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Nadal wysoka nadwyzka w bilansie ptatniczym
(komentarz do danych NBP w Il kwartale 2020 roku)

e  Wplyw pandemii koronawirusa na bilans ptatniczy Polski byt nadal widoczny w Il kwartale
2020 roku.

e W Il kwartale 2020 roku nadwyzka w obrotach biezacych wyniosta 14,4 mid PLN, co
odpowiada 2,5 proc. PKB. Byt to wynik z jednej strony ograniczonego popytu krajowego na
importowane towary i ustugi, a z drugiej strony zwiekszonego eksportu towaréw
wywotanego wzrostem aktywnosci gospodarczej w Niemczech i stabym kurs ztotego.

e Transfery wynagrodzen obcokrajowcéw wysytane z Polski w lll kwartale 2020 roku obnizyty
sie w porownaniu do tego samego kwartatu poprzedniego roku.

e Naptyw srodkéw unijnych o charakterze inwestycyjnym wynidst 8,7 mld PLN, czyli mniej niz
w Il kwartale 2019 roku.

Saldo obrotéow biezacych byto dodatnie w Il kwartale 2020 roku (14,4 mld PLN czyli 2,5 proc. PKB).
W tym samym kwartale 2019 roku odnotowano deficyt w wysokosci 0,5 proc. PKB. Poprawa salda
obrotdw biezgcych byta spowodowana przede wszystkim bardzo wysokim wzrostem nadwyzki
w obrotach towarowych. Eksport zwiekszyt sie o 6,3 proc, aimport 0 0,5 proc. O poprawie w eksporcie
zadecydowat wzrost aktywnosci gospodarczej w Niemczech i ostabienie kursu ztotego.

Nadwyzka w handlu ustugami pozostata na zblizonym poziomie przy spadku obrotéw. Skutki pandemii
i ograniczen wprowadzanych przez wtadze mozna zaobserwowac w spadku obrotéw i salda z tytutu
podrézy zagranicznych (blisko 50 proc. w poréwnaniu do tego samego okresu poprzedniego roku). Ten
spadek salda zréwnowazyt wzrost nadwyzki w pozostatych ustugach biznesowych i ustugach
transportowych.

Deficyt dochoddéw pierwotnych zmniejszyt sie w Il kwartale w poréwnaniu do tego samego kwartatu
poprzedniego roku. Przyczynito sie do tego obnizenie dochoddéw zagranicznych inwestorow
portfelowych. Srodki przekazywane za granice przez imigrantdw pracujacych w Polsce takze obnizyty
sie w porownaniu do tego samego kwartatu poprzedniego roku. W przeciwnym kierunku oddziatywat
wzrost dochoddéw zagranicznych inwestoréw bezposrednich.

Naptyw srodkéw unijnych ogétem wynidst w Il kwartale 2020 roku 10,7 mld PLN. Fundusze o
charakterze inwestycyjnym otrzymane z tytutu zakonczonych i rozliczonych przedsiewzieé, ktoére
zostaty zarejestrowane na rachunku kapitatowym bilansu ptatniczego, wyniosty 8,7 mid PLN tzn. 0 22,4
proc. mniej niz w Il kwartale 2019 roku.

W Il kwartale 2020 roku wzrosty aktywa zagraniczne netto Polski czyli saldo rachunku finansowego
bilansu ptatniczego byto dodatnie. Zadecydowat o tym wzrost polskich inwestycji za granicg (odptyw



kapitatu) zwigzany z transakcjami zrealizowanymi przez NBP i inwestycjami bezposrednimi
przewyzszajgcy naptyw kapitatu zagranicznego w postaci inwestycji bezposrednich i pozostatych.

Zadtuzenie zagraniczne brutto Polski utrzymuje sie od Il kwartatu 2019 roku na poziomie ok. 1,4 bin
PLN, a jego relacja do PKB dzieki zwiekszeniu PKB obnizyta sie z 61,4 proc. PKB do 59,0 proc. PKB na
koniec Ill kwartatu 2020 roku. Relacja miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB poprawita
sie zok.-51,6 proc. PKB na koniec Il kwartatu 2019 roku do -44,7 proc. PKB dzieki zwiekszeniu aktywdéw
netto i wzrostowi PKB (w cenach biezgcych). Do kryterium réwnowagi makroekonomicznej (-35 proc.
PKB) w stosowanej przez Komisje Europejska Procedurze Nieréwnowagi Makroekonomicznej

(Macroeconomic Imbalance Procedure — MIP) jest coraz blizej.

Salda obrotow biezacych i kapitalowych jako % PKB

saldo towarow saldo ustug
mmmm s2ldo dochodow pierwotnych mmmm saldo dochodow wtémych
e 53d0 Obrotow biezacych i kapitalowych e 33d0 Obrotow biezacych

Saldo obrotow finansowych jako % PKB (wybrane pozycje)
12%
10% -
8% -
6% |
4%
2% |
0% -
-2% —+
4% -+
6% -+
8% +

-10% -

2016 2017 2018 2019 2020
i inwestyge bezposrednie inwestygje portfelowe
m— pozostale inwestycje == 53ldo obrotéw finansowych

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP



