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Nadal dobra sytuacja w bilansie ptatniczym Polski

w trzecim kwartale 2019 roku
(komentarz do danych NBP)

e W trzecim kwartale 2019 roku saldo obrotéw biezgcych byto nieznacznie tylko ujemne w
przeciwienstwie do duiego deficytu w trzecim kwartale poprzedniego roku. Poprawe
spowodowata nadwyzka w obrotach towarowych i ustugach.

e Po raz pierwszy od 2013 roku transfery wynagrodzen obcokrajowcéw wysytane z Polski
obnizyty sie w poréwnaniu do tego samego kwartatu poprzedniego roku. Ich spadek byt
jednak mniejszy niz spadek transferéw przekazywanych do Polski.

o Naptyw srodkéw unijnych o charakterze inwestycyjnym wyniést 11,0 mid PLN, czyli mniej
niz w trzecim kwartale 2018 roku.

Od 2013 roku saldo obrotéw biezgcych, bedgce jednym ze wskaznikéw stuzgcych do wczesnej
identyfikacji zagrozen dla réwnowagi makroekonomicznej stosowanych przez Komisje Europejska,
znajduje sie w przedziale -4 proc./6 proc., a wiec na bezpiecznym poziomie.

W trzecim kwartale 2019 roku saldo obrotéw biezgcych byto ujemne (-0,8 mld PLN czyli
-0,1 proc. PKB). W tym samym kwartale 2018 roku deficyt stanowit 2,4 proc. PKB. Ta znaczaca
poprawa byta mozliwa dzieki uzyskaniu dodatniego salda w handlu towarami, co byto spowodowane
wyzszym tempem wzrostu eksportu niz importu (6,2% wobec 3,6%). Jednakze obserwujemy spadek
dynamiki polskiego eksportu w poréwnaniu do poprzednich kwartatéw, do czego przyczynia sie
obnizenie aktywnosci gospodarczej na Swiecie i ostabienie wzrostu w handlu miedzynarodowym w
wyniku konfliktu miedzy USA i Chinami oraz niepewnos¢ zwigzana z Brexitem.

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

Deficyt dochoddéw pierwotnych obnizyt sie w porownaniu do tego samego kwartatu poprzedniego
roku. Przyczynito sie do tego zmniejszenie dochoddéw inwestoréw zagranicznych (zwtaszcza z
inwestycji bezposrednich). Po raz pierwszy od Ill kwartatu 2013 roku $rodki przekazywane za granice
przez imigrantow pracujacych w Polsce obnizyly sie w poréwnaniu do tego samego kwartatu
poprzedniego roku. Jednakze deficyt nadal zwiekszat sie, poniewaz jednocze$nie obnizyty sie Srodki
przekazywane przez emigrantow do Polski. Polska byta nadal interesujgca dla emigrantow
zarobkowych z Ukrainy, ale stopniowo wyczerpuje sie potencjat emigracyjny Ukrainy przy
jednoczesnie poprawie sytuacji gospodarczej na Ukrainie. W 2020 roku liczba pracujgcych w Polsce
obywateli krajow spoza UE moze obnizy¢ sie po wprowadzeniu w Niemczech utatwien dla
pracownikow z tych krajow.



Naptyw srodkéw unijnych wynidst 13,2 mld PLN, a wiec o 12,6 proc. mniej niz w trzecim kwartale
2018 roku. Fundusze o charakterze inwestycyjnym otrzymane z tytutu zakoriczonych i rozliczonych
przedsiewzie¢, ktére zostaty zarejestrowane na rachunku kapitatowym bilansu ptatniczego, spadty do
11,0 mid PLN tzn. o 3,5 proc.

W trzecim kwartale 2019 roku saldo rachunku finansowego bilansu ptatniczego byto dodatnie, a
wiec aktywa zagraniczne netto zwiekszyly sie. Naptynat kapitat zagraniczny (co oznacza wzrost
zaangazowania inwestorow zagranicznych tzn. wzrost pasywow) z inwestycji bezposrednich i
pozostatych, ale jednoczesnie saldo zagranicznych inwestycji rezydentéw byto znacznie wieksze
przede wszystkim dzieki wzrostowi oficjalnych aktywéw rezerwowych NBP (co oznacza odptyw
polskiego kapitatu).

Zadtuzenie zagranicznego brutto Polski zwiekszyto sie i mimo wzrostu PKB relacja zadtuzenia
zagranicznego brutto do PKB pogorszyta sie do 61,4 proc. PKB na koniec trzeciego kwartatu 2019
roku. Relacja miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB poprawita sie do -51,5 proc. PKB
dzieki zwiekszeniu aktywow i wzrostowi PKB. Nadal jednak Polska nie spetnia kryterium réwnowagi
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



