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Bilans ptatniczy Polski przed pandemia (do lutego 2020 roku)
(komentarz do danych NBP)

e Luty 2020 roku jest ostatnim miesigcem przed pojawieniem sie epidemii koronawirusa w
Polsce, ale w bilansie ptatniczym mozna juz zauwaiy¢ pierwsze zmiany spowodowane
trudnosciami gospodarczymi w Chinach i krajach europejskich.

e W IV kwartale 2020 roku i w catym roku saldo obrotéw biezagcych byto dodatnie w
przeciwienstwie do duiego deficytu w poréwnywalnych okresach poprzedniego roku.
Poprawe spowodowata nadwyzka obrotéw towarowych i ustug.

e W styczniu i lutym 2019 roku saldo obrotéw biezacych byto dodatnie, podobnie jak saldo
obrotéw towarowych. Zwraca uwage stabngca dynamika eksportu i importu w obu
miesigcach w poréwnaniu do poprzedniego roku. Dynamika importu obnizata sie jednak
bardzie;j.

e W calym 2019 roku transfery wynagrodzen obcokrajowcéw wysytane z Polski wzrosty o 1
mld PLN mimo spadku w IV kwartale w poréwnaniu do IV kwartatu 2018 roku.

o Naptyw srodkéw unijnych o charakterze inwestycyjnym wyniést 20,1 mld PLN, czyli mniej
niz w IV kwartale 2018 roku, ale w catym 2019 roku utrzymat sie na poziomie zblizonym do
poprzedniego roku.

W 2019 roku saldo obrotéw biezgcych, wykorzystywane przez Komisje Europejskg do wczesnej
identyfikacji zagrozen dla rownowagi makroekonomicznej, znajdowato sie nadal w przedziale -4
proc./+6 proc. PKB, a wiec na bezpiecznym poziomie.

Poprawa salda obrotéow biezagcych w czwartym kwartale i w caty roku byta spowodowana
uzyskaniem nadwyzki w obrotach towarowych i znaczacym wzrostem nadwyzki w obrotach
ustugowych.

W czwartym kwartale 2019 roku saldo obrotéw biezacych byto dodatnie (9,5 mld PLN czyli 1,5 proc.
PKB). W tym samym kwartale 2018 roku deficyt stanowit 1,3 proc. PKB. Ta znaczgca poprawa byta
mozliwa dzieki uzyskaniu dodatniego salda w handlu towarami, co byto spowodowane wyzszym
tempem wzrostu eksportu niz importu (3,9% wobec -1,6%). Dynamika polskiego eksportu obnizyta
sie w porownaniu do poprzednich kwartatéw, do czego przyczynit sie wolniejszy wzrost eksportu do
krajow Unii Europejskiej zwigzany z obnizeniem aktywnosci gospodarczej w tych krajach i na Swiecie
oraz konflikty w handlu miedzynarodowym i niepewno$¢ na rynkach finansowych.

W styczniu i lutym 2020 roku saldo obrotéw biezacych byto dodatnie, podobnie jak saldo obrotéw
towarowych. Zwraca uwage malejagca dynamika eksportu i importu towaréw w tych miesigcach w
porownaniu do poprzednich lat. Do powstania nadwyzki w obrotach towarowych w lutym br.

1



przyczynito sie obnizenie importu zwigzane ze spadkiem aktywnosci gospodarczej w Chinach.
Nasilajgca sie w tym okresie epidemia koronawirusa spowodowata zaktécenia w eksporcie towardéw z
Chin. Jednoczes$nie zatamanie gospodarcze w pierwszych miesigcach roku w Europie mogto wptyngc
na spowolnienie wzrostu polskiego eksportu.

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

Deficyt dochoddéw pierwotnych zwiekszyt sie w IV kwartale 2019 roku i w catym roku w poréwnaniu
do tego samego kwartatu poprzedniego roku. Przyczynito sie do tego zwiekszenie dochoddéw
inwestorow zagranicznych (zwtaszcza z inwestycji bezposrednich) przy jednoczesnym spadku
dochodéw inwestoréw krajowych. Srodki przekazywane za granice przez imigrantéw pracujgcych w
Polsce obnizyty sie w IV kwartale 2019 roku w poréwnaniu do tego samego kwartatu poprzedniego
roku. Jednakze w catym roku deficyt nadal zwiekszat sie, poniewaz jednoczesnie obnizyty sie srodki
przekazywane przez emigrantéw do Polski. Polska staje sie juz mniej interesujgca dla emigrantéw
zarobkowych z Ukrainy w zwigzku z poprawag sytuacji gospodarczej w tym kraju. W 2020 roku liczba
pracujgcych w Polsce obywateli krajéw spoza UE moze obnizy¢ sie po wprowadzeniu w Niemczech
utatwien dla pracownikéw z tych krajéw. Nowym czynnikiem bedzie kryzys wywotany pandemig, ale
w tej chwili trudno okresli¢ w jakim kierunku bedzie oddziatywat.

Naptyw $rodkéw unijnych wyniést w IV kwartale 21,4 mld PLN i w catym roku 70,5 mld PLN wobec
odpowiednio 24,9 mid PLN i 67,8 mld PLN w 2018 roku. Fundusze o charakterze inwestycyjnym
otrzymane z tytutu zakonczonych i rozliczonych przedsiewzieé, ktdre zostaty zarejestrowane na
rachunku kapitatowym bilansu ptatniczego, spadty w IV kwartale do 20,2 mld PLN tzn. o 13,7 proc.,
ale w catym roku wzrosty do 49,2 mid PLN tzn. o 2,3 proc.

W IV kwartale i w catym 2019 roku wzrosty aktywa zagraniczne netto Polski. Znaczgcy wptyw na
saldo rachunku finansowego bilansu ptatniczego wptyneto zwiekszenie poziomu oficjalnych
aktywow rezerwowych. Naptynat kapitat zagraniczny (co oznacza wzrost zaangazowania inwestorow
zagranicznych tzn. wzrost pasywow) z inwestycji bezposrednich i pozostatych, ale jednoczesnie
odptynat kapitat zagraniczny z inwestycji portfelowych.

Zadtuzenie zagranicznego brutto Polski obnizyto sie i takze dzieki wzrostowi PKB relacja zadtuzenia
zagranicznego brutto do PKB poprawita sie do 58,7 proc. PKB na koniec 2019 roku (z 61,5% na koniec
Il kwartatu 2019 roku). Takze relacja miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB
poprawita sie do -50,0 proc. PKB dzieki zwiekszeniu aktywéw i wzrostowi PKB (z -51,7% na koniec Il
kwartatu 2019 roku). Nadal jednak Polska nie spetnia kryterium réwnowagi makroekonomicznej (-35
proc. PKB) w stosowanej przez Komisje Europejskg Procedurze Nierdwnowagi Makroekonomicznej
(Macroeconomic Imbalance Procedure — MIP), chociaz réznica stopniowo maleje.
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Zrédto: opracowanie IPAG na podstawie danych NBP



