,2 1,9 2,1 13,8 13,7 2.4 57,9 23,0
2008 118,2 57,5 4,1 36,5 1,9 2,6 15,6 19,1 54 54,3 23,9
2009 116,4 51,4 59 38,7 2,0 2,5 16,1 22,1 3,0 51,3 24,0
2010 1 kw. 120,4 53,3 6,0 41,0 2,0 2,7 15,4 23,3 3,0 53,9 24,8
2 kw. 1234 54,9 5,5 424 2,0 2,6 16,0 244 2,9 55,2 25,0
3 kw. 120,5 53,0 5.8 42,0 2,0 2,5 15,2 24,3 2,7 53,4 24,8

Zrédto: EBC.
1) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro, zgodnie z podejsciem przyjetym dla aktywow rezerwowych Eurosystemu. Wigcej informacji zob. Uwagi ogdlne.
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1.3 Rachunek finansowy

(miliardy EUR i roczne stopy wzrostu; stany i stopy wzrostu na koniec okresu; transakcje i inne zmiany w ciagu okresu)

9. Rozklad geograficzny

STATYSTYKA

STREFY

EURO

Transakcje

pozycje

zagraniczne

Ogélem Panstwa czlonkowskie UE spoza strefy euro Kanada| Chiny| Japonia| Szwaj-| USA Zagra-| Organi-|Pozostale
Ogodtem| Dania|Szwecja| Wielka|Pozostate| Instytucje caria E:lztl:: mi zgzqe_e
Brytania | kraje UE UE L2y
ry Y finansowe| narodowe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2009 Stany (migdzynarodowa pozycja finansowa)

Inwestycje bezposrednie 7884  120,6 2,5 -13,0 -1254 256,8 -0,3 457 442 2289 1298 42,0 77,7 -0,3 441,6
Za granica 4261,0 14278 345 1237 988.9 280,7 0,0 1196 483 77,7 4235 7843 540,9 0,0 8389
Kapitat wlasny/reinwestowane zyski| 3.290,8 1.073,9 29,1 79,8 7353 229,7 0, 952 39,1 58,9 3495 5597 484,7 0,0 629,9
Pozostate kapitaty 9702 3539 53 43,9 253,6 51,0 0,0 244 9,1 18,8 74,1 224,6 56,2 0,0 209,1
W strefie euro 34725 13072 32,0 136,77 1.1143 23,9 0,3 73,9 4,1 106,6  293,7 8263 463,2 0,4 397,3
Kapitat whasny/reinwestowane zyski | 2.526,0 1.073,2 22,6  120,9 922,4 7,1 0,3 60,9 1,1 85,5 2009 6132 2452 0,2 2458
Pozostate kapitaty 946,6 2340 9,4 15,8 191,9 16,8 0,1 13,0 3,0 21,1 92,8 213,1 218,0 0,2 151,4
Aktywa inwestycji portfelowych 42258 14246 79,0 1564 1.000,8 89,3 99,2 954 47,5 1819 107,0 1.349,1 434,1 29,3 556,8
Udziatowe 1.488,5 2969 8,8 28,8 2452 13,4 0,6 28,6 453 85,7 92,4 4689 193,3 1,5 275.8
Dhuzne 27373 1.127,7 70,2 127,6 755,5 75,9 98,5 66,8 2,2 96,2 14,6 880,1 240,8 27,8 281,1
Dlugoterminowe papiery diuzne 23393 979,0 629 108,0 635,5 74,2 98,4 63,3 1,5 38,1 10,6 7395 225,5 27,2 254,7
Instrumenty rynku pieni¢znego 398,0 1487 7,3 19,6 120,0 1,7 0,1 3,5 0,7 58,1 4,0 1407 15,4 0,6 26,3
Pozostale inwestycje -137,9  -1044 50,0 11,4 -96,8 89,8 -159,0 02 87 17,0 -118,6 -106,5 -38 14,1 172,8
a 4.856,4 2.247,1 108,6 84,7 1.847,0 190,5 16,3 26,8 31,5 95,0 238,77 687,11 599,3 61,3 869,6
Instytucje rzadowe i samorzadowe 109,0 23,1 0,1 54 6,8 0,2 10,4 0,0 3,1 0,2 0,2 35 1,9 273 49,7
MIF 2.867,0 1.540,4 90,9 50,5 1.240,1 156,3 2,6 15,2 9,3 644 1255 3529 329,8 20,4 409,3
Pozostate sektory 1.880,4 6836 17,5 28,8 600,1 34,0 33 11,5 19,1 304 1131 3308 267,6 13,6 410,6
Pasywa 49942 23515 58,6 73,3 19438 100,7 175,2 26,5 40,3 78,0 3572 793,6 603,1 47,1 696,8
Instytucje rzadowe i samorzadowe 71,1 28,8 0,1 0,4 44 0,1 23,9 0,1 0,1 0,5 02 221 0,3 16,9 2,2
MIF 3.659,8 1.746,1 472 39,7 1.486,2 76,5 96,6 194 19,1 45,6 2703  500,1 498,5 27,6 533,1
Pozostate sektory 12633 5765 11,2 332 4532 24,1 54,8 7,1 212 32,0 86,7 2713 104,3 2,6 161,6

IV kw. 2009 do III kw. 2010 Transakcje
Inwestycje bezposrednie 104,5 250 -0,6 53 45 15,9 0,0 49 33 -2,0 7,1 34,6 11,4 -0,2 20,3
Za granica 173,4 62,6 2,3 5,9 373 17,0 0,0 12,3 2,6 -0,5 230 274 -4,0 0,0 50,1
Kapitat whasny/reinwestowane zyski 105,4 36,9 1,8 3,1 18,2 13,8 0,0 10,5 0,6 0,1 4.8 38,4 -20,6 0,0 34,7
Pozostate kapitaty 68,0 25,7 0,5 2.8 19,2 33 0,0 1,8 2,0 -0,6 182  -11,0 16,5 0,0 15,3
W strefie euro 68,8 37,5 3,0 0,6 32,9 1,1 0,0 74 -08 1,5 15,9 <72 -15,5 0,2 29,8
Kapitat wlasny/reinwestowane zyski 165,9 30,8 1,5 4,1 28,7 -3,6 0,0 7,4 0,3 22 14,5 29,8 65,2 0,2 15,5
Pozostate kapitaty -97,0 6,7 1,5 =35 4,1 47 0,0 -0, -1,1 -0,7 14  -370 -80,7 0,0 14,3
Aktywa inwestycji portfelowych 127,0 13,8 -0,2 10,1 21,1 13,7 11,4 232 6,7 3,1 39 3,1 -13,8 -0,7 120,4
Udziatowe 70,9 18,4 1,5 49 10,6 1,4 0,2 1,2 6,7 -0,6 2,6 11,2 4,6 0,1 26,5
Dluzne 56,1 46  -1,6 5,2 -31,7 12,3 11,2 45 0,1 -2,6 1,3 -8,2 -18,5 -0,8 93,9
Dlugoterminowe papiery diuzne 121,5 53,7  -1,8 8,1 24,7 11,2 11,6 2,6 <02 -3,7 0,6 -0,5 -6,3 -0,7 81,2
Instrumenty rynku pieni¢Zznego -65,4 -58,3 0,2 -2,9 -56,4 1,2 -0,4 -1,9 0,1 1,1 0,8 -1,7 -12,1 -0,1 12,7
Pozostale inwestycje 16,0 -42,0 93 -124 1,4 -7,9 -13,8 -0,1 149 -7,0 429 -239 83,8 -1,2 -45.4
a 94,9 57,1 47 -1,6 61,8 -1,1 2,8 220 122 62 241 -208 66,6 -4,5 43
Instytucje rzadowe i samorzadowe 11,0 3,7 0,1 0,0 3,1 0,3 0,2 0,2 0,0 0,0 0,0 3,6 0,5 0,9 2,1
MIF 27,8 356 -54 -53 44,7 -0,4 2,1 -1,5 9,9 6,2 2,8 -30,6 25,9 -54 -9,5
Pozostate sektory 56,1 17,9 0,6 3,7 14,0 -0,9 0,5 -0,8 2,3 0,0 -21,3 6,1 40,2 0,0 11,6
Pasywa 78,9 99,1 4,6 10,8 60,4 6,8 16,6 2,1 27 13,2 -67,0 3,1 -17,2 2,7 49,7
Instytucje rzadowe i samorzadowe 12,9 8,4 0,0 0,0 3,1 0,0 5.4 0,1 0,0 -0,1 0,3 -3,0 0,0 73 -0,2
MIF -12,2 83,5 53 7,0 61,2 4,1 5,9 -6 =52 11,9 -688 -238 21,7 -4,6 18,1
Pozostate sektory 78,2 72 -0, 3,8 -3,9 2,7 53 -0,6 24 1,4 1,5 299 4,6 0,1 31,8

Zrodto: EBC.
EBC
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1.4 Bilans ptatniczy w ujeciu monetarnym"
(miliardy EUR; transakcje)

Pozycje bilansu platniczego odzwierciedlajace transakcje netto zawierane przez MIF
Ogotem Saldo Transakcje spoza sektora MIF _ Finasowe| Bledy
giz‘;h‘é‘;kg Inwestycje bezposrednie Inwestycje portfelowe Pozostate inwestycje msg‘éﬁé}g HODUSZCZEN
q kapa{tat%— Jednostki|  Jednostki Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa 1
wego | rezydentow N1e- | Jdziatowe | Instrumenty | Udziatowe | Instrumenty
ZajSTaniCapezy dent(;‘lw papiery dhuzne papiery duzne
W strefie |y arogciowe warto$ciowe
euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2008 -148,2 -117,1 -314,1 92,7 70,4 -15,0 -185,8 416,7 -62,9 35,5 -74,9 6,3
2009 84.8 437 2695 207.0 491 1214 79.0 269.6 1023 -153.6 515 12,6
2010 -228,0 -49,1 -75,6 -1,7 -66,4 -225,1 116,5 118,8 -106,1 77,6 1,9 -18,7
2009 4 kw. 42,1 12,7 -46,7 56,9 -34,9 -35,6 38,8 13,0 28,1 2,0 8,6 -0,7
2010 1 kw. 818 193 325 28 268 40,5 17,0 25.6 336 30,0 3.9 28
2 kw. 341 -18.8 63,6 25.6 21 429 8.9 96,5 458 10,5 19 86
3 kw. -54.8 -6,8 213 -16,9 -5,7 45,1 32,6 -394 -15,7 48,6 0,3 14,7
4 kw. -57,3 4,2 41,7 -7,6 -36,0 -96,6 57,9 36,1 -11,0 -11,5 -4,2 -21,9
2009 gru. 39,0 122 164 21,1 14,1 13,8 60,2 413 50,1 352 6,1 10,2
2010 sty. =283 -12,1 -6,4 34 -11,5 -11,1 -3,0 29,7 -9,1 -2,0 39 -10,1
luty 119 6.4 3.7 73 13 52 17.9 111 139 45 03 6.9
marz. 416 0.8 298 12 140 242 %0 6.9 107 275 03 0.4
kwie. -43.8 -52 -19,7 1,2 -3.4 -14,0 0,5 45,6 -244 -18,6 -4,4 -1,3
maj 6,3 -153 27,5 20,5 11,1 21,8 0,0 61,6 36,2 19,1 0,0 5,3
czer. 33 1,7 -16,5 3.9 -5,6 -7,0 8.4 -10,8 14,7 10,0 6,4 22,0
lip. -28,4 6,1 -10,4 73 39 -28,8 -1,5 -20,2 -9,9 28,5 -1,5 -1,8
sier. 40 71 55 234 1.9 04 245 202 1.8 8.8 25 16,1
wize. 224 58 5.4 08 77 167 9.7 1.0 77 113 0.8 0.5
paz. -83,8 2,1 15,8 29,8 -12,6 -76,8 434 11,5 -19.3 3,0 <73 3,5
list. -11,1 -4,5 6,4 18,9 -11,0 -19,2 1.4 18,0 -4,5 -10,4 0,5 -6,7
gru. 37,6 24 19,5 33 -12,4 -0,6 13,0 6.7 12,8 1,9 2,7 -11,8
Skumulowane transakcje 12-miesig¢czne
2010 gru. 2280 49,1 75,6 1,7 66,4 2251 116,5 118,8 -106,1 77,6 1,9 -18,7

W38 Najwazniejsze pozycje bilansu ptatniczego

odzwierciedlajace zmiany w transakcjach zagranicznych netto MIF)

(miliardy EUR; 12-miesigczne skumulowane transakcje)

Suma odzwierciedlajaca transakcje zagraniczne netto sektora MIF

Saldo rachunku biezacego i kapitalowego

Udziatowe inwestycje bezposrednie i portfelowe instytucji spoza sektora MIF za granica

Zobowiazania instytucji spoza sektora MIF z tytutu inwestycji portfelowych w postaci instrumentow dtuznych
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400 400
200 200

0 0
-200 -200
-400 -400
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Zrédto: EBC.

1) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi Ogdlne.

EBC
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STATYSTYKA
STREFY EURO

Transakcje

i pozycje

zagraniczne

.5 Obroty towarowe

1. Wartosci, wolumen i ceny transakcyjne wedlug grup towarow?
(skorygowane sezonowo, o ile nie zaznaczono inaczej)

Ogélem (n.s.) Eksport (f.0.b.) Import (c.i.f.)
Towary ogotem _ Pozycje Towary ogdtem Pozycje pozabilansowe:
Eksport Tmport Zaopatrze-| Inwesty-|  Konsump- pozablla"lt_];())v\:g Zaopatrze-| Inwesty-| Konsump- Towary Ropa
niowe cyjne cyjne przemyslowe niowe cyjne cyjne | przemystowe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Wartosci (miliardy EUR; zmiany procentowe w ujgciu rocznym dla kolumn 1 i 2)
2009 -18,1 21,7 1.277,0 6274 264,2 3548 1.062,6 1.264,3 732,8 193,6 315,6 838,9 180,1
2010 20,1 21,6 1.526,4 . . . 1.269,6 1.530,3 . . . 1.009,4 .
2010 1 kw. 12,9 9,1 355,1 176,5 68,9 98,7 292,9 350,8 209,7 522 82,0 232,7 53,1
2 kw. 22,3 26,8 378,0 188,2 75,8 103,8 316,1 3823 232,6 56,8 85,1 252,5 59,8
3 kw. 22,8 25,8 3944 196,4 80,1 107,7 329,2 396,0 240,5 59,5 88,1 262,4 59,4
4 kw. 21,8 24,9 398,9 . . . 3313 401,3 . . . 261,8 .
2010 lip. 174 253 130,9 64.8 263 35,7 109,1 1314 79,7 202 29,0 87,0 203
sier. 29,9 32,2 131,5 65,7 26,5 35,7 109,5 1338 81,6 20,1 29,7 88,6 20,6
wrze 22,5 21,0 132,1 65,9 273 36,3 110,6 130,7 79,3 19,2 29,4 86,8 18,5
paz. 21,1 21,7 133,1 66,2 28,0 36,0 111,1 130,1 79,9 19,2 29,3 86,9 19,7
list. 242 28,6 133,2 67,1 28,1 36,5 111,3 136,4 84,6 19,6 29,8 89,0 21,6
gru. 20,2 243 132,6 ) . . 108,9 134,9 . . . 85.9 .
Wskazniki wolumenu (n.s.; 2000 = 100, roczne zmiany procentowe dla kolumn 1 i 2)
2008 1.4 0,1 1434 136,8 1542 147,0 142,3 126,9 119,2 1404 144,5 1334 108,1
2009 -16,6 -14,0 119,3 115,1 119,2 127,5 115,8 1094 100,7 114,9 136,1 110,5 100,9
2009 4 kw. -6,7 <74 123,2 120,4 121,2 132,6 120,1 1114 102,6 116,9 138,9 114,6 97,1
2010 1 kw. 11,5 4,1 130,3 126,5 124,1 138,7 126,4 116,2 107,4 122,7 140,8 121,8 95,0
2 kw. 16,3 13,5 135,0 130,9 1348 141,6 1334 119,6 110,9 129,1 140,8 126,8 95,7
3 kw. 15,7 11,9 139,0 134,5 142,1 1444 136,9 120,8 111,9 131,7 1414 128,5 95,6
2010 czer. 19,3 17,6 139,0 134,9 142,9 144,5 138,6 122,4 114,2 1373 1413 130,8 96,1
lip. 10,5 10,1 137,9 1333 139,9 141,9 135,5 119,8 111,0 133,2 139,0 127,3 97,6
sier. 22,8 18,7 139.4 1348 141,0 145,7 137,3 122.4 113.,4 1348 143,0 130,8 99,6
wrze 15,4 8,0 139,6 1354 1453 145,7 1379 120,2 111,4 127,0 142,3 127.4 89,5
paz. 134 7.1 141,0 1359 150,2 1448 1393 119,8 12,1 1294 1424 1288 95,0
list. 17,1 14,0 141,5 137,6 150,9 148,9 140,2 125,9 118,5 135,1 145,6 1333 102,3
2. Ceny?
(o ile nie okreslono inaczej, roczne zmiany w procentach)
Ceny eksportowe producentéw w przemysle (f.0.b)> Ceny importowe towaréw przemystowych (c.i.f)
Ogoétem Towary ogotem Poz. w Ogotem Towary ogotem Poz.
(wskaznik Zaopatrze- | Inwesty-| Konsump- Energia| Pamicci:| (wskaznik Zaopatrze- | Inwesty- | Konsump- | Energia | W pamiect:
2005 = niowe cyjne cyjne Towary | 2005 = 100) niowe cyjne cyjne Towary
100) przemy- przemy-
stowe stowe
W % ogolem|  100,0 100,0 33,1 445 17,9 45 992 100,0|  100,0 28,4 27,9 21| 21,6 81,1
1 2 3 4 5 6 7 3 9 10 11 12 13 14
2009 102,4 -2,6 -4,0 0,5 0,5 -23,7 -2,5 100,4 -8,3 -5,0 2,6 0,9 -28,3 -2,2
2010 106,4 39 4,8 1,1 2,2 26,3 39 110,2 9,8 9,9 1,5 2,8 27,9 6,0
2010 2 kw. 106,7 43 54 0,9 24 30,9 43 110,8 11,0 10,9 1,6 2,3 33,1 6,7
3 kw. 107,1 4,6 6,7 1,6 2,8 19,6 4.4 11,4 10,8 12,0 2,9 4,1 259 73
4kw. 107,5 5.0 7.1 2,0 2.9 215 49 112,8 11,6 13,5 23 54 256 8,0
2010 sier. 107,1 42 6,5 1,6 2,7 14,4 4,1 111,6 10,1 12,0 2,7 42 21,5 6,9
wrze. 1072 49 6.9 1.8 2.9 217 47 113 112 124 2.9 47 271 7.6
paz. 106,9 4,7 6,9 1,6 2,8 18,9 4,6 110,9 10,2 12,5 1,9 4,6 21,5 7,0
list. 107,3 4,7 7,0 1,9 2,8 18,2 4,6 112,2 10,9 13,2 2,5 5,6 23,1 79
gru. 1083 57 7.5 23 31 274 5.6 1154 13.6 14.8 2,6 60 320 9.1
2011 sty. 109,1 5,7 8,6 2,4 21,2 55 -0,4

Zrédta: Eurostat.
1) Grupy produktow wg klasyfikacji szerokich kategorii ekonomicznych (BEC — Broad Economic Categories). W odréznieniu od grup produktow przedstawionych w tabeli 2,
grupy produktow zaopatrzeniowych i konsumpcyjnych obejmuja produkty rolne i energig.
2)  Grupy produktow wg klasyfikacji gtownych grup przemystowych (MIGS — Main Industrial Groupings). W odréznieniu od grup produktow przedstawionych w tabeli 1,
towary zaopatrzeniowe i konsumpcyjne nie obejmuja energii, nie uwzgledniono réwniez produktow rolnych. Struktura przetworstwa przemystowego rézni si¢ od danych
przedstawionych w kolumnach 7 i 12 tabeli 1. Zaprezentowane dane to indeksy cen, ktore podazaja za konkretna zmiang cen produktow w koszyku i nie sa prostym stosunkiem
pomigdzy wartoscia a danymi dotyczacymi wolumenu przedstawionymi w tabeli 1, na ktore wptywaja zmiany w strukturze i jakosci dobr bedacych przedmiotem handlu.
Indeksy te roznig si¢ od deflatoréw PKB dla importu i eksportu (przedstawionych w tabeli 3 w czesci 5.1) gtdwnie ze wzgledu na to, ze deflatory te obejmuja wszystkie towary
i ustugi i uwzgledniaja handel transgraniczny wewnatrz strefy euro.
3) Ceny eksportowe producentow w przemysle oznaczaja bezposrednie transakcje pomigdzy krajowymi producentami zagranicznymi klientami. Dane te w przeciwienstwie do
danych dotyczacych wartosci i wolumenow przedstawionych w tabeli 1 nie obejmuja eksportu hurtownikow ani reeksportu.
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1.5 Obroty towarowe

(miliardy EUR, jezeli nie zaznaczono inaczej; skorygowane sezonowo)

2. Struktura geograficzna

Ogolem Panstwa czlonkowskie UE Rosja|Szwajca-| Turcja USA Azja Afryka | Ameryka | Pozostale
spoza strefy euro ria Lacinska | panstwa
Dania| Szwecja| Wielka|Pozostate Chiny | Japonia
Brytania| pafistwa
UE
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Eksport (f.0.b.)
2009 1.277,0 27,1 40,8 175,1 176,1 49,4 78,8 34,7 152,7 2838 68,8 28,8 91,8 54,3 112,5
2010 1.526,4 . . . . 63,3 92,7 473 180,9 353,9 94,5 34,7 104,3 73,1 .
2009 3 kw. 320,5 6,7 10,4 44.4 44.4 12,0 19,7 9,3 36,8 71,8 17,8 7,2 22,7 14,4 27,9
4 kw. 3284 6,6 10,6 44,9 45,7 12,5 19,7 9,2 38,0 74,7 18,8 7,3 23,0 14,3 29,0
2010 1kw. 355,1 7,0 11,7 46,6 48,3 13,6 21,4 10,7 41,1 81,8 22,3 8,1 24,9 16,8 31,3
2 kw. 378,0 74 13,0 47,9 51,8 15,6 22,9 11,4 453 88,0 234 8,7 25,6 18,6 30,5
3 kw. 3944 7,6 13,1 50,2 54,6 17,1 23,8 12,0 47,9 91,4 23,7 8,9 26,6 18,8 31,3
4 kw. 398,9 . . . . 17,0 24,6 13,0 46,6 92,7 25,2 9,0 27,2 18,9 .
2010 lip. 130,9 2,5 4.4 16,5 17,9 5,5 7,9 4,1 15,9 30,6 7,9 3,0 8,7 6,2 10,6
sier. 1315 2,5 43 16,8 18,3 5,8 7,9 38 16,0 29,9 7.8 3,0 8,9 6,3 10,8
wrze. 132,1 2,5 4,4 16,9 18,4 5,7 7,9 42 16,0 30,9 8,0 3,0 9,0 6,3 9,9
paz. 133,1 2,5 4,5 16,8 18,6 5,7 82 43 15,6 30,9 83 3,0 9,0 6,2 10,9
list. 1332 2,5 44 16,9 18,8 5,7 8,1 44 15,6 31,4 8,6 3.0 9,1 6,6 9,6
gru. 132,6 . . . . 5,6 8,3 43 15,5 30,4 83 3,0 9,2 6,1 .
Procentowy udzial w eksporcie ogotem
2010 100,0 . . . . 4,1 6,1 3,1 11,8 23,2 6,2 2,3 6,8 48
Import (c.i.f.)

2009 1.264,3 26,9 37,5 126,8 161,9 83,2 65,2 26,3 115,5 379,2 157,9 43,8 94,6 59,5 87,6
2010 1.530,3 . . . 106,8 74,0 30,3 127,1 486,0 209,1 50,4 117,2 75,4 .
2009 3 kw. 314,1 6,8 9,6 31,8 41,2 22,3 16,2 6,6 25,8 93,1 388 10,9 22,8 14,9 23,1
4 kw. 322,1 6,7 9,6 324 42,7 24,0 16,1 6,7 27,8 94,6 39,4 10,7 24,6 15,5 21,2
2010 1kw. 350,8 6,6 10,3 35,0 453 24,5 17,1 74 29,4 109,9 45,9 11,7 26,9 16,5 22,0
2 kw. 3823 6,8 11,6 36,4 48,9 27,3 19,5 7,5 32,8 1242 52,3 12,9 29,3 18,1 19,7
3 kw. 396,0 7,0 12,1 37,8 50,5 26,6 19,1 7.5 31,8 127,9 56,7 13,1 28,9 19,7 27,0
4 kw. 401,3 . . 28,4 18,3 8,0 33,1 124,0 54,2 12,7 32,0 21,1 .
2010 lip. 1314 2,3 4,1 12,6 16,5 9,1 6,6 2,5 10,5 42,6 18,6 4.4 9,5 6,5 8.8
sier. 133,8 23 4,1 13,0 17,0 8,9 6.4 2,5 10,6 433 19,2 43 10,0 6,6 9,1
wrze. 130,7 2,4 3,9 12,2 17,0 8,6 6,2 2,5 10,8 42,0 18,8 44 9,4 6,6 9,1
paz. 130,1 2,4 4,1 12,8 17,4 9,1 6,1 2,7 10,9 41,2 17,7 43 8,8 6,8 78
list. 136,4 2,2 42 13,2 17,5 9,4 6,1 2,6 11,2 42,1 17,7 45 11,5 7,0 9,3

gru. 1349 . . . 9,9 6,1 2,7 11,0 40,8 18,8 39 11,7 72

Procentowy udzial w imporcie ogoélem
2010 100,0 . . . . 7,0 48 2,0 8,3 31,7 13,6 33 7,7 49
Saldo

2009 12,6 0,2 33 48,2 14,2 -33,8 13,6 84 37,2 -95,4 -89,0 -15,0 -2,9 =52 24,9

2010 -3,9 . . . . -43,4 18,7 16,9 53,8 -1322 -114,6 -15,6 -12,9 2,3
2009 3 kw. 6,3 0,0 0,8 12,6 32 -10,3 3,5 2,7 11,0 2213 2210 -3,7 -0,1 -0,5 48
4 kw. 6,3 -0,1 1,0 12,5 3,0 -11,5 3,6 2,5 10,2 -19,9 -20,7 -3,4 -1,6 -1,2 7,8
2010 1 kw. 43 0,4 1,4 11,6 3,0 -10,9 43 34 11,7 =282 -23,6 -3,7 -2,0 0,3 9,3
2 kw. -43 0,6 1,3 11,5 2,9 -11,7 33 3,9 12,5 -36,2 -28,9 -42 -3,8 0,5 10,8
3 kw. -1,5 0,6 1,0 12,4 4,0 -9,5 47 45 16,0 -36,5 -33,0 -4,1 23 -0,8 43

4 kw. 2,5 . . . . -11,4 6,3 5,1 13,5 -31,3 -29,1 -3,7 -4.,8 22,2
2010 lip. -0,5 0,3 0,3 3,8 1,4 -3,5 1,4 1,6 5,5 -12,0 -10,7 -1,4 -0,8 -0,2 1,7
sier. 2,4 0,2 0,2 3,8 1,3 -3,1 1,6 1,3 5.4 13,4 -11,4 -1,3 -1,1 -0,3 1,7
wrze. 1,4 0,2 0,5 47 1,3 -2,8 1,8 1,6 5,1 -11,1 -10,8 -1,4 -0,5 -0,3 0,8
paz. 3,1 0,2 0,3 4,0 1,2 =34 2,1 1,7 4.6 -10,2 -9.4 -1,3 0,2 -0,6 3,0
list. 232 0,3 0,3 38 1,3 3,7 2,0 1.8 43 -10,7 9,1 -1,5 2.4 -0,5 0,3

gru. 23 . . . . -43 22 1,6 4,5 -10,3 -10,5 -0,9 2,5 -1,1

Zr6dta: Eurostat.
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KURSY WALUTOWE

8.1 Efektywne kursy walutowe'
($rednie okresowe; wskaznik 1 kw. 1999 = 100)

EER-20 (waska grupa) EER-40 (szeroka grupa)
Nominalny Realny Realny Realny Realny Realny Nominalny Realny
CPI PPI deflator PKB ULVM ULCT CPI
1 2 3 4 5 6 7 8
2008 110,4 109,9 107,6 105,1 114,7 104,1 1179 107,1
2009 111,7 110,6 104,9 106,2 120,5 106,1 120,6 108,0
2010 104.6 103.0 98.8 . . . 1123 99.3
2009 4 kw. 113,7 112,1 106,5 107,6 121,3 108,2 122,6 109,0
2010 1 kw. 108,7 106,9 102,2 102,5 114,2 102,6 116,9 103,5
2 kw. 103.1 101.8 97.4 97.4 108.6 97.4 110.4 97.9
3 kw. 102.3 100.8 96,9 96.6 106.8 96,0 109,8 972
4 kw. 104,4 102,4 98,7 . . . 112,1 98,7
2010 luty 108,0 106,0 101,6 - - - 116,3 102,7
marz. 107.4 105.9 101.0 - - - 1152 1022
kwie. 106,1 104,6 100,0 - - - 113,5 100,7
maj 102,8 1014 97,0 - - - 109,9 97,5
czer. 100,6 99,4 95,2 - - - 107,7 95,6
lip. 102,5 101,0 97,0 - - - 109,9 97,5
sier. 102.1 100.5 96.6 - - - 109.5 97.0
wize. 102.5 100,8 972 - - - 110,0 973
paz. 106,0 104,1 100,4 - - - 113,8 100,3
list. 104,7 102,7 98,9 - - - 112,5 99,0
gru. 102,6 100,5 96,8 - - - 110,1 96,8
2011 sty. 102,4 1002 96,3 - - - 110,1 96,7
luty 1034 101,2 97,3 - - - 111,4 97.8
Zmiana w stosunku do poprzedniego miesiqca (w %)
2011 luty 1,0 0,9 1,0 - - - 1,2 1,1
Zmiana w stosunku do poprzedniego roku (w %)
2011 luty 42 45 43 - - - 42 48

W40 Dwustronne kursy walutowe
($rednie miesigczne; wskaznik 1 kw. 1999 = 100)

W39 Efektywne kursy walutowe

($rednie miesigczne; wskaznik 1 kw. 1999 = 100)

= USD/EUR
0000 IIA7IERIOIR
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Zrédta: EBC.

1) Definicja grupy krajow-partneréw handlowych oraz inne informacje zob. Uwagi ogdine.
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8.2 Kursy walutowe

($rednie okresowe; jednostki waluty krajowej za euro)

BGN CZK DKK LVL LTL HUF PLN RON SEK GBP HRK TRL
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2008 1,9558 24,946 7,4560 0,7027 3,4528 251,51 3,5121 3,6826 9,6152 0,79628 7,2239 1,9064
2009 1,9558 26,435 7,4462 0,7057 3,4528 280,33 4,3276 4,2399 10,6191 0,89094 7,3400 2,1631
2010 1,9558 25,284 7,4473 0,7087 3,4528 275,48 3,9947 42122 9,5373 0,85784 7,2891 1,9965
2010 2 kw. 1,9558 25,591 7,4416 0,7078 3,4528 274,85 4,0171 4,1854 9,6313 0,85239 7,2477 1,9560
3 kw. 1,9558 24,928 7,4498 0,7089 3,4528 282,44 4,0087 4,2553 9,3804 0,83305 7,2532 1,9560
4 kw. 1,9558 24,789 74547 0,7095 3,4528 275,71 3,9666 4,2888 9,2139 0,85944 7,3683 1,9897
2010 sier. 1,9558 24,806 7,4495 0,7085 3,4528 281,45 3,9899 42396 9.4216 0,82363 7,525 1,9484
wrze. 1,9558 24,651 7,4476 0,7091 3,4528 282,10 3,9548 4,2655 9,2241 0,83987 7,2874 1,9528
az. 1,9558 24,531 7,4567 0,7094 3,4528 274,01 3,9496 42787 9,2794 0,87638 7,3277 1,9800
ist. 1,9558 24,633 7,4547 0,7094 3,4528 275,51 3,9520 4,2940 9.3166 0,85510 7.3830 1,9717
gru. 1,9558 25,174 7,4528 0,7096 3,4528 277,62 3,9962 4,2929 9,0559 0,84813 73913 2,0159
2011 sty. 1,9558 24,449 74518 0,7034 3,4528 275,33 3,8896 4,2624 8,9122 0,84712 7,4008 2,0919
luty 1,9558 24,277 7,4555 0,7037 3,4528 271,15 3,9264 4,2457 8,7882 0,84635 74149 2,1702
Zmiana w stosunku do poprzedniego miesiqca (w %)
2011 luty 0,0 20,7 0,0 0,1 0,0 15 0,9 0.4 14 0,1 0.2 37
Zmiana w stosunku do poprzedniego roku (w %)
2011 luty 0,0 -6,6 0,2 -0,7 0,0 0,0 2,2 3,1 -11,7 34 1,5 4,6
AUD BRL CAD CNY HKD ISKV INR? IDR ISL JPY MYR
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
2008 1,7416 2,6737 1,5594 10,2236 11,4541 143,83 63,6143 14.165,16 5,2561 152,45 4,8893
2009 1,7727 2,7674 1,5850 9,5271 10,8114 - 67,3611 14.443,74 5,4668 130,34 49079
2010 1,4423 2,3314 1,3651 8,9712 10,2994 - 60,5878 12.041,70 4,9457 116,24 4,2668
2010 2 kw. 1,4403 2,2762 1,3054 8,6717 9,8857 - 57,9879 11.581,24 48110 117,15 4,1172
3 kw. 1,4289 2,2589 1,3416 8,7388 10,0324 - 59,9818 11.612,07 4,8978 110,68 4,0716
4 kw. 1,3747 2,3037 1,3757 9,0405 10,5441 - 60,9153 12.178,16 49154 112,10 4,2304
2010 sier. 1,4337 2,2691 1,3411 8,7520 10,0193 - 60,0584 11.573,26 4,8906 110,04 4,0654
wrze. 1,3943 2,2476 1,3515 8,8104 10,1470 - 60,0771 11.716,16 4,8792 110,26 4,0570
az. 1,4164 2,3378 1,4152 9,2665 10,7835 - 61,7399 12.407,16 5,0192 113,67 43092
ist. 1,3813 2,3391 1,3831 9,0895 10,5941 - 61,4539 12.224,00 4,9770 112,69 42588
oru. 13304 22387 13327 8.7873 102776 - 59,6472 1192521 47618 110,11 41313
2011 sty. 1,3417 2,2371 1,3277 8,8154 10,3945 - 60,7161 12.077.47 4,7909 110,38 4,0895
luty 1,3543 2,2765 1,3484 8,9842 10,6312 - 62,0142 12.165,92 4,9939 112,77 4,1541
Zmiana w stosunku do poprzedniego miesiqca (w %)
2011 luty 0,9 1,8 1,6 1,9 2,3 - 2,1 0,7 4,2 202 1,6
Zmiana w stosunku do poprzedniego roku (w %)
2011 luty -12,3 9.8 -6,7 3.9 0,0 - 2,2 -4,9 2,6 -8,7 -11,1
MXN NZD NOK PHP RUR SGD ZAR KRW CHF THB USD
23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33
2008 16,2911 2,0770 8,2237 65,172 36,4207 2,0762 12,0590 1.606,09 1,5874 48,475 1,4708
2009 18,7989 22121 8,7278 66,338 44,1376 2,0241 11,6737 1.772,90 1,5100 47,804 1,3948
2010 16,7373 1,8377 8,0043 59,739 40,2629 1,8055 9,6984 1.531,82 1,3803 42,014 1,3257
2010 2 kw. 15,9583 1,8145 7,9093 57,848 38,5027 1,7674 9,5974 1.481,01 1,4086 41,152 1,2708
3 kw. 16,5210 1,7979 79561 58,363 39,5260 1,7503 9,4593 1.526,12 1,3321 40,825 1,2910
4 kw. 16,8206 1,7915 8,0499 59,240 41,7192 1,7693 9,3785 1.538,70 1,3225 40,728 1,3583
2010 sier. 16,4571 1,8059 7,9325 58,245 39,1898 1,7482 9,4192 1.522,39 1,3413 40,937 1,2894
wrze. 16,7361 1,7955 79156 57,772 40,2564 1,7439 9,3236 1.517,10 1,3089 40,264 1,3067
az. 17,2845 1,8498 38,1110 60,285 42,1471 1,8116 9,6165 1.560,30 1,3452 41,636 1,3898
ist. 16,8386 17703 8.1463 59,485 423360 17739 9.5320 1544716 13442 40,826 13661
gru. 16,3797 1,7587 7,9020 58,050 40,7385 1,7262 9,0143 1.513,74 1,2811 39,805 1,3220
2011 sty. 16,1926 1,7435 78199 59,089 40,2557 1,7193 9,2652 1.495,50 1,2779 40,827 1,3360
luty 164727 1,7925 7.8206 59,558 39,9460 117421 9.8126 1.524799 112974 41918 13649
Zmiana w stosunku do poprzedniego miesiqca (w %)
2011 luty 1,7 2,8 0,0 0,8 -0,8 1,3 59 2,0 1,5 2,7 27
Zmiana w stosunku do poprzedniego roku (w %)
2011 luty 70 86 34 59 32 99 6,5 36 11,6 76 0,3
Zrédto: EBC.

1) Najnowsze dane dotyczace ISK (korona islandzka) pochodza z 3 grudnia 2008 r.
2) 0Od 1 stycznia 2009 r. EBC oblicza i publikuje referencyjne kursy walutowe w stosunku do euro dla tej waluty. Poprzednie dane sg orientacyjne.
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KIERUNKI ROZWOJU POZA STREFA EURO

9.1

Imiany gospodarcze i finansowe w pozostatych panstwach cztonkowskich

(roczne zmiany procentowe, jezeli nie zaznaczono inaczej)

1. Zmiany gospodarcze i finansowe w pozostalych panstwach czlonkowskich UE

Bulgaria Czechy Dania Lotwa Litwa Wegry Polska Rumunia Szwecja Wielka
Brytania
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Zharmonizowany indeks cen konsumpcyjnych (HICP)
2009 2,5 0,6 1,1 33 42 4,0 4,0 5.6 1,9 2.2
2010 3.0 12 22 12 12 47 27 6.1 1,9 33
2010 3 kw. 33 1,6 23 -0,3 1,8 3,6 2,1 7,5 1,3 3,1
4 kw. 4, 2,0 2,5 1,7 2,9 43 2,7 7.8 1,8 3.4
2010 list. 4,0 1,9 2,5 1,7 2,5 4,0 2,6 7,7 1,7 33
gru. 4,4 2,3 2,8 2,4 3,6 4,6 2,9 79 2,1 3,7
2011 sty. 43 1,9 2,6 3,5 2,8 4,0 3,5 7,0 14 4,0
Deficyt(-)/nadwyzka(+) sektora instytucji rzadowych jako % PKB
2007 1,1 -0,7 48 -0,3 -1,0 -5,0 -1,9 -2,6 3,6 2,7
2008 1,7 -2,7 34 -4,2 -33 -3,7 -3,7 -5,7 2,2 -5,0
2009 47 5.8 27 102 92 44 72 8.6 0.9 114
Dthug publiczny brutto jako % PKB
2007 17,2 29,0 274 9,0 16,9 66,1 45,0 12,6 40,0 44,5
2008 13,7 30,0 342 19,7 15,6 72,3 47,1 134 38,2 52,1
2009 14,7 353 41,4 36,7 29,5 78,4 50,9 23,9 41,9 68,2
Rentownos¢ dlugoterminowych obligacji skarbowych w % rocznie, $rednie okresowe
2010 sier. 5,99 3,56 2,45 10,00 5,15 7,07 5,62 7,15 2,45 2,68
wrze. 5.90 334 2,40 9.97 515 7.04 5.49 7.14 2,53 2.84
paz. 5,82 343 2,46 9,24 5,15 6,87 5,53 7,02 2,64 2,80
list. 5,74 3,59 2,65 8,99 5,15 7,38 5,82 7,04 2,86 3,03
gru. 576 3.89 301 7.55 515 7.92 5.98 7.09 321 334
2011 sty. 5,56 3,98 3,05 5,38 5,15 7,70 6,26 6,66 3,28 3,82
3-miesigczne stopy procentowe w % rocznie, srednie okresowe
2010 sier. 4,04 1,24 1,14 1,28 1,70 5,82 3,82 6,46 0,99 0,73
wrze. 3.94 122 1.15 1.19 1,65 641 3.8 648 1.16 073
paz. 3,99 1,20 1,19 1,22 1,61 5,90 3,83 6,44 1,37 0,74
list. 3,99 1,22 1,24 0,95 1,59 587 3,86 6,35 1,59 0,74
eru. 393 122 121 0,83 1,56 6,17 392 6,00 1.86 0,75
2011 sty. 391 1,20 1,22 0,85 1,36 6,13 4,01 5,03 2,02 0,77
Realny PKB
2008 6,2 2,5 -1,1 -4,2 2,9 0,8 5,1 7.4 -0,6 -0,1
2009 -4.9 -4,1 -5,2 -18,0 -14,7 -6,7 1,7 -7,1 -5,3 -4.9
2010 2 kw. -0,3 2,3 2,9 -2,6 1,2 0,8 3,7 -0,4 4,4 1,5
3 kw. 0,5 2,8 3,6 2,5 1,6 2,2 4,6 2,2 6,8 2,5
4 kw. . . 2,7 . 4,6 2.4 3.9 -0,6 7.2 1,5
Saldo na rachunkach biezacym i kapitalowym jako % PKB
2008 2223 0,2 2,7 -11,6 11,3 -6,3 -3,7 -11,1 8,6 -1,3
2009 -8,6 0,1 3, 11,0 7,7 0,8 -0,5 -3, 7,4 -1,5
2010 2 kw. -4,3 -2,4 5,1 73 7.8 4,0 -0,9 -7,9 6,5 -1,1
3 kw. 14,6 -6,8 7,1 32 0,6 3,7 -2,7 -1,8 6,2 -2,7
4 kw. . . 6,4 . . . -1,9 2,5 4.8 .
Zadtuzenie zagraniczne brutto jako % PKB
2008 104,7 50,0 177,7 129,2 713 1223 57,0 56,0 204,4 4414
2009 107,9 50,8 189,8 156,3 87,2 141,2 59,6 69,0 205,0 416,6
2010 1 kw. 106,2 49,0 2014 162,4 91,1 1439 57,8 71,5 206,3 436,7
2 kw. 107,3 52,7 202,1 164,9 89,8 153,8 63,2 76,6 216,6 4282
3 kw. 103.5 524 201.5 162.6 88.7 142.8 65.9 74.9 2022 4293
Jednostkowe koszty pracy
2009 12,8 3,5 47 7,0 2.8 1,9 1,6 72 48 58
2010 . . -1,4 . . . . . -1,6 .
2010 2 kw. 0,4 04 24 145 8,8 25 5,9 - 1,7 1,5
3 kw. -1,2 1,3 2,5 73 -5,5 -0,7 4.8 - -2,6 1,3
4 kw. . . -0,7 . . . . - -1,6 0,8
Standardowa stopa bezrobocia jako % sity roboczej
2009 6,9 6,7 6,0 17,1 13,7 10,0 8,2 6,9 83 7,6
2010 9.9 74 74 . 17.8 112 96 i 8.4 .
2010 3 kw. 10,0 7,1 7.4 18,3 18,3 11,2 9,6 73 83 7,7
4kw. 10,1 74 7.7 i 174 11,5 9,7 . 7.9 :
2010 list. 10,1 73 7,7 17,4 11,5 9,7 7.8 7.8
gru. 10,1 7.7 78 174 118 9,7 78 .
2011 sty. 10,2 75 12,6 9,7 7.9
Zrédta: EBC, Komisja Europejska (Dyrekcja ds. Gospodarczych i Finansowych), dane krajowe oraz wyliczenia Reuters i EBC.
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9.2 Imiany gospodarcze i finansowe w Stanach Ijednoczonych i Japonii

(roczne zmiany procentowe; jezeli nie zaznaczono inaczej)

CPI ULCM?" | Realny PKB Wskaznik Stopa Szeroki | 3-miesigczna Rentownos¢ Kurs| Deficyt (-)/ Dhug
produkeji bezrobocia| pieniadz? stopa 10-letnich | walutowy?| nadwyika| publiczny
przemys[Jowej| jako % sily depozytow obligacji waluty | (+) fiskalna | brutto jako
(przetworstwo | roboczej (s.s.) miedzy- bankowych| Kkrajowej jako % % PKBY
przemys[ [owe) bankowych® 0 kuponie do euro PKB
zerowym® na
koniec okresu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Stany Zjednoczone
2007 2,9 24 1,9 32 4,6 6,3 5,30 4,81 1,3705 -2,9 48,4
2008 38 22 0,0 -4.4 5,8 7,1 2,93 2,70 1,4708 -6,3 56,7
2009 -0,4 -1,6 -2,6 -10,9 9,3 7,9 0,69 4,17 1,3948 -11,3 68,6
2010 1,6 -1,5 2,8 6,6 9,6 2,3 0,34 3,57 1,3257 . .
2009 4 kw. 1,4 -34 0,2 -3,7 10,0 5,0 0,27 4,17 1,4779 -11,1 68,6
2010 1 kw. 24 -2,9 24 3,9 9,7 1,9 0,26 4,01 1,3829 -10,7 71,7
2 kw. 1,8 -1,9 3,0 8,8 9,6 1,7 0,44 3,13 1,2708 -11,1 733
3 kw. 1,2 -1,1 32 72 9,6 2,6 0,39 2,69 1,2910 -10,4 753
4 kw. 1,3 -0,2 2,7 6,5 9,6 32 0,29 3,57 1,3583 . .
2010 raz 1,2 - 6,7 9,7 3,1 0,29 2,82 1,3898 - -
ist. 1,1 - - 6,0 9,8 32 0,29 3,12 1,3661 - -
gru. 1,5 - - 6,9 9,4 34 0,30 3,57 1,3220 - -
2011 sty. 1,6 - - 6,0 9,0 43 0,30 3,68 1,3360 - -
luty - - 0,31 3,73 1,3649 - -
Japonia

2007 0,1 -2,3 2,3 2,8 3,8 1,6 0,79 1,70 161,25 2.4 156,2
2008 1,4 1,7 -1,2 -34 4,0 2,1 0,93 1,21 152,45 22,2 162,0
2009 -1,4 1,3 -6,3 -21,9 5,1 2,7 0,47 1,42 130,34 -8,7 180,4
2010 -0,7 . 4,0 16,0 5,1 2,8 0,23 1,18 116,24 . .

2009 4 kw. -2,0 3,1 -1,8 -42 52 33 0,31 1,42 132,69

2010 1 kw. -1,2 4,5 54 27,6 49 2,8 0,25 1,48 125,48

2 kw. -0,9 22,1 3,3 21,0 52 3,0 0,24 1,18 117,15

3 kw. -0,8 -33 4,7 13,6 5,1 2,8 0,24 1,03 110,68

4 kw. 0,1 2,6 5,0 5,0 2,6 0,19 1,18 112,10
2010 paz. 0,2 - 43 5,1 2,8 0,20 1,01 113,67 - -
ist. 0,1 - - 5,8 5,1 2,6 0,19 1,27 112,69 - -
gru. 0,0 - - 49 49 24 0,18 1,18 110,11 - -
2011 sty. 0,0 - - 4,7 2,3 0,19 1,29 110,38 - -
luty . - - 0,19 1,35 112,77 - -

W42 Wskainik CPI

W41 Realne PKB
(roczne zmiany procentowe; dane kwartalne)

= Strefa euro
Stany Zjednoczone
Japonia

(roczne zmiany procentowe; dane miesigczne)

= Strefa euro”
Stany Zjednoczone
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Zrodta: dane krajowe (kolumny 1, 2 (Stany Zjednoczone), 3, 4, 5 (Stany Zjednoczone), 6, 9 i 10); OECD (kolumna 2 (Japonia)); Eurostat (kolumna 5 (Japonia), wykres danych
strefy euro); Reuters (kolumny 7 i 8); obliczenia EBC (kolumna 11).

1)  Skorygowane sezonowo. Dla Stanéw Zjednoczonych dane odnosza si¢ do sektora prywatnych przedsigbiorstw nierolniczych.

2)  Srednie wartosci dla okresu; M2 dla Stanéw Zjednoczonych, M2+certyfikaty depozytowe dla Japonii.

3) Oprocentowania roczne. Wigcej informacji na temat 3-miesigcznej stopy depozytow migdzybankowych mozna znalez¢ w czgéci 4.6.

4)  Wigcej informacji zamieszczono w czgsci 8.2.

5) Skonsolidowane zadtuzenie sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (koniec okresu).

6) Dane odnosza si¢ do zmieniajacego si¢ sktadu strefy euro. Wigcej informacji na ten temat zob. Uwagi ogélne.
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UWAGI TECHNICZNE

TABELA PRZEGLADOWA STREFY EURO

OBLICZANIE STOPY WZROSTU DLA ROZWOJU
MONETARNEGO

Srednia stopa wzrostu dla kwartalu konczacego
si¢ w miesigcu t jest obliczana jako:

2

0,51, + Y I, +0,51I, ,

a) —-1{x100,

2=
0’ 5 It—12 + 2 It—i—12 + 0’ 5 It—lS

gdzie I, jest wskaznikiem skorygowanych stanow
w miesigcu t (patrz réwniez ponizej). Podobnie,
dla roku konczacego si¢ w miesigcu t, $rednia
stopa wzrostu jest obliczana jako:
11
0,51, + Y I, +0,5I_,,
b) =

= -1(x100.
O’ 5 It—12 + 2 It—i—12 + 07 5 It—24

CZESCI OD 2.1 DO 2.6
OBLICZANIE TRANSAKC]I

Miesigczne transakcje oblicza si¢ na podstawie
miesi¢cznych roznic w stanach skorygowanych
o reklasyfikacje, inne aktualizacje z wyceny,
zmiany kursowe i wszelkie inne zmiany niewy-
nikajace z transakcji.

Jesli L, oznacza stan na koniec miesiaca t,
CM — korekte o reklasyfikacje¢ t, EM — korekte
kursu walutowego, a VM — korekte o inne aktu-
alizacje z wyceny, to transakcje F¥ w miesiacu
t sa definiowane jako:

¢) F'=(L-L,)-C{-E¥-V{
Podobnie, kwartalne transakcje FQ dla kwartatu
konczacego si¢ w miesiacu t sg definiowane

jako:

d) F?: (Ltf Lt—l) - C? - EtQ 7VtQ 5

gdzie L.y oznacza stan na koniec miesigca t-3
(koniec poprzedniego kwartatu), a na przyklad
CQ oznacza korekte o reklasyfikacj¢ w kwartale
konczacym si¢ wmiesiacurt.

Dla tych kwartalnych szeregdéw statystycz-
nych, dla ktérych miesi¢gczne obserwacje sa
obecnie dostgpne (patrz ponizej) transakcje
kwartalne moga by¢ rowniez wyprowadzone
jako suma trzech transakcji miesigcznych
w danym kwartale.

OBLICZANIE STOP WZROSTU DLA SZEREGOW
MIESIECZNYCH

Stopy wzrostu mozna obliczy¢ na podstawie
transakcji lub na podstawie wskaznika skorygo-
wanych stanow. Jesli FM i L, sa zdefiniowane
jak powyzej, wskaznik I, skorygowanych sta-
néw w miesiacu t definiuje si¢ jako:

F

e) I =1_ x|1+—].
et
Za podstaw¢ tego wskaznika (dla nieskorygo-
wanego Sezonowo szeregu statystycznego)
przyjeto obecnie grudzien 2006 = 100. Szeregi
czasowe dla wskaznika skorygowanych stanéw
dostepne sa na stronie internetowej EBC (www.
ecb. int) pod naglowkiem Monetary and finan-
cial statistics w dziale ,,Statistics”.

Roczna stopa wzrostu at dla miesigca t — tzn.
zmiana w ciggu 12 miesigcy konczacych sig
miesigcem t — moze by¢ obliczona przy zasto-
sowaniu jednego z dwoch ponizszych wzorow:

11 FM
f) at=[1:0[(1+ ‘/L[_H)—l}xloo,
It
o) a;[/ -1]x100.
t-12

O ile nie zaznaczono inaczej, roczne stopy
wzrostu odnosza si¢ do konca wskazanego
okresu. Na przyklad, roczng zmiang procentowa
dla 2002 r. wylicza si¢ przy zastosowaniu wzoru

EBC
Biuletyn Miesigczny
Marzec 2011




g), dzielagc wskaznik dla grudnia 2002 r. przez
wskaznik dla grudnia 2001 r.

Stopy wzrostu dla okresow w trakcie roku
mozna otrzymac poprzez przeksztalcenie wzo-
ru g). Na przyklad stop¢ wzrostu miesiagc do
miesigca al! mozna obliczy¢ jako:

hy a™ =(% -1)x100.
t-1

Wreszcie, trzymiesigczng scentrowana $rednia
ruchoma dla rocznej stopy wzrostu M3 mozna
obliczy¢ za pomoca nastgpujacego dzialania:
(a., T a,+ a.,)/3, gdzie a, jest definiowana jak
w punkcie f) lub g) powyzej.

OBLICZANIE STOP WZROSTU DLA SZEREGOW
KWARTALNYCH

Jesli FQ1i Li; sg zdefiniowane jak powyzej, to
wskaznik I, skorygowanych stanow dla kwar-
talu konczacego si¢ w miesigcu t moze by¢ ob-
liczony wedlug wzoru:

FQ
) =Tx( et
t-3

Roczna stopa wzrostu w czterech kwartalach
konczacych si¢ w miesiacu t, (tzn. a,) moze by¢
obliczona przy uzyciu wzoru g).

KOREKTY SEZONOWE STATYSTYKI MONETARNE])
STREFY EURO'

Stosowana metoda opiera si¢ na dekompozycji
multiplikowanej wykorzystujacej model X-12-
ARIMA?2. Do korekt sezonowych mozna zali-
czy¢ korekte o dzien tygodnia. Dla niektorych
szeregow statystycznych korekty sezonowe sg
przeprowadzane posrednio za pomocg liniowej
kombinacji sktadnikow. Ma to miejsce w przy-
padku M3, ktoéry jest wyliczany poprzez za-
gregowanie skorygowanych sezonowo szeregow
dla M1, M2 minus M1 i M3 minus M2.

EBC
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Procedury korekty sezonowej stosuje si¢ naj-
pierw do wskaznika skorygowanych stanow?.
Otrzymane szacunkowe wielkosci czynnikéw
sezonowych sa nast¢pnie stosowane do pozio-
mow i do zmian wynikajacych z reklasyfikacji
i aktualizacji z wyceny, dajac z kolei wynik
w postaci skorygowanych sezonowo transakcji.
Czynniki sezonowe (i dnia operacyjnego) sa
weryfikowane co roku lub w razie potrzeby.

CZESCI OD 3.1 DO 3.5
BILANSOWANIE ZUZYCIA | ZASOBOW

Dane zawarte w czesci 3.1 sg dostosowane do
podstawowej tozsamos$ci ksiggowej (ang. acco-
unting identity). W przypadku transakcji niefi-
nansowych, dla kazdej kategorii transakcji cal-
kowite wykorzystanie jest rowne zasobom cal-
kowitym. Ta tozsamos¢ ksiggowa jest rowniez
odzwierciedlona w rachunku finansowym, dla
kazdej kategorii instrumentu finansowego, 0got
transakcji po stronie aktywow rowna si¢ ogotowi
transakcji po stronie pasywow. W przypadku in-
nych zmian na rachunku aktywow oraz bilansie
finansowym (ang. financial balance sheets), ak-
tywa finansowe ogdélem roéwnaja si¢ pasywom
ogodlem dla kazdej kategorii instrumentu finanso-
wego, za wyjatkiem zlota monetarnego oraz spe-
cjalnych praw ciagnienia, ktore z samej definicji
nie stanowia zobowigzania zadnego sektora.

1 Szczegblowe informacje — zob. Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area EBC (sierpiefi 2000) oraz
zakladka Monetary and financial statistics w dziale ,,Statistics”
strony internetowej EBC (www.ecb.europa.eu).

2 Szczegolowe informacje — zob. D. Findley, B. Monsell, W. Bell,

M. Otto i B.C. Chen (1998), New Capabilities and Methods of
the X-12-ARIMA Seasonal Adjustment Program, Journal of
Business and Economic Statistics, 16, 2, s. 127-152 lub X-12-
ARIMA Reference Manual, Time Series Staff, Bureau of Census,
Washington D.C.
Do celéow wewngtrznych stosuje si¢ takze metodg oparta na mo-
delu TRAMO-SEATS. Szczegétowe informacje na temat
TRAMO-SEATS — zob. V. Gomez i A. Maravall (1996), Pro-
grams TRAMO and SEATS: Instructions for the User, Bank
Hiszpanii, Working Paper nr 9628, Madryt.

3 Stad dla skorygowanych sezonowo szeregdéw statystycznych,
poziom wskaznika dla okresu bazowego (tj. grudnia 2001 r.) na
og6t nie rowna si¢ 100, odzwierciedlajac sezonowo$¢ tego
miesigca.



OBLICZANIE BILANSUJACYCH SIE POZYC)I

Pozycje bilansujace si¢ na koncu kazdego ra-
chunku w cz¢$ei 3.1 oraz 3.2 wyliczane sa
W nastgpujacy sposob:

W przypadku towaréw i ustug bilans handlowy
réwna sig: warto$¢ importu strefy euro minus war-
tos¢ jej eksportu do pozostatych krajow $wiata.

Nadwyzka operacyjna netto oraz dochdd mie-
szany sa definiowane jedynie dla sektordéw re-
zydentow oraz obliczane jako warto$¢ dodana
brutto (dla strefy euro jest to produkt krajowy
brutto (PKB) obliczony po cenach rynkowych)
minus wynagrodzenia pracownikow (rozchody),
minus inne podatki pomniejszone o dotacje na
cele produkcyjne (rozchody) minus zuzycie ka-
pitalu trwalego (zuzycie) (ang. consumption of
fixed capital (uses)).

Dochéd narodowy netto jest definiowany je-
dynie dla sektorow rezydentow i obliczany jako
nadwyzka operacyjna plus wynagrodzenia pra-
cownikow (przychody) plus podatki pomniej-
szone o dotacje na cele produkcyjne (przy-
chody) plus dochéd netto z tytulu wlasnosci-
(przychody minus rozchody).

Dochéd do dyspozycji netto jest takze definio-
wany jedynie dla sektorow rezydentow i réwna
si¢ dochodowi narodowemu netto plus biezace
podatki netto od dochodu i majatku (przychody
minus rozchody) plus sktadki netto na ubez-
pieczenie spoleczne (przychody minus roz-
chody) plus $wiadczenia spoleczne inne niz
rzeczowe transfery spoleczne (ang. social trans-
fers in kind) plus rézne transfery biezace netto
(przychody minus rozchody).

Oszczednosci netto sg definiowane dla sekto-
row rezydentow i obliczane jako dochdd do
dyspozycji netto plus korekta netto z tytulu
zmian udzialéw gospodarstw domowych w re-
zerwach funduszy emerytalnych (przychody
minus rozchody) minus wydatki na spozycie
ostateczne (rozchody). Dla pozostalej czgsci
$wiata rachunek obrotow biezacych (ang. cur-
rent external account) zostal opracowany jako

saldo obrotow handlowych plus caly dochdod
netto (przychody minus rozchody).

Pozyczki i kredyty udzielone netto/Zaciagnigte
pozyczki i1 kredyty netto obliczane sg z ra-
chunku kapitalowego jako oszcze¢dnos$ci netto
plus transfery kapitalowe netto (ang. net capital
transfers) (przychody minus rozchody) minus
akumulacja (ang. gross capital formation) (roz-
chody) minus przyrost aktywoéw o wyjatkowej
warto$ci nabycia pomniejszone o rozdyspono-
wanie nieprodukowanych aktywow niefinanso-
wych (rozchody) plus zuzycie kapitatu trwa-
tego (przychody). Moga one réwniez by¢ obli-
czone na rachunku finansowym jako transakcje
ogdtem na aktywach finansowych minus trans-
akcje ogdtem na pasywach (znane réwniez jako
zmiana finansowej warto$ci netto (majatku)
wynikajaca z transakcji). Dla sektora gospo-
darstw domowych oraz sektora przedsigbiorstw
wystgpuje rozbieznos$¢ statystyczna pomigdzy
bilansujacymi si¢ pozycjami wyliczanymi z ra-
chunku kapitalowego i finansowego.

Zmiany w warto$ci (majatku) netto sa wyliczane
jako zmiany wartosci (majatku) netto wynika-
jace z oszczednosci i transferow kapitalowych
plus innych zmian w wartosci (majatku) netto.
Aktualnie wykluczaja one inne zmiany w akty-
wach niefinansowych z powodu braku danych.

Wartos¢ (majatek) finansowa netto obliczana jest
jako aktywa finansowe ogdélem minus pasywa
ogolem, podczas gdy zmiany wartosci (majatku)
finansowej netto sa rowne sumie zmian w war-
tosci (majatku) finansowej netto wynikajacej
z przeprowadzonych transakcji (udzielanie po-
zyczek 1 kredytow/kredyty i pozyczki netto za-
ciggnigte z rachunku finansowego) oraz z innych
zmian warto$ci (majatku) finansowej netto.

Wreszcie, zmiany warto$ci (majatku) finanso-
wej netto wynikajace z transakcji obliczane sa
jako transakcje ogdétem na aktywach finanso-
wych minus transakcje ogdélem na pasywach,
a inne zmiany wartosci (majatku) finansowej
netto sa wyliczane jako wszystkie pozostale
zmiany w aktywach finansowych minus wszyst-
kie pozostale zmiany w pasywach.
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CZESCI 4.3 ORAZ 4.4

OBLICZANIE STOP WZROSTU DLUZINYCH
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH 1 AKC)I
NOTOWANYCH NA GIELDZIE

Stopy wzrostu z inwestycji sa obliczane na pod-
stawie transakcji finansowych i dlatego nie
obejmuja reklasyfikacji, aktualizacji z wyceny,
zmian kursowych oraz innych zmian nie wyni-
kajacych z transakcji. Mozna je obliczy¢ na
podstawie transakcji lub wskaznika skorygowa-
nej wartosci w obiegu. Jesli N ¥ oznacza trans-
akcje (emisje netto) w miesigcu t, a L, — war-
to$¢ w obiegu na koniec miesigca t, to wskaz-
nik I; skorygowanej warto$ci w obiegu w mie-
sigcu t okreéla si¢ jako:

. N
) L=I x(1+ Lt_tl ) )

Podstawg stanowi wskaznik réowny 100 dla
grudnia 2001 r. Roczna stopa zwrotu a; dla mie-
sigca t, odpowiadajaca zmianie w ciggu 12 mie-
sigcy koniczacych si¢ w miesigcu t, moze by¢
obliczona przy zastosowaniu jednego z dwoch
ponizszych wzorow:
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Metoda stosowana do obliczania stop wzrostu
dluznych papieréw wartosciowych innych niz ak-
cje jest taka sama jak metoda wykorzystywana
w przypadku agregatow pieni¢znych, z tg roz-
nica, ze zamiast ,,F” stosuje si¢ ,,N”. Celem jest
pokazanie, ze metoda zastosowana do obliczenia
»emisji netto” dla celow statystycznych dotycza-
cych emisji papierow wartosciowych rézni si¢ od
tej, za pomoca ktorej oblicza si¢ warto$¢ ,tran-
sakcji” w przypadku agregatow monetarnych.

Srednia stopa wzrostu w kwartale kofnczacym
si¢ w miesigcu t jest obliczana jako:
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gdzie I, to wskaznik skorygowanej wartosci
[akcji] w obiegu w miesigcu t. Podobnie dla
roku konczacego si¢ w miesiacu t, $rednia
stopa wzrostu wyliczana jest w nastgpujacy
sposob:
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Wzoér wyliczen stosowany dla czesci 4.3, wy-
korzystywany jest rowniez w czesci 4.4. i po-
dobnie jak tam jest oparty na wzorze stosowa-
nym przy obliczaniu agregatow monetarnych.
Czgs$¢ 4.4 opiera si¢ na warto$ciach rynko-
wych, a wyliczenia oparto na transakcjach fi-
nansowych, ktore nie uwzgledniaja reklasyfi-
kacji, aktualizacji z wyceny, ani innych zmian
nie wynikajacych z transakcji. Nie uwzgled-
niono zmian kursowych, poniewaz wszystkie
notowane akcje objete analiza sa denomino-
wane w euro.

SEZONOWA KOREKTA DANYCH STATYSTYCZNYCH
DOTYCZACYCH EMIS]I PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH?

Zastosowane podejScie opiera si¢ na dekompo-
zycji multiplikowanej wykorzystujacej model
X-12-ARIMA. Korekta sezonowa odnoszaca
si¢ do papierow wartosciowych ogdlem prowa-
dzona jest w sposob posredni za pomocg linio-
wej kombinacji sektorow oraz rozkladu sktad-
nikow terminu pierwotnego.

Do obliczenia wskaznika skorygowanej warto-
$ci akcji w obiegu zastosowano procedury ko-
rekty sezonowej. Otrzymane dane szacunkowe
czynnikow sezonowych sa nastgpnie zastoso-
wane w odniesieniu do stanow, z ktorych z ko-
lei wywodza si¢ emisje netto skorygowane se-



zonowo. Czynniki sezonowe sa uaktualniane
raz do roku lub w zalezno$ci od potrzeb.

Podobnie jak we wzorach k) i 1), stop¢ wzrostu a,
w miesigcu t, odpowiadajaca zmianie, ktora na-
stapila w okresie 6 miesigcy konczacym si¢
w miesigcu t, mozna obliczy¢ przy pomocy jed-
nego z dwoch ponizszych wzorow.
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TABELA | W CZESCI 5.1
KOREKTA SEZONOWA WSKAZNIKA HICP*

Stosowana metoda opiera si¢ na dekompozycji
multiplikowanej wykorzystujgcej model X-12-
ARIMA (zob. przypis 2 na stronie S80). Korekta
sezonowa ogdlnego zharmonizowanego wskaz-
nika cen konsumpcyjnych HICP dla strefy euro
jest dokonywana posrednio poprzez agregowa-
nie sezonowo skorygowanych szeregdéw staty-
stycznych dla strefy euro dotyczacych zywnosci
przetworzonej, zywnos$ci nieprzetworzonej,
dobr przemystowych za wyjatkiem energii, oraz
ustug. Energia dodawana jest bez korygowania,
poniewaz nie ma w tym przypadku statystycz-
nych dowodéw sezonowosci. Wskazniki sezo-
nowe sa weryfikowane w okresach rocznych lub
w razie potrzeby.

TABELA 2 W CZESCI 7.1

SEZONOWA KOREKTA RACHUNKU BIEZACEGO
BILANSU PLATNICZEGO

Stosowana metoda opiera si¢ na dekompozy-
cji multiplikowanej wykorzystujacej model
X-12-ARIMA lub TRAMO-SEATS w zalez-
nosci od pozycji (zob. przypis 2 na stronie
S80). Surowe dane o towarach, ustugach, do-
chodach i transferach biezacych sa wstgpnie

korygowane, by uwzgledni¢ istotny wplyw
liczby dni roboczych.

W przypadku towaréw i ustug korekta o liczbe
dni roboczych jest skorygowana pod katem
$wiat panstwowych. Sezonowa korekta oma-
wianych pozycji dokonywana jest przy uzyciu
wstepnie skorygowanych szeregow statystycz-
nych. Korekta sezonowa salda rachunku obro-
tow biezacych dokonywana jest przez agrego-
wanie skorygowanych sezonowo szeregow sta-
tystycznych dla towaréw, ustug, dochodu
i transferow biezacych w strefie euro. Czynniki
sezonowe (i dnia operacyjnego) sa korygowane
2 razy do roku lub w razie potrzeby.

CZESC 7.3

OBLICZANIE STOP WZROSTU DLA SZEREGOW
KWARTALNYCH | ROCZNYCH

Roczna stopa wzrostu dla kwartalu t obliczana

jest na podstawie transakcji kwartalnych (F,)
1 pozycji (L,) w nast¢pujacy sposob:

14
r) a,=(H(1+LFf j—leloo.
i=t-3 i-1

Stopa wzrostu dla szeregdw rocznych jest rowna
stopie wzrostu w ostatnim kwartale roku.

4 Szczegolowe informacje zamieszczono w publikacji Seasonal
adjustment of monetary aggregates and HICP for the euro area,
EBC (sierpien 2000) oraz w zakladce ,,Monetary and financial
statistics“ w dziale ,,Statistics” na stronie internetowej EBC
(www.ecb.europa.eu).
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UWAGI OGOLNE

Czegs$¢ ,,Biuletynu Miesigcznego” Statystyka
strefy euro zawiera dane statystyczne dla strefy
euro jako calo$ci. Bardziej szczegdlowe i obej-
mujace dluzsze okresy szeregi czasowe wraz
z objasnieniami sg dostgpne w dziale ,,Stati-
stics” na stronie internetowej EBC (www.ecb.
europa.eu). Pozwala to na przyjazny dla uzyt-
kownika dostgp do danych za posrednictwem
Hurtowni Danych Statystycznych EBC (http:
sdw.ecb.europa.eu), ktory obejmuje wyszuki-
wanie i pozyskiwanie danych. Dalszymi ustu-
gami dost¢gpnymi w zaktadce ,,Data services” sg
subskrypcje roznych zbioréw danych oraz bez-
posrednie pozyskiwanie skompresowanych pli-
kow typu Comma Separated Value (CSV). Wig-
cej informacji mozna uzyska¢ piszac na adres
e-mailowy: statistics@ecb.europa.eu.

Z reguly datg ostateczng przekazywania danych
statystycznych do ,,Biuletynu Miesigcznego”
EBC jest dzien poprzedzajacy pierwsze posie-
dzenie Rady Prezesow EBC w danym miesigcu.
Dla niniejszego wydania biuletynu datg ta byt
2 marca 2011 r.

O ile nie zaznaczono inaczej, wszystkie szeregi
danych zawierajace obserwacje dotyczace
2011 r. odnosza si¢ do strefy euro-17 (strefa
euro obejmujaca rowniez Estoni¢) dla wszyst-
kich szeregow czasowych. W przypadku stop
procentowych, statystyki monetarnej oraz in-
deksu HICP i aktywow rezerwowych (a takze —
dla zachowania konsekwencji — sktadniki
i czynniki kreacji M3 oraz skladniki indeksu
HICP) szeregi statystyczne dotyczace strefy
euro uwzgl¢dniaja zmieniajacy si¢ sklad tej
strefy. W ostatnich latach sklad strefy euro
zmienial si¢ wielokrotnie. Gdy w 1999 r. zostalo
wprowadzone euro, strefa ta obejmowata naste-
pujace 11 krajow (euro-11): Belgig, Niemcy,
Hiszpanig, Francj¢, Wlochy, Luksemburg, Ho-
landig¢, Austri¢, Portugali¢ i Finlandi¢. Grecja
przystapila do strefy w 2001 r., tworzac euro-12,
Stowenia przystapita w 2007 r. — powstalo euro-
12, Cypr i Malta w 2008 r. — euro-15, Stowacja
w 2009 r. — euro-16. Ostatnio przystgpila Esto-
nia w 2011 r. Tym samym liczba krajow strefy
euro wynosi 17.

SZEREGI DLA STREFY EURO O STALYM SKLADZIE

Zagregowane szeregi statystyczne dla stalych
skladow strefy euro dotycza okre§lonego sta-
tego skladu strefy euro dla calego szeregu cza-
sowego bez wzgledu na to, jaki byl sklad strefy
w okresie, do ktérego odnosza si¢ dane staty-
styczne. Na przyklad zagregowane szeregi sa
obliczane dla strefy euro-17 (tj. poprzez agrego-
wanie danych ze wszystkich 17 krajow, ktore
aktualnie znajduja si¢ w strefie euro) dla
wszystkich lat, pomimo iz ten sklad strefy euro
istnieje dopiero od 1 stycznia 2011 r. O ile nie
podano inaczej, ,,Biuletyn Miesigczny” EBC
podaje szeregi statystyczne dla aktualnego
skladu strefy euro.

SZEREGI DLA STREFY EURO
0 ZMIENIAJACYM SIE SKLADZIE

Zagregowane szeregi statystyczne odnoszace
si¢ do zmieniajacego si¢ skiadu uwzgledniaja
sklad tej strefy, jaki byl w okresie, do ktorego
odnosza si¢ dane statystyczne. Na przyklad, sze-
regi statystyczne strefy euro odnoszace si¢ do
zmieniajacego si¢ skladu agreguja dane ze
strefy euro-11 dla okresu do konca 2000 r.,
euro-12 — dla okresu od poczatku 2001 r. do
konca 2006 r. itd. Przy takim podejsciu kazdy
indywidualny szereg obejmuje wszystkie moz-
liwe sklady strefy euro.

W przypadku wskaznika HICP, jak rowniez
agregatow pieni¢znych i ich czynnikow kreacji,
roczna dynamika obliczana jest na podstawie
indeksow opracowanych metoda nawigzania
lancuchowego, przy czym szeregi przystgpuja-
cych krajoéw laczone sa z szeregiem strefy euro
w indeksie grudniowym. W ten sposob, jesli
przystepuje do strefy euro w styczniu danego
roku, roczna dynamika dotyczy poprzedniego
sktadu strefy euro do konca poprzedniego roku
(z uwzglednieniem grudnia poprzedniego roku),
a poszerzonego skiadu strefy euro — w okresie
p6zniejszym. Procentowa zmiana obliczana jest
na podstawie indeksu opracowanego metodg na-
wigzania lancuchowego, z uwzglednieniem
zmieniajacego si¢ skladu strefy euro. Bez-
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wzgledne zmiany agregatow pienigznych i ich
czynnikow kreacji (transakcji) dotycza sktadu
strefy euro w okresie, do ktérego odnosza si¢
dane statystyczne.

Poniewaz sklad europejskiej jednostki waluto-
wej ECU nie pokrywa si¢ z dawnymi walutami
panstw, ktore przyje¢ly wspolng walutg, zmiany
w kursach walut panstw czlonkowskich UE,
ktore nie wprowadzily euro, maja wplyw na
kwoty sprzed 1999r., pierwotnie wyrazone w wa-
lutach panstw uczestniczacych i przeliczone na
ECU z walut panstw uczestniczacych po obo-
wigzujacym wowczas kursie ECU. Aby uniknaé
tego wplywu na statystyk¢ monetarng, dane
sprzed 1999 r.! wyrazone sag w jednostkach
przeliczonych z walut krajowych po nieodwo-
talnym kursie euro ustalonym na 31 grudnia
1998 r. Jesli nie zaznaczono inaczej, statystyka
cen i kosztow sprzed 1999 r. oparta jest na da-
nych wyrazonych w walutach krajowych.

Tam, gdzie zachodzi potrzeba, zostaly zastoso-
wane metody agregacji lub konsolidacji (w tym
konsolidacji migdzypanstwowej).

Najnowsze dane majg cz¢sto charakter wstgpny
i mogg ulec zmianom. Rozbieznosci pomigdzy
wielkoscia calkowita a jej skladnikami moga
wynika¢ z zaokraglen.

Grupa ,,Inne panstwa czlonkowskie UE” obej-
muje Bulgari¢, Czechy, Dani¢, Lotweg, Litwe,
Wegry, Polske, Rumunig¢, Szwecj¢ i Wielka
Brytanig.

Terminologia uzyta w tabelach w przewazajacej
czgscel zgodna jest ze standardami migdzynaro-
dowymi, takimi jak zawarte w Europejskim sy-
stemie rachunkow narodowych i regionalnych
(ESA 1995) oraz Balance of Payments Manual
MFW. Transakcje odnosza si¢ do dobrowolnych
wymian (mierzonych bezposrednio i posrednio),
podczas gdy przeplywy obejmuja réowniez

1 Dane dotyczace statystyki monetarnej przedstawione w czgsci
2.1 1 2.8 dla okresu poprzedzajacego | stycznia 1999 r. sg
dostgpne na stronie internetowej EBC (http://www.ecb.europa.
eu/stats/services/downloads/html/index.en.html) oraz SDW
(http://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=201881).
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zmiany stanow wynikajace ze zmian cen i kur-
sow walutowych, odpiséw oraz innych zmian.

W tabelach sformutowanie ,,do (x) lat” oznacza
,,do x lat wlgcznie”.

PRZEGLAD STREFY EURO

W tabeli przegladowej podsumowano zmiany
najwazniejszych wskaznikéw dla strefy euro.

STATYSTYKA POLITYKI PIENIEZNE]

Czg$¢ 1.4 przedstawia statystyke rezerwy obo-
wiazkowej oraz czynnikdw wplywajacych na
plynnos¢. Okresy utrzymywania rezerwy obo-
wiazkowej rozpoczynaja si¢ kazdego miesigca
w dniu rozliczenia podstawowej operacji refi-
nansujacej (MRO) nastgpujacym po posiedze-
niu Rady Prezesow, na ktéorym zaplanowane
jest dokonywanie comiesigcznej oceny nasta-
wienia polityki pieni¢znej, a koncza si¢ w dniu
poprzedzajacym odpowiadajacy mu dzien roz-
liczenia w miesiagcu nastgpnym. Dane roczne/
kwartalne oznaczaja $rednie dla ostatniego
okresu utrzymywania rezerwy w danym roku/
kwartale.

Tabela 1 w czgéci 1.4 przedstawia skladniki
podstawy naliczania rezerwy dla instytucji kre-
dytowych, ktore powinny spetni¢ wymog utrzy-
mywania rezerwy obowiazkowej. Zobowiazania
wobec innych instytucji kredytowych objgtych
systemem rezerwy obowigzkowej ESBC, EBC
oraz uczestniczacych w systemie krajowych
bankow centralnych zostaly wylaczone z pod-
stawy naliczania rezerwy. Jezeli dana instytucja
kredytowa nie jest w stanie dowie$¢ kwoty swo-
ich zobowiazan z tytulu emisji dluznych pa-
pieréw warto$ciowych z terminem pierwotnym
do dwoch lat, ktére znajduja si¢ w posiadaiu in-
stytucji wymienionych powyzej, wowczas moze
ona odja¢ pewien procent od swojej podstawy
naliczania rezerwy obowiazkowej. Do listopada
1999 r. procent stosowany do obliczania pod-
stawy naliczania rezerwy wynosit 10%, a po tej
dacie 30%.



Tabela 2 w czg$ci 1.4 zawiera usrednione dane
dotyczace zakonczonych okreséw utrzymywa-
nia rezerwy. Wysokos¢ rezerwy obowiazkowe;j
kazdej instytucji kredytowej oblicza sig, stosu-
jac do kwalifikowanych zobowigzan stopy re-
zerwy wiasciwe dla danej kategorii pasywow,
wykorzystujac do tego celu stany bilansowe na
koniec kazego miesigca kalendarzowego. Na-
stepnie kazda instytucja kredytowa pomniejsza
wysoko$¢ rezerwy o zryczaltowana kwotg
w wysokosci 100 000 euro. Otrzymane w ten
sposob kwoty rezerwy obowiagzkowej sa nastep-
nie agregowane na poziomie strefy euro (ko-
lumna 1). Srodki pienigzne na rachunkach ob-
rotéw biezacych (kolumna 2) sa zagregowanymi
$rednimi dziennymi stanami $rodkéw pienigz-
nych instytucji kredytowych na rachunkach
biezacych, lacznie z tymi kwotami, ktore sta-
nowia spelnienie wymogu utrzymywania re-
zerwy obowiazkowej. Nadwyzke rezerw (ko-
lumna 3) stanowi §rednia arytmetyczna z dzien-
nych stanow srodkow na rachunkach biezacych
w okresie utrzymywania rezerwy obowiazkowej
ponad kwot¢ faktycznie wymaganej rezerwy
obowigzkowej. Kwota niedoboréw (kolumna 4)
stanowi roznicg¢ pomiedzy kwota faktycznie
przechowywang na rachunkach w okresie utrzy-
mywania rezerwy a kwota wymaganej rezerwy
obowiazkowej i obliczana jest na podstawie da-
nych tych instytucji, ktore nie spetnity wymogu
utrzymywania rezerwy obowiazkowej. Stopa
oprocentowania rezerwy obowiazkowej (ko-
lumna 5) réwna jest §redniej arytmetycznej stop
procentowych EBC w danym okresie utrzymy-
wania rezerwy obowiazkowej (wazonych liczba
dni kalendarzowych) stosowanych dla podsta-
wowych operacji refinansujacych Eurosystemu
(zob. czgs¢ 1.3).

Tabela 3 w czg$ci 1.4 przedstawia pozycj¢ plyn-
nosciowa systemu bankowego, ktora jest defi-
niowana jako stany $rodkéow (w euro) na ra-
chunkach biezacych instytucji kredytowych
strefy euro w Eurosystemie. Wszystkie kwoty
pochodza ze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Eurosystemu. Pozostale operacje
absorbujace plynnos$¢ (kolumna 7) nie obej-
muja emisji certyfikatow dluznych, zainicjowa-
nych przez krajowe banki centralne w drugim

etapie UGW. Pozostate czynniki netto (kolumna
10) stanowia unettowione pozostale pozycje
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Eurosystemu. Kolumna 11— ,,Rachunki biezace
instytucji kredytowych” jest réznica pomig¢dzy
sumg czynnikéw zasilajacych w plynnos¢ (ko-
lumny 1 do 5) i sumg czynnikéw absorbujacych
plynno$¢ (kolumny 6 do 10). Baza monetarna
(kolumna 12) jest sumg depozytéw w banku
centralnym na koniec dnia (kolumna 6), bank-
notow w obiegu (kolumna 8) oraz stanow $rod-
kow na rachunkach biezacych instytucji kre-
dytowych (kolumna 11).

PIENIADZ, BANKOWOSC | FUNDUSZE
INWESTYCYJNE

Czgs¢ 2.1 przedstawia zagregowany bilans sek-
tora monetarnych instytucji finansowych (MIF),
tj. sume¢ ujednoliconych bilanséw wszystkich
monetarnych instytucji finansowych bgdacych
rezydentami strefy euro. MIF obejmuja banki
centralne, instytucje kredytowe w rozumieniu
prawa wspolnotowego, fundusze rynku pienigz-
nego oraz inne instytucje, ktorych dziatalnosc¢
polega na przyjmowaniu depozytéw lub bli-
skich substytutow depozytow od podmiotéw
spoza sektora MIF, oraz, na wtasny rachunek
(przynajmniej w uj¢ciu ekonomicznym), udzie-
laniu kredytéw lub inwestowaniu w papiery
warto$ciowe. Pelna lista MIF publikowana jest
na stronie internetowej EBC.

Czg$¢ 2.2 przedstawia bilans skonsolidowany
sektora MIF be¢dacy wynikiem wzajemnego
kompensowania zagregowanych pozycji bilan-
sowych MIF strefy euro. Ze wzgledu na nie-
wielkie zroznicowanie sposobow ksiggowania,
suma wzajemnych pozycji MIF nie zawsze wy-
nosi zero — saldo przedstawione jest w kolum-
nie 10 po stronie pasywow czgsci 2.2. Czes¢
2.3 przedstawia agregaty monetarne strefy euro
1 czynniki ich kreacji obliczane na podstawie
bilansu skonsolidowanego MIF i obejmujace
pozycje niemonetarnych instytucji finanso-
wych strefy euro, utrzymywane w MIF, ktore
sa rezydentami strefy euro. Uwzgledniaja one
réwniez niektore monetarne aktywa/pasywa in-
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stytucji rzadowych szczebla centralnego. Sta-
tystyka agregatow monetarnych i czynnikow
ich kreacji skorygowana jest o efekty sezonowe
i zmieniajaca si¢ liczb¢ dni roboczych w da-
nymroku. Pozycja,,Pasywa zagraniczne” w czg-
$ciach 2.1 1 2.2. przedstawia stany posiadania
nierezydentow strefy euro w postaci a) udzia-
tow/jednostek uczestnictwa w funduszach
rynku pieni¢znego strefy euro oraz b) dtuznych
papierdw wartosciowych z terminem pierwot-
nym do dwoch lat, wyemitowanych przez MIF
strefy euro. Jednakze w czgsci 2.3 te papiery
warto§ciowe sg wylaczone z agregatow mone-
tarnych i uwzglednione w pozycji ,,Aktywa za-
graniczne netto”.

Czeg$¢ 2.4 przedstawia podzial wedlug sektora,
rodzaju oraz pierwotnego terminu splaty kre-
dytow i pozyczek udzielonych przez MIF, z wy-
taczeniem Eurosystemu (tj. systemu banko-
wego), bedace rezydentami strefy euro. Czgsé
2.5 przedstawia podzial depozytow w systemie
bankowym strefy euro wedlug sektora i rodzaju
instrumentu. Cz¢$¢ 2.6 przedstawia papiery
wartosciowe utrzymywane w systemie banko-
wym strefy euro, w podziale wedlug typu emi-
tenta.

Czgsci od 2.2 do 2.6 zawieraja dane dotyczace
transakcji, otrzymane jako réznice w stanach
skorygowanych o zmainy klasyfikacji, inne ak-
tualizacje z wyceny, zmiany kursow i inne
zmiany nie wynikajace z tych transakcji. Czgs¢
2.7 przedstawia wybrane aktualizacje z wyceny
wykorzystywane przy wyliczaniu transakcji.
Czgsci 2.2 do 2.6 zawierajg rowniez stopy wzro-
stu wykazane jako roczne zmiany procentowe
wynikajace z tych transakcji. Czgs$¢ 2.8 przed-
stawia kwartalny podzial wedlug walut wybra-
nych pozycji bilansowych MIF.

Szczegotowe definicje sektorow zawarte sa w trze-
cim wydaniu Monetary Financial Institutions and
Market Statistics Sector Manual — Guidance for
the statistical classification of customers, wydanie
trzecie (EBC, marzec 2007). Publikacja Guidance
Notes to the Regulation ECB/2001/13 on the MFI
Balance Sheet Statistics (EBC, listopad 2002) wy-
jasnia procedury zalecane do zastosowania przez
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krajowe banki centralne. Od 1 stycznia 1999 r. in-
formacje statystyczne sa gromadzone i opracowy-
wane na podstawie réoznych rozporzadzen EBC
dotyczacych bilansu sektora MIF. Od lipca
2010 r. obowiazujacym w tym zakresie jest roz-
porzadzenie EBC/2008/322.

Zgodnie z tym rozporzadzeniem, pozycja bi-
lansowa ,,Papiery wartosciowe rynku pienig¢z-
nego” zostala polaczona z pozycja ,,Dluzne pa-
piery wartosciowe” zaréwno po stronie akty-
wow, jak i pasywow bilansu MIF.

W czgéci 2.9 przedstawiono stany oraz transakcje
z bilansu funduszy inwestycyjnych strefy euro
(innych niz fundusze rynku pieni¢znego, w przy-
padku ktorych sg one wykazywane w statystyce
bilansu MIF). Fundusz inwestycyjny jest zbio-
rowym przedsigwzigciem inwestycyjnym, ktore
inwestuje kapitat pochodzacy od obywateli w ak-
tywa finansowe lub niefinansowe. Pelna lista
funduszy inwestycyjnych strefy euro jest opu-
blikowana na stronie internetowej EBC. Bilans
jest zagregowany, wigc aktywa obejmuja udzialy/
jednostki uczestnictwa bedace w posiadaniu fun-
duszy inwestycyjnych, a wyemitowane przez
inne fundusze inwestycyjne. Udzialy/jednostki
uczestnictwa wyemitowane przez fundusze in-
westycyjne przedstawiono takze w podziale we-
dlug polityki inwestycyjnej (tzn. fundusze obli-
gacji, fundusze akcyjne, fundusze mieszane, fun-
dusze nieruchomosci, fundusze zabezpieczajace
i inne) oraz rodzaju inwestora (tzn. fundusze
otwarte i fundusze zamknigte). Czg¢s¢ 2.10 za-
wiera szczegolowe informacje na temat rodzaju
aktywow utrzymywanych przez fundusze inwe-
stycyjne strefy euro. W czgsci tej przedstawiono
strukturg geograficzna emitentdw papierow war-
tosciowych bedacych w posiadaniu funduszy in-
westycyjnych. Emitenci sg rdwniez podzieleni
wedlug sektora gospodarczego, zawsze gdy sa
rezydentami strefy euro.

Wigcej informacji na temat statystki funduszy
inwestycyjnych mozna znalez¢ w Manual on in-
vestment fund statistics. Od grudnia 2008 r. ujed-
nolicone informacje statystyczne sa zbierane

2 Dz.U. Nr. L 152z20.01.2009, s. 14.



i opracowywane na podstawie rozporzadzenia
EBC/2007/8 w sprawie danych statystycznych
dotyczacych aktywow i pasywow funduszy inwe-
stycyjnych.

RACHUNKI STREFY EURO

Czgs$¢ 3.1 przedstawia dane dotyczace zintegro-
wanych kwartalnych rachunkéw strefy euro,
ktore dostarczaja wyczerpujacych informacji
na temat aktywnosci gospodarczej gospodarstw
domowych (w tym réwniez instytucji nieko-
mercyjnych dziatajacych na rzecz gospodarstw
domowych), przedsigbiorstw, instytucji finan-
sowych, instytucji rzadowych i samorzado-
wych, jak réwniez na temat wzajemnych od-
dzialywan pomig¢dzy tymi sektorami oraz po-
mig¢dzy strefa euro a pozostalymi krajami na
$wiecie. Dane nie skorygowane o efekty sezo-
nowe dotyczace cen biezacych podawane sg dla
ostatniego kwartatu, z ktorego dostgpne sa
dane, przestrzegajac uproszczonej sekwencji
rachunkow zgodnie z og6lnymi zasadami me-
todyki europejskiego systemu rachunkow
z1995 .

Krétko moéwiac, sekwencja rachunkow (trans-
akcji) obejmuje: 1) rachunek tworzenia docho-
dow, ktory pokazuje, w jaki sposéb dziatalnosé
produkcyjna znajduje odzwierciedlenie w roz-
nych kategoriach dochodéw; 2) rachunek po-
dziatlu pierwotnego dochodéw, na ktérym reje-
strowane sa przychody i wydatki odnoszace si¢
do roznych form dochodu z tytutu wlasnosci
(dla gospodarki jako catosci dochdd narodowy
jest pozycja bilansujaca rachunek podziatu
pierwotnego dochodow); 3) rachunek podziatu
wtornego dochodéw, ktory pokazuje, w jaki
sposdb zmienia si¢ dochdd narodowy w sekto-
rach instytucjonalnych pod wplywem transfe-
row biezacych; 4) rachunek wykorzystania do-
chodow, ktory pokazuje, w jaki sposob dochod
do dyspozycji jest wydany na konsumpcj¢ lub
zaoszczgdzony; 5) rachunek kapitalowy, ktory
pokazuje, w jaki sposob oszczednosci i trans-
fery kapitalowe netto sa wydawane na nabycie
aktywow niefinansowych (pozycja bilansujaca
rachunku kapitalowego sa udzielone kredyty

netto/zaciagnigte kredyty netto) oraz 6) rachu-
nek finansowy, na ktorym rejestrowane s na-
bycia aktywow finansowych lub zaciaganie zo-
bowiazan netto. Jako ze kazdej transakcji nie-
finansowej odpowiada transakcja finansowa,
pozycjabilansujaca rachunku finansowego w za-
lozeniu réwna si¢ rowniez warto$ci udzielonych
kredytéw i pozyczek netto/zaciagnigtych kre-
dytow netto wyliczonej z rachunku kapitato-
wego.

Ponadto przedstawiono (finansowe) bilanse
otwarcia i zamknigcia, co obrazuje zasoby fi-
nansowe kazdego indywidualnego secktora
w okreslonym momencie czasu. Na koniec po-
kazano rowniez inne zmiany aktywow i pasy-
wow finansowych (tzn. wynikajace ze zmian
cen aktywow).

Sposrod sektoréw ujetych w rachunku finanso-
wym oraz bilansie sektor przedsigbiorstw fi-
nansowych przedstawiony jest bardziej szcze-
golowo, w rozbiciu na MIF oraz inne instytucje
posrednictwa finansowego (W tym pomocnicze
instytucje posrednictwa finansowego), instytu-
cje ubezpieczeniowe oraz fundusze emerytalne.

W czesci 3.2 przedstawiono skumulowane prze-
plywy za cztery kwartaly (transakcje) na rachun-
kach niefinansowych strefy euro (tj. rachunkach
1-5 przedstawionych powyzej), zachowujac row-
niez uproszczong sekwencje¢ rachunkow.

W czegs$ci 3.3 zaprezentowano skumulowane
przeptywy za cztery kwartaly (transakcje oraz
inne zmiany) na rachunkach dochodéw, wydat-
kow oraz akumulacji gospodarstw domowych,
a takze stany na rachunkach bilansu finanso-
wego, przy czym zastosowano tutaj bardziej
analityczny sposob prezentacji. Transakcje oraz
pozycje bilansujace charakterystyczne dla okre-
$lonego sektora zostaly zestawione w sposob,
ktory lepiej odzwierciedla finansowe i inwesty-
cyjne decyzje gospodarstw domowych, z za-
chowaniem tozsamosci rachunku przedstawio-
nych w czgsci 3.113.2.

W czgsci 3.4 pokazano skumulowane prze-
plywy (transakcje) za cztery kwartaly na ra-
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chunkach dochodow oraz akumulacji przedsig-
biorstw, a takze stany na rachunkach bilansu fi-
nansowego, przedstawiajac dane w sposob
bardziej analityczny.

W czgsci 3.5 omoéwiono skumulowane prze-
plywy za cztery kwartaly (transakcje oraz inne
zmiany) oraz stany na rachunkach bilansow fi-
nansowych instytucji ubezpieczeniowych i fun-
duszy emerytalnych.

RYNKI FINANSOWE

Szeregi czasowe danych statystycznych o ryn-
kach finansowych strefy euro dotycza tych
panstw czlonkowskich UE, ktére wprowadzity
euro w czasie, ktorego dotyczy niniejsza staty-
styka (tj. zmieniajacy si¢ sktad) za wyjatkiem
danych statystycznych dotyczacych emisji pa-
pieréw wartosciowych (czg¢sci 4.1 do 4.4). Ana-
liza odnosi si¢ do strefy euro-16 dla calego sze-
regu czasowego obje¢tego obserwacja (tj. staly
sklad).

Statystyki papieréw wartosciowych innych niz
akcje oraz akcji dopuszczonych do obrotu (czg-
$ci 4.1 do 4.4) opracowuje EBC na podstawie
danych ESBC i BIS. Czg¢$¢ 4.5 przedstawia
stopy procentowe MIF dla denominowanych
w euro depozytow oraz kredytow i pozyczek
dla rezydentow strefy euro. Statystyki stop pro-
centowych rynkow pienigznych, rentownosci
dlugoterminowych obligacji skarbowych oraz
indeksow gieldowych (czg¢sci 4.6 do 4.8) opra-
cowuje EBC na podstawie danych serwisow
agencyjnych.

Statystyki dotyczace emisji papieréw warto-
sciowych obejmuja: a) papiery wartoScowe
inne niz akcje, za wyjatkiem finansowych in-
strumentow pochodnych oraz b) akcje noto-
wane na gieldzie. Pierwsze z nich zaprezento-
wano w cz¢sciach 4.1, 4.2 oraz 4.3, podczas
gdy drugie — w czg¢$ci 4.4. Dluzne papiery war-
toSciowe podzielono na krotkoterminowe i du-
goterminowe. Jako krotkoterminowe okreslane
sa papiery wartosciowe z terminem pierwotnym
do 1 roku wiacznie (w wyjatkowych przypad-
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kach do dwoch lat). Do dlugoterminowych za-
klasyfikowano papiery wartosciowe: a) z dluz-
szym terminem pierwotnym, b) z opcjonalnym
terminem zapadalnos$ci, z ktoérych najpdzniej-
szy wynosi powyzej 2 lat lub c) z nieokreslo-
nym terminem pierwotnym. Dlugoterminowe
dluzne papiery wartoSciowe wyemitowane
przez rezydentow strefy euro dzielg si¢ dalej na
emisje o stalej i zmiennej stopie procentowe;.
Emisje o stalej stopie to takie, w ktorych opro-
centowanie kuponu nie ulega zmianie w okresie
waznos$ci wyemitowanych papieréw wartoScio-
wych. Emisje o zmiennej stopie obejmuja
wszystkie emisje, w ktorych oprocentowanie
kuponu jest okresowo ponownie ustalane w sto-
sunku do niezaleznej stopy procentowej lub in-
deksu. Papiery warto$ciowe denominowane
w euro wykazane w czg¢$ciach 4.1, 4.2 oraz 4.3
obejmuja rdéwniez papiery denominowane
w walutach krajowych, ale dla celow staty-
stycznych w wyzej wymienionych czesciach
wykazywane w euro.

Czes$¢ 4.1 przedstawia dane dotyczace papierow
warto$ciowych innych niz akcje w podziale we-
dlug terminu pierwotnego, siedziby emitenta
oraz waluty. W czgsci tej przedstawiono stany
ogdélem oraz warto$¢ brutto i netto emisji pa-
pieréw warto$ciowych innych niz akcje w po-
dziale na: a) emisje denominowane we wszyst-
kich walutach, b) emisje rezydentow strefy euro
i emisje ogdlem oraz c) emisje ogdtem i emisje
papierow z dlugim terminem zapadalnosci.
Warto$ci emisji netto roznig si¢ od zmian sta-
néw, co wynika ze zmian sposobu wyceny, re-
klasyfikacji oraz innych korekt. W czgsci tej
przedstawiono rowniez dane statystyczne sko-
rygowane sezonowo, w tym 6-miesi¢czne stopy
wzrostu dluznych papierow wartoSciowych
ogbélem oraz dlugoterminowych dtuznych pa-
pierow wartosciowych, przedstawione w sto-
sunku rocznym i skorygowane sezonowo. Dane
skorygowane sezonowo obliczono na podstawie
sezonowo skorygowanego wskaznika poten-
cjalnych akcji znajdujacych si¢ w obiegu (ang.
notional stocks), z ktéorego wyeliminowano
wszelkie czynniki o charakterze sezonowym.
Szczegotowe informacje na ten temat zamiesz-
czono w Uwagach technicznych.



Czg$¢ 4.2 zawiera, zgodny z ESA 95, podzial
wedlug sektoréw, standw, emisji brutto oraz
netto w podziale na emitentéw begdacych rezy-
dentami strefy euro. EBC wchodzi w skiad Eu-
rosystemu.

Stany ogélem odnoszace si¢ do dluznych papie-
row wartosciowych ogotem oraz dlugotermino-
wych dluznych papierow wartosciowych,
przedstawione w kolumnie 1 tabeli 1 w czgsci
4.2 odpowiadaja danym dotyczacym stanow
dtuznych papieréw wartosciowych ogotem oraz
dlugoterminowych dluznych papieréw warto-
sciowych wyemitowanych przez rezydentow
strefy euro przedstawionych w kolumnie 7
w czg$ci 4.1. Stany papierow wartosciowych
ogbélem 1 dlugoterminowych papieréw warto-
sciowych wyemitowanych przez MIF przedsta-
wione w kolumnie 2 tabeli 1 w czesci 4.2 sg
w zasadzie porownywalne z danymi dotycza-
cymi wyemitowanych dluznych papierow war-
toSciowych, jak to pokazano po stronie pasy-
wow zagregowanego bilansu MIF w kolumnie
8, tabeli 2 w czgsci 2.1. Ogdlna warto$¢ emisji
netto dtuznych papieréw wartosciowych ogo-
tem, przedstawiona w kolumnie 1 tabeli 2 w czg¢-
$ci 4.2, odpowiada danym dotyczgcym ogolnej
wartosci emisji netto dokonanych przez rezy-
dentow strefy euro, przedstawionych w kolum-
nie 9 w cz¢sci 4.1. Pozostala réznica pomigdzy
dlugoterminowymi dluznymi papierami warto-
sciowymi a dlugoterminowymi dluznymi pa-
pierami warto§ciowymi o stalej i zmiennej sto-
pie procentowej przedstawionymi w tabeli 1
czgscei 4.2 wynika z obligacji zerokuponowych
i efektow aktualizacji wyceny.

W czg$ci 4.3 przedstawiono stopy wzrostu
dluznych papieréw warto$ciowych wyemito-
wanych przez rezydentéw strefy euro (w po-
dziale na termin pierwotny, rodzaj instrumentu,
sektor emitenta i walut¢ emisji), skorygowane
sezonowo i nieskorygowane sezonowo. Sg one
oparte na transakcjach finansowych, ktore
maja miejsce w momencie, gdy jednostka in-
stytucjonalna zacigga lub sptaca zobowigza-
nie. Dlatego tez stopy wzrostu nie uwzgled-
niaja reklasyfikacji, zmiany z aktualizacji wy-
ceny, zmiany kurséw walutowych ani wszel-

kich innych zmian nie wynikajacych z trans-
akcji. Dla celow niniejszej prezentacji se-
zonowo skorygowane stopy wzrostu podane
zostaly w stosunku rocznym. Szczegdlowe in-
formacje na ten temat zamieszczono w Uwa-
gach technicznych.

Kolumny 1, 4, 6 i 8 w tabeli 1 w czgsci 4.4
przedstawiaja stany akcji dopuszczonych do ob-
rotu, wyemitowanych przez rezydentéw strefy
euro w podziale wedlug sektora emitenta. Dane
miesigczne na temat akcji dopuszczonych do
obrotu, wyemitowanych przez przedsigbiorstwa
odpowiadajg kwartalnym szeregom statystycz-
nym przedstawionym w czesci 3.4 (bilans fi-
nansowy i akcje notowane na gietdzie).

Kolumny 3, 5, 71 9 w tabeli 1 w czg$ci 4.4
przedstawiaja roczne stopy wzrostu akcji do-
puszczonych do obrotu, wyemitowanych przez
rezydentow strefy euro (w podziale wedlug sek-
tora emitenta), w oparciu o transakcje finan-
sowe, w ktorych emitent emituje lub wykupuje
akcje za gotowke, z wylaczeniem inwestycji
w akcje wlasne. Przy obliczaniu rocznych stop
wzrostu nie uwzglgdniono reklasyfikacji, zmian
z aktualizacji z wyceny i innych zmian nie wy-
nikajacych z transakcji.

Czg$¢ 4.5 przedstawia dane statystyczne doty-
czace wszystkich stép procentowych stosowa-
nych przez MIF sterfy euro w odniesieniu do de-
nominowanych w euro depozytdw oraz kredytow
1 pozyczek gospodarstw domowych i przedsig-
biorstw bedacych rezydentami strefy euro. Stopy
procentowe monetarnych instytucji finansowych
strefy euro obliczane sa jako $rednia wazona (od-
no$ng wielko$ciag obrotu) stéop procentowych
w panstwach strefy euro dla kazdej kategorii.

Dane statystyczne dotyczace stop procentowych
MIF przedstawione sa w podziale wedlug rodzaju
dzialalnosci gospodarczej, sektora, kategorii in-
strumentu lub terminu pierwotnego, okresu wy-
powiedzenia oraz poczatkowego okresu trwania
pierwotnej stawki oprocentowania. Ta statystyka
stop procentowych MIF zastapita dziesi¢¢ przej-
Sciowych szeregow statystycznych dotyczacych
detalicznych stop procentowych strefy euro,
EBC
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ktére sa publikowane w ,,Biuletynie Miesigcz-
nym” EBC od stycznia 1999 r.

Czg$¢ 4.6 przedstawia stopy procentowe rynku
pieni¢znego w strefie euro, Stanach Zjednoczo-
nych i Japonii. W odniesieniu do strefy euro
przedstawiono szerokie spektrum stop procen-
towych rynku pieni¢znego, w przedziale od
oprocentowania depozytow biezacych do opro-
centowania depozytéow 12-miesi¢gcznych. Przed
styczniem 1999 r. syntetyczne stopy procen-
towe w strefie euro byly wyliczane na podsta-
wie stop krajowych wazonych PKB. Z wyjat-
kiem stop jednodniowych do stycznia 1999 r.,
przedstawiane wartosci stdp miesigcznych,
kwartalnych i rocznych sa $rednimi dla danego
okresu. W kategorii ,,Depozyty biezace” przed-
stawiono stopy oferowane na koniec okresu dla
depozytow migdzybankowych obowiazujace do
grudnia 1998 r. wlacznie oraz dla okresu poz-
niejszego — $rednie okresowe usrednionej stopy
procentowej dla transakcji jednodniowych na
rynku mi¢dzybankowym strefy euro (EONIA).
Od stycznia 1999 r., stopy procentowe dla 1-,
3-, 6- 1 12-miesigcznych depozytodw sa stopami
procentowymi pozyczek oferowanych w strefie
w euro na rynku migdzybankowym (EURI-
BOR). Do konca grudnia 1998 r. byly to stopy
procentowe oferowane na londynskim rynku
mig¢dzybankowym (LIBOR). W danych doty-
czacych Standéw Zjednoczonych i Japonii, stopa
procentowa depozytéw 3-miesigcznych odpo-
wiada stopie LIBOR.

W czg¢écei 4.7 przedstawiono oprocentowanie na
koniec okresu szacowane na podstawie tzw.
krzywych natychmiastowych stop procento-
wych opartych na obligacjach skarbowych
(AAA) denominowanych w euro, emitowanych
przez wladze centralne panstw strefy euro.
Krzywe dochodowosci sa szacowane przy uzy-
ciu modelu Svenssona®. Przedstawiono rowniez
rozpigtosci pomigdzy oprocentowaniem obliga-
cji 10-letnich, 5-miesigcznych i 2-letnich. Na
stronie internetowej http:/www.ecb.europa.eu/

3 L.E. Svensson (1994), Estimating and Interpreting Forward In-
terest Rates: Sweden 1992—1994, Centre for Economic Policy
Research, Discussion Paper nr 1051.
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stats/money/yc/html/index.en.html dostepne sa
dodatkowe krzywe dochodowosci (publikowane
codziennie, jak rowniez wykresy i tabele),
a takze odpowiadajace im uwagi metodolo-
giczne. Dane dzienne mozna pobierac.

Czese 4.8 przedstawia wskazniki gieldowe dla
strefy euro, Stanow Zjednoczonych i Japonii.

CENY, PRODUKCJA, POPYT I RYNKI PRACY

Wigkszo$¢ danych zawartych w tej czgsci opra-
cowana jest przez Komisj¢ Europejska (glownie
Eurostat) oraz krajowe organy statystyczne.
Dane dla strefy euro sg uzyskiwane poprzez za-
gregowanie danych dotyczacych poszczegol-
nych panstw. O ile to mozliwe, dane sa ujed-
nolicone i pordéwnywalne. Statystyka dotyczaca
kosztu pracy na godzing, PKB i sktadnikow
kosztowych, wartosci dodanej wedlug rodzaju
dzialalnosci gospodarczej, produkcji przemy-
stowej, sprzedazy detalicznej oraz liczby reje-
strowanych samochodéw osobowych oraz za-
trudnienia pod katem przepracowanych godzin
jest korygowana o liczbg dni roboczych.

Zharmonizowany indeks cen towaréw i uslug
(HICP) dla strefy euro (tabela 1, czgs$¢ 5.1) jest
dostepny od 1995 r. Jest on oparty na krajowych
wskaznikach HICP, ktére ustalane sa we wszyst-
kich panstwach strefy euro wedlug tej samej
metodologii. Podzial na towary i uslugi wywo-
dzi si¢ z klasyfikacji spozycia indywidualnego
wg celu (Coicop/HICP). Wskaznik HICP obej-
muje wydatki pieni¢zne na spozycie ostateczne
ponoszone przez gospodarstwa domowe znaj-
dujace si¢ na terytorium gospodarczym strefy
euro. Tabela zawiera skorygowane sezonowo
dane dotyczace HICP oraz opracowane przez
EBC dane szacunkowe odnoszace si¢ do cen
kontrolowanych, opartych na danych badaw-
czych dotyczacych HICP.

Ceny producentow w przemysle (tabela 2, czgs¢
5.1), produkcja przemyslowa, nowe zlecenia
w przemysle, obroty w przemysle i sprzedaz de-
taliczna (czg¢$¢ 5.2) objete sa rozporzadzeniem
Rady (WE) nr 1165/98 z 19 maja 1998 r. na te-



mat statystyki krotkoterminowej*. Od stycznia
2009 r. przy opracowywaniu danych statystycz-
nych stosuje si¢ uaktualniong statystyczng kla-
syfikacj¢ dzialalno$ci gospodarczej w Unii Eu-
ropejskiej (NACE Revision 2) zawarta w Roz-
porzadzeniu (WE) nr 1893/2006 Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 20 grudnia 2006 r.
w sprawie statystycznej klasyfikacji dzialalno-
$ci gospodarczej NACE Revision 2 i zmienia-
jace rozporzadzenie Rady (EWG) nr 3037/90
oraz niektore rozporzadzenia WE w sprawie
okreslonych dziedzin statystycznych®. Podzial
wedlug zuzycia koncowego towaréw w przy-
padku cen producentow w przemysle oraz pro-
dukcji przemystowej odpowiada ujednolico-
nemu podzialowi przemystu z wylaczeniem bu-
downictwa (klasyfikacja NACE Revision 2, czg-
$ci od B do E) na gléwne kategorie przemystowe
(MIG) zgodnie z definicja zawartg w rozporza-
dzeniu Komisji (WE) nr 656/2007 z 14 czerwca
2007 r.° Ceny producentéow w przemysle od-
zwierciedlaja ceny producentéw bez kosztow
transportu. Obejmuja one podatkiposrednie z wy-
jatkiem VAT oraz inne podatki podlegajace od-
liczeniu. Produkcja przemystowa odzwierciedla
warto$¢ dodang odpowiednich sektordéw prze-
mystu.

Dwa indeksy cen towarowych z wylaczeniem
nosnikow energii przedstawione w tabeli 3
w czg$ci 5.1 zostaly opracowane przy uwzgled-
nieniu tych samych towarow, ale przy uzyciu
dwoch réznych sposobow wazenia; jeden oparty
na imporcie strefy euro odpowiednich/odpo-
wiadajacych towarow (kolumny 2—-4), a drugi
(kolumny 5-7) na podstawie szacunkowego po-
pytu strefy euro, lub, ,,zuzycia”, biorac pod
uwage¢ informacje na temat importu, eksportu
oraz produkcji krajowej kazdego z towarow (dla
uproszczenia bez uwzgledniania zapaséw przyj-
muje si¢, ze utrzymuja si¢ one na wzglgdnie
stabilnym poziomie przez caly badany okres).
Indeks cen towarowych wazony pod wzglgdem
importu jest odpowiedni do analizowanych
zmian zewnetrznych, podczas gdy indeks wa-

4 Dz.U NrL 162,25.6.1998,s. 1.
5 Dz.U. NrL 393, 30.12.20006, s. 1.
6 Dz.U.NrL 155,15.6.2007, s. 3.

zony zuzyciem jest odpowiedni/nadaje si¢ do
analizowania presji cenowej towarOw zagra-
nicznych na inflacj¢ strefy euro. Indeksy wa-
zone zuzyciem sg danymi badawczymi. W celu
uzyskania bardziej szczegolowej informacji na
temat opracowania indekséow cen towarowych
EBC zob. ramka 1 w ,,Biuletynie Miesigcznym”
EBC z grudnia 2008 r.

Indeksy kosztow pracy (tabela 5, cze$¢ 5.1)
mierza zmiany w kosztach pracy za 1| przepra-
cowang godzing w przemysle (w tym w budow-
nictwie) oraz ustugach rynkowych. Metodolo-
gia pomiaru zostala ustanowiona w rozporza-
dzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (WE)
nr 450/2003 z 27 lutego 2003 r. dotyczacym
wskaznika kosztow pracy’ i przy wdrazaniu
rozporzadzenia Komisji (WE) nr 1216/20038
z 7 lipca 2003 r. Dostgpny jest podzial kosztow
pracy w strefie euro w rozbiciu na sktadniki
kosztowe pracy (pensje i wynagrodzenia,
sktadki pracodawcow na ubezpieczenia spo-
teczne plus zaptacone podatki zwigzane z za-
trudnieniem pracownikow pomniejszone o do-
tacje otrzymane przez pracodawceg) oraz na ro-
dzaje dzialalnosci gospodarczej. EBC oblicza
wskaznik negocjowanych wynagrodzen (ko-
lumna ,,Ewidencja pozabilansowa” w tabeli 5,
cz¢$¢ 5.1) na podstawie nieujednoliconych da-
nych krajowych.

Skladniki jednostkowych kosztéw pracy (tabela
4, czes¢ 5.1), PKB i jego skladniki (tabele 1, 2
i3, czgs¢ 5.2), deflatory PKB (tabela 3, czgsc
5.1) oraz statystyka zatrudnienia (tabela 1, 2
i3, czg¢$¢ 5.3) obliczane sa na podstawie wy-
nikow kwartalnych rachunkéw narodowych wg
ESA 95.

Pozycja ,,Nowe zlecenia w przemysle” (tabela
4, czg$¢ 5.2) przedstawia zlecenia otrzymane
w trakcie okresu referencyjnego i obejmuje
branze przemystu dzialajace glownie na pod-
stawie zlecenia — w szczego6lnosci przemyst
tekstylny, papierniczy, chemiczny, metalowy,
dobr inwestycyjnych oraz produkujacy dobra

7 Dz.U.NrL 69,z13.3.2003,s. 1.
8 Dz.U NrL 169, z8.7.2003, s. 37.
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konsumpcyjne trwatego uzytku. Dane sa obli-
czane na podstawie cen biezacych.

Wskazniki obrotéw w przemysle i handlu deta-
licznym (tabela 4, cz¢$¢ 5.2) przedstawiaja ob-
roty fakturowane w okresie referencyjnym, wia-
czajac w to wszystkie oplaty i podatki z wyjat-
kiem VAT. Obroty handlu detalicznego obej-
muja caly handel detaliczny z wyjatkiem sprze-
dazy pojazdow mechanicznych i motocykli oraz
z wylaczeniem napraw. Rejestracja nowych sa-
mochodoéw osobowych obejmuje rejestracje sa-
mochodoéw zaréwno prywatnych, jak i stuzbo-
wych.

Dane jako$ciowe pochodzace z badan przedsig-
biorstw i konsumentow (tabela 5, czg$¢ 5.2)
oparte s3 na badaniach ankietowych przedsig-
biorstw i konsumentdw prowadzonych na zle-
cenie Komisji Europejskie;j.

Dane na temat stop bezrobocia (tabela 2, czgs$¢
5.3) sa zgodne z wytycznymi Migdzynarodowej
Organizacji Pracy. Dotycza one osob aktywnie
poszukujacych zatrudnienia jako odsetka sily ro-
boczej i wykorzystuja ujednolicone kryteria i de-
finicje. Szacunkowe dane na temat sily roboczej
stanowiace podstawe wyliczen stopy bezrobocia
r6znig si¢ od sumy liczb zatrudnienia i bezrobo-
cia przedstawionych w czg¢scei 5.3.

FINANSE PUBLICZNE

W czgscei 6.1 do 6.5 przedstawiono pozycje fi-
skalng instytucji rzadowych i samorzadowych
w strefie euro. Sa to gldwnie skonsolidowane
dane oparte na metodologii ESA 95. Zagrego-
wane roczne dane strefy euro zawarte w czg-
$ciach 6.1-6.3 sa opracowywane przez EBC na
podstawie ujednoliconych danych, regularnie
aktualizowanych, dostarczanych przez KBC.
Dlatego dane dotyczace deficytu i zadluzenia
panstw strefy euro moga si¢ r6zni¢ od danych
wykorzystywanych przez Komisj¢ Europejska
w ramach procedury nadmiernego deficytu. Za-
gregowane dane kwartalne przedstawione
w czgsci 6.4 1 6.5 sg opracowywane przez EBC
na podstawie danych krajowych i Eurostatu.
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Czeg$¢ 6.1 przedstawia roczne dane dotyczace
przychodéw i1 wydatkow sektora instytucji rza-
dowych i samorzadowych w oparciu o definicje
sformulowane w rozporzadzeniu Komisji (WE)
nr 1500/2000° z 10 lipca 2000 r. wprowadzaja-
cym zmiany do ESA 95. W czg¢sci 6.2 omdéwiono
dane szczegolowe dotyczace skonsolidowanego
zadluzenia brutto instytucji rzadowych i samo-
rzadowych w wartos$ciach nominalnych, zgodnie
z zapisami Traktatu dotyczacymi procedury nad-
miernego deficytu. Czgsci 6.1 i 6.2 zawieraja
zbiorcze dane dla poszczegdlnych krajow strefy
euro ze wzgledu na ich znaczenie w ramach
paktu stabilnos$ci i wzrostu. Deficyty/Nadwyzki
przedstawione dla poszczegdlnych panstw strefy
euro odpowiadaja procedurze nadmiernego defi-
cytu B.9, jak to zostalo zdefiniowane w rozpo-
rzadzeniu Rady (WE) nr 479/2009 w sprawie
odniesien do ESA 95. Cz¢s¢ 6.3 przedstawia
zmiany zadluzenia sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych. Réznice pomig¢dzy zmiang za-
dluzenia publicznego a zmiana deficytu publicz-
nego — dostosowanie deficytu do zadluzenia —
wynikaja gléwnie z transakcji panstwa na akty-
wach finansowych oraz ze skutkow wahan kur-
sow walutowych. W czgsci 6.4 przedstawione
zostaly dane kwartalne dotyczace dochodéw
1 wydatkow sektora instytucji rzadowych i sa-
morzadowych w oparciu o definicje sformulo-
wane w Rozporzadzeniu (WE) nr 1221/2002
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 10
czerwca 2002 r. w sprawie kwartalnych niefi-
nansowych sprawozdan administracji publicz-
nej'®. Czgs$¢ 6.5 zawiera dane kwartalne doty-
czace skonsolidowanego zadtuzenia publicznego
brutto, dostosowania deficytu do zadluzeniau
publicznego oraz potrzeb pozyczkowych insty-
tucji rzadowych. Liczby te otrzymano wykorzy-
stujac dane dostarczone przez panstwa czlon-
kowskie na podstawie rozporzadzen (WE) nr
501/2004 oraz 1222/2004, a takze dane dostar-
czone przez krajowe banki centralne.

9 Dz.U.NrL 172, 12.7.2000, s. 3.
10 Dz.U. Nr 179, 9.7.2002, s. 1.



TRANSAKCJE | POZYCJE ZAGRANICZNE

Pojecia i definicje uzyte w statystyce bilansu
platniczego oraz migdzynarodowej pozycji in-
westycyjnej (czg¢sci 7.1 do 7.4) sg wiasciwie
zgodne z Balance of Payments Manual MFW
(wydanie piate, pazdziernik 1993), wytyczna
EBC z 16 lipca 2004 r. dotyczaca statystycz-
nych wymogow sprawozdawczych EBC (EC-
B/2004/15)" i wytycznymi z 31 maja 2007 r.
(EBC/2007/3)". Dodatkowe uwagi na temat
metodologii i zrodet wykorzystywanych w sta-
tystyce bilansu platniczego i migdzynarodowe;j
pozycji inwestycyjnej strefy euro zamieszczono
w publikacji EBC zatytulowanej European
Union Balance of Payments/International Inve-
stment Position Statistical Methods (maj 2007)
oraz w nastgpujacych raportach grup zadanio-
wych: Portfolio investment collection systems
(grudzien 2002), Portfolio investment income
(sierpien 2003) oraz Foreign direct investment
(marzec 2004), ktére dostgpne sa w formie
elektronicznej na stronie internetowej EBC.
Raport zepolu zadaniowego EBC/Komisji Eu-
ropejskiej (Eurostat) ds. Jakosci badajacego
statystyki bilansu platniczego i statystyki mig-
dzynarodowej pozycji inwestycyjnej (grudzien
2004) jest takze dostgpny na stronie interneto-
wej Komitetu ds. Statystyki Walutowej, Finan-
sowej oraz Bilansu Platniczego (www.cmfb.
org). Raport roczny na temat bilansu platni-
czego/migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej
strefy euro, oparty na zaleceniach zesotu zada-
niowego oraz podstawowych zasad zawartych w
ECB Statistics Qulity Framework opublikowa-
nej w kwietniu 2008 r., jest dostgpny na stronie
internetowej EBC.

W tabelach cz¢sci 7.1 1 7.4 przestrzega si¢ kon-
wencji znakow okreslonej w Balance of Pay-
ments Manual MFW, tj. salda dodatnie na ra-
chunku biezacym i kapitalowym oznaczone sa
znakiem ,,plus”, podczas gdy w rachunku fi-
nansowym znak ,,plus” oznacza wzrost pasy-
wow lub spadek aktywow. W tabelach czgsci
7.2 zaréwno transakcje uznaniowe, jak i obcia-

11 Dz.U. Nr 354, 30.11.2004, s. 34.
12 Dz.U. Nr 159, 20.06.2007, s. 48.

zeniowe sa przedstawiane ze znakiem ,,plus”.
Ponadto poczawszy od ,,Biuletynu Miesigcz-
nego” EBC z lutego 2008 r. zmieniono struk-
turg¢ tabel w czgsci 7.3 w celu przedstawienia
danych dotyczacych bilansu platniczego, za-
granicznej pozycji inwestycyjnej i odpowiada-
jacych stép wzrostu razem w jednym miejscu
w nowych tabelach; transakcje po stronie ak-
tywow 1 pasywow, ktore odpowiadaja wzrostom
pozycji przedstawiane s ze znakiem ,,plus”.

Dane bilansu platniczego strefy euro sa opra-
cowywane przez EBC. Najnowsze dane mie-
sigczne nalezy traktowac jako wstepne. Dane sg
korygowane w momencie ich publikacji dla na-
stepnego miesigca lub oglaszania szczegdto-
wych kwartalnych danych bilansu ptatniczego.
Weczeéniejsze dane sa korygowane okresowo
lub w efekcie zmian metody opracowania da-
nych zrodtowych.

Tabela 1 w czg$ci 7.2 zawiera takze dane do-
tyczace rachunku obrotéw biezacych skorygo-
wane sezonowo. W uzasadnionych przypadkach
korekta obejmuje rowniez skutki wynikajace
z kalendarza (liczba dni roboczych, lata prze-
stepne lub Swigta Wielkiejnocy). W tabeli 3
czg$ci 7.2 oraz tabeli 9 czg$ci 7.3 przedsta-
wiono struktur¢ bilansu platniczego i zagra-
nicznej pozycji inwestycyjnej strefy euro wo-
bec krajow begdacych jej gldéwnymi partnerami
zaréwno w podziale na indywidualne kraje, jak
1 jako grupg, rozrézniajac pomigdzy panstwami
czlonkowskimi UE spoza strefy euro a pan-
stwami lub obszarami znajdujacymi si¢ poza
Unig Europejska. Podzial ten réwniez przedsta-
wia transakcje zawierane z i pozycje wzglgdem
instytucji UE (ktore, za wyjatkiem EBC, dla
celow statystycznych sa traktowane jako znaj-
dujace si¢ poza strefg euro, bez wzglgdu na ich
fizyczne usytuowanie) oraz — z réznych powo-
dow — rajow podatkwych. Podzial ten nie obej-
muje strony pasywow inwestycji portfelowych,
finansowych instrumentow pochodnych ani re-
zerw mig¢dzynarodowych. Ponadto nie uwzgled-
niono danych dotyczacych dochodu z inwesty-
cji Brazylii, Chin, Indii i Rosji. Podzial geogra-
ficzny opisano w artykule Euro Area Balance of
Payments and International Investment Posi-
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tion vis-d-vis Main Counterparts w ,,Biuletynie
Miesigcznym” EBC z lutego 2005 r.

Dane dotyczace rachunku finansowego bilansu
platniczego i migdzynarodowej pozycji inwe-
stycyjnej strefy euro przedstawione w czg$ci
7.3 oparto na transakcjach i pozycjach z niere-
zydentami strefy euro, przy czym strefa euro
traktowana jest jako jeden podmiot gospodar-
czy (zob. rowniez: ramka 9 w ,,Biuletynie Mie-
sigcznym” EBC z grudnia 2002 r., ramka 5
w ,,Biuletynie Miesigcznym” EBC ze stycznia
2007 r. oraz ramka 6 w ,,Biuletynie Miesigcz-
nym” EBC ze stycznia 2008 r.). Migdzynaro-
dowa pozycja inwestycyjna wyceniania jest
wedlug biezacych cen rynkowych, za wyjat-
kiem inwestycji bezposrednich, w przypadku
ktorych stosuje si¢ wartos¢ ksiggowa dla akcji
nienotowanych na gieldzie, oraz innych inwe-
stycji (tj. kredytow i depozytow). Migdzynaro-
dowa pozycja inwestycyjna jest obliczana
kwartalnie w taki sam sposob jak roczna mig-
dzynarodowa pozycja inwestycyjna. Poniewaz
nie wszystkie dane sa dostgpne co kwartat (lub
doste¢pne sa z opdznieniem), kwartalna pozycja
inwestycyjna jest czgSciowo szacowana na
podstawie transakcji finansowych, cen akty-
wow oraz zmian kurséw walutowych.

Tabela 1 czesci 7.3 zawiera podsumowanie
mig¢dzynarodowej pozycji inwestycyjnej i trans-
akcji finansowych w bilansie platniczym strefy
euro. Szczegdlowy obraz zmian w migdzynaro-
dowej pozycji inwestycyjnej uzyskano poprzez
zastosowanie w przypadku zmian migdzynaro-
dowej pozycji inwestycyjnej innego modelu
statystycznego niz w odniesieniu do transakcji
oraz informacji o rozbiciu geograficznym,
strukturze walutowej aktywow i pasywow, jak
rowniez indeksach cenowych roznych aktywow
finansowych. Kolumny 5 i 6 tej tabeli odnosza
si¢ do inwestycji bezposrednich dokonywanych
przez jednostki rezydentdw za granicg oraz in-
westycji bezposrednich — nierezydentow w stre-
fie euro.

Podzial na ,Kredyty i pozyczki” oraz ,Ra-

chunki biezace 1 depozyty” w tabeli 5 czgsci

7.3 zostal przedstawiony wedlug sektora nie-
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rezydenta bgdacego strong transakcji, tzn. ak-
tywa w transakcjach z bankami nierezydentami
sa sklasyfikowane jako depozyty, podczas gdy
aktywa w transakcjach z pozostalymi sekto-
rami nierezydentdw wykazane sa jako kredyty
i pozyczki. Podzial ten zgodny jest z rozréznie-
niem przyj¢tym w innych statystykach, np. bi-
lansie skonsolidowanym MIF, a takze wytycz-
nymi zawartymi w podr¢czniku bilansu plat-
niczego MFW.

Statystyka zadiluzenia zagranicznego brutto
strefy euro przedstawiona w tabeli 8 czgsci 7.3
odzwierciedla raczej stan aktualny zobowigzan
(a nie zobowigzania warunkowe) wobec podmio-
tow nie bedacych rezydentami strefy euro, ktore
wymagaja splaty przez dluznika kapitatu lub od-
setek jednorazowo lub w kilku ratach w przy-
szlosci. W tabeli 8 pokazano strukture zadluze-
nia zagranicznego brutto w podziale wedlug in-
strumentow i sektora instytucjonalnego.

W tabeli 7 czg$ci 7.3 przedstawiono stany re-
zerw migdzynarodowych Eurosystemu i zwig-
zanych z nimi aktywow i pasywow. Ze wzgledu
na roéznice w zakresie i sposobie wyceny nie
mozna w pelni poréwnac tych danych liczbo-
wych z cotygodniowymi sprawozdaniami Euro-
systemu. Dane zawarte w tabeli 7 sa zgodne
z zaleceniami dotyczacymi wzorca publikowa-
nia danych na temat rezerw migdzynarodowych
i plynnosci walutowej. Z definicji aktywa ujete
w rezerwach mi¢dzynarodowych Eurosystemu
uwzgledniajg zmieniajacy si¢ skiad strefy euro.
Przed przystapieniem tych krajow do strefy
euro aktywa ich krajowych bankow centralnych
sa ujete w portfelu inwestycyjnym (w przy-
padku papieréw warto$ciowych) lub innej in-
westycji (w przypadku innych aktywow).
Zmiany poziomu rezerw zlota utrzymywanych
w Eurosystemie (kolumna 3) wynikaja z trans-
akcji w zlocie przeprowadzanych zgodnie
z Umowa bankoéw centralnych o zlocie z 26
wrzes$nia 1999 r., ktora zostala uaktualniona 27
wrzesnia 2009 r. Wigcej informacji na temat
statystycznego opracowania danych dotycza-
cych rezerw migdzynarodowych Eurosystemu
mozna znalez¢ w publikacji Statistical Treat-
ment of the Eurosystem s International Reserves



(pazdziernik 2000), ktéora mozna pobrac ze
strony internetowej EBC. Na stronie tej znaj-
duje si¢ takze wigcej dokladniejszych danych
zgodnych z szablonem przedstawiania danych
dotyczacych rezerw migdzynarodowych i plyn-
nosci walutowe;j.

W czgsci 7.4 przedstawiono bilans platniczy
strefy euro w uj¢ciu monetarnym, pokazujac
transakcje zawierane przez instytucje spoza
sektora MIF, ktore odzwierciedlajg zagraniczne
transakcje netto przeprowadzane przez MIF.
Transakcje zawierane przez instytucje spoza
sektora MIF obejmuja transakcje bilansu ptat-
niczego, dla ktérych nie sg dostgpne dane w
podziale wedlug sektora. Dotyczy to rachunku
biezacego i kapitalowego (kolumna 2) oraz fi-
nansowych instrumentéw pochodnych (ko-
lumna 11). W dziale ,,Statistics” na stronie in-
ternetowej EBC dostgpne sa aktualne uwagi
metodologiczne dotyczace prezentacji bilansu
platniczego strefy euro w ujgciu monetarnym.
Zob. réwniez ramka 1 ,,Biuletynu Miesigcz-
nego” EBC z czerwca 2003 r.

Czg$¢ 7.5 przedstawia dane dotyczace obrotow
towarowych strefy euro z zagranica. Zrodlem
danych jest Eurostat. Dane dotyczace warto$ci
i wielko$ci obrotow sa korygowane o efekty se-
zonowe i liczb¢ dni roboczych. Podzial wedlug
grup produktow przedstawiony w kolumnach 4
do 6 oraz 9 do 11 tabeli | czgsci 7.5 jest zgodny
z klasyfikacja handlu zagranicznego wedlug
glownych kategorii ekonomicznych zawarta
w Broad Economic Categories (BEC) i odpo-
wiada podstawowej klasyfikacji towarow w Sys-
temie rachunkow narodowych. Definicja kate-
gorii ,,Towary przemystowe” (kolumny 7 i 12)
oraz ,,Ropa” (kolumna 13) jest zgodna z defini-
cja Migdzynarodowej Standardowej Klasyfika-
cji Handlu (SITC Rev. 4). Struktura geogra-
ficzna (tabela 3, cz¢$¢ 7.5) przedstawia glow-
nych partneréw handlowych zaréwno w po-
dziale na poszczegolne kraje, jak i grupy re-
gionalne (Chiny bez Hongkongu). Z powodu
roznic w definicjach, klasyfikacji, zakresie
i czasie zaksiggowania, dane dotyczace handlu
zagranicznego, a w szczegdlno$ci importu, nie
sa w pelni porownywalne z pozycja ,,Towary”

statystyce bilansu platniczego czgsci 7.117.2).
Czg$¢ roznic wynika z uwzglednienia kosztow
ubezpieczenia i ustug przewozowych w ewi-
dencjonowaniu towaréow importowanych w da-
nych dotyczacych handlu zagranicznego.

Ceny importowe towardw przemystowych oraz
ceny eksportowe producentdw w przemysle
(lub ceny produkcji przemystowej przeznaczo-
nej na rynki zagraniczne) przedstawione w ta-
beli 2, czgsci 7.5 zostaly wprowadzone rozpo-
rzadzeniem (WE) nr 1158/2005 Parlamentu
Europejskiego i Rady z 6 lipca 2005 r. zmie-
niajagcym rozporzadzenie Rady (WE) nr
1165/98. Rozporzadzenie z 2005 r. stanowi
podstawg prawng statystyk krotkotermino-
wych. Wskaznik cen importowych towaréow
przemyslowych obejmuje produkty przemy-
stowe importowane spoza strefy euro sklasyfi-
kowane w sekcji B do E w statystycznej klasy-
fikacji produktow wedlug dzialalnosci gospo-
darczej (CPA — Classification of Products by
Activity) w Europejskiej Wspodlnocie Gospo-
darczej oraz ceny wszystkich instytucjonal-
nych sektoréw importerow, za wyjatkiem go-
spodarstw domowych, instytucji rzadowych
oraz organizacji nienastawionych na zysk. Od-
zwierciedlaja one koszt, warto§¢ ubezpiecze-
nia oraz frachtu/ceny przewozowe (c.i.f.) z wy-
laczeniem cet i podatkow importowych i odno-
sza si¢ do rzeczywistych transakcji w euro
ewidencjonowanych w momencie, kiedy na-
stgpuje przeniesienie tytulu wilasnosci do to-
warow. Ceny eksportowe producentéw w prze-
mysle obejmuja wszystkie produkty przemy-
stowe eksportowane bezposrednio przez
producenta ze strefy euro na rynek poza strefa
euro, zaklasyfikowane do sekcji B do E euro-
pejskiej klasyfikacji dzialalnosci gospodar-
czej (NACE Revision 2) z wylaczeniem eks-
portu hurtownikéw i reeksportu. Wskazniki
odzwierciedlaja ceng¢ f.0.b. wyrazona w euro
i obliczong na granicach celnych strefy euro
z uwzgl¢dnieniem wszelkich podatkéow po-
srednich za wyjatkiem VAT oraz innych oplat
podlegajacych potrgceniu. Ceny importowe
towarow przemyslowych oraz ceny eksportowe
producentow w przemyS$le dost¢gpne sa wg
gtownych grup przemystowych (Main Indu-
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strial Groupings — MIG), ktore zostaly zdefi-
niowane w rozporzadzeniu Komisji (WE) nr
656/2007 z 14 lipca 2007 r. W celu uzyskania
informacji bardziej szczegoélowych, zob.
ramka 11 z grudniowego wydania ,,Biuletynu
Miesigcznego” z 2008 r.

KURSY WALUTOWE

W czgsci 8.1 przedstawiono, wyliczone przez
EBC na podstawie $rednich wazonych kursow
walutowych euro wobec walut partneréw han-
dlowych strefy euro, wskazniki nominalne i re-
alne efektywnych kursow walutowych euro.
Dodatnia zmiana oznacza aprecjacj¢ euro.
Wagi oparte sa na pochodzacych z lat 1995-
1997, 1998-2000, 2001-2003 oraz 2004-2006
danych na temat handlu towarami przetworzo-
nymi z partnerami handlowymi i uwzgle¢dniaja
efekty rynku trzeciego. Wskazniki EER uzy-
skano przez zstodowanie z nawigzan tancucho-
wych indeksow (ang. chain-linking the indica-
tors) wyliczona na koniec kazdego z 3-letnich
okresow na podstawie wag dla kazdego z nich.
Okresem bazowym dla otrzymanego wskaz-
nika EER jest pierwszy kwartal 1999 r. Grupa
partneréw handlowych EER-20 obejmuje 10
panstw cztonkowskich UE spoza strefy euro
oraz Australi¢, Kanade¢, Chiny, Hongkong, Ja-
poni¢, Norwegig, Singapur, Kore¢ Poludniowa,
Szwajcari¢ 1 Stany Zjednoczone. Grupa EER-
40 obejmuje grupe EER-20 oraz nast¢pujace
panstwa: Algieri¢, Argentyng, Brazyli¢, Chile,
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Chorwacje, Islandig¢, Indie, Indonezj¢, Izrael,
Malezje¢, Meksyk, Maroko, Nowa Zelandig, Fi-
lipiny, Rosje, Afryke Poludniowa, Tajwan, Taj-
landi¢, Turcj¢ i Wenezuelg. Realne indeksy
EER s obliczane przy uzyciu wskaznikéw cen
towarow konsumpcyjnych, wskaznika cen pro-
ducentow, deflatoréw produktu krajowego
brutto, jednostkowych kosztow pracy zarowno
w przetworstwie przemystowym, jak i w calej
gospodarce.

Bardziej szczegolowe informacje na temat wyli-
czania wskaznikow EER, zob. ramka 5 zatytulo-
ana: [nternational Trade Documents and
Revision of the Effective Exchange Rates of the
Euro w ,,Biuletynie Miesigcznym” EBC ze stycz-
nia 2010 r., odpowiednie uwagi techniczne oraz
The effective exchange rates of the euro, Luca Bul-
dorini, Stelios Mykrydakis, Christian Thimann,
»ECB Occasional Paper”, nr 2, luty 2002, ktore
mozna pobra¢ ze strony internetowej EBC.

Kursy przedstawione w czg¢sci 8.2 sa Srednimi
miesigcznymi publikowanych codziennie kur-
sow referencyjnych dla danych walut.

KIERUNKI ROZWOJU POZA STREFA EURO

Statystyki na temat innych panstw czlonkowskich
UE (czg$¢ 9.1) sa sporzadzane wedlug tych sa-
mych zasad co statystyki dla strefy euro. Dane do-
tyczace Standow Zjednoczonych i Japonii, zawarte
w czgsci 9.2, pochodza za zrodet krajowych.



ANEKSY

DZIALANIA EUROSYSTEMU W ZAKRESIE POLITYKI
PIENIEZINE] W UJECIU CHRONOLOGICINYM'

15 STYCZNIA 2009 R.

Rada Prezesow EBC postanawia obnizy¢ stata
stop¢ procentowg podstawowych operacji refi-
nansujacych o 50 punktéw bazowych do 2,00%,
poczawszy od operacji, ktore beda rozliczone 21
stycznia 2009 r. Ponadto Rada postanawia, ze
stopy procentowe zarowno kredytu z banku cen-
tralnego na koniec dnia jak i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia wynosi¢ beda odpo-
wiednio 3% i 1% poczawszy od 21 stycznia
2009 r. zgodnie z decyzja z 18 grudnia 2008 r.

5 LUTEGO 2009 R.

Rada Prezeséw EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-
cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostang na nie-
zmienionym poziomie i wynosi¢ beda odpo-
wiednio 2,00%, 3,00% 1 1,00%.

5 MARCA 2009 R.

Rada Prezesow EBC postanawia obnizy¢ state
oprocentowanie podstawowych operacji refi-
nansujacych o 50 punktow bazowych do 1,50%,
poczawszy od operacji, ktore beda rozliczone
11 marca 2009 r. Oprécz tego Rada postanawia,
ze poczawszy od 11 marca 2009 r. stopy procen-
towe kredytu z banku centralnego na koniec
dnia i depozytu w banku centralnym na koniec
dnia wynosi¢ beda odpowiednio 2,50% i 0,5%.

Ponadto Rada Prezesoéw EBC postanawia utrzy-
mac procedur¢ przetargéw o statej stopie procen-
towej z pelng kwota przydzialu w odniesieniu do
wszystkich podstawowych operacji refinansuja-
cych, specjalnych operacji refinansujacych oraz
dodatkowych i regularnych dtuzszych operacji
refinansujacych tak dhugo, jak bedzie istniata taka
potrzeba, dtuzej jednak niz do konca 2009 r.
Oprocz tego Rada Prezesow postanawia utrzymac
obecny schemat czgstotliwosci i termindw zapa-
dalnosci dodatkowych dtuzszych operacji refinan-
sujacych oraz specjalnych operacji refinansuja-

cych jak dtugo bedzie istniata taka potrzeba, dtu-
zej jednak niz do konca 2009 r.

2 KWIETNIA 2009 R.

Rada Prezesow postanawia obnizy¢ stope pro-
centowa podstawowych operacji refinansujacych
25 punktéw bazowych do 1,25%, poczawszy od
operacji, ktore beda rozliczone 8 kwietnia 2009 r.
Ponadto Rada postanawia, ze stopy procentowe
zarowno kredytu z banku centralnego na koniec
dnia, jak i depozytu w banku centralnym na ko-
niec dnia wynosi¢ beda odpowiednio 2,25%
10,25% poczawszy od 8 kwietnia 2009 r.

7 MAJA 2009 R.

Rada Prezesoéw postanawia obnizy¢ stala stope
procentowa podstawowych operacji refinansuja-
cych 25 punktéw bazowych do 1,00%, poczawszy
od operacji, ktore beda rozliczone 13 maja 2009 r.
Ponadto Rada postanawia obnizyé o 50 punktow
stop¢ procentowa kredytu z banku centralnego na
koniec dnia do 1,75% z mocg obowiazujaca od 13
maja 2009 r. oraz pozostawi¢ stopg procentowa
depozytu w banku centralnym na koniec dnia na
niezmienionym poziomie 0,25%. Ponadto Rada
Prezeséw postanawia utrzymaé podejscie zwigk-
szonego wsparcia akcji kredytowej. W szczegdl-
nosci Rada postanawia, ze Eurosystem bedzie
prowadzi¢ dziatania zasilajace w ptynnos¢ dtuzsze
operacje refinansujagce z dwunastomiesigcznym
terminem zapadalno$ci w trybie przetargu kwo-
towego z pelnym przydziatem. Rada Prezesow
podjeta takze decyzje, ze Eurosystem bedzie sku-
powaé zabezpieczone obligacje denominowane
w euro i wyemitowane w strefie euro.

4 CZERWCA 2009 R.

Rada Prezesow EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-

1 Chronologiczne ujgcie dziatan Eurosystemu w zakresie polityki
pienigznej podjetych w latach 1999-2008 mozna znalez¢ w ,,Ra-
portach Rocznych” za odpowiednie lata.
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cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostana na nie-
zmienionym poziomie i wynosi¢ beda odpo-
wiednio 1%, 1,75% 1 0,25%. Ponadto Rada
okresla szczegdlowe warunki skupu obligacji
zabezpieczonych denominowanych w euro i wy-
emitowanych w strefie euro, zgodnie z decyzja
z 7 maja 2009 r.

2 LIPCA, 6 SIERPNIA, 3 WRZESNIA,
8 PAZDZIERNIKA | 5 LISTOPADA 2009 R.

Rada Prezeséw EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-
cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostana na nie-
zmienionym poziomie i wynosi¢ beda odpo-
wiednio 1,00%, 1,75% 1 0,25%.

3 GRUDNIA 2009 R.

Rada Prezesow EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-
cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostana na nie-
zmienionym poziomie i wynosi¢ beda odpo-
wiednio 1,00%, 1,75% i 0,25%. Podejmuje
rowniez szczegotowe decyzje dotyczace proce-
dur przetargowych i1 zasady post¢gpowania
w przypadku jego dtuzszych operacji refinan-
sujacych w okresie do 13 kwietnia 2010 r.

14 STYCZNIA | 4 LUTEGO 2010 R.

Rada Prezeséw EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-
cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostang na nie-
zmienionym poziomie i wynosi¢ beda odpo-
wiednio 1,00%, 1,75% 1 0,25%.

EBC
Biuletyn Miesigczny
Marzec 2011

4 MARCA 2010 R.

Rada Prezesow EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansujacych
oraz stopy procentowe kredytu z banku central-
nego na koniec dnia i depozytu w banku central-
nym na koniec dnia pozostang na niezmienionym
poziomie i wynosi¢ beda odpowiednio 1,00%,
1,75% 1 0,25%. Rada podejmuje rdwniez szcze-
gotowe decyzje dotyczace procedury przetargo-
wej oraz zasad postgpowania w przypadku ope-
racji refinansujacych, obowiazujacych do 12
grudnia 2010 r., w tym powrotu do procedury
przetargu procentowego w regularnych 3-mie-
sigcznych dtuzszych operacjach refinansujacych
(LTRO), poczawszy od operacji, ktdra ma by¢
przydzielona 28 kwietnia 2010 r.

8 KWIETNIA | 6 MAJA 2010 R.

Rada Prezeséw EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-
cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostang na nie-
zmienionym poziomie i wynosi¢ beda odpo-
wiednio 1,00%, 1,75% 1 0,25%.

10 MAJA 2010 R.

Rada Prezesow postanawia, ze podejmie dziatania
majace na celu przeciwdziatanie powaznym na-
pigciom na rynkach finansowych. Przede wszyst-
kim postanawia przeprowadzi¢ interwencje na
rynku prywatnych i publicznych dtuznych papie-
row wartosciowych strefy euro (Securities Mar-
kets Programme) oraz przyja¢ procedur¢ prze-
targu kwotowego z petnym przydzialem w regu-
larnych  3-miesigcznych dluzszych operacja
refinansujacych (LTRO) w maju i czerwcu 2010 1.

10 CZERWCA 2010 R.

Rada Prezesow EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-



cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostang na nie-
zmienionym poziomie i wynosi¢ bedg odpo-
wiednio 1,00%, 1,75% i 0,25%. Ponadto Rada
podejmuje decyzj¢ o przyjeciu procedury prze-
targu kwotowego z pelnym przydziatem w regu-
larnych 3-miesi¢cznych operacjach refinansuja-
cych, ktore maja zosta¢ przydzielone w trzecim
kwartale 2010 r.

8 LIPCA I 5 SIERPNIA 2010 R.

Rada Prezeséw EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-
cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostana na nie-
zmienionym poziomie i wynosi¢ beda odpo-
wiednio 1,00%, 1,75% 1 0,25%.

2 WRZESNIA 2010 R.

Rada Prezesow EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-
cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostana na nie-
zmienionym poziomie i wynosi¢ beda odpo-
wiednio 1,00%, 1,75% i 0,25%. Rada podej-
muje rowniez szczegoétowe decyzje dotyczace
procedury przetargowej oraz zasad postgpowa-
nia w przypadku operacji refinansujacych,
ktore maja obowigzywac w okresie do 11 stycz-
nia 2011 r., szczegdlnosci w celu przeprowa-
dzenia 3-miesi¢cznych dtuzszych operacji refi-
nansujacych w formie procedury przetargu
kwotowego z pelnym przydziatem.

7 PAZDZIERNIKA | 4 LISTOPADA 2010 R.

Rada Prezesow EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-
cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostana na nie-

zmienionym poziomie i wynosi¢ beda odpo-
wiednio 1,00%, 1,75% i 0,25%.

2 GRUDNIA 2010 R.

Rada Prezeséw EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-
cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostang na nie-
zmienionym poziomie i wynosi¢ beda odpo-
wiednio 1,00%, 1,75% i 0,25%. Rada podej-
muje rowniez szczegotowe decyzje dotyczace
procedury przetargowej oraz zasad postgpowa-
nia w przypadku opracji refinansujacych, ktére
maja obowigzywaé w okresie do 12 kwietnia
2011 r., w szczegdlnosci w celu kontynuowania
procedury przetargu kwotowego z pelnym
przydziatem.

13 STYCZNIA | 3 LUTEGO 2011 R.

Rada Prezesow EBC postanawia , ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-
cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostang na nie-
zmienionym poziomie i wynosi¢ bgda odpo-
wiednio 1,00%, 1,75% 1 0,25%.

3 MARCA 2011 R.

Rada Prezesow EBC postanawia, ze stopy pro-
centowe podstawowych operacji refinansuja-
cych oraz stopy procentowe kredytu z banku
centralnego na koniec dnia i depozytu w banku
centralnym na koniec dnia pozostang na niezmie-
nionym poziomie i wynosi¢ beda odpowiednio
1,00%, 1,75% i 0,25%. Rada podejmuje row-
niez szczegotowe decyzje dotyczace procedury
przetargowej i zasad postgpowania w przypadku
operacji refinansujacych, ktore maja obowiazy-
waé w okresie do 12 lipca 2011 r., w szczegolno-
$ci w celu kontynuowania procedury przetargu
kwotowego z petnym przydziatem.
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SYSTEM TARGET

(TRANSEUROPE)SKI ZAUTOMATYZOWANY
BLYSKAWICZNY SYSTEM ROZRACHUNKU BRUTTO

W CZASIE RZECZYWISTYM)

TARGET2! odgrywa znaczaca role w promo-
waniu zintegrowanego rynku pieni¢znego
strefy euro, ktéry ma zasadnicze znaczenie dla
efektywnego prowadzenia wspdlnej polityki
pienigznej oraz przyczynia si¢ do integracji
rynkéw finansowych strefy euro. Ponad 4400
bankéw komercyjnych oraz 22 krajowe banki
centralne wykorzystuja system TARGET2 do
inicjowania zardwno swoich wlasnych ptatno-
sci, jak 1 zlecen ptatniczych ztozonych przez
swoich klientow. System TARGET2 zapewnia
dostep do ponad 50 000 bankoéw na calym $wie-
cie, jezeli uwzgledni¢ oddziaty i spotki zalezne,
a w zwiazku z tym roéwniez wszystkich klien-
tow tych bankow.

System TARGET?2 stuzy do dokonywania ptat-
nosci wysokokwotowych oraz priorytetowych,
takich jak platnosci usprawniajace rozliczenia
w innych systemach mi¢dzybankowego trans-
feru $srodkow (np. Zintegrowany System Rozra-
chunku Ciagtego (CLS) lub EURO1) oraz do
rozliczania transakcji rynku pieni¢znego, walu-
towych i papierami warto$ciowymi, jak tez do
dokonywania niskokwotowych ptatnosci klien-
towskich. Z jednej strony, system TARGET2
zapewnia §$roddzienng ostateczno$é rozra-
chunku transakcji, z drugiej natomiast, dzigki
systemowi mozliwe jest natychmiastowe wyko-
rzystanie $rodkow ksiggowanych w dobro ra-
chunku uczestnika do nast¢pnych platnosci.

PRZEPLYW PLATNOSCI W RAMACH SYSTEMU
TARGET2

W czwartym kwartale 2010 r. w ramach sys-
temu TARGET?2 rozliczono 22 790 133 transak-
cje o wartosci 150 795 mld euro, co odpowiada
srednio 345 305 transakcjom dziennie o warto-
$ci 2 285 mld euro. Najwigkszy w tym kwartale
przeptyw platnosci w ramach systemu
TARGET2 odnotowano 29 pazdziernika, gdy
przetworzono 467 101 ptatnosci.

System TARGET2 zachowat wiodaca pozycje
na rynku ptatnosci wysokokwotowych w euro

1 TARGET2 jest druga generacja systemu TARGET, ktora zostata
uruchomiona w 2007 r.

z 0go6lnym udziatem 60% w ujeciu ilosciowym
191% w ujegciu warto$ciowym. Stabilny udziat
rynkowy systemu TARGET2 potwierdza silne
zainteresowanie bankow rozliczeniami przy
wykorzystaniu pieniadza banku centralnego,
szczegllnie w okresie zaburzen na rynku.

Sredni udziat ptatnosci miedzybankowych wy-
nio6st 41% w ujeciu ilosciowym i 94% w ujeciu
wartosciowym. Srednia wartosé przetworzonej
ptatnosci migdzybankowej wyniosta 15,1 mi-
liona euro, a ptatnosci klientowskiej 0,7 mi-
liona euro. Wartos$¢ 66% ptatnosci nie przekra-
czata 50 000 euro, natomiast 11% ptatnosci
miata warto$é¢ powyzej 1 miliona euro. Srednio
dziennie wystgpowato 255 ptatnosci na kwote
powyzej 1 mld euro.

DZIENNY ROZKLAD WARTOSCI I LICZBY ZLECEN

Na wykresie przedstawiono dzienny rozktad
ptatnosci przetwarzanych w systemie TAR-
GET2, tzn. procentowa dzienna dystrybucje
ilosci 1 wartosci ptatnosci przetwarzanych
w roéznych porach dnia w czwartym kwartale
2010 r. W yjeciu ilosciowym krzywa przebiega
znacznie powyzej rozktadu linearnego. Do go-
dziny 13.00 czasu srodkowoeuropejskiego
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przetwarzane jest 71% ogolnej liczby platnosci
realizowanych w systemie, a na godzing przed
zamknigciem systemu procent transakcji prze-
tworzonych wynosi 99,6% ptatnosci. Do go-
dziny 13.00 czasu s$rodkowoeuropejskiego
przetwarzanych jest 56% platnosci realizowa-
nych w systemie TARGET2, a na godzing przed
zamknigciem systemu odsetek transakcji prze-
tworzonych wynosi 94. W ujeciu wartoscio-
wym krzywa przebieg krzywej jest zblizony do
rozktadu linearnego. Jak z tego wynika, obrét
rozktada si¢ rOwnomiernie w ciagu catego dnia
i nastgpuje wlasciwa wymiana ptynnosci po-
migdzy uczestnikami, co zapewnia sprawny
przebieg rozliczen w systemie TARGET?2.

DOSTEPNOSC | WYDAJNOSC SYSTEMU TARGET2

W czwartym kwartale 2010 r. system TARGET?2
osiagnat 100% dostgpnosci catkowitej. Przy
obliczeniu dostepnosci systemu TARGET2
uwzglednia si¢ incydenty, ktére uniemozliwiaja
przetwarzanie ptatnosci przez 10 minut lub dtu-
zej. Dwa incydenty skutkowaly spadkiem
w obstudze, jednak bez wplywu na catkowity
dostepnos¢ (np. spowolnienie). W konsekwen-
¢ji 99,98% ptlatnosci byty przetworzone $rednio
w ciagu mniej niz 5 minut, co catkowicie spet-
nia wymogi okreslone w stosunku do systemu.

Tabela | Zlecenia pfatnicze przetwarzane przez TARGET2 i EURO I: liczba transakcji

(liczba ptatnosci)

2009 2010 2010 2010 2010
‘ 1V kw. I kw. II kw. IIT kw. IV kw.
TARGET2
Catkowita liczba 23 484 185 21 701 047 22 532 655 21568 091 22790 133
Srednia dzienna 361 295 344 461 357 661 326 789 349 305
EURO 1 (EBA)
Catkowita liczba 15 154 195 14 200 046 14 971 067 14 755 175 15 445 811
Srednia dzienna 233 141 225398 237 636 223 563 230 124

Tabela 2 Zlecenia platnicze przetwarzane przez TARGET2 i EURO I: wartos¢ transakcji

(mld EUR)
2009 2010 2010 2010 2010
‘ IV kw. I kw. II kw. III kw. IV kw.
TARGET2
Catkowita liczba 137 942 138 751 153299 150 349 150 795
Srednia dzienna 2122 2202 2433 2278 2285
EURO 1 (EBA)
Catkowita liczba 15416 15294 16 152 15199 15563
Srednia dzienna 237 243 256 15 199 15563
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DOKUMENTY PUBLIKOWANE
PRZEZ EUROPE|SKI BANK CENTRALNY

Europejski Bank Centralny wydaje szereg publikacji na temat swoich podstawowych kompeten-
cji: polityki pienigznej, statystyki, systemu rozliczen i systemu rozrachunku papieréw wartoscio-
wych, stabilnosci finansowej i nadzoru, wspotpracy europejskiej i migdzynarodowej, a takze
prawa. Naleza do nich migdzy innymi:

PUBLIKACJE OKRESLONE STATUTEM
— ,,Raport Roczny”

— ,Raport o konwergencji”

— ,,Biuletyn Miesigczny”

PUBLIKACJE NAUKOWE

— Prawne dokumenty robocze
— Dokumenty okolicznosciowe
— Biuletyn naukowy

— Dokumenty robocze

INNE PUBLIKACJE/ MONOGRAFIE

— Enhancing monetary analysis

— ,,Financial Integration in Europe”

— ,,Financial Stability Review”

—,,Statistics. Pocket Book”

— Europejski Bank Centralny — historia, rola i funkcje

— ,,The International Role of the Euro”

— ,,Realizacja polityki pieni¢gznej w strefie euro” (Dokumentacja ogdlna)

— The Monetary Policy of the ECB

— The Payment System

Europejski Bank Centralny wydaje réwniez broszury i materialy informacyjne o réznorodnej te-
matyce, mi¢gdzy innymi dotyczace banknotow i monet euro, a takze materiaty z seminariéw i kon-
ferencji.

Pelna lista dokumentow (w formacie PDF) opublikowanych przez Europejski Bank Centralny
i Europejski Instytut Walutowy — poprzednika Europejskiego Banku Centralnego w latach
1994-1998 — doste¢pna jest w serwisie internetowym EBC http://www.ecb.europa.eu/pub/. Ikony
z kodem jezyka wskazuja na wersj¢ jezykowa, w ktorym dana publikacja jest dostgpna.

Jezeli nie wskazano inaczej, wersje papierowe (do wyczerpania naktadu), mozna otrzymac nieod-
ptatnie, jednorazowo lub w prenumeracie, wysylajac zamowienie na adres: info@ecb.europa.eu.
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GLOSARIUSZ

Glosariusz zawiera wybrane terminy ekonomiczne, ktore s czg¢sto uzywane w ,,Biuletynie mie-
sigcznym”. Bardziej wyczerpujacy i szczegdtowy stownik mozna znalez¢ na stronie internetowej
EBC (www.ecb.europe.eu/home/glossary/html/index.en.html).

Aktywa zagraniczne netto MIF: aktywa zagraniczne MIF strefy euro (takie jak ztoto, banknoty
i monety w walutach obcych, papiery wartosciowe wyemitowane przez podmioty spoza strefy
euro, kredyty i pozyczki udzielone rezydentom spoza strefy euro), pomniejszone o zobowiazania
zagraniczne sektora MIF strefy euro (na przyktad depozyty podmiotow spoza strefy euro, opera-
cje z przyrzeczeniem odkupu, jednostki uczestnictwa w funduszach rynku pieni¢znego, wyemi-
towane przez MFI dluzne papiery wartosciowe z terminem pierwotnym do dwdch lat).

Autonomiczne czynniki plynnosci: czynniki wptywajace na ptynnosé systemu bankowego, ktore
zwykle nie sa wynikiem stosowania instrumentdéw polityki pieni¢znej. Naleza do nich na przy-
ktad: stan banknotow w obiegu, depozyty rzadowe w banku centralnym oraz aktywa zagraniczne
netto banku centralnego.

Badania aktywnosci gospodarczej w strefie euro: badania koniunktury w sekcji przetworstwo
przemystowe i sektorze ustug, przeprowadzane w wielu krajach strefy euro, ktore stuza do bu-
dowy indeksu zagregowanego. Indeks PMI (Purchasing Managers Index) sekcji przetworstwo
przemystowe strefy euro to wazony wskaznik obliczany na podstawie indeksow produkcji, no-
wych zamoéwien, zatrudnienia, czasow realizacji dostaw oraz zapaséw zakupionych towaréw. An-
kieta dla sektora ustug zawiera pytania o biezaca i oczekiwang aktywnos$¢ gospodarcza, stany
transakcji, nowe transakcje nadchodzace, zatrudnienie, ceny zuzycia posredniego i ceny sprze-
dazy. Poprzez potaczenie wynikdw badan sektora produkcyjnego i sektora ustugowego otrzymuje
si¢ indeks ztozony strefy euro (Eurozone Composite Index)*.

Badania Komisji Europejskiej: zharmonizowane badania sondazowe nastrojow firm i konsumen-
tow przeprowadzane w kazdym panstwie cztonkowskim UE w imieniu Komisji Europejskie;j.
Pytania w formie kwestionariusza sg kierowane do kadry kierowniczej w branzy produkcyjnej,
budowlanej, handlu detalicznego i sektora ustug, a takze do konsumentéw. Na podstawie kazdego
miesigcznego badania ankietowego wyliczane sa wskazniki ztozone, ktére podsumowuja odpo-
wiedzi na kilka réznych pytan w jednym wskazniku (wskazniki zaufania).

Badania sondazowe akcji kredytowej bankow (Bank Lending Survey — BLS): kwartalne badania
sondazowe dotyczace polityk kredytowych, ktére prowadzone sg przez Eurosystem od stycznia
2003 r. Dotycza one kwestii jakosciowych z zakresu zmian w standardach kredytowania, warun-
kach udzielania kredytéw oraz podazy na kredytowanie, zaréwno dla przedsigbiorstw, jak i go-
spodarstw domowych, do wczesniej wybranej grupy bankow w strefie euro.

Badanie prognoz makroekonomicznych ekspertow (Survey of Professional Forecasters — SPF):
kwartalne badania ankietowe przeprowadzane przez EBC od 1999 r. w celu zebrania prognoz
makroekonomicznych dotyczacych inflacji w strefie euro, realnego wzrostu PKB i bezrobocia od
grupy ekspertow zwiazanych z organizacjami finansowymi i niefinansowymi majacymi siedzibg
w UE.

* W Polsce nie publikuje si¢ danych dotyczacych cen zuzycia posredniego producentéw. Nie ma rowniez odpowiedniego okreélenia dla
takiej kategorii cen.
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Bilans platniczy: zestawienie statystyczne, ktore podsumowuje transakcje ekonomiczne jakies
gospodarki panstwa z zagranica dla okreslonego czasu.

Bilans skonsolidowany sektora monetarnych instytucji finansowych (MIF): bilans uzyskiwany
przez saldowanie rozliczen wzajemnych sektora MIF (gldwnie kredytéw i pozyczek oraz depozy-
tow udzielanych przez MIF innym MIF) pozycji bilansu zagregowanego tego sektora. Dostarcza
on informacje¢ statystyczna na temat aktywow i pasywow sektora MIF wobec rezydentow strefy
euro nienalezacych do tego sektora (tzn. instytucji rzadowych i samorzadowych oraz innych re-
zydentdw strefy euro) oraz wobec nierezydentdw strefy euro. Jest to podstawowe zrédto informa-
cji statystycznej dla potrzeb wyliczenia agregatow pieni¢znych, oraz stanowi on podstawe do
regularnej analizy czynnikow kreacji M3.

Ceny producentow w przemysle: ceny fabryczne (bez kosztow transportu) wszystkich produktow
sprzedawanych w przemysle, poza branza budowlana, na rynkach krajowych strefy euro. Nie
obejmuja importu.

Deficyt (instytucji rzadowych i samorzadowych): potrzeby pozyczkowe netto instytucji rzado-
wych i samorzadowych, tzn. réznica mi¢dzy tacznymi dochodami a facznymi wydatkami sektora
rzadowego.

Deflacja: spadek ogolnego poziomu cen, tj. indeksu cen konsumpcyjnych.

Depozyt w banku centralnym na koniec dnia: instrument polityki pieni¢znej Eurosystemu, umoz-
liwiajacy uprawnionym stronom ztozenie, z ich wlasnej inicjatywy, jednodniowych depozytow
we wlasciwym dla nich krajowym banku centralnym. Depozyty te sa oprocentowane wedtug usta-
lonej wezesniej stopy procentowej, ktora z reguty stanowi dolny putap jednodniowych rynkowych
stép procentowych.

Dlugoterminowe zobowiazania finansowe sektora MIF: depozyty terminowe powyzej dwdch lat,
depozyty z terminem wypowiedzeniem powyzej trzech miesigcy, dtuzne papiery wartosciowe
wyemitowane przez MIF strefy euro z terminem pierwotnym powyzej dwoch lat, a takze kapitat
i rezerwy sektora MIF strefy euro.

Dluzne papiery wartoSciowe: stanowia przyrzeczenie emitenta (czyli pozyczkobiorcy), ze w okre-
slonym terminie lub terminach w przysztosci dokona ptatnosci na rzecz posiadacza wyemitowa-
nego instrumentu finansowego (pozyczkodawcy) okreslonych kwot. Instrumenty te sq na ogot
oprocentowane (kupon) i (lub) sa sprzedawane z dyskontem w stosunku do kwoty, za ktdra zo-
stang odkupione w terminie zapadalnosci. Dtuzne papiery wartosciowe z terminem pierwotnym
powyzej 1 roku uznaje si¢ za dtugoterminowe.

Dluzsza operacja refinansujaca (LTRO): operacja otwartego rynku z terminem zapadalnosci dtuz-
szym niz 1 tydzien, ktora przeprowadzana jest przez Eurosystem w formie transakcji odwracal-
nych. Oprocentowanie kredytu udzielonego w ramach kredytu z banku centralnego na koniec dnia
z reguly stanowi gérny poziom jednodniowych rynkowych stép procentowych.

Efektywny kurs walutowy (EER) euro (nominalny/realny): $rednia wazona kurséow walutowych euro
wobec walut krajow — gtdownych partneréw handlowych strefy euro. Indeksy EER dla euro sa obliczane
w stosunku do roznych grup partnerow handlowych: EER-20 (obejmujacej 10 panstw cztonkow-
skich spoza strefy euro i 10 partnerow handlowych spoza UE) oraz EER-40 (obejmujacej EER-20
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oraz 20 innych panstw). Zastosowane wagi odzwierciedlaja udziat kazdego z partnerskich krajow w wy-
mianie handlowe;j strefy euro oraz uwzgledniaja konkurencj¢ na rynkach trzecich. Realne EER to nomi-
nalne EER deflowane $rednig wazong kosztow lub cen zagranicznych wzgledem cen wewngtrznych.
Powyzsze indeksy sg zatem miara konkurencyjnosci cenowej i kosztowe;.

EONIA (Euro overnight index average): usredniona stopa procentowa transakcji jednodniowych
typu overnight na rynku migdzybankowym strefy euro, kwotowana na podstawie transakcji. Jest
ona obliczana jako $rednia wazona stop procentowych niezabezpieczonych transakcji kredyto-
wych typu overnight, denominowanych w euro, na podstawie informacji uzyskiwanych od ban-
koéw zglaszajacych, notowania.

ERM II (Exchange Rate Mechanism II — 11 Europejski Mechanizm Kursowy): system kursowy,
stanowiagcy ramowa podstawe¢ wspotpracy w zakresie polityki kursowej migdzy krajami strefy
euro a tymi krajami cztonkowskimi UE, ktore nie uczestnicza w trzecim etapie Unii Gospodarczej
i Walutowe;j.

EURIBOR (Euro interbank offered rate): stopa, po ktérej banki, znane jako uczestnicy rynku
mig¢dzybankowego strefy euro, sa sklonne pozycza¢ innemu bankowi $rodki (denominowane w
euro). Stopa EURIBOR obliczana jest codziennie, na podstawie stop procentowych reprezenta-
tywnej grupy wybranych bankéw, dla réznych terminéw zapadalnosci, maksymalnie do 12 mie-

sigcy.

Eurosystem: system bankéw centralnych sktadajacy si¢ z Europejskiego Banku Centralnego i kra-
jowych bankow centralnych tych panstw cztonkowskich, w ktorych euro jest obowiazujacawaluta.

Fundusze inwestycyjne (bez funduszy rynku pieni¢znego): instytucje finansowe, ktore zbieraja
kapitat pozyskany od spoteczenstwa i inwestuja go w aktywa finansowe i niefinansowe. Por. MIF.

Indeks kosztu przepracowanej godziny: miara kosztéw pracy obejmujaca wynagrodzenia brutto
(wyptacane w gotdwce, w naturze, w tym wszelkiego rodzaju premie), a takze koszty pracy
(sktadki na ubezpieczenia spoteczne plus podatki zwiazane z zatrudnieniem, ptacone przez pra-
codawcg, minus dotacje/zasitki (subsidies) otrzymywane przez pracownika) przypadajace na
jedna faktycznie przepracowana godzing (z uwzglednieniem nadgodzin).

Indeks plac negocjowanych: miara bezposredniego wyniku negocjacji zbiorowych w kategoriach
ptacy podstawowej (czyli bez premii) na poziomie strefy euro. Termin ten dotyczy implikowane;j
sredniej zmiany w ptacach miesi¢cznych.

Inflacja: wzost ogdlnego poziomu cen, tj. indeksu cen konsumpcyjnych.

Instytucje rzadowe i samorzadowe: sektor, ktory zgodnie z definicja ESA95 obejmuje podmioty
bedace rezydentami, ktére zaangazowane sa przede wszystkim w produkcje towardw i ustug nie-
rynkowych przeznaczonych do spozycia indywidualnego i zbiorowego i/lub w redystrybucje¢ do-
chodu i bogactwa narodowego. Sektor ten obejmuje instytucje rzadowe szczebla centralnego,
regionalnego, organy samorzadowe i fundusze ubezpieczen spotecznych. Z sektora wyltaczone sa
jednostki stanowiace wtasnos¢ publiczna, ktore prowadza dzialalnos¢ komercyjna, na przyktad
przedsigbiorstwa panstwowe.
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Instytucje ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne: sektor okreslony w ESA 95 jako obejmujacy
wszystkie towarzystwa ubezpieczeniowe oraz quasi-towarzystwa, ktore zaangazowane sg przede
wszystkim w dzialalnosé w zakresie posrednictwa finansowego bedacego konsekwencjg grupo-
wania ryzyka do wspdlnej puli.

Inwestycja bezposrednia: inwestycje zagraniczne, ktorych celem jest nabycie trwatego udziatu
w przedsigbiorstwie znajdujacym si¢ w innej gospodarce (w praktyce przyjmuje si¢, ze jest to
wlasno$¢ odpowiadajaca posiadaniu przynajmniej 10% akcji zwyktych lub glosow). Inwestycje
bezposrednie obejmuja kapitat wlasny, reinwestowane dochody i inne fundusze zwiazane z ope-
racjami pomigdzy firmami powigzanymi kapitalowo. Na rachunku inwestycji bezposrednich za-
pisuje si¢ transakcje/pozycje netto w aktywach dokonane przez rezydentow strefy euro (jako
»inwestycje bezposrednie za granica”) oraz transakcje/pozycje netto w aktywach strefy euro do-
konane przez nierezydentow (jako ,,inwestycje bezposrednie w strefie euro”).

Inwestycje portfelowe: zestawienie transakcji i/lub pozycji netto w papierach warto§ciowych wy-
emitowanych przez nierezydentow strefy euro (,,aktywdw”) dokonanych przez rezydentow strefy
euro, a takze transakcji i/lub pozycji netto w papierach wartosciowych wyemitowanych przez
rezydentéw strefy euro, dokonanych przez nierezydentdw strefy euro (,,pasywow”). Zestawienie
to obejmuje papiery wartosciowe z prawem do kapitatu, dluzne papiery wartosciowe (dtugoter-
minowe papiery dtuzne oraz instrumenty rynku pieni¢znego). Transakcje wykazuje si¢ wedtug
efektywnej ceny, zaptaconej lub otrzymanej, pomniejszonej o prowizje i wydatki. Do inwestycji
portfelowych zalicza si¢ udziaty w przedsigbiorstwach do wysokosci 10% akcji zwyktych lub
praw gtosu.

Jednostkowe koszty pracy: miara catkowitych kosztow pracy przypadajacych na jednostke pro-
dukcji obliczonych dla strefy euro jako stosunek wynagrodzenia ogétem przypadajacego na jed-
nego pracownika do wydajnosci pracy (zdefiniowanej jako PKB (wielko$¢) na jednego zatrudnio-
nego).

Korekta deficytu do zadluzenia (instytucje rzadowe i samorzadowe): réznica pomigdzy deficy-
tem instytucji rzadowych i samorzadowych a zmiang poziomu zadtuzenia instytucji rzadowych
i samorzadowych.

Kredyt banku centralnego na koniec dnia: instrument polityki pieni¢znej Eurosystemu, umozli-
wiajacy uczestnikom rynku mi¢dzybankowego zaciagnigcie kredytu jednodniowego (typu over-
night) w krajowym banku centralnym, Kredyty te sa oprocentowane wedtug ustalonej wczesniej
stopy procentowej i zabezpieczone aktywami kwalifikowanymi.

Kredyty, pozyczki i inne nalezno$ci MIF od rezydentow strefy euro: kredyty i pozyczki udzielone
przez instytucje sektora MIF rezydentom strefy euro spoza sektora MIF (tacznie z instytucjami
rzadowymi i samorzadowymi oraz sektorem prywatnym) oraz posiadane przez te instytucje pa-
piery wartosciowe (udzialy, inne papiery warto$ciowe z prawem do kapitalu oraz dtuzne papiery
warto$ciowe), wyemitowane przez podmioty ze strefy euro.

Krzywa dochodowoSci: graficzne przedstawienie zalezno$ci pomigdzy oprocentowaniem lub do-
chodowoscia a okresem pozostatym do terminu zapadalnosci — w okre§lonym momencie czasu
— dostatecznie jednorodnych dtuznych papieréw wartosciowych o réznym terminie zapadalnosci.
Nachylenie krzywej dochodowosci odzwierciedla réznic¢ pomigdzy oprocentowaniem lub docho-
dem dla dwoch wybranych terminéw zapadalnosci.
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M1: waski agregat pieni¢gzny, ktory obejmuje pieniadz gotowkowy w obiegu oraz depozyty bie-
zace w monetarnych instytucjach finansowych i instytucjach rzadowych szczebla centralnego
(na przyktad poczta lub skarb panstwa).

M2: posredni agregat pieni¢zny, ktéry obejmuje M1 oraz depozyty z terminem wypowiedzenia do
trzech miesigcy (czyli krotkoterminowe wktady oszczednosciowe), a takze depozyty terminowe
do dwoch lat (czyli lokaty krotkoterminowe), zdeponowane w monetarnych instytucjach
finansowych i instytucjach rzadowych szczebla centralnego.

M3: szeroki agregat pieni¢zny, ktory obejmuje M2 oraz instrumenty zbywalne, szczegdlnie ope-
racje z przyrzeczeniem odkupu, jednostki uczestnictwa w funduszach na rynku pieni¢znym,
a takze dtuzne papiery warto$ciowe z terminem pierwotnym do 2 lat, wyemitowane przez mone-
tarne instytucje finansowe.

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna: warto$¢ i struktura nalezno$ci finansowych (lub zobo-
wiazan finansowych) netto danego systemu gospodarczego wobec zagranicy.

Minimalna oferowana stopa procentowa: dolna granica stép procentowych, przy ktorej strony
moga sktada¢ swoje oferty w réznych przetargach.

Monetarne instytucje finansowe (MIF): instytucje finansowe tworzace sektor emitujacy pieniadz
w strefie euro. Obejmujq one Eurosystem, instytucje kredytowe bedace rezydentami (zgodnie z de-
finicja prawa wspolnotowego), oraz wszystkie pozostate instytucje finansowe bedace rezydentami,
ktorych dziatalno$é polega na przyjmowaniu depozytow i/lub bliskich odpowiednikow depozytow,
od jednostek spoza sektora MIF, oraz udzielaniu na wtasny rachunek (przynajmniej w ujgciu eko-
nomicznym) kredytow i/lub inwestowaniu w papiery wartosciowe. Ta ostatnia grupa sktada sig
przede wszystkim z funduszy rynku pieni¢znego, tj. funduszy inwestujacych w instrumenty krotko-
terminowe i o niskim ryzyku, ktorych termin zapadalnosci z reguty wynosi do 1 roku.

Obligacje Skarbu Panstwa indeksowane wskaznikiem inflacji: dtuzne papiery wartosciowe, kto-
rych ptatnosci z tytutu kupondw i kapitatu sa uzaleznione od odpowiedniego wskaznika cen kon-
sumpcyjnych.

Obroty towarowe z zagranica: eksport i import towardw w obrotach z krajami spoza strefy euro,
mierzony w kategoriach wartosci oraz wskaznikow iloSci i wartosci jednostkowej. Statystyki
handlu zewngtrznego nie mozna bezposrednio porownywaé z eksportem i importem zarejestro-
wanym na rachunkach narodowych, poniewaz zawierajgq one zardwno transakcje wewnetrzne, jak
i zewnetrzne strefy euro. Ponadto rachunki te obejmuja nie tylko towary, ale tez ustugi. Statystyki
handlu zewnetrznego nie sa tez w petni porownywalne z pozycja towary w statystyce bilansu
platniczego. Poza dostosowaniami metodologicznymi, gtéwna roznica polega na tym, iz import
jest odnotowywany w statystyce eksportu zewngtrznego z uwzglednieniem ubezpieczenia oraz
obstugi frachtowej, podczas gdy w pozycji towary statystyki bilansu platniczego jest on uwzgled-
niany w uj¢ciu f.o.b. (franco statek).

Odpis z tytulu obnizenia warto$ci [aktywo pozostaje w bilansie] (ang. write-down) — odpisy
aktualizaujace/korekty zmniejszajace wartos¢ kredytow i pozyczek zapisanych w bilansie MIF po
stwierdzeniu, ze te kredyty i pozyczki sa cz¢Sciowo nie do odzyskania.
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Operacja absorbujaca plynno$¢: operacja, za pomocg ktdérej Eurosystem absorbuje pltynnos$é¢ w
celu zmniejszenia nadmiernej ptynnosci lub wykreowania niedoboru plynnosci. Operacje takie
mozna prowadzi¢ emitujac skrypty dtuzne lub zaktadajac lokaty.

Operacja otwartego rynku: operacja przeprowadzana na rynku finansowym z inicjatywy banku
centralnego. Operacje te obejmuja transakcje odwracalne, transakcje bezwarunkowe, jak rowniez
zaktadanie lokat lub emisj¢ skryptéw dluznych badz swapy walutowe. Operacje otwartego rynku
moga by¢ operacjami dostarczajacymi ptynnos¢ lub operacjami, ktore ja absorbuja.

Papiery wartosciowe z prawem do kapitalu: reprezentuja udziaty w kapitale przedsigbiorstwa, tj.
akcje notowane na gietdach papierow wartosciowych (akcje w obrocie gietdowym), akcje nieno-
towane i inne formy wtasnosci. Papiery warto$ciowe z prawem do kapitalu na ogoét przynosza
dochdd w postaci dywidend.

Parytet centralny (lub kurs centralny): kurs wymiany waluty kazdego z krajow przebywajacych
w ERM II wobec euro, wokot ktorego okreslany jest przedziat wahan kurséw obowiazujacy
w ERM II.

Parytet sily nabywczej (PPP): kurs, wedtug ktérego jedna waluta jest wymieniana na inna tak, by
zréwnac sit¢ nabywcza obu walut poprzez wyeliminowanie réznic w poziomach cen obowiazuja-
cych w danych krajach. W najprostszej formie wskaznik PPP to stosunek cen tego samego towaru
lub ustugi wyrazonych — w walucie krajowej — w réznych krajach.

Podmiot sekurytyzacyjny (ang. financial vehicle corporation — FVC): podmiot, ktorego podstawo-
wym celem dziatalnoS$ci jest przeprowadzanie transakcji sekurytyzacyjnych. FVC z reguty emi-
tuje zbywalne papiery wartosciowe oferowane do powszechnej sprzedazy lub sprzedawane w
drodze emisji niepublicznej (ang. private placement).

Podstawowa operacja refinansujgca: regularna operacja otwartego rynku przeprowadzana przez
Eurosystem w formie transakcji z przyrzeczeniem odkupu. Operacje te przeprowadza si¢ w formie
cotygodniowych standardowych przetargow, a ich okres zapadalnosci wynosi zwykle jeden ty-
dzien.

Podstawowe stopy procentowe EBC: stopy procentowe ustalone przez Rad¢ Prezesow, ktore od-
zwierciedlaja nastawienie polityki pieni¢znej EBC. Sa to stopy procentowe podstawowych ope-
racji refinansujacych, kredytu banku centralnego na koniec dnia oraz depozytu w banku central-
nym na koniec dnia.

Potrzeby kredytowe (instytucje rzadowe i samorzadowe): wysoko$¢ kredytow netto zaciagnigtych
przez instytucje rzadowe i samorzadowe.

Pozostale inwestycje: pozycja w bilansie ptatniczym i migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej,
ktora obejmuje transakcje/pozycje finansowe z nierezydentami zwigzane z kredytami handlo-
wymi, depozytami, kredytami i pozyczkami oraz innymi naleznos$ciami (z zagranicg — aktywa)
oraz zobowigzaniami (wobec zagranicy — pasywa).

Procedura przetargu kwotowego z pelnym przydzialem (ang. fixed rate full-allotment tender pro-
cedure): procedura przetargowa, w ktorej stopa procentowa ustalana jest z wyprzedzeniem przez
bank centralny (stata stopa), a strony sktadajg oferty dotyczace wielkosci transakcji, jaka sa go-
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towi zawrzeC przy tej stopie procentowej, wiedzac z gory, ze wszystkie ich oferty zostana przyjete
(petny przydziat).

Produkcja przemyslowa: warto§¢ dodana brutto, wytworzona w przemysle w cenach statych.

Produkt krajowy brutto (PKB): warto$¢ produkcji towaréw i ustug danej gospodarki pomniejszo-
nej o spozycie posrednie oraz powigkszonej o podatki netto od produktéow i importu. PKB mozna
podzieli¢ na sktadowe produkcji, wydatkow i dochodow. Gtowne agregaty wydatkow, sktadajace
si¢ na PKB, to spozycie gospodarstw domowych, koncowe spozycie publiczne, naktady brutto na
srodki trwate, zmiany poziomu zapaséw oraz eksport i import towardéw i ustug (w tym wymiana
wewnatrz strefy euro).

Produktywno$¢ pracy: wielkos$¢ produkcji, ktora moze zosta¢ wytworzona przy danym wktadzie
pracy. Mozna ja mierzy¢ na wiele sposobow, ale powszechnie jest stosowane PKB (wielkos¢)
dzielone przez zatrudnienie ogotem lub ogdlng liczbg przepracowanych godzin.

Przecietne wynagrodzenie: wynagrodzenie definiuje si¢ jako wyplaty pieni¢zne oraz wartos¢
swiadczen w naturze badz ich ekwiwalenty nalezne pracownikom z tytutu pracy. Do wynagrodzen
zalicza si¢ wynagrodzenia osobowe brutto wraz z premiami, nagrodami oraz dodatkami (np. za
pracg w godzinach nadliczbowych lub warunkach szkodliwych), a takze sktadki na ubezpieczenia
spoteczne placone przez pracodawceg. Przecigtne wynagrodzenie definiuje si¢ jako wynagrodzenie
przypadajace na jednego pracownika.

Przetarg kwotowy: procedura przetargowa, w ktorej stop¢ procentowa ustala z wyprzedzeniem
bank centralny, a oferenci uczestniczacy w przetargu sktadaja oferty dotyczace wielkosci trans-
akcji, jakie sa gotowi zawrze¢ przy tej stopie procentowej.

Przetarg o zmiennej stopie procentowej: procedura przetargowa, w ktorej oferenci sktadajg oferty
zaréwno na kwote transakcji, jaka chca zawrze¢ z bankiem centralnym, jak i na oprocentowanie,
przy jakim chcg zawrze¢ t¢ transakcje.

Rachunek biezacy: rachunek bilansu ptatniczego, ktory obejmuje wszystkie transakcje towarowe
i ustugowe, dochody oraz transfery biezace pomi¢dzy rezydentami i nierezydentami.

Rachunek finansowy: rachunek bilansu ptatniczego, ktory obejmuje transakcje zawierane pomigdzy
rezydentami i nierezydentami [strefy euro] w postaci inwestycji bezposrednich, portfelowych, innych
inwestycji, a takze inwestycji w finansowe instrumenty pochodne oraz aktywa rezerwowe.

Rachunek kapitalowy: rachunek bilansu ptatniczego, ktory obejmuje wszystkie transfery kapitatowe,
a takze nabywanie/zbywanie aktywow niefinansowych i nieprodukowanych, pomigedzy rezydentami i
nierezydentami [strefy euro].

Rachunki finansowe: czg¢$¢ systemu rachunkéow narodowych (lub strefy euro), na ktorych wykazy-
wana jest — wedtug typow aktywow finansowych — pozycja finansowa (inwestycyjna lub bilansowa),
transakcje finansowe oraz pozostate zmiany w réznych sektorach instytucjonalnych gospodarki.

Rachunki kapitalowe: cz¢s$¢ systemu rachunkéw narodowych (lub rachunkow strefy euro), na ktérych
wykazywana jest zmiana wartosci netto dla transferow kapitalowych i zakupow netto aktywow niefin-
ansowych, ktéra wynika z oszczgdnosci netto.
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Rezerwy miedzynarodowe: tatwo dostgpne i kontrolowane przez wtadze monetarne zagraniczne
aktywa przeznaczone do bezposredniego finansowania i zarzadzania wielkoscia braku rownowagi
w bilansie platniczym poprzez interweniowanie na rynkach walutowych. Rezerwy migdzynaro-
dowe strefy euro obejmuja roszczenia nie denominowane w euro w stosunku do nierezydentow
strefy euro, ztoto, specjalne prawa ciagnienia (SDR) i pozycje/stan rezerw przechowywanych
przez MIF, ktére sg utrzymywane w Eurosystemie.

Rezerwa obowiazkowa: minimalna kwota rezerwy, jaka instytucja kredytowa musi utrzymywac
w Eurosystemie przez z gory okreslony okres utrzymywania rezerwy obowigzkowej. Zastosowa-
nie si¢ do tego obowiazku jest okreslane na podstawie $redniej sald dziennych na rachunkach
rezerwy obowigzkowej w danym okresie utrzymywania rezerwy.

Sekurytyzacja: transakcja lub program, w ktérym aktywo lub pula aktywow, czgsto obejmujacych
kredyty (kredyty hipoteczne, kredyty konsumpcyjne itp.) generujacych przeptywy pienig¢zne, sg
przekazywane od instytucji rozpoczynajacej transakcje¢ (zazwyczaj instytucji kredytowej) do pod-
miotu sekurytyzacyjnego, ktéry skutecznie przeksztalca te aktywa na zbywalne papiery warto-
Sciowe, emitujac instrumenty dluzne, w ktorych obstuga splaty kapitatu i odsetek nastepuje z
przeptywdéw pieni¢znych generowanych przez pule aktywow.

Sila robocza: suma o0séb pracujacych oraz bezrobotnych.

Stabilnos$¢ cen: wedtug definicji Rady Prezeséw wzrost zharmonizowanego indeksu cen kon-
sumpcyjnych (HICP) w poréwnaniu z poprzednim rokiem wynosi 2%. Rada Prezesow jasno
stwierdzita rowniez, ze dazac do zachowania stabilnosci cen, zamierza utrzymac stopg inflacji
w $rednim okresie na poziomie nieco nizszym od 2%.

Stopy procentowe MIF: stopy procentowe, ktore sa stosowane przez instytucje kredytowe oraz
inne MIF bedace rezydentami. Z wytaczeniem bankow centralnych i funduszy rynku pieni¢znego,
w odniesieniu do depozytéw i kredytow przyjmowanych/udzielanych gospodarstwom domowym
i przedsi¢biorstwom bedacym rezydentami strefy euro.

Strefa euro: strefa utworzona przez te kraje UE, ktore — zgodnie z Traktatem — przyjety euro jako
wspolng walutg.

Wartosé referencyjna wzrostu M3: roczne tempo wzrostu agregatu M3 uwazane jest za zgodne ze
$redniookresowa stabilnoscia cen.

Wolne miejsca pracy: wspdlny termin okreslajacy nowo utworzone miejsca pracy, miejsca pracy
nie obsadzone lub takie, ktére w najblizszej przysztosci si¢ zwolnia, a pracodawca ostatnio pod-
jal aktywne dziatania na rzecz znalezienia odpowiedniego kandydata.

Wskaznik deficytu (instytucje rzadowe i samorzadowe): Wskaznik deficytu to stosunek deficytu
instytucji rzadowych i samorzadowych do PKB po biezacych cenach rynkowych. Podlega on
jednemu z kryteridow konwergencji fiskalnej, okreslonych w artykule 104 (2) Traktatu o utworze-
niu Wspolnot Europejskich w celu zdefiniowania zjawiska nadmiernego deficytu. Nazywany jest
takze wskaznikiem deficytu budzetowego lub fiskalnego.

Wskaznik diugu do PKB (instytucje rzadowe i samorzadowe): Wskaznik zadluzenia instytucji
rzadowych i samorzadowych do PKB w biezacych cenach rynkowych. Podlega on jednemu z kry-
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teriow konwergencji fiskalnej, zdefiniowanych w artykule 104 (2) Traktatu o utworzeniu Wspdl-
not Europejskich, okre$lajacemu istnienie nadmiernego deficytu.

Wyksiegowanie (ang. write-off): usunig¢cie wartosci kredytow i pozyczek z bilansu MIF po uznaniu
tych kredytéw za catkowicie niesciaggalne.

Wynagrodzenie miesieczne brutto: miara miesi¢cznej ptacy brutto, zawierajaca cz¢s¢ sktadek na
ubezpieczenie spoteczne optacanych przez pracownikow.

Zabezpieczenie: aktywa scedowane lub przekazane w jakiej$ formie jako gwarancja sptaty kredy-
tow, jak rdwniez aktywa sprzedane w ramach umow z przyrzeczeniem odkupu. Zabezpieczenie
wykorzystywane w odwracalnych transakcjach Eurosystemu musi spetnia¢ pewne kryteria kwa-
lifikowalnosci.

Zadluzenie (instytucje rzadowe i samorzadowe): zadtuzenie brutto (depozyty, kredyty i pozyczki
oraz dluzne papiery wartosciowe za wyjatkiem finansowych instrumentéw pochodnych) poda-
wane w warto$ci nominalnej wg stanow na koniec roku i skonsolidowane pomig¢dzy réznymi
sektorami i w ramach sektordw instytucji rzadowych i samorzadowych.

Zadluzenie (rachunki finansowe): obejmuje kredyty i pozyczki, zobowiazania depozytowe, wy-
emitowane dluzne papiery wartosciowe oraz rezerwy emerytalne przedsigbiorstw (wynikajace
z bezposrednich zobowiazan emerytalnych pracodawcow na rzecz pracownikdéw), wyceniane we-
dtug warto$ci rynkowej na koniec okresu.

Zadluzenie zewnetrzne brutto: niesptacone kwoty faktycznych biezacych zobowiazan (tj. zobo-
wigzan bezwarunkowych), ktore wymagaja, by w jakim§ momencie w przysztosci sptacono nie-
rezydentom kapitat lub odsetki.

Zharmonizowany indeks cen konsumpcyjnych (Harmonized Index of Consumer Prices — HICP):
miara zmian cen konsumpcyjnych opracowana przez Eurostat i jednolita dla wszystkich panstw
cztonkowskich UE.

Zmienno$¢ implikowana: oczekiwana zmienno$¢ (tj. odchylenie standardowe) wyrazona jako
wspotczynnik zmian ceny aktywow (np. akcji lub obligacji). Moze by¢ wyliczany na podstawie
ceny aktywow, terminu zapadalnosci i ceny realizacji opcji, jak rowniez na podstawie stopy
zwrotu z aktywow pozbawionych ryzyka, przy zastosowaniu modelu wyceny opcji, takiego jak
model Blacka-Scholesa.
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