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Wysoka nadwyzka na rachunku biezagcym bilansu ptatniczego Polski

w pierwszym kwartale 2019 roku
(komentarz do danych NBP)

e W pierwszym kwartale 2019 roku saldo obrotéw biezacych byto po dwéch kwartatach
deficytu w 2018 roku ponownie dodatnie tak, jak w pierwszym kwartale 2018 roku.
Nadwyzka na rachunku obrotéw biezacych powstata dzieki poprawie salda obrotéw
towarowych (nadwyzka po raz pierwszy po 5 kwartatach) i ustug, co przewyiszyto deficyt
w dochodach pierwotnych i wtérnych.

e Transfery wynagrodzen obcokrajowcéw wysytane z Polski rosty tak jak w poprzednich
kwartatach w tempie wyzszym niz tempo transferéw przekazywanych do Polski.

e Naptyw $rodkéw unijnych o charakterze inwestycyjnym wynidst 5,8 mld PLN, a wiec
utrzymat sie na poziomie pierwszego kwartatu 2018 roku.

W pierwszym kwartale 2019 roku saldo obrotéw biezacych byto dodatnie (7,9 mld PLN czyli
1,5 proc. PKB). Nadwyzka obrotédw biezgcych powstata przede wszystkim na skutek uzyskania po
5 kwartatach dodatniego salda w handlu towarami, co bylo spowodowane wyiszym tempem
wzrostu eksportu niz importu (10,8% wobec 7,0%). Znaczaco przyczynito sie do tego zwiekszenie
eksportu wyrobéw przemystu motoryzacyjnego.

Nadwyzka w handlu ustugami, podobnie jak w poprzednich kwartatach, zwiekszata sie dzieki
poprawie dodatniego salda ustug transportowych, podrdzy zagranicznych oraz tzw. pozostatych
ustug, w tym przede wszystkim ustug telekomunikacyjnych, informatycznych i informacyjnych.

Deficyt dochoddéw pierwotnych zwiekszyt sie w poréwnaniu do tego samego kwartatu poprzedniego
roku. Przyczynito sie do tego zwiekszenie wynagrodzen przekazywanych przez imigrantéw za granice
przy spadku naptywu $rodkdéw od polskich emigrantéw. Srodki przekazywane za granice przez
imigrantow pracujgcych w Polsce nadal rosty w tempie przewyzszajgcym tempo transferéw
przekazywanych do Polski, ale byto to tempo nizsze niz w poprzednich latach. Deficyt dochodéw
z inwestycji zwiekszyt sie w wyniku wzrostu dochodéw zagranicznych inwestoréw zagranicznych,
ale znaczna czesc tych srodkow pozostata w kraju w postaci reinwestowanych zyskow.

Naptyw srodkéw unijnych wynidst 18,1 mld PLN, a wiec o 12,4% wiecej niz w pierwszym kwartale
2018 roku. Fundusze o charakterze inwestycyjnym otrzymane z tytutu zakonczonych i rozliczonych
przedsiewziec, ktére zostaty zarejestrowane na rachunku kapitatowym bilansu ptatniczego, utrzymaty
sie na poziomie 5,8 mld PLN.

W pierwszym kwartale 2019 roku saldo rachunku finansowego bilansu ptatniczego byto dodatnie,
bo odptynat kapitat zagraniczny (co oznacza spadek pasywdéw), a jednoczesnie naptynat polski kapitat



(co oznacza spadek aktywdéw). Odptynat kapitat zagraniczny z inwestycji portfelowych i pozostatych,
a zwiekszyly sie zagraniczne inwestycje bezposrednie, w tym reinwestowane zyski i nowe kredyty
w ramach grupy kapitatowej. O spadku aktywdéw zadecydowato zmniejszenie aktywnosci NBP
w zarzadzaniu rezerwami i spadek oficjalnych aktywoéw rezerwowych, co jednoczesnie przyczynito sie
do obnizenia zadtuzenia NBP.

Zadtuzenie zagraniczne brutto Polski pozostaje od 2015 roku na poziomie 1,3 - 1,4 bln PLN. Dzieki
wzrostowi PKB relacja zadtuzenia zagranicznego brutto do PKB obnizyta sie z 63,9 proc. PKB na koniec
2018 roku do 62,0 proc. PKB na koniec pierwszego kwartatu 2019 roku. Miedzynarodowa pozycja
inwestycyjna netto Polski utrzymuje sie nadal na poziomie 1,2 bin PLN. Jej relacja do PKB poprawita
sie z -56,2 proc. PKB do -55,1 proc. PKB réwniez przede wszystkim dzieki wzrostowi PKB. Nadal
jednak Polska nie spetnia kryterium réwnowagi makroekonomicznej (-35 proc. PKB) w stosowanej
przez Komisje Europejska Procedurze Nieréwnowagi Makroekonomicznej (Macroeconomic
Imbalance Procedure — MIP), chociaz rdznica stopniowo maleje.
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP



