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Wysoka nadwyzka na rachunku biezagcym bilansu ptatniczego Polski

w drugim kwartale 2019 roku
(komentarz do danych NBP)

e W drugim kwartale 2019 roku saldo obrotéw biezgcych byto dodatnie w przeciwienstwie do
deficytu w drugim kwartale poprzedniego roku. Nadwyika powstata dzieki nadwyice
obrotéw towarowych i ustug.

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

o Naptyw s$rodkéw unijnych o charakterze inwestycyjnym wyniost 12,2 mid PLN, a wiec
znacznie wiecej niz w drugim kwartale 2018 roku.

W drugim kwartale 2019 roku saldo obrotéw biezgcych byto dodatnie (1,8 mld PLN, czyli
0,3 proc. PKB). Nadwyzka obrotow biezgcych powstata przede wszystkim na skutek uzyskania
dodatniego salda w handlu towarami, co byto spowodowane wyzszym tempem wzrostu eksportu niz
importu (6,4% wobec 4,7%). Jednakze obnizenie aktywnosci gospodarczej na $wiecie i ostabienie
wzrostu w handlu miedzynarodowym w wyniku konfliktu miedzy USA i Chinami oraz niepewnosé
zwigzana z Brexitem wptynety poprzez obnizenie eksportu do Niemiec i Wielkiej Brytanii na spadek
dynamiki polskiego eksportu w poréwnaniu do poprzednich kwartatéw. Do obnizenia tempa wzrostu
importu przyczynit sie przede wszystkim spadek importu surowcéw i paliw.

Nadwyzka w handlu ustugami, podobnie jak w poprzednich kwartatach, zwiekszata sie dzieki poprawie
dodatniego salda ustug transportowych oraz podrézy zagranicznych.

Deficyt dochoddéw pierwotnych zwiekszyt sie w poréwnaniu do tego samego kwartatu poprzedniego
roku. Przyczynito sie do tego zwiekszenie wynagrodzen przekazywanych przez imigrantow za granice
przy spadku naptywu $rodkdéw od polskich emigrantéw. Srodki przekazywane za granice przez
imigrantdw pracujgcych w Polsce nadal rosty w tempie przewyzszajgcym tempo transferéw
przekazywanych do Polski, ale byto to tempo juz nizsze niz w poprzednich latach. Polska jest nadal
interesujgca dla emigrantéw zarobkowych z Ukrainy mimo uciazliwych procedur biurokratycznych
(dtugotrwate oczekiwanie na wydanie zezwolenia na prace i pobyt) oraz wyzszych zarobkéw w innych
krajach UE, ale stopniowo wyczerpuje sie potencjat emigracyjny Ukrainy. Deficyt dochoddw
z inwestycji zwiekszyt sie w wyniku spadku dochodéw polskich inwestoréow bezposrednich.
Jednoczesnie wzrosty dochody bezposrednich inwestoréw zagranicznych, ale znaczna czes$¢ tych
Srodkow pozostata w kraju w postaci reinwestowanych zyskow.

Naptyw $rodkow unijnych wyniést 17,8 mld PLN, a wiec o 53,4% wiecej niz w drugim kwartale 2018
roku. Fundusze o charakterze inwestycyjnym otrzymane z tytutu zakoriczonych i rozliczonych
przedsiewzied, ktore zostaty zarejestrowane na rachunku kapitatowym bilansu ptatniczego, wzrosty do
12,2 mld PLN tzn. 0 64,9%.



W drugim kwartale 2019 roku saldo rachunku finansowego bilansu ptatniczego byto dodatnie,
a wiec zwiekszyly sie aktywa zagraniczne netto. Odptynat kapitat zagraniczny (co oznacza spadek
zaangazowania inwestorow zagranicznych tzn. spadek pasywow) z inwestycji bezposrednich i
portfelowych, a jednoczesnie saldo zagranicznych inwestycji rezydentéw byto dodatnie przede
wszystkim dzieki wzrostowi oficjalnych aktywdow rezerwowych NBP (co oznacza odptyw polskiego
kapitatu).

Dzieki niewielkiemu spadkowi zadtuzenia zagranicznego brutto Polski i wzrostowi PKB relacja
zadtuzenia zagranicznego brutto do PKB obnizyta sie do 60,2 proc. PKB na koniec drugiego kwartatu
2019 roku. Relacja miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB poprawita sie do -52,8 proc.
PKB dzieki zmniejszeniu zobowigzan i wzrostowi PKB. Nadal jednak Polska nie spetnia kryterium
rownowagi makroekonomicznej (-35 proc. PKB) w stosowanej przez Komisje Europejskg Procedurze
Nierownowagi Makroekonomicznej (Macroeconomic Imbalance Procedure — MIP), chociaz rdznica
stopniowo maleje.
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP



