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Wst´p

Opis mi´dzynarodowej pozycji inwestycyjnej1 w obecnej postaci po raz pierwszy zosta∏ za-
prezentowany w 2004 r. Mi´dzynarodowà pozycj´ inwestycyjnà zestawiono zgodnie ze standarda-
mi okreÊlonymi przez Mi´dzynarodowy Fundusz Walutowy i Europejski Bank Centralny.

Przedstawiony materia∏ zawiera informacje o stanie polskich nale˝noÊci zagranicznych
oraz zobowiàzaƒ wobec zagranicy na koniec 2004 r. wyra˝onych w euro, z uwzgl´dnieniem po-
dzia∏u przedmiotowego (rodzaje instrumentów finansowych) i podmiotowego (sektory gospodarki
narodowej). Do celów analitycznych w opracowaniu oprócz danych za 2004 r. zaprezentowano
równie˝ dane historyczne – poczàwszy od 1997 r.

Do opracowania do∏àczono:

– aneks statystyczny, w którym zaprezentowano stany poszczególnych komponentów mi´-
dzynarodowej pozycji inwestycyjnej,

– s∏ownik poj´ç stosowanych w opracowaniu.

1 Do 2002 r. w∏àcznie mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna (zwana wówczas bilansem aktywów i pasywów zagranicz-
nych) by∏a prezentowana w publikacji Bilans p∏atniczy na bazie transakcji oraz bilans aktywów i pasywów zagranicznych
Rzeczypospolitej Polskiej. 
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Synteza

Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski jest zestawieniem, które przedstawia stany ak-
tywów i pasywów zagranicznych podmiotów krajowych na koniec roku. Ró˝nica pomi´dzy wielko-
Êcià aktywów i pasywów zagranicznych stanowi mi´dzynarodowà pozycj´ inwestycyjnà netto
i wskazuje, czy Polska jest wierzycielem, czy d∏u˝nikiem netto w stosunku do zagranicy.

MMii´́ddzzyynnaarrooddoowwaa  ppoozzyyccjjaa  iinnwweessttyyccyyjjnnaa  nneettttoo Polski na koniec 2004 r. by∏a ujemna i wynios∏a
93,3 mld EUR. Oznacza to, ˝e Polska w stosunku do zagranicy by∏a d∏u˝nikiem netto. Jest to typo-
wa sytuacja krajów o otwartej gospodarce, w fazie szybkiego rozwoju, majàcych deficyt na rachun-
ku bie˝àcym, które importujà znaczne iloÊci kapita∏u z zagranicy. W stosunku do poprzedniego ro-
ku ujemna wartoÊç mi´dzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto pog∏´bi∏a si´ o 19,1 mld EUR, tj.
o 25,7%. Zadecydowa∏y o tym niekorzystne ró˝nice kursowe oraz nap∏yw inwestycji bezpoÊrednich
i portfelowych. Relacja mi´dzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB wynios∏a -47,8%.
W 2003 r. relacja ta wynios∏a -40,0%.

Od kilku lat obserwuje si´ wzrost wartoÊci aktywów i pasywów zagranicznych Polski. Wià˝e
si´ on z integracjà polskiego rynku finansowego z rynkami mi´dzynarodowymi, coraz ∏atwiejszym
dost´pem polskich podmiotów do rynków zagranicznych, a tak˝e postrzeganiem Polski jako kraju
atrakcyjnego dla inwestycji zagranicznych. Skutkiem pog∏´biania si´ ujemnej pozycji inwestycyjnej
netto by∏ wzrost ujemnego salda dochodów z inwestycji w bilansie p∏atniczym.

Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna netto dla innych krajów naszego regionu w 2004 r.
by∏a równie˝ ujemna, a jej relacja do PKB waha∏a si´ od 112% dla W´gier do 30% dla Czech. W po-
równaniu z tymi krajami relacja mi´dzynarodowej pozycji inwestycyjnej do PKB dla Polski kszta∏tu-
je si´ na Êrednim2 poziomie. 

WartoÊç zzaaggrraanniicczznnyycchh  iinnwweessttyyccjjii  ww PPoollssccee na koniec 2004 r. wynios∏a 150,8 mld EUR, co sta-
nowi∏o 77,2% PKB. Wzrost zobowiàzaƒ wobec zagranicy wyniós∏ 30,1 mld EUR i wynika∏ g∏ównie
z transakcji bilansu p∏atniczego, które spowodowa∏y zwi´kszenie polskich pasywów o 17,3 mld
EUR. W tym samym kierunku oddzia∏ywa∏y ró˝nice kursowe i inne zmiany, które spowodowa∏y
wzrost wartoÊci zagranicznych inwestycji w Polsce o kolejne 12,8 mld EUR. Znaczna cz´Êç polskich
pasywów, w tym kapita∏y w∏asne polskich firm z udzia∏em kapita∏u zagranicznego, jest nominowa-
na w z∏otych. W wyniku silnego umocnienia si´ z∏otego w stosunku do euro wartoÊç tych kapita-
∏ów w przeliczeniu na euro istotnie si´ zwi´kszy∏a. Z podobnà sytuacjà mieliÊmy do czynienia w po-
zosta∏ych krajach naszego regionu, w których pasywa zagraniczne mierzone w euro tak˝e wzros∏y
o oko∏o 20%. 

Najwi´kszà cz´Êç swoich inwestycji nierezydenci ulokowali w postaci inwestycji bezpoÊred-
nich. Zobowiàzania polskich podmiotów z tytu∏u zagranicznych inwestycji bezpoÊrednich na koniec
2004 r. wynios∏y 62,8 mld EUR, co stanowi∏o 41,6% pasywów (32,1% PKB). Pasywa polskich pod-
miotów z tytu∏u zagranicznych inwestycji bezpoÊrednich zwi´kszy∏y si´ w 2004 r. o 16,9 mld EUR,
tj. o 36,7%. Wzrost stanów zagranicznych inwestycji bezpoÊrednich by∏ wynikiem nabycia przez
nierezydentów udzia∏ów lub akcji krajowych przedsi´biorstw bezpoÊredniego inwestowania o war-
toÊci 5,9 mld EUR. Du˝y wp∏yw na powi´kszenie si´ stanów zagranicznych inwestycji bezpoÊred-
nich mia∏y tak˝e decyzje inwestorów zagranicznych o reinwestycji zysków w wysokoÊci 5,1 mld
EUR. Ponadto inne zmiany, spowodowane g∏ównie ró˝nicami kursowymi, zwi´kszy∏y stan zagra-
nicznych inwestycji bezpoÊrednich o 6,8 mld EUR. W ostatnich latach to w∏aÊnie nap∏yw kapita∏u
zagranicznego w postaci inwestycji bezpoÊrednich w sektorze przedsi´biorstw powodowa∏ syste-
matyczne powi´kszanie si´ polskich pasywów zagranicznych. Nap∏yw inwestycji bezpoÊrednich

2 W´gry – 112%, ¸otwa – 52%, S∏owacja – 44%, Litwa – 35%, Czechy – 30%.
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przyczyni∏ si´ równie˝ do zwi´kszenia stanów pasywów w Czechach, na W´grzech oraz na S∏owa-
cji, choç skala tego wzrostu by∏a zdecydowanie ni˝sza ni˝ w Polsce i wynios∏a odpowiednio 5,8 mld
EUR, 5,5 mld EUR oraz 1,7 mld EUR. 

Istotnà cz´Êç swoich inwestycji, 40,8 mld EUR (20,9% PKB), tj. 27,1% ca∏oÊci, nierezydenci
ulokowali w instrumentach zaliczanych do kategorii inwestycji portfelowych. Sà to g∏ównie d∏u˝ne
papiery wartoÊciowe emitowane przez rzàd zarówno na rynkach zagranicznych, jak i na rynku kra-
jowym. Stan zobowiàzaƒ zagranicznych Skarbu Paƒstwa z tytu∏u wyemitowanych papierów warto-
Êciowych w 2004 r. zwi´kszy∏ si´ o 9 mld EUR i od wielu lat systematycznie roÊnie, g∏ównie w wy-
niku wzrostu wartoÊci portfela obligacji emitowanych na rynku krajowym posiadanych przez
nierezydentów. W 2004 r. zarejestrowano bardzo du˝y wzrost zobowiàzaƒ z tytu∏u udzia∏owych
papierów wartoÊciowych, który wynika∏ zarówno ze wzrostu cen akcji na warszawskiej gie∏dzie, jak
i z nap∏ywu nowego kapita∏u zagranicznego na rynek akcji. Hossa na rynku akcji oraz zakupy za-
granicznych obligacji rzàdowych przez inwestorów mia∏y miejsce tak˝e w pozosta∏ych krajach na-
szego regionu, powodujàc wzrost pasywów w postaci inwestycji portfelowych – od 42% (W´gry)
do 81% (Czechy).

Stan pozosta∏ych inwestycji, obejmujàcych g∏ównie kredyty i depozyty, na koniec 2004 r. wy-
niós∏ 47,2 mld EUR (24,2% PKB) i zmniejszy∏ si´ w wyniku sp∏at kredytów zagranicznych przez pol-
ski rzàd. By∏a to inna sytuacja ni˝ w pozosta∏ych krajach regionu, w których stan tej kategorii pasy-
wów nieznacznie si´ zwi´kszy∏ na skutek wzrostu depozytów zagranicznych w sektorach
bankowych tych krajów. 

Dominujàcà cz´Êç polskich pasywów zagranicznych zalicza si´ do zzaadd∏∏uu˝̋eenniiaa  zzaaggrraanniicczznneeggoo..
Zad∏u˝enie zagraniczne Polski na koniec 2004 r. wynios∏o 94,1 mld EUR, co stanowi 62,4% pasy-
wów zagranicznych. Pozosta∏a cz´Êç pasywów 37,6% (56,7 mld EUR), niewliczana do zad∏u˝enia
zagranicznego, to inwestycje bezpoÊrednie nierezydentów w kapita∏y w∏asne polskich przedsi´-
biorstw oraz posiadane w portfelu udzia∏owe papiery wartoÊciowe.

Stan ppoollsskkiicchh  iinnwweessttyyccjjii  zzaa ggrraanniiccàà w 2004 r. wyniós∏ 57,5 mld EUR, co stanowi∏o 29,4% PKB.
W porównaniu z koƒcem 2003 r. polskie inwestycje za granicà zwi´kszy∏y si´ o 11,0 mld EUR, tj.
o 23,8%. Nowe inwestycje polskich podmiotów za granicà spowodowa∏y zwi´kszenie wartoÊci pol-
skich aktywów o 12,0 mld EUR, natomiast ujemne ró˝nice kursowe i inne zmiany spowodowa∏y
spadek wartoÊci polskich inwestycji za granicà o 1,0 mld EUR.

Najwi´kszà cz´Êç polskich aktywów zagranicznych stanowià oficjalne aktywa rezerwowe ban-
ku centralnego, które na koniec 2004 r. wynios∏y 27,0 mld EUR. 

SpoÊród polskich inwestycji za granicà znaczna czeÊç to lokaty polskich banków w bankach
za granicà (16,3 mld EUR). Lokaty te sà mi´dzy innymi zabezpieczeniem zobowiàzaƒ banków z ty-
tu∏u transakcji, których przedmiotem by∏y instrumenty pochodne.

Rok 2004 charakteryzowa∏ si´ wzrostem zainteresowania polskich podmiotów d∏u˝nymi pa-
pierami wartoÊciowymi wyemitowanymi przez nierezydentów na rynkach zagranicznych. Spowodo-
wa∏o to zwi´kszenie zagranicznych papierów wartoÊciowych posiadanych przez polskich inwesto-
rów portfelowych o 1,3 mld EUR, tj. o 38,7%, do poziomu 4,6 mld EUR. G∏ównymi podmiotami
inwestujàcymi w zagraniczne papiery wartoÊciowe by∏y polskie fundusze inwestycyjne, które
w zwiàzku z du˝ym zainteresowaniem polskich klientów w 2004 r. prawie podwoi∏y wartoÊç port-
fela zagranicznych papierów d∏u˝nych.

Istotnym sk∏adnikiem polskich aktywów sà tak˝e rosnàce z roku na rok kredyty handlowe
udzielone przez polskie podmioty (4,5 mld EUR). Zwi´kszenie wartoÊci udzielonych kredytów han-
dlowych jest konsekwencjà wzrostu polskiego eksportu i zwiàzanego z tym wzrostu finansowania
zagranicznych odbiorców przez polskich producentów.

Podobna struktura i dynamika aktywów zagranicznych (du˝e, stabilne aktywa banku central-
nego, szybko rosnàce inwestycje portfelowe i kredyty handlowe) by∏y obserwowane tak˝e w innych
krajach naszego regionu.
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1
Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna w podziale 

na instrumenty

Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna netto na koniec 2004 r. by∏a ujemna i wynios∏a
93.328 mln EUR i w porównaniu z poprzednim rokiem pog∏´bi∏a si´ o 19.055 mln EUR, tj. o 25,7%.
Wp∏ynà∏ na to silniejszy wzrost pasywów (o 24,9%) ni˝ aktywów zagranicznych (o 23,8%). O po-
ziomie mi´dzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto zadecydowa∏y:

• transakcje bilansu p∏atniczego, które spowodowa∏y pog∏´bienie ujemnej pozycji inwestycyj-
nej o 5.315 mln EUR,

• inne zmiany3, które znacznie silniej zwi´ksza∏y ujemnà wartoÊç pozycji inwestycyjnej, po-
g∏´biajàc jà o 13.740 mln EUR.

Relacja mi´dzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB na koniec 2004 r. wynios∏a
47,8% i w porównaniu z 2003 r. pog∏´bi∏a si´ o 7,8 punktu procentowego.

Od kilku lat obserwuje si´ wzrost wartoÊci aktywów i pasywów zagranicznych Polski. Wià˝e
si´ on z integracjà polskiego rynku finansowego z rynkami mi´dzynarodowymi, coraz ∏atwiejszym
dost´pem polskich podmiotów do rynków zagranicznych, a tak˝e postrzeganiem Polski jako kraju
atrakcyjnego dla inwestycji zagranicznych. Pog∏´bianie si´ ujemnej pozycji inwestycyjnej netto ma
konsekwencje w postaci wzrostu ujemnego salda dochodów od inwestycji w bilansie p∏atniczym.

1.1. Polskie inwestycje za granicà (aktywa)

Polskie nale˝noÊci zagraniczne na koniec 2004 r. wynios∏y 57.464 mln EUR. Najwi´kszy udzia∏
w aktywach zagranicznych, podobnie jak w latach ubieg∏ych, mia∏y:

• oficjalne aktywa rezerwowe NBP, których stan wyniós∏ 26.967 mln EUR, co stanowi 46,9%
aktywów; w porównaniu z 2003 r. udzia∏ oficjalnych aktywów rezerwowych w aktywach
zagranicznych zmniejszy∏ si´ o 11,4 punktu procentowego, przede wszystkim na rzecz po-
zosta∏ych inwestycji;

Aktywa/PKB Pasywa/PKB
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Wykres 1. Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna w relacji do PKB

3 Inne zmiany obejmujà mi´dzy innymi: ró˝nice kursowe, ró˝nice z wyceny, reklasyfikacje i storna.
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• pozosta∏e inwestycje (g∏ównie gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty oraz udzielone kredyty
handlowe), których stan wyniós∏ 23.583 mln EUR, tj. 41,0% aktywów; wzros∏y one o 10,1
punktu procentowego w porównaniu z 2003 r.

Stan aktywów zagranicznych na koniec 2004 r., w porównaniu z koƒcem 2003 r., zwi´kszy∏
si´ o 11.033 mln EUR, tj. o 23,8%.

Na zwi´kszenie si´ stanu aktywów wp∏ynà∏ przede wszystkim wzrost o 9.232 mln EUR, tj.
o 64,3%, pozosta∏ych inwestycji zagranicznych (g∏ównie gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty sekto-
ra bankowego). RównoczeÊnie odnotowano wzrost stanu polskich inwestycji portfelowych za gra-
nicà o 1.271 mln EUR, tj. o 38,7%, oraz polskich inwestycji bezpoÊrednich za granicà o 657 mln
EUR, tj. o 38,6%. Wzrost stanu nale˝noÊci zagranicznych zosta∏ nieznacznie ograniczony przez
zmniejszenie si´ oficjalnych aktywów rezerwowych o 127 mln EUR, tj. 0,5%.

1.1.1. Inwestycje bezpoÊrednie4

Stan polskich nale˝noÊci z tytu∏u inwestycji bezpoÊrednich za granicà na koniec 2004 r. wyniós∏
2.358 mln EUR i w porównaniu ze stanem na koniec 2003 r. zwi´kszy∏ si´ o 657 mln EUR, tj. o 38,5%.

Polskie inwestycje bezpoÊrednie za granicà stanowià niewiele ponad 4% ca∏oÊci polskich ak-
tywów zagranicznych. WartoÊç tej pozycji aktywów charakteryzuje si´ sta∏ym wzrostem. 

Kapita∏y w∏asne zagranicznych przedsi´biorstw bezpoÊredniego inwestowania wynios∏y
1.624 mln EUR i zwi´kszy∏y si´ o 339 mln EUR, tj. o 26,4%, w wyniku odp∏ywu kapita∏u zainwesto-
wanego przez polskie podmioty w akcje i udzia∏y firm zagranicznych.
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Wykres 2. Aktywa

4 Szczegó∏owe informacje o stanie nale˝noÊci z tytu∏u inwestycji polskich podmiotów za granicà zostanà zaprezentowa-
ne w opracowaniu „Polskie inwestycje bezpoÊrednie za granicà w 2004 r.”.

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
AKTYWA 28.885 32.877 39.903 48.195 55.913 49.375 46.431 57.464
Polskie inwestycje 
bezpoÊrednie za granicà

614 997 1.019 1.095 1.309 1.390 1.701 2.358

Polskie inwestycje 
portfelowe za granicà

759 937 1.138 1.692 1.483 2.607 3.285 4.556

Pozosta∏e polskie 
inwestycje za granicà

8.136 6.735 10.566 15.883 23.053 16.927 14.351 23.583

Derywaty finansowe 0 0 0 0 0 0 0 0
Oficjalne aktywa 
rezerwowe

19.376 24.208 27.180 29.525 30.068 28.451 27.094 26.967

Tabela 1. Aktywa zagraniczne (mln EUR)



10

1

Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna w podziale na instrumenty

N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

JednoczeÊnie pozosta∏e sk∏adniki polskich inwestycji bezpoÊrednich za granicà (przede
wszystkim nale˝noÊci z tytu∏u udzielonych kredytów), mimo ˝e wykazujà sta∏à tendencj´ rosnàcà,
od kilku lat utrzymujà si´ na niewysokim poziomie. Na koniec 2004 r. stan tej pozycji wyniós∏
734 mln EUR i w porównaniu z 2003 r. wzrós∏ o 318 mln EUR, tj. o 76,4%. 

1.1.2. Inwestycje portfelowe5

WartoÊç polskich inwestycji w papiery wartoÊciowe wyemitowane przez nierezydentów dyna-
micznie ros∏a w ostatnich latach (wyjàtkiem by∏ 2001 r.)

Na koniec 2004 r. polscy inwestorzy portfelowi posiadali zagraniczne papiery wartoÊciowe o ∏àcz-
nej wartoÊci 4.556 mln EUR. W porównaniu z 2003 r. oznacza to wzrost o 1.271 mln EUR, tj. o 38,7%.

G∏ównym sk∏adnikiem tej pozycji, podobnie jak w poprzednich latach, by∏y papiery d∏u˝ne,
których wartoÊç wynios∏a 4.015 mln EUR. Stanowi∏o to 88,1% aktywów portfelowych. Prawie w ca-

Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski Pozosta∏y kapita∏
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Wykres 3. Inwestycje bezpoÊrednie

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Polskie inwestycje 
bezpoÊrednie za granicà

614 997 1.019 1.095 1.309 1.390 1.701 2.358

Kapita∏ w∏asny 
i reinwestowane zyski

575 768 808 936 1.130 1.207 1.285 1.624

Pozosta∏y kapita∏ 39 229 211 159 179 183 416 734

Tabela 2. Polskie inwestycje bezpoÊrednie za granicà (mln EUR)

5 Szczegó∏owe informacje o polskich inwestycji portfelowych za granicà zostanà zaprezentowane w opracowaniu „Wy-
niki badaƒ polskich inwestycji portfelowych za granicà (CIPIS 2004)”.

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Polskie inwestycje 
portfelowe za granicà

759 937 1.138 1.692 1.483 2.607 3.285 4.556

Udzia∏owe papiery 
wartoÊciowe

2 8 28 50 122 180 182 541

D∏u˝ne papiery 
wartoÊciowe

757 929 1.110 1.642 1.361 2.427 3.103 4.015

D∏ugoterminowe 
papiery d∏u˝ne

752 907 1.094 1.577 1.341 2.374 2.943 3.527

Instrumenty rynku 
pieni´˝nego

5 22 16 65 20 53 160 488

Tabela 3. Polskie inwestycje portfelowe za granicà (mln EUR)
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∏oÊci (3.527 mln EUR) by∏y to papiery d∏ugoterminowe. Podobna struktura portfela polskich inwe-
storów utrzymuje si´ od kilku lat. 

Najwi´kszy wp∏yw na wzrost stanu polskich inwestycji portfelowych za granicà mia∏y trans-
akcje dotyczàce papierów d∏u˝nych dokonane przez podmioty sektora pozarzàdowego i pozaban-
kowego. G∏ównymi podmiotami inwestujàcymi w zagraniczne papiery wartoÊciowe by∏y polskie
fundusze inwestycyjne, które w zwiàzku z du˝ym zainteresowaniem polskich klientów w 2004 r.
ponad dwukrotnie powi´kszy∏y wartoÊç portfela zagranicznych d∏ugoterminowych papierów d∏u˝-
nych, osiàgajàc 44,7% udzia∏u w ogólnej wartoÊci tej pozycji.

Warto zwróciç uwag´ na coraz wi´ksze znaczenie udzia∏owych papierów wartoÊciowych
w ogólnej wartoÊci portfela polskich podmiotów. WartoÊç tych papierów ponad dwukrotnie wzro-
s∏a w porównaniu ze stanem na koniec 2003 r., osiàgajàc poziom 541 mln EUR (przed rokiem
182 mln EUR). By∏o to wynikiem inwestycji polskich funduszy inwestycyjnych i emerytalnych.

1.1.3. Pozosta∏e inwestycje

Na koniec 2004 r. pozosta∏e polskie inwestycje za granicà wynios∏y 23.583 mln EUR, co sta-
nowi∏o 41,0% wartoÊci aktywów zagranicznych.

Stan pozosta∏ych polskich inwestycji za granicà, w porównaniu z 2003 r., zwi´kszy∏ si´
o 9.232 mln EUR, tj. o 64,3%. Spowodowa∏ to g∏ównie wzrost wartoÊci lokat polskich banków
w bankach za granicà.

W wyniku przeprowadzonych w 2004 r. transakcji bilansu p∏atniczego stan nale˝noÊci z ty-
tu∏u pozosta∏ych inwestycji zwi´kszy∏ si´ o 9.809 mln EUR, natomiast pozosta∏e zmiany, przede
wszystkim wynikajàce z ró˝nic kursowych, spowodowa∏y zmniejszenie stanu o 577 mln EUR.

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Pozosta∏e polskie 
inwestycje za granicà

8.136 6.735 10.566 15.883 23.053 16.927 14.351 23.583

Udzielone kredyty 
handlowe

1.612 1.991 2.509 3.387 4.650 5.071 3.530 4.475

Pozosta∏e kredyty i 
po˝yczki udzielone

1.047 1.149 1.279 667 592 555 946 946

Gotówka, rachunki 
bie˝àce i lokaty

5.413 3.571 6.518 10.656 16.520 10.217 8.883 17.101

Pozosta∏e aktywa 
zagraniczne

64 24 260 1.173 1.291 1.084 992 1.061

Tabela 4. Pozosta∏e polskie inwestycje za granicà (mln EUR)

Udzia∏owe papiery wartoÊciowe D∏u˝ne papiery wartoÊciowe
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Wykres 4. Inwestycje portfelowe
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Najwi´kszy udzia∏ w pozosta∏ych inwestycjach za granicà mia∏a gotówka, rachunki bie˝àce
i lokaty, których stan na koniec 2004 r. wyniós∏ 17.101 mln EUR, co stanowi 72,5% pozosta∏ych in-
westycji za granicà. WartoÊç gotówki oraz Êrodków polskich podmiotów na rachunkach w bankach
za granicà w 2004 r. zwi´kszy∏a si´ o 8.218 mln EUR, tj. o 92,5%. Wzrost wartoÊci lokat polskich
banków w bankach za granicà wià˝e si´ z operacjami tego sektora, których przedmiotem by∏y po-
chodne instrumenty finansowe i stanowi∏ zabezpieczenie tych transakcji.

W 2004 r. odnotowano znaczny wzrost wartoÊci udzielonych kredytów handlowych6. Na koniec
2004 r. stan tych kredytów wyniós∏ 4.475 mln EUR i w porównaniu z 2003 r. zwi´kszy∏ si´ o 945 mln
EUR, tj. o 26,8%. Wzrost wartoÊci udzielonych kredytów handlowych wiàza∏ si´ z istotnym zwi´ksze-
niem wartoÊci polskiego eksportu w 2004 r. Nale˝noÊci z tytu∏u udzielonych kredytów handlowych to
przede wszystkim nale˝noÊci krótkoterminowe; ich udzia∏ na koniec 2004 r. wyniós∏ 95,5%. 

1.1.4. Aktywa rezerwowe

Stan oficjalnych aktywów rezerwowych na koniec 2004 r. wyniós∏ 26.967 mln EUR i w po-
równaniu ze stanem na koniec 2003 r. zmniejszy∏ si´ o 127 mln EUR, tj. o 0,5%.

Transakcje bilansu p∏atniczego w 2004 r. zwi´kszy∏y stan rezerw o 685 mln EUR, natomiast
ró˝nice kursowe i ró˝nice wyceny spowodowa∏y spadek stanu rezerw o 812 mln EUR.

Najwi´kszy udzia∏ w aktywach rezerwowych banku centralnego mia∏y zagraniczne papiery
wartoÊciowe (75,6%, w porównaniu z 2003 r. wzrost o 2,8 punktu procentowego) oraz nale˝no-
Êci z tytu∏u zdeponowanych Êrodków pieni´˝nych w bankach za granicà (18,2%, w porównaniu
z 2003 r. spadek o 2,4 punktu procentowego).

1.2. Zagraniczne inwestycje w Polsce (pasywa)

Zagraniczne inwestycje w Polsce na koniec 2004 r. wynios∏y 150.792 mln EUR. Na polskie pa-
sywa zagraniczne z∏o˝y∏y si´:

• inwestycje bezpoÊrednie, wynoszàce 62.759 mln EUR i stanowiàce 41,6% pasywów;

• pozosta∏e inwestycje (g∏ównie otrzymane kredyty), których stan wyniós∏ 47.215 mln EUR,
tj. 31,3% pasywów;

Pozosta∏e aktywa zagraniczne Udzielone kredyty handlowe
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Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone

Wykres 5. Pozosta∏e inwestycje

6 W danych za rok 2003 i 2004 do inwestycji bezpoÊrednich w∏àczono kredyty handlowe, których udzielajà sobie przed-
si´biorstwa powiàzane kapita∏owo, odpowiednio pomniejszajàc pozycj´ „kredyty handlowe” w pozosta∏ych inwestycjach.
W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za lata poprzednie jest ograniczona.
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• inwestycje portfelowe (g∏ównie d∏u˝ne rzàdowe papiery wartoÊciowe), których stan na ko-
niec 2004 r. wyniós∏ 40.818 mln EUR, co stanowi 27,1% pasywów. 

W porównaniu ze stanem na koniec 2003 r. stan zagranicznych inwestycji w Polsce zwi´kszy∏
si´ o 30.088 mln EUR, tj. 24,9%. Wzrost stanu pasywów zagranicznych spowodowany by∏ wzro-
stem zagranicznych inwestycji bezpoÊrednich i portfelowych w Polsce. Stan inwestycji bezpoÊred-
nich zwi´kszy∏ si´ o 16.863 mln EUR, co stanowi∏o 56,0% wzrostu pasywów zagranicznych, inwe-
stycji portfelowych zaÊ wzrós∏ o 13.794 mln EUR, co odpowiada 45,8% wzrostu stanu pasywów.
Zmniejszenie stanu pozosta∏ych zobowiàzaƒ zagranicznych o 569 mln EUR tylko w niewielkim stop-
niu ograniczy∏o wzrost pasywów zagranicznych.

Znacznà cz´Êç polskich pasywów zagranicznych – 62,4% (94.109 mln EUR) – stanowià pasy-
wa zaliczane do zad∏u˝enia zagranicznego. W 2004 r. zad∏u˝enie zagraniczne wzros∏o o 9.291 mln
EUR, tj. 10,9%.

1.2.1. Inwestycje bezpoÊrednie7

WartoÊç zobowiàzaƒ z tytu∏u zagranicznych inwestycji bezpoÊrednich w Polsce na koniec
2004 r. wynios∏a 62.759 mln EUR. Na kwot´ zobowiàzaƒ z∏o˝y∏y si´:

– wartoÊç kapita∏ów w∏asnych i reinwestowanych zysków polskich przedsi´biorstw bezpo-
Êredniego inwestowania przypadajàca na zagranicznych inwestorów bezpoÊrednich w wy-
sokoÊci 50.669 mln EUR,

– kwota zobowiàzaƒ spó∏ek z tytu∏u kredytów otrzymanych od udzia∏owców zagranicznych8

pomniejszona o wartoÊç nale˝noÊci spó∏ek z tytu∏u kredytów udzielnych wspólnikom zagra-
nicznym w wysokoÊci 12.090 mln EUR. 

Zagraniczne inwestycje bezpoÊrednie w Polsce Pozosta∏e inwestycje zagraniczne w Polsce

Zagraniczne inwestycje portfelowe w Polsce
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Wykres 6. Pasywa

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Zagraniczne inwestycje 
bezpoÊrednie w Polsce

13.205 19.231 25.947 36.792 46.686 46.139 45.896 62.759

Kapita∏ w∏asny i rein-
westowane zyski

9.166 13.753 18.893 27.253 35.100 34.365 33.239 50.669

Pozosta∏e inwestycje 4.039 5.478 7.054 9.539 11.586 11.774 12.657 12.090

Tabela 5. Zagraniczne inwestycje bezpoÊrednie w Polsce (mln EUR)

7 Szczegó∏owe informacje o stanie zobowiàzaƒ z tytu∏u inwestycji zagranicznych inwestycji w Polsce zostanà zaprezen-
towane w opracowaniu „Zagraniczne inwestycje bezpoÊrednie w Polsce w 2004 r.”.
8 W danych za rok 2003 i 2004 do inwestycji bezpoÊrednich w∏àczono kredyty handlowe, których udzielajà sobie przed-
si´biorstwa powiàzane kapita∏owo, odpowiednio pomniejszajàc pozycj´ „kredyty handlowe” w pozosta∏ych inwestycjach.
W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za lata poprzednie jest ograniczona.
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Zobowiàzania polskich podmiotów z tytu∏u zagranicznych inwestycji bezpoÊrednich
w 2004 r., w porównaniu z koƒcem 2003 r., zwi´kszy∏y si´ o 16.863 mln EUR, tj. o 36,7%. 

Zmiana stanu zagranicznych inwestycji bezpoÊrednich wynika∏a ze wzrostu wartoÊci zobo-
wiàzaƒ wobec inwestorów zagranicznych w kapita∏ach w∏asnych przedsi´biorstw (o 17.430 mln
EUR, tj. o 52,4%) oraz spadku wartoÊci pozosta∏ych inwestycji (g∏ównie kredytów pomi´dzy firma-
mi powiàzanymi kapita∏owo) o 567 mln EUR, tj. o 4,5%.

W 2004 r. wzrost stanu zagranicznych inwestycji bezpoÊrednich w Polsce wynika∏ g∏ównie
z transakcji zarejestrowanych w bilansie p∏atniczym, które wynios∏y 10.070 mln EUR. Na te trans-
akcje z∏o˝y∏y si´: nabycie udzia∏ów lub akcji krajowych przedsi´biorstw bezpoÊredniego inwestowa-
nia w wysokoÊci 5.925 mln EUR, dodatnie reinwestowane zyski, które wynios∏y 5.083 mln EUR,
oraz ujemne saldo obrotów kredytowych w wysokoÊci 938 mln EUR.

Ponadto inne zmiany, spowodowane g∏ównie ró˝nicami kursowymi, zwi´kszy∏y stan zagra-
nicznych inwestycji bezpoÊrednich w Polsce o 6.793 mln EUR.

1.2.2. Inwestycje portfelowe

WartoÊç zagranicznych inwestycji portfelowych w papiery wartoÊciowe wyemitowane przez
rezydentów stanowi∏a 27,1% wartoÊci polskich pasywów zagranicznych i wynios∏a na koniec
2004 r. 40.818 mln EUR. By∏a ona o 13.794 mln EUR, tj. o 51,0%, wy˝sza ni˝ na koniec 2003 r. Ten
du˝y wzrost by∏ wynikiem silnego nap∏ywu zagranicznych inwestycji, znacznych ró˝nic kursowych,
oraz wzrostu cen papierów udzia∏owych.

Papiery d∏u˝ne stanowi∏y g∏ównà cz´Êç portfela nierezydentów. Ich wartoÊç wynios∏a 31.229
mln EUR, czyli 76,5% stanu zagranicznych inwestycji portfelowych. Niemal w ca∏oÊci (30.946 mln
EUR) by∏y to papiery d∏ugoterminowe. Taka struktura terminowa zagranicznych inwestycji portfelo-
wych, z rosnàcà przewagà d∏ugoterminowych papierów d∏u˝nych, utrzymuje si´ od wielu lat.

Kapita∏ w∏asny i inwestowane zyski Pozosta∏y kapita∏
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Wykres 7. Inwestycje bezpoÊrednie

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Zagraniczne inwestycje 
portfelowe w Polsce

10.252 11.694 14.545 19.410 21.386 22.956 27.024 40.818

Udzia∏owe papiery 
wartoÊciowe

2.419 4.254 4.956 5.751 4.868 4.200 5.316 9.589

D∏u˝ne papiery 
wartoÊciowe

7.833 7.440 9.589 13.659 16.518 18.756 21.708 31.229

D∏ugoterminowe 
papiery d∏u˝ne

7.218 7.034 9.422 13.381 16.238 18.381 21.403 30.946

Instrumenty rynku 
pieni´˝nego

615 406 167 278 280 375 305 283

Tabela 6. Zagraniczne inwestycje portfelowe w Polsce (mln EUR)
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Podstawowym sk∏adnikiem kategorii d∏ugoterminowych papierów d∏u˝nych by∏y obligacje
sektora rzàdowego. ¸àczna wartoÊç tych obligacji znajdujàcych si´ w posiadaniu nierezydentów
na koniec 2004 r. wynios∏a 26.539 mln EUR, z czego wi´kszoÊç, 57,6% stanowi∏y obligacje nomi-
nowane w z∏otych, wyemitowane na rynku krajowym, a pozosta∏à cz´Êç obligacje emitowane
na rynkach zagranicznych. Szczególnie silny by∏ wzrost stanu obligacji z∏otowych. Doprowadzi∏o to
do istotnej zmiany struktury walutowej portfelowego zad∏u˝enia zagranicznego sektora rzàdowe-
go (na koniec 2004 r. obligacje z∏otowe stanowi∏y 57,6% tego zad∏u˝enia i w porównaniu z 2003 r.
ich udzia∏ wzrós∏ o 8,6 punktu procentowego). Istotnym sk∏adnikiem kategorii d∏ugoterminowych
papierów d∏u˝nych by∏y równie˝ obligacje polskich przedsi´biorstw, emitowane g∏ównie na rynkach
zagranicznych.

Wzrost wartoÊci portfela d∏u˝nych papierów wartoÊciowych by∏ przede wszystkim wynikiem
wysokiego dodatniego salda transakcji, wynoszàcego 8.713 mln EUR. Transakcje te dotyczy∏y g∏ów-
nie papierów sektora rzàdowego. Du˝y, dodatni wp∏yw na wartoÊç portfela mia∏y ró˝nice kursowe,
b´dàce rezultatem silnego umocnienia si´ z∏otego wzgl´dem g∏ównych walut Êwiatowych.

WartoÊç polskich papierów udzia∏owych znajdujàcych si´ w posiadaniu nierezydentów wy-
nios∏a 9.589 mln EUR, czyli 23,5% ca∏oÊci zagranicznych inwestycji portfelowych. By∏y to w ogrom-
nej wi´kszoÊci akcje notowane na warszawskiej gie∏dzie. Podstawowà przyczynà wynoszàcego a˝
56,1% wzrostu wartoÊci inwestycji w te papiery by∏ silny wzrost cen na GPW. Przeci´tny wzrost cen
akcji w 2004 r. (mierzony indeksem WIG) wyniós∏ 27,9% w uj´ciu z∏otowym. W cenach wyra˝onych
w euro, ze wzgl´du na silne umocnienie si´ z∏otego wzgl´dem euro, wzrost ten wyniós∏ a˝ 47,2%.
Zmiany wyceny oraz ró˝nice kursowe spowodowa∏y wzrost pozycji nierezydentów o 2.783 mln
EUR. Dodatnie saldo transakcji, które w 2004 r. wynios∏o 1.498 mln EUR, odzwierciedla nap∏yw ka-
pita∏u na GPW, do którego przyczyni∏y si´: przeprowadzona w listopadzie 2004 r. prywatyzacja ban-
ku PKO BP oraz nast´pujàcy po niej wzrost zainteresowania nierezydentów polskim rynkiem akcji. 

1.2.3. Pozosta∏e inwestycje

Stan pozosta∏ych inwestycji zagranicznych w Polsce na koniec 2004 r. wyniós∏ 47.215 mln
EUR, co stanowi∏o 31,3% wartoÊci polskich pasywów zagranicznych ogó∏em. 

Zobowiàzania z tytu∏u pozosta∏ych inwestycji zagranicznych w 2004 r. zmniejszy∏y si´ o 569
mln EUR. Na zmian´ stanu tej pozycji silnie wp∏ynà∏ spadek zobowiàzaƒ z tytu∏u pozosta∏ych kre-
dytów i po˝yczek (o 1.901 mln EUR, tj. o 5,1%) mimo wzrostu zobowiàzaƒ z tytu∏u otrzymanych
kredytów handlowych (o 840 mln EUR, tj. o 14,5%) oraz depozytów nierezydentów w polskich
bankach (o 434 mln EUR, tj. o 10,0%).

Transakcje bilansu p∏atniczego w 2004 r. spowodowa∏y zmniejszenie stanu zobowiàzaƒ z ty-
tu∏u pozosta∏ych inwestycji o 1.447 mln EUR, natomiast pozosta∏e zmiany (g∏ównie ró˝nice kurso-
we) spowodowa∏y zwi´kszenie stanu o 878 mln EUR.

Udzia∏owe papiery wartoÊciowe D∏u˝ne papiery wartoÊciowe
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Najwi´kszà cz´Êç pozosta∏ych inwestycji zagranicznych stanowi∏y kredyty i po˝yczki otrzyma-
ne, których udzia∏ w pozosta∏ych inwestycjach ogó∏em wyniós∏ 74,8% (spadek w porównaniu
z 2003 r. o 3,1 punktu procentowego). Zobowiàzania z tego tytu∏u na koniec 2004 r. wynios∏y
35.310 mln EUR, z tego 34.325 mln EUR stanowi∏y kredyty d∏ugoterminowe. Od 2000 r. obserwu-
je si´ systematyczny spadek zobowiàzaƒ z tytu∏u otrzymanych kredytów i po˝yczek, natomiast od-
wrotna tendencja wyst´puje w przypadku zobowiàzaƒ z tytu∏u kredytów handlowych.

Spadek zobowiàzaƒ kredytowych Polski jest konsekwencjà zmiany formy zad∏u˝enia zagra-
nicznego rzàdu, który sp∏aca kredyty jednoczeÊnie pozyskujàc kapita∏ zagraniczny poprzez emisje
papierów wartoÊciowych. Zmniejszenie wartoÊci kredytów zaciàgni´tych u nierezydentów obserwu-
je si´ równie˝ w sektorze przedsi´biorstw. Polskie firmy, korzystajàc z dobrych wyników finanso-
wych w 2004 r. oraz sprzyjajàcego kszta∏towania si´ kursu z∏otego, zmniejsza∏y swoje zad∏u˝enie
zagraniczne.

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Pozosta∏e inwestycje 
zagraniczne w Polsce

33.068 37.732 48.326 51.290 53.182 50.385 47.784 47.215

Otrzymane kredyty 
handlowe

1.686 3.048 5.199 6.033 7.391 8.203 5.804 6.644

Pozosta∏e kredyty 
i po˝yczki otrzymane

28.953 31.649 38.488 42.181 41.757 38.692 37.211 35.310

Gotówka, rachunki 
bie˝àce i depozyty

2.429 3.035 4.522 2.835 3.597 3.088 4.490 4.844

Pozosta∏e pasywa 
zagraniczne

0 0 117 241 437 403 279 417

Tabela 7. Pozosta∏e zagraniczne inwestycje w Polsce (mln EUR)

Pozosta∏e pasywa zagraniczne Otrzymane kredyty handlowe
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2
Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna 

w podziale na sektory

2.1. Narodowy Bank Polski

Podobnie jak w latach ubieg∏ych mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna netto NBP na koniec
2004 r. by∏a dodatnia i wynios∏a 26.998 mln EUR. 

Najwi´kszà cz´Êç aktywów zagranicznych NBP stanowià oficjalne aktywa rezerwowe, a nie-
wielkie krótkoterminowe pasywa to g∏ównie skutek przeprowadzanych transakcji repo. 

Stan oficjalnych aktywów rezerwowych na koniec 2004 r. wyniós∏ 26 967 mln EUR i w po-
równaniu z koƒcem 2003 r. zmniejszy∏ si´ o 127 mln EUR, tj. o 0,5%, przede wszystkim w wyniku
ró˝nic kursowych i zmian wyceny. JednoczeÊnie transakcje bilansu p∏atniczego w 2004 r. powi´k-
szy∏y stan rezerw o 685 mln EUR. 

2.2. Monetarne instytucje finansowe (MIF)9

Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna netto monetarnych instytucji finansowych (z wy∏àcze-
niem NBP) w ostatnich latach by∏a ujemna (z wyjàtkiem 2001 r.) i na koniec 2004 r. wynios∏a
3.687 mln EUR. Ujemna pozycja sektora bankowego to przede wszystkim rezultat du˝ego zaanga-
˝owania nierezydentów w kapita∏y w∏asne polskich banków. WartoÊç posiadanych przez zagranicz-
nych inwestorów bezpoÊrednich kapita∏ów w∏asnych i reinwestowanych zysków wynios∏a 7.720 mln
EUR. Zagraniczni inwestorzy portfelowi posiadali akcje polskich banków o ∏àcznej wartoÊci 3.576 mln
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9 Przez poj´cie monetarnych instytucji rozumiemy instytucje finansowe, których dzia∏alnoÊç polega na przyjmowaniu de-
pozytów i (lub) bliskich substytutów depozytów od podmiotów innych ni˝ monetarne instytucje finansowe oraz udzie-
laniu kredytów i (lub) inwestowaniu w papiery wartoÊciowe na w∏asny rachunek. Obecnie w Polsce do MIF zalicza si´
banki i SKOK-i.
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EUR. JednoczeÊnie banki mia∏y wysokà dodatnià pozycj´ inwestycyjnà w zakresie pozosta∏ych inwe-
stycji, g∏ównie lokat. Lokaty polskich banków stanowi∏y 28,4% wszystkich aktywów mi´dzynarodo-
wej pozycji inwestycyjnej i w 2004 r. zwi´kszy∏y si´ prawie dwukrotnie. Inwestycje te wiàza∏y si´
z przeprowadzanymi przez banki operacjami, których przedmiotem by∏y pochodne instrumenty fi-
nansowe i stanowi∏y zabezpieczenie tych transakcji. W porównaniu z koƒcem 2003 r. ujemna pozy-
cja inwestycyjna netto sektora bankowego zmniejszy∏a si´ o 2.301 mln EUR, tj. o 38,4%. 

Aktywa zagraniczne polskich banków, na koniec 2004 r. wynios∏y 18.163 mln EUR i w po-
równaniu z poprzednim rokiem zwi´kszy∏y si´ o 8.018 mln EUR, tj. o 79,0%. Najwi´kszà cz´Êç ak-
tywów zagranicznych polskich banków stanowi gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty w bankach
za granicà; ich stan na koniec 2004 r. wyniós∏ 16.333 mln EUR. Stan tej pozycji, w porównaniu
z 2003 r., zwi´kszy∏ si´ o 7.907 mln EUR, tj. o 93,8%, i by∏ rezultatem wzrostu lokat polskich ban-
ków w bankach za granicà. 

Zagraniczne pasywa polskich banków, od wielu lat systematycznie rosnà. Na koniec 2004 r.
wynios∏y 21.850 mln EUR i w porównaniu z poprzednim rokiem zwi´kszy∏y si´ o 5.716 mln EUR,
tj. o 35,4%. 

Najwi´kszà cz´Êç (44,0%) pasywów polskich banków stanowi∏y zobowiàzania z tytu∏u pozo-
sta∏ych inwestycji, tj. z tytu∏u otrzymanych przez banki kredytów oraz ulokowanych przez nierezy-
dentów Êrodków na rachunkach bie˝àcych i w postaci depozytów.

Na stan pasywów wp∏yn´∏y tak˝e zagraniczne inwestycje bezpoÊrednie (stanowiàce 36,4%
pasywów banków) oraz inwestycje portfelowe (19,6%). 

Wzrost pasywów polskich banków spowodowany by∏ przede wszystkim znacznym wzrostem
inwestycji bezpoÊrednich z tytu∏u kapita∏ów w∏asnych i reinwestowanych zysków (o 2.074 mln
EUR), inwestycji portfelowych nierezydentów w udzia∏owe papiery wartoÊciowe (o 1.816 mln EUR)
oraz otrzymanych kredytów zagranicznych (o 988 mln EUR).

2.3. Sektor rzàdowy

Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna netto sektora rzàdowego od wielu lat ma g∏´boko
ujemne wartoÊci. Na koniec 2004 r. zad∏u˝enie netto sektora rzàdowego wynios∏o 40.667 mln EUR
i w porównaniu z poprzednim rokiem zwi´kszy∏o si´ o 6.594 mln EUR, tj. o 19,4%. 

G∏ównà pozycjà mi´dzynarodowej pozycji inwestycyjnej sektora rzàdowego sà pasywa za-
graniczne, na które sk∏adajà si´ przede wszystkim papiery wartoÊciowe wyemitowane przez polski
rzàd zarówno na rynku krajowym, jak i na rynkach zagranicznych oraz d∏ugoterminowe kredyty
otrzymane. 
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Od kilku lat zad∏u˝enie z tytu∏u otrzymanych kredytów wykazuje sta∏à tendencj´ malejàcà.
W 2004 r. zmniejszy∏o si´ o 2 346 mln EUR, tj. o 13,0%, g∏ównie na skutek zgodnych z harmono-
gramem oraz przedterminowych sp∏at kredytów (1.931 mln EUR), a tak˝e ró˝nic kursowych
(415 mln EUR).

JednoczeÊnie obserwuje si´ zwi´kszanie zad∏u˝enia polskiego sektora rzàdowego w postaci
d∏u˝nych papierów wartoÊciowych (obligacji) wyemitowanych zarówno na rynku krajowym
(o 6.734 mln EUR, tj. o 78,8%), jak i na rynkach zagranicznych (o 2.366 mln EUR, tj. o 26,6%). Ten
du˝y nap∏yw inwestycji nierezydentów w z∏otowe papiery wartoÊciowe polskiego rzàdu wiàza∏ si´
z premià za ryzyko Polski po jej wejÊciu do Unii Europejskiej. JednoczeÊnie rzàd Polski emitowa∏ ob-
ligacje na rynkach zagranicznych, aby pozyskaç Êrodki na sp∏at´ zad∏u˝enia zagranicznego w po-
staci kredytów.

Sektor rzàdowy posiada tak˝e niewielkie aktywa (sà to g∏ównie niesp∏acone kredyty udzielo-
ne w latach siedemdziesiàtych i osiemdziesiàtych oraz obligacje rzàdu amerykaƒskiego b´dàce za-
bezpieczeniem sp∏at polskiego zad∏u˝enia wobec Klubu Londyƒskiego), które od kilku lat pozosta-
jà na tym samym poziomie. Ponadto rzàd ma udzia∏y w mi´dzynarodowych organizacjach
finansowych; ich stan systematycznie si´ zwi´ksza.

2.4. Pozosta∏e sektory (g∏ównie przedsi´biorstwa)

Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna pozosta∏ych sektorów, podobnie jak sektora rzàdowe-
go, by∏a g∏´boko ujemna i na koniec 2004 r. wynios∏a 75.896 mln EUR. W porównaniu z poprzed-
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nim rokiem ujemna mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna netto pozosta∏ych sektorów zwi´kszy∏a
si´ o 14.736 mln EUR, tj. o 24,1%. 

O wielkoÊci mi´dzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto pozosta∏ych sektorów zdecydowa-
∏y przede wszystkim bardzo wysokie pasywa zagraniczne polskich przedsi´biorstw, wynoszàce
na koniec 2004 r. 86.516 mln EUR. W 2004 r. zwi´kszy∏y si´ one o 17.804 mln EUR, tj. o 25,9%. 

Najwi´kszà cz´Êç pasywów pozosta∏ych sektorów stanowà inwestycje bezpoÊrednie, których
stan na koniec 2004 r. wyniós∏ 54.806 mln EUR. Zagraniczne inwestycje bezpoÊrednie w sektorze
przedsi´biorstw zwi´kszy∏y si´ w 2004 r. o 14.754 mln EUR, tj. o 36,8%, g∏ównie na skutek trans-
akcji bilansu p∏atniczego oraz ró˝nic kursowych.

Poza inwestycjami bezpoÊrednimi na pasywa pozosta∏ych sektorów z∏o˝y∏y si´:

• pozosta∏e inwestycje (g∏ównie pozosta∏e kredyty i po˝yczki oraz kredyty handlowe), które
na koniec 2004 r. wynios∏y 21.787 mln EUR i wzros∏y o 437 mln EUR, tj. o 2,0%, przede
wszystkim w wyniku otrzymywania przez polskie przedsi´biorstwa nowych kredytów han-
dlowych,

• inwestycje portfelowe, których stan wyniós∏ 9.923 mln EUR i w porównaniu z 2003 r.
zwi´kszy∏ si´ o 2.613 mln EUR, tj. o 35,7%, na skutek inwestycji nierezydentów w udzia∏o-
we papiery wartoÊciowe polskich przedsi´biorstw oraz zmian cen akcji na polskiej gie∏dzie.

Aktywa zagraniczne polskich przedsi´biorstw wynios∏y na koniec 2004 r. 10.620 mln EUR.
W ostatnich latach systematycznie rosnà, w 2004 r.; wzrost ten wyniós∏ 3.068 mln EUR, tj. 40,6%.
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Wzrost aktywów spowodowany by∏ przede wszystkim wzrostem zaanga˝owania polskich
podmiotów w papiery wartoÊciowe wyemitowane przez nierezydentów oraz wzrostem wartoÊci
udzielonych kredytów handlowych.

G∏ównymi podmiotami inwestujàcymi w zagraniczne papiery wartoÊciowe by∏y polskie fun-
dusze inwestycyjne, które w zwiàzku z du˝ym zainteresowaniem polskich klientów w 2004 r. nie-
mal podwoi∏y wartoÊç portfela zagranicznych d∏ugoterminowych papierów d∏u˝nych.
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Tabela I  Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna – w mln EUR

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
MI¢DZYNARODOWA POZYCJA INWESTYCYJNA NETTO -27.640 -35.780 -48.915 -59.297 -65.341 -70.105 -74.273 -93.328

OGÓ¸EM AKTYWA 28.885 32.877 39.903 48.195 55.913 49.375 46.431 57.464

1 POLSKIE INWESTYCJE BEZPOÂREDNIE ZA GRANICÑ 614 997 1.019 1.095 1.309 1.390 1.701 2.358

1.1 Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 575 768 808 936 1.130 1.207 1.285 1.624
1.1.1 Nale˝noÊci polskich inwestorów 575 768 808 936 1.130 1.207 1.285 1.624

1.1.2 Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0

1.2 Pozosta∏y kapita∏ 39 229 211 159 179 183 416 734
1.2.1 Nale˝noÊci polskich inwestorów 39 229 239 175 192 197 504 842

1.2.2 Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 -28 -16 -13 -14 -88 -108

2 POLSKIE INWESTYCJE PORTFELOWE ZA GRANICÑ 759 937 1.138 1.692 1.483 2.607 3.285 4.556

2.1 Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 2 8 28 50 122 180 182 541
2.1.1 Narodowy Bank Polski 2 2 2 2 11 9 0 0

2.1.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

2.1.3 Sektor bankowy 0 0 21 33 37 7 6 7

2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 6 5 15 74 164 176 534

2.2 D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 757 929 1.110 1.642 1.361 2.427 3.103 4.015
2.2.1 Papiery d∏u˝ne d∏ugoterminowe 752 907 1.094 1.577 1.341 2.374 2.943 3.527

2.2.1.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.1.2 Sektor rzàdowy 603 669 593 921 470 389 326 341

2.2.1.3 Sektor bankowy 149 238 473 604 620 875 877 961

2.2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 28 52 251 1.110 1.740 2.225

2.2.2 Instrumenty rynku pieni´˝nego 5 22 16 65 20 53 160 488

2.2.2.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.2.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.2.3 Sektor bankowy 5 22 16 62 18 12 4 4

2.2.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 0 3 2 41 156 484

3 DERYWATY FINANSOWE 0 0 0 0 0 0 0 0

4 POZOSTA¸E INWESTYCJE ZAGRANICZNE 8.136 6.735 10.566 15.883 23.053 16.927 14.351 23.583

4.1 Udzielone kredyty handlowe 1.612 1.991 2.509 3.387 4.650 5.071 3.530 4.475
4.1.1 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 1.612 1.991 2.509 3.387 4.650 5.071 3.530 4.475

4.1.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 6 220 202

4.1.2.2 Krótkoterminowe 1.612 1.991 2.509 3.387 4.650 5.065 3.310 4.273

4.2 Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 1.047 1.149 1.279 667 592 555 946 946
4.2.1 Narodowy Bank Polski 5 3 2 1 0 0 0 0

4.2.1.1 D∏ugoterminowe 5 3 2 1 0 0 0 0

4.2.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.2 Sektor rzàdowy 712 662 766 153 186 91 144 165

4.2.2.1 D∏ugoterminowe 712 662 766 153 186 91 144 165

4.2.2.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.3 Sektor bankowy 306 459 484 492 388 424 634 670

4.2.3.1 D∏ugoterminowe 197 282 346 385 264 337 454 540

4.2.3.2 Krótkoterminowe 109 177 138 107 124 87 180 130

4.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 24 25 27 21 18 40 168 111

4.2.4.1 D∏ugoterminowe 17 22 19 20 17 40 87 106

4.2.4.2 Krótkoterminowe 7 3 8 1 1 0 81 5
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

4.3 Gotówka. rachunki bie˝àce i lokaty 5.413 3.571 6.518 10.656 16.520 10.217 8.883 17.101

4.3.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

4.3.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 8 8 7 6 6

4.3.3 Sektor bankowy 5.271 3.324 6.179 9.997 16.033 9.688 8.426 16.333

4.3.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 142 247 339 651 479 522 451 762

4.4 Pozosta∏e aktywa zagraniczne 64 24 260 1.173 1.291 1.084 992 1.061
4.4.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 12 31

4.4.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 12 31

4.4.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2 Sektor rzàdowy 39 24 260 1.170 1.237 1.078 965 991

4.4.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 60 157

4.4.2.2 Krótkoterminowe 39 24 260 1.170 1.237 1.078 905 834

4.4.3 Sektor bankowy 0 0 0 0 0 0 6 38

4.4.3.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.3.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 6 38

4.4.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 25 0 0 3 54 6 9 1

4.4.4.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.4.2 Krótkoterminowe 25 0 0 3 54 6 9 1

5 OFICJALNE AKTYWA REZERWOWE 19.376 24.208 27.180 29.525 30.068 28.451 27.094 26.967
5.1 Z∏oto monetarne 238 813 955 969 1.036 1.083 1.095 1.062
5.2 SDR 5 6 11 20 40 47 52 59
5.3 Pozycja rezerwowa w MFW 94 93 235 242 523 623 637 514
5.4 Nale˝noÊci w walutach wymienialnych 13.489 21.834 24.169 27.216 26.747 25.504 25.310 25.314
5.5 Pozosta∏e nale˝noÊci 5.550 1.462 1.810 1.078 1.722 1.194 0 18

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

Tabela I  Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna – w mln EUR – c.d.  

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

OGÓ¸EM  PASYWA 56.525 68.657 88.818 107.492 121.254 119.480 120.704 150.792

1 ZAGRANICZNE INWESTYCJE BEZPOÂREDNIE W POLSCE 13.205 19.231 25.947 36.792 46.686 46.139 45.896 62.759

1.1 Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 9.166 13.753 18.893 27.253 35.100 34.365 33.239 50.669

1.1.1 Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0

1.1.2 Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 9.166 13.753 18.893 27.253 35.100 34.365 33.239 50.669

1.2 Pozosta∏y kapita∏ 4.039 5.478 7.054 9.539 11.586 11.774 12.657 12.090

1.2.1 Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów -5 -19 -124 -166 -162 -116 -2.582 -3.466

1.2.2 Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 4.044 5.497 7.178 9.705 11.748 11.890 15.239 15.556

2 ZAGRANICZNE  INWESTYCJE  PORTFELOWE W POLSCE 10.252 11.694 14.545 19.410 21.386 22.956 27.024 40.818

2.1 Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 2.419 4.254 4.956 5.751 4.868 4.200 5.316 9.589

2.1.1 Sektor bankowy 1.650 1.973 1.904 1.301 1.363 1.353 1.760 3.576

2.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 769 2.281 3.052 4.450 3.505 2.847 3.556 6.013

2.2 D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 7.833 7.440 9.589 13.659 16.518 18.756 21.708 31.229

2.2.1 D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 7.218 7.034 9.422 13.381 16.238 18.381 21.403 30.946

2.2.1.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.1.2 Sektor rzàdowy 6.647 5.713 6.743 9.753 11.334 14.017 17.439 26.539

2.2.1.3 Sektor bankowy 277 184 10 118 189 414 321 648

2.2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 294 1.137 2.669 3.510 4.715 3.950 3.643 3.759

2.2.2 Instrumenty rynku pieni´˝nego 615 406 167 278 280 375 305 283

2.2.2.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.2.2 Sektor rzàdowy 430 313 144 170 265 264 170 66

2.2.2.3 Sektor bankowy 165 18 0 0 0 0 24 66

2.2.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 20 75 23 108 15 111 111 151

3 DERYWATY FINANSOWE 0 0 0 0 0 0 0 0

4 POZOSTA¸E INWESTYCJE ZAGRANICZNE 33.068 37.732 48.326 51.290 53.182 50.385 47.784 47.215

4.1 Otrzymane kredyty handlowe 1.686 3.048 5.199 6.033 7.391 8.203 5.804 6.644

4.1.1 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 1.686 3.048 5.199 6.033 7.391 8.203 5.804 6.644

4.1.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 17 245 312

4.1.2.2 Krótkoterminowe 1.686 3.048 5.199 6.033 7.391 8.186 5.559 6.332

4.2 Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 28.953 31.649 38.488 42.181 41.757 38.691 37.211 35.310

4.2.1 Narodowy Bank Polski 52 27 23 16 9 6 3 1

4.2.1.1 Kredyty Mi´dzynarodowego Funduszu Walutowego 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.1.2 Pozosta∏e d∏ugoterminowe 52 27 23 16 9 6 3 1

4.2.1.3 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.2 Sektor rzàdowy 24.066 23.170 25.073 25.526 21.493 19.829 18.084 15.738

4.2.2.1 D∏ugoterminowe 23.870 23.170 25.073 25.526 21.493 19.566 18.084 15.738

4.2.2.3 Krótkoterminowe 196 0 0 0 0 263 0 0

4.2.3 Sektor bankowy 1.000 1.785 3.663 3.865 4.164 3.583 3.850 4.838

4.2.3.1 D∏ugoterminowe 748 1.682 3.387 3.781 4.155 3.576 3.837 4.257

4.2.3.2 Krótkoterminowe 252 103 276 84 9 7 13 581

4.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 3.835 6.667 9.729 12.774 16.091 15.273 15.274 14.733

4.2.4.1 D∏ugoterminowe 3.740 6.428 9.274 12.513 15.802 14.912 14.844 14.329

4.2.4.2 Krótkoterminowe 95 239 455 261 289 361 430 404
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
4.3 Rachunki bie˝àce i depozyty 2.429 3.035 4.522 2.835 3.597 3.088 4.490 4.844
4.3.1 Narodowy Bank Polski 664 765 1.812 452 475 99 155 75

4.3.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.3.3 Sektor bankowy 1.765 2.270 2.710 2.383 3.122 2.989 4.335 4.769

4.3.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4 Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 117 241 437 403 279 417
4.4.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2 Sektor rzàdowy 0 0 2 2 19 7 7 7

4.4.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2.2 Krótkoterminowe 0 0 2 2 19 7 7 7

4.4.3 Sektor bankowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.3.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.3.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 115 239 418 396 272 410

4.4.4.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.4.2 Krótkoterminowe 0 0 115 239 418 396 272 410
           

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

Tabela II  Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna – w mln PLN

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
MI¢DZYNARODOWA POZYCJA INWESTYCYJNA NETTO -107.408 -146.423 -203.919 -228.559 -230.130 -281.846 -350.333 -380.676

OGÓ¸EM AKTYWA 112.252 134.551 166.348 185.759 196.916 198.491 219.024 234.397

1 POLSKIE INWESTYCJE BEZPOÂREDNIE ZA GRANICÑ 2.385 4.081 4.249 4.219 4.612 5.591 8.027 9.617

1.1 Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 2.234 3.146 3.369 3.605 3.982 4.852 6.060 6.621
1.1.1 Nale˝noÊci polskich inwestorów 2.234 3.146 3.369 3.605 3.982 4.852 6.060 6.621

1.1.2 Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0

1.2 Pozosta∏y kapita∏ 151 935 880 614 630 739 1.967 2.996
1.2.1 Nale˝noÊci polskich inwestorów 151 935 996 676 676 795 2.378 3.434

1.2.2 Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 -116 -62 -46 -56 -411 -438

2 POLSKIE INWESTYCJE PORTFELOWE ZA GRANICÑ 2.951 3.831 4.740 6.524 5.226 10.476 15.498 18.584

2.1 Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 7 32 116 194 431 724 858 2.209
2.1.1 Narodowy Bank Polski 7 7 8 8 40 37 0 0

2.1.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

2.1.3 Sektor bankowy 0 0 87 128 132 27 26 29

2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 25 21 58 259 660 832 2.180

2.2 D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 2.944 3.799 4.624 6.330 4.795 9.752 14.640 16.375
2.2.1 Papiery d∏u˝ne d∏ugoterminowe 2.923 3.711 4.558 6.078 4.723 9.541 13.887 14.385

2.2.1.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.1.2 Sektor rzàdowy 2.343 2.737 2.472 3.551 1.654 1.562 1.540 1.392

2.2.1.3 Sektor bankowy 580 974 1.970 2.328 2.184 3.518 4.139 3.918

2.2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 116 199 885 4.461 8.208 9.075

2.2.2 Instrumenty rynku pieni´˝nego 21 88 66 252 72 211 753 1.990

2.2.2.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.2.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.2.3 Sektor bankowy 21 88 66 240 64 47 19 15

2.2.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 0 12 8 164 734 1.975

3 DERYWATY FINANSOWE 0 0 0 0 0 0 0 0

4 POZOSTA¸E INWESTYCJE ZAGRANICZNE 31.620 27.563 44.052 61.219 81.186 68.050 67.694 96.200

4.1 Udzielone kredyty handlowe 6.266 8.147 10.458 13.055 16.376 20.388 16.651 18.251
4.1.1 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 6.266 8.147 10.458 13.055 16.376 20.388 16.651 18.251

4.1.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 25 1.038 823

4.1.2.2 Krótkoterminowe 6.266 8.147 10.458 13.055 16.376 20.363 15.613 17.428

4.2 Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 4.067 4.706 5.335 2.572 2.082 2.232 4.466 3.859
4.2.1 Narodowy Bank Polski 18 14 8 4 0 0 0 0

4.2.1.1 D∏ugoterminowe 18 14 8 4 0 0 0 0

4.2.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.2 Sektor rzàdowy 2.765 2.709 3.194 588 654 367 681 675

4.2.2.1 D∏ugoterminowe 2.765 2.709 3.194 588 654 367 681 675

4.2.2.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.3 Sektor bankowy 1.189 1.881 2.021 1.897 1.364 1.702 2.992 2.734

4.2.3.1 D∏ugoterminowe 767 1.156 1.444 1.483 929 1.353 2.142 2.203

4.2.3.2 Krótkoterminowe 422 725 577 414 435 349 850 531

4.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 95 102 112 83 64 163 793 450

4.2.4.1 D∏ugoterminowe 67 88 79 79 60 161 410 431

4.2.4.2 Krótkoterminowe 28 14 33 4 4 2 383 19
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

4.3 Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 21.037 14.612 27.176 41.072 58.180 41.073 41.899 69.758

4.3.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

4.3.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 29 28 27 27 25

4.3.3 Sektor bankowy 20.485 13.603 25.761 38.532 56.466 38.946 39.746 66.624

4.3.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 552 1.009 1.415 2.511 1.686 2.100 2.126 3.109

4.4 Pozosta∏e aktywa zagraniczne 250 98 1.083 4.520 4.548 4.357 4.678 4.332
4.4.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 56 128

4.4.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 56 128

4.4.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2 Sektor rzàdowy 151 98 1.083 4.508 4.357 4.334 4.553 4.042

4.4.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 282 639

4.4.2.2 Krótkoterminowe 151 98 1.083 4.508 4.357 4.334 4.271 3.403

4.4.3 Sektor bankowy 0 0 0 0 0 0 26 157

4.4.3.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.3.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 26 157

4.4.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 99 0 0 12 191 23 43 5

4.4.4.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.4.2 Krótkoterminowe 99 0 0 12 191 23 43 5

5 OFICJALNE AKTYWA REZERWOWE 75.296 99.076 113.307 113.797 105.892 114.374 127.805 109.996
5.1 Z∏oto monetarne 925 3.329 3.982 3.733 3.647 4.353 5.164 4.332
5.2 SDR 18 25 46 79 140 188 246 242
5.3 Pozycja rezerwowa w MFW 366 382 979 932 1.842 2.503 3.007 2.095
5.4 Nale˝noÊci w walutach wymienialnych 52.418 89.355 100.754 104.897 94.200 102.531 119.388 103.253
5.5 Pozosta∏e nale˝noÊci 21.569 5.985 7.546 4.156 6.063 4.799 0 74

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

Tabela II  Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna – w mln PLN – c.d.  

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

OGÓ¸EM  PASYWA 219.660 280.974 370.267 414.318 427.046 480.337 569.357 615.073

1 ZAGRANICZNE INWESTYCJE BEZPOÂREDNIE W POLSCE 51.317 78.704 108.167 141.810 164.423 185.492 216.487 255.994

1.1 Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 35.620 56.285 78.760 105.043 123.619 138.155 156.789 206.677

1.1.1 Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0

1.1.2 Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 35.620 56.285 78.760 105.043 123.619 138.155 156.789 206.677

1.2 Pozosta∏y kapita∏ 15.697 22.419 29.407 36.767 40.804 47.337 59.698 49.317

1.2.1 Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów -18 -77 -519 -638 -570 -465 -12.183 -14.138

1.2.2 Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 15.715 22.496 29.926 37.405 41.374 47.802 71.881 63.455

2 ZAGRANICZNE  INWESTYCJE  PORTFELOWE W POLSCE 39.841 47.856 60.638 74.815 75.321 92.291 127.476 166.495

2.1 Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 9.400 17.410 20.661 22.167 17.144 16.885 25.080 39.113

2.1.1 Sektor bankowy 6.412 8.075 7.938 5.015 4.800 5.439 8.304 14.586

2.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 2.988 9.335 12.723 17.152 12.344 11.446 16.776 24.527

2.2 D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 30.441 30.446 39.977 52.648 58.177 75.406 102.396 127.382

2.2.1 D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 28.053 28.785 39.280 51.575 57.192 73.898 100.958 126.230

2.2.1.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.1.2 Sektor rzàdowy 25.833 23.379 28.113 37.591 39.919 56.354 82.261 108.253

2.2.1.3 Sektor bankowy 1.077 753 41 456 666 1.664 1.515 2.644

2.2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 1.143 4.653 11.126 13.528 16.607 15.880 17.182 15.333

2.2.2 Instrumenty rynku pieni´˝nego 2.388 1.661 697 1.073 985 1.508 1.438 1.152

2.2.2.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.2.2 Sektor rzàdowy 1.671 1.279 602 655 933 1.063 802 268

2.2.2.3 Sektor bankowy 640 74 0 0 0 0 111 268

2.2.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 77 308 95 418 52 445 525 616

3 DERYWATY FINANSOWE 0 0 0 0 0 0 0 0

4 POZOSTA¸E INWESTYCJE ZAGRANICZNE 128.502 154.414 201.462 197.693 187.302 202.554 225.394 192.584

4.1 Otrzymane kredyty handlowe 6.551 12.474 21.675 23.252 26.031 32.976 27.378 27.101

4.1.1 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 6.551 12.474 21.675 23.252 26.031 32.976 27.378 27.101

4.1.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 68 1.156 1.272

4.1.2.2 Krótkoterminowe 6.551 12.474 21.675 23.252 26.031 32.908 26.222 25.829

4.2 Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 112.512 129.522 160.448 162.584 147.064 155.542 175.519 144.028

4.2.1 Narodowy Bank Polski 204 112 95 62 32 24 13 3

4.2.1.1 Kredyty Mi´dzynarodowego Funduszu Walutowego 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.1.2 Pozosta∏e d∏ugoterminowe 204 112 95 62 32 24 13 3

4.2.1.3 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.2 Sektor rzàdowy 93.522 94.822 104.525 98.389 75.696 79.717 85.301 64.196

4.2.2.1 D∏ugoterminowe 92.759 94.822 104.525 98.389 75.696 78.661 85.301 64.196

4.2.2.3 Krótkoterminowe 763 0 0 0 0 1.056 0 0

4.2.3 Sektor bankowy 3.884 7.302 15.270 14.895 14.666 14.403 18.159 19.734

4.2.3.1 D∏ugoterminowe 2.906 6.882 14.121 14.572 14.634 14.376 18.099 17.364

4.2.3.2 Krótkoterminowe 978 420 1.149 323 32 27 60 2.370

4.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 14.902 27.286 40.558 49.238 56.670 61.398 72.046 60.095

4.2.4.1 D∏ugoterminowe 14.533 26.308 38.662 48.231 55.653 59.948 70.019 58.447

4.2.4.2 Krótkoterminowe 369 978 1.896 1.007 1.017 1.450 2.027 1.648
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

4.3 Rachunki bie˝àce i depozyty 9.439 12.418 18.850 10.929 12.668 12.417 21.180 19.757
4.3.1 Narodowy Bank Polski 2.579 3.129 7.554 1.744 1.674 400 733 305

4.3.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.3.3 Sektor bankowy 6.860 9.289 11.296 9.185 10.994 12.017 20.447 19.452

4.3.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4 Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 489 928 1.539 1.619 1.317 1.698
4.4.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2 Sektor rzàdowy 0 0 8 8 68 27 32 27

4.4.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2.2 Krótkoterminowe 0 0 8 8 68 27 32 27

4.4.3 Sektor bankowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.3.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.3.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 481 920 1.471 1.592 1.285 1.671

4.4.4.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.4.2 Krótkoterminowe 0 0 481 920 1.471 1.592 1.285 1.671
           

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela III Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna – w mln USD

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

MI¢DZYNARODOWA POZYCJA INWESTYCYJNA NETTO -30.531 -41.788 -49.158 -55.164 -57.731 -73.466 -93.659 -127.299

OGÓ¸EM AKTYWA 31.908 38.399 40.100 44.835 49.397 51.662 58.556 78.384

1 POLSKIE INWESTYCJE BEZPOÂREDNIE ZA GRANICÑ 678 1.165 1.024 1.018 1.156 1.457 2.146 3.216

1.1 Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 635 898 812 870 999 1.264 1.621 2.214
1.1.1 Nale˝noÊci polskich inwestorów 635 898 812 870 999 1.264 1.621 2.214

1.1.2 Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0

1.2 Pozosta∏y kapita∏ 43 267 212 148 157 193 525 1.002
1.2.1 Nale˝noÊci polskich inwestorów 43 267 240 163 169 207 635 1.148

1.2.2 Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 -28 -15 -12 -14 -110 -146

2 POLSKIE INWESTYCJE PORTFELOWE ZA GRANICÑ 839 1.093 1.143 1.575 1.311 2.729 4.143 6.214

2.1 Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 2 9 28 47 108 189 229 739
2.1.1 Narodowy Bank Polski 2 2 2 2 10 10 0 0

2.1.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

2.1.3 Sektor bankowy 0 0 21 31 33 7 7 10

2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 7 5 14 65 172 222 729

2.2 D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 837 1.084 1.115 1.528 1.203 2.540 3.914 5.475
2.2.1 Papiery d∏u˝ne d∏ugoterminowe 831 1.059 1.099 1.467 1.185 2.485 3.713 4.810

2.2.1.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.1.2 Sektor rzàdowy 666 781 596 857 415 407 412 465

2.2.1.3 Sektor bankowy 165 278 475 562 548 916 1.107 1.310

2.2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 28 48 222 1.162 2.194 3.035

2.2.2 Instrumenty rynku pieni´˝nego 6 25 16 61 18 55 201 665

2.2.2.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.2.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.2.3 Sektor bankowy 6 25 16 58 16 12 5 5

2.2.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 0 3 2 43 196 660

3 DERYWATY FINANSOWE 0 0 0 0 0 0 0 0

4 POZOSTA¸E INWESTYCJE ZAGRANICZNE 8.988 7.866 10.619 14.776 20.366 17.682 18.097 32.171

4.1 Udzielone kredyty handlowe 1.781 2.325 2.521 3.151 4.108 5.312 4.452 6.103
4.1.1 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 1.781 2.325 2.521 3.151 4.108 5.312 4.452 6.103

4.1.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 7 278 275

4.1.2.2 Krótkoterminowe 1.781 2.325 2.521 3.151 4.108 5.305 4.174 5.828

4.2 Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 1.156 1.343 1.286 621 522 578 1.194 1.291
4.2.1 Narodowy Bank Polski 5 4 2 1 0 0 0 0

4.2.1.1 D∏ugoterminowe 5 4 2 1 0 0 0 0

4.2.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.2 Sektor rzàdowy 786 773 770 142 164 92 182 226

4.2.2.1 D∏ugoterminowe 786 773 770 142 164 92 182 226

4.2.2.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.3 Sektor bankowy 338 537 487 458 342 443 800 915

4.2.3.1 D∏ugoterminowe 218 330 348 358 233 352 573 737

4.2.3.2 Krótkoterminowe 120 207 139 100 109 91 227 178

4.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 27 29 27 20 16 43 212 150

4.2.4.1 D∏ugoterminowe 19 25 19 19 15 42 110 144

4.2.4.2 Krótkoterminowe 8 4 8 1 1 1 102 6
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

4.3 Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 5.980 4.170 6.551 9.913 14.595 10.699 11.201 23.327

4.3.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

4.3.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 7 7 7 7 8

4.3.3 Sektor bankowy 5.823 3.882 6.210 9.300 14.165 10.145 10.626 22.279

4.3.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 157 288 341 606 423 547 568 1.040

4.4 Pozosta∏e aktywa zagraniczne 71 28 261 1.091 1.141 1.093 1.250 1.450
4.4.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 15 43

4.4.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 15 43

4.4.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2 Sektor rzàdowy 43 28 261 1.088 1.093 1.087 1.217 1.352

4.4.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 75 214

4.4.2.2 Krótkoterminowe 43 28 261 1.088 1.093 1.087 1.142 1.138

4.4.3 Sektor bankowy 0 0 0 0 0 0 7 53

4.4.3.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.3.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 7 53

4.4.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 28 0 0 3 48 6 11 2

4.4.4.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.4.2 Krótkoterminowe 28 0 0 3 48 6 11 2

5 OFICJALNE AKTYWA REZERWOWE 21.403 28.275 27.314 27.466 26.564 29.794 34.170 36.783
5.1 Z∏oto monetarne 263 950 960 901 915 1.134 1.381 1.449
5.2 SDR 5 7 11 19 35 49 66 81
5.3 Pozycja rezerwowa w MFW 104 109 236 225 462 652 804 700
5.4 Nale˝noÊci w walutach wymienialnych 14.900 25.501 24.288 25.318 23.631 26.709 31.919 34.528
5.5 Pozosta∏e nale˝noÊci 6.131 1.708 1.819 1.003 1.521 1.250 0 25

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela III Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna – w mln USD – c.d.  

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

OGÓ¸EM  PASYWA 62.439 80.187 89.258 99.999 107.128 125.128 152.215 205.683

1 ZAGRANICZNE INWESTYCJE BEZPOÂREDNIE W POLSCE 14.587 22.461 26.075 34.227 41.247 48.320 57.877 85.605

1.1 Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 10.125 16.063 18.986 25.353 31.011 35.989 41.917 69.113

1.1.1 Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0

1.1.2 Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 10.125 16.063 18.986 25.353 31.011 35.989 41.917 69.113

1.2 Pozosta∏y kapita∏ 4.462 6.398 7.089 8.874 10.236 12.331 15.960 16.492

1.2.1 Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów -5 -22 -125 -154 -143 -121 -3.257 -4.728

1.2.2 Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 4.467 6.420 7.214 9.028 10.379 12.452 19.217 21.220

2 ZAGRANICZNE  INWESTYCJE  PORTFELOWE W POLSCE 11.325 13.658 14.618 18.057 18.895 24.042 34.080 55.677

2.1 Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 2.672 4.969 4.981 5.350 4.301 4.399 6.705 13.080

2.1.1 Sektor bankowy 1.823 2.305 1.914 1.210 1.204 1.417 2.220 4.878

2.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 849 2.664 3.067 4.140 3.097 2.982 4.485 8.202

2.2 D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 8.653 8.689 9.637 12.707 14.594 19.643 27.375 42.597

2.2.1 D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 7.974 8.215 9.469 12.448 14.347 19.250 26.991 42.211

2.2.1.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.1.2 Sektor rzàdowy 7.343 6.672 6.777 9.073 10.014 14.680 21.992 36.200

2.2.1.3 Sektor bankowy 306 215 10 110 167 433 405 884

2.2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 325 1.328 2.682 3.265 4.166 4.137 4.594 5.127

2.2.2 Instrumenty rynku pieni´˝nego 679 474 168 259 247 393 384 386

2.2.2.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

2.2.2.2 Sektor rzàdowy 475 365 145 158 234 277 214 90

2.2.2.3 Sektor bankowy 182 21 0 0 0 0 30 90

2.2.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 22 88 23 101 13 116 140 206

3 DERYWATY FINANSOWE 0 0 0 0 0 0 0 0

4 POZOSTA¸E INWESTYCJE ZAGRANICZNE 36.527 44.068 48.565 47.715 46.986 52.766 60.258 64.401

4.1 Otrzymane kredyty handlowe 1.862 3.560 5.225 5.612 6.530 8.590 7.319 9.062

4.1.1 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 1.862 3.560 5.225 5.612 6.530 8.590 7.319 9.062

4.1.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 18 309 425

4.1.2.2 Krótkoterminowe 1.862 3.560 5.225 5.612 6.530 8.572 7.010 8.637

4.2 Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 31.982 36.964 38.678 39.241 36.892 40.518 46.924 48.164

4.2.1 Narodowy Bank Polski 58 32 23 15 8 6 3 1

4.2.1.1 Kredyty Mi´dzynarodowego Funduszu Walutowego 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.1.2 Pozosta∏e d∏ugoterminowe 58 32 23 15 8 6 3 1

4.2.1.3 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.2.2 Sektor rzàdowy 26.584 27.061 25.197 23.747 18.989 20.766 22.805 21.467

4.2.2.1 D∏ugoterminowe 26.367 27.061 25.197 23.747 18.989 20.491 22.805 21.467

4.2.2.3 Krótkoterminowe 217 0 0 0 0 275 0 0

4.2.3 Sektor bankowy 1.104 2.084 3.681 3.595 3.679 3.752 4.855 6.600

4.2.3.1 D∏ugoterminowe 826 1.964 3.404 3.517 3.671 3.745 4.839 5.807

4.2.3.2 Krótkoterminowe 278 120 277 78 8 7 16 793

4.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 4.236 7.787 9.777 11.884 14.216 15.994 19.261 20.096

4.2.4.1 D∏ugoterminowe 4.131 7.508 9.320 11.641 13.961 15.616 18.719 19.545

4.2.4.2 Krótkoterminowe 105 279 457 243 255 378 542 551
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

4.3 Rachunki bie˝àce i depozyty 2.683 3.544 4.544 2.638 3.178 3.234 5.662 6.607
4.3.1 Narodowy Bank Polski 733 893 1.821 421 420 104 196 102

4.3.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.3.3 Sektor bankowy 1.950 2.651 2.723 2.217 2.758 3.130 5.466 6.505

4.3.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4 Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 118 224 386 424 353 568
4.4.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2 Sektor rzàdowy 0 0 2 2 17 9 9 9

4.4.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.2.2 Krótkoterminowe 0 0 2 2 17 9 9 9

4.4.3 Sektor bankowy 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.3.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.3.2 Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 116 222 369 415 344 559

4.4.4.1 D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0

4.4.4.2 Krótkoterminowe 0 0 116 222 369 415 344 559
           

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela IV Zmiany stanów 2003 i 2004 r. – w mln EUR

2003 2004 Zmiana w mln EUR Zmiana w %
MI¢DZYNARODOWA POZYCJA INWESTYCYJNA NETTO -74.273 -93.328 -19.055 25,7

OGÓ¸EM AKTYWA 46.431 57.464 11.033 23,8

1 POLSKIE INWESTYCJE BEZPOÂREDNIE ZA GRANICÑ 1.701 2.358 657 38,6

1.1 Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 1.285 1.624 339 26,4
1.1.1 Nale˝noÊci polskich inwestorów 1.285 1.624 339 26,4

1.1.2 Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 0 0,0

1.2 Pozosta∏y kapita∏ 416 734     318 76,4
1.2.1 Nale˝noÊci polskich inwestorów 504 842 338 67,1

1.2.2 Zobowiàzania polskich inwestorów -88 -108 -20 22,7

2 POLSKIE INWESTYCJE PORTFELOWE ZA GRANICÑ 3.285 4.556 1.271 38,7

2.1 Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 182 541 359 197,3
2.1.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0 0,0

2.1.2 Sektor rzàdowy 0 0 0 0,0

2.1.3 Sektor bankowy 6 7 1 16,7

2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 176 534 358 203,4

2.2 D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 3.103 4.015 912 29,4
2.2.1 Papiery d∏u˝ne d∏ugoterminowe 2.943 3.527 584 19,8

2.2.1.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0

2.2.1.2 Sektor rzàdowy 326 341 15 4,6

2.2.1.3 Sektor bankowy 877 961 84 9,6

2.2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 1.740 2.225 485 27,9

2.2.2 Instrumenty rynku pieni´˝nego 160 488 328 205,0

2.2.2.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0

2.2.2.2 Sektor rzàdowy 0 0 0

2.2.2.3 Sektor bankowy 4 4 0 0,0

2.2.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 156 484 328 210,3

3 DERYWATY FINANSOWE 0 0 0

4 POZOSTA¸E INWESTYCJE ZAGRANICZNE 14.351 23.583 9.232 64,3

4.1 Udzielone kredyty handlowe 3.530 4.475 945 26,8
4.1.1 Sektor rzàdowy 0 0 0

4.1.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0

4.1.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0

4.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 3.530 4.475 945 26,8

4.1.2.1 D∏ugoterminowe 220 202 -18 -8,2

4.1.2.2 Krótkoterminowe 3.310 4.273 963 29,1

4.2 Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 946 946 0 0,0
4.2.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0

4.2.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0

4.2.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0

4.2.2 Sektor rzàdowy 144 165 21 14,6

4.2.2.1 D∏ugoterminowe 144 165 21 14,6

4.2.2.2 Krótkoterminowe 0 0 0

4.2.3 Sektor bankowy 634 670 36 5,7

4.2.3.1 D∏ugoterminowe 454 540 86 18,9

4.2.3.2 Krótkoterminowe 180 130 -50 -27,8

4.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 168 111 -57 -33,9

4.2.4.1 D∏ugoterminowe 87 106 19 21,8

4.2.4.2 Krótkoterminowe 81 5 -76 -93,8
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2003 2004 Zmiana w mln EUR Zmiana w %

4.3 Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 8.883 17.101 8.218 92,5

4.3.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0

4.3.2 Sektor rzàdowy 6 6 0 0,0

4.3.3 Sektor bankowy 8.426 16.333 7.907 93,8

4.3.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 451 762 311 69,0

4.4 Pozosta∏e aktywa zagraniczne 992 1.061 69 7,0
4.4.1 Narodowy Bank Polski 12 31 19 158,3

4.4.1.1 D∏ugoterminowe 12 31 19 158,3

4.4.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0

4.4.2 Sektor rzàdowy 965 991 26 2,7

4.4.2.1 D∏ugoterminowe 60 157 97 0,0

4.4.2.2 Krótkoterminowe 905 834 -71 -7,8

4.4.3 Sektor bankowy 6 38 32 533,3

4.4.3.1 D∏ugoterminowe 0 0 0

4.4.3.2 Krótkoterminowe 6 38 32 533,3

4.4.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 9 1 -8 -88,9

4.4.4.1 D∏ugoterminowe 0 0 0

4.4.4.2 Krótkoterminowe 9 1 -8 -88,9

5 OFICJALNE AKTYWA REZERWOWE 27.094 26.967 -127 -0,5
5.1 Z∏oto monetarne 1.095 1.062 -33 -3,0
5.2 SDR 52 59 7 13,5
5.3 Pozycja rezerwowa w MFW 637 514 -123 -19,3
5.4 Nale˝noÊci w walutach wymienialnych 25.310 25.314 4 0,0
5.5 Pozosta∏e nale˝noÊci 0 18 18

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela IV Zmiany stanów 2003 i 2004 r. w mln EUR – c.d.  

2003 2004 Zmiana w mln EUR Zmiana w %

OGÓ¸EM  PASYWA 120.704 150.792 30.088 24,9

1 ZAGRANICZNE INWESTYCJE BEZPOÂREDNIE W POLSCE 45.896 62.759 16.863 36,7

1.1 Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 33.239 50.669 17.430 52,4
1.1.1 Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów 0 0 0

1.1.2 Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 33.239 50.669 17.430 52,4

1.2 Pozosta∏y kapita∏ 12.657 12.090 -567 -4,5
1.2.1 Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów -2.582 -3.466 -884 34,2

1.2.2 Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 15.239 15.556 317 2,1

2 ZAGRANICZNE  INWESTYCJE  PORTFELOWE W POLSCE 27.024 40.818 13.794 51,0

2.1 Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 5.316 9.589 4.273 80,4
2.1.1 Sektor bankowy 1.760 3.576 1.816 103,2

2.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 3.556 6.013 2.457 69,1

2.2 D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 21.708 31.229 9.521 43,9
2.2.1 D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 21.403 30.946 9.543 44,6

2.2.1.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0

2.2.1.2 Sektor rzàdowy 17.439 26.539 9.100 52,2

2.2.1.3 Sektor bankowy 321 648 327 101,9

2.2.1.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 3.643 3.759 116 3,2

2.2.2 Instrumenty rynku pieni´˝nego 305 283 -22 -7,2

2.2.2.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0

2.2.2.2 Sektor rzàdowy 170 66 -104 -61,2

2.2.2.3 Sektor bankowy 24 66 42

2.2.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 111 151 40 36,0

3 DERYWATY FINANSOWE 0 0 0

4 POZOSTA¸E INWESTYCJE ZAGRANICZNE 47.784 47.215 -569 -1,2

4.1 Otrzymane kredyty handlowe 5.804 6.644 840 14,5
4.1.1 Sektor rzàdowy 0 0 0

4.1.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0

4.1.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0

4.1.2 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 5.804 6.644 840 14,5

4.1.2.1 D∏ugoterminowe 245 312 67 27,3

4.1.2.2 Krótkoterminowe 5.559 6.332 773 13,9

4.2 Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 37.211 35.310 -1.901 -5,1
4.2.1 Narodowy Bank Polski 3 1 -2 -66,7

4.2.1.1 Kredyty Mi´dzynarodowego Funduszu Walutowego 0 0 0

4.2.1.2 Pozosta∏e d∏ugoterminowe 3 1 -2 -66,7

4.2.1.3 Krótkoterminowe 0 0 0

4.2.2 Sektor rzàdowy 18.084 15.738 -2.346 -13,0

4.2.2.1 D∏ugoterminowe 18.084 15.738 -2.346 -13,0

4.2.2.3 Krótkoterminowe 0 0 0

4.2.3 Sektor bankowy 3.850 4.838 988 25,7

4.2.3.1 D∏ugoterminowe 3.837 4.257 420 10,9

4.2.3.2 Krótkoterminowe 13 581 568 4,369,2

4.2.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 15.274 14.733 -541 -3,5

4.2.4.1 D∏ugoterminowe 14.844 14.329 -515 -3,5

4.2.4.2 Krótkoterminowe 430 404 -26 -6,0
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2003 2004 Zmiana w mln EUR Zmiana w %

4.3 Rachunki bie˝àce i depozyty 4.490 4.844 354 7,9

4.3.1 Narodowy Bank Polski 155 75 -80 -51,6

4.3.2 Sektor rzàdowy 0 0 0

4.3.3 Sektor bankowy 4.335 4.769 434 10,0

4.3.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 0 0 0

4.4 Pozosta∏e pasywa zagraniczne 279 417 138 49,5
4.4.1 Narodowy Bank Polski 0 0 0

4.4.1.1 D∏ugoterminowe 0 0 0

4.4.1.2 Krótkoterminowe 0 0 0

4.4.2 Sektor rzàdowy 7 7 0 0,0

4.4.2.1 D∏ugoterminowe 0 0 0

4.4.2.2 Krótkoterminowe 7 7 0 0,0

4.4.3 Sektor bankowy 0 0 0

4.4.3.1 D∏ugoterminowe 0 0 0

4.4.3.2 Krótkoterminowe 0 0 0

4.4.4 Sektor pozarzàdowy i pozabankowy 272 410 138 50,7

4.4.4.1 D∏ugoterminowe 0 0 0

4.4.4.2 Krótkoterminowe 272 410 138 50,7

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.



40

3

Aneks statystyczny

N a r o d o w y  B a n k  P o l s k i

Tabela V Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna – mln EUR

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

AKTYWA 28.885 32.877 39.903 48.195 55.913 49.375 46.431 57.464 
Polskie inwestycje bezpoÊrednie za granicà 614 997 1.019 1.095 1.309 1.390 1.701 2.358 
Polskie inwestycje portfelowe za granicà 759 937 1.138 1.692 1.483 2.607 3.285 4.556 
Pozosta∏e polskie inwestycje za granicà 8.136 6.735 10.566 15.883 23.053 16.927 14.351 23.583 
Oficjalne aktywa rezerwowe 19.376 24.208 27.180 29.525 30.068 28.451 27.094 26.967 

PASYWA 56.525 68.657 88.818 107.492 121.254 119.480 120.704 150.792 
Zagraniczne inwestycje bezpoÊrednie w Polsce 13.205 19.231 25.947 36.792 46.686 46.139 45.896 62.759 
Zagraniczne inwestycje portfelowe w Polsce 10.252 11.694 14.545 19.410 21.386 22.956 27.024 40.818 
Pozosta∏e inwestycje zagraniczne w Polsce 33.068 37.732 48.326 51.290 53.182 50.385 47.784 47.215 

NETTO -27.640 -35.780 -48.915 -59.297 -65.341 -70.105 -74.273 -93.328 
Inwestycje bezpoÊrednie -12.591 -18.234 -24.928 -35.697 -45.377 -44.749 -44.195 -60.401 
Inwestycje portfelowe -9.493 -10.757 -13.407 -17.718 -19.903 -20.349 -23.739 -36.262 
Pozosta∏e inwestycje zagraniczne -24.932 -30.997 -37.760 -35.407 -30.129 -33.458 -33.433 -23.632 
Oficjalne aktywa rezerwowe 19.376 24.208 27.180 29.525 30.068 28.451 27.094 26.967 

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
  AKTYWA 28.885 32.877 39.903 48.195 55.913 49.375 46.431 57.464 
Polskie inwestycje bezpoÊrednie za granicà 614 997 1.019 1.095 1.309 1.390 1.701 2.358 
    Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 575 768 808 936 1.130 1.207 1.285 1.624 
    Pozosta∏y kapita∏ 39 229 211 159 179 183 416 734 
Polskie inwestycje portfelowe za granicà 759 937 1.138 1.692 1.483 2.607 3.285 4.556 
    Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 2 8 28 50 122 180 182 541 
    D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 757 929 1.110 1.642 1.361 2.427 3.103 4.015 
        Papiery d∏u˝ne d∏ugoterminowe 752 907 1.094 1.577 1.341 2.374 2.943 3.527 
        Instrumenty rynku pieni´˝nego 5 22 16 65 20 53 160 488 
Pozosta∏e polskie inwestycje za granicà 8.136 6.735 10.566 15.883 23.053 16.927 14.351 23.583 
    Udzielone kredyty handlowe 1.612 1.991 2.509 3.387 4.650 5.071 3.530 4.475 
        D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 6 220 202 
        Krótkoterminowe 1.612 1.991 2.509 3.387 4.650 5.065 3.310 4.273 
    Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 1.047 1.149 1.279 667 592 555 946 946 
        D∏ugoterminowe 931 969 1.133 559 467 468 685 811 
        Krótkoterminowe 116 180 146 108 125 87 261 135 
    Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 5.413 3.571 6.518 10.656 16.520 10.217 8.883 17.101 
    Pozosta∏e aktywa zagraniczne 64 24 260 1.173 1.291 1.084 992 1.061 
        D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 72 188 
        Krótkoterminowe 64 24 260 1.173 1.291 1.084 920 873 
Derywaty finansowe 0 0 0 0 0 0 0 0 
Oficjalne aktywa rezerwowe 19.376 24.208 27.180 29.525 30.068 28.451 27.094 26.967 

Tabela VII Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna – aktywa – mln EUR

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela VI Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna – podzia∏ na sektory – mln EUR

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
 AKTYWA 28.885 32.877 39.903 48.195 55.913 49.375 46.431 57.464 

NBP 19.383 24.213 27.184 29.528 30.079 28.460 27.106 26.998 
Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 5.933 4.387 7.520 11.483 17.257 11.235 10.146 18.163 
Sektor rzàdowy 1.587 1.579 1.837 2.475 2.132 1.772 1.627 1.683 
Sektor pozabankowy i pozarzàdowy 1.982 2.698 3.362 4.709 6.445 7.908 7.552 10.620 

 PASYWA 56.525 68.657 88.818 107.492 121.254 119.480 120.704 150.792 
NBP 716 792 1.835 468 484 105 158 76 
Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 6.450 8.567 12.143 13.186 16.350 15.341 16.134 21.850 
Sektor rzàdowy 31.143 29.196 31.962 35.451 33.111 34.117 35.700 42.350 
Sektor pozabankowy i pozarzàdowy 18.216 30.102 42.878 58.387 71.309 69.917 68.712 86.516 

 NETTO -27.640 -35.780 -48.915 -59.297 -65.341 -70.105 -74.273 -93.328 
NBP 18.667 23.421 25.349 29.060 29.595 28.355 26.948 26.922 
Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) -517 -4.180 -4.623 -1.703 907 -4.106 -5.988 -3.687 
Sektor rzàdowy -29.556 -27.617 -30.125 -32.976 -30.979 -32.345 -34.073 -40.667 
Sektor pozabankowy i pozarzàdowy -16.234 -27.404 -39.516 -53.678 -64.864 -62.009 -61.160 -75.896 

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
  PASYWA 56.525 68.657 88.818 107.492 121.254 119.480 120.704 150.792
Zagraniczne inwestycje bezpoÊrednie w Polsce 13.205 19.231 25.947 36.792 46.686 46.139 45.896 62.759
    Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 9.166 13.753 18.893 27.253 35.100 34.365 33.239 50.669
    Pozosta∏y kapita∏ 4.039 5.478 7.054 9.539 11.586 11.774 12.657 12.090
Zagraniczne inwestycje portfelowe w Polsce 10.252 11.694 14.545 19.410 21.386 22.956 27.024 40.818
    Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 2.419 4.254 4.956 5.751 4.868 4.200 5.316 9.589
    D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 7.833 7.440 9.589 13.659 16.518 18.756 21.708 31.229
        Papiery d∏u˝ne d∏ugoterminowe 7.218 7.034 9.422 13.381 16.238 18.381 21.403 30.946
        Instrumenty rynku pieni´˝nego 615 406 167 278 280 375 305 283
Pozosta∏e inwestycje zagraniczne w Polsce 33.068 37.732 48.326 51.290 53.182 50.385 47.784 47.215
    Otrzymane kredyty handlowe 1.686 3.048 5.199 6.033 7.391 8.203 5.804 6.644
        D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 17 245 312
        Krótkoterminowe 1.686 3.048 5.199 6.033 7.391 8.186 5.559 6.332
    Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 28.953 31.649 38.488 42.181 41.757 38.691 37.211 35.310
        D∏ugoterminowe 28.410 31.307 37.757 41.836 41.459 38.060 36.768 34.325
        Krótkoterminowe 543 342 731 345 298 631 443 985
    Gotówka, rachunki bie˝àce i depozyty 2.429 3.035 4.522 2.835 3.597 3.088 4.490 4.844
     Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 117 241 437 403 279 417
        D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0
        Krótkoterminowe 0 0 117 241 437 403 279 417
Derywaty finansowe 0 0 0 0 0 0 0 0

Tabela VIII Mi´dzynarodowa pozycja inwestycyjna – pasywa – mln EUR

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela IX Inwestycje bezpoÊrednie – mln EUR 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

  INWESTYCJE BEZPOÂREDNIE -12.591 -18.234 -24.928 -35.697 -45.377 -44.749 -44.195 -60.401 

Polskie inwestycje bezpoÊrednie za granicà 614 997 1.019 1.095 1.309 1.390 1.701 2.358 
   Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 575 768 808 936 1.130 1.207 1.285 1.624 
      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 185 187 206 238 124 196 193 149 

    Nale˝noÊci polskich inwestorów 185 187 206 238 124 196 193 149 

    Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e sektory 390 581 602 698 1.006 1.011 1.092 1.475 

    Nale˝noÊci polskich inwestorów 390 581 602 698 1.006 1.011 1.092 1.475 

    Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

  Pozosta∏y kapita∏ 39 229 211 159 179 183 416 734 

      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 17 157 141 57 37 33 0 1 

    Nale˝noÊci polskich inwestorów 17 157 141 57 37 33 0 1 

    Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e sektory 22 72 70 102 142 150 416 733 

    Nale˝noÊci polskich inwestorów 22 72 98 118 155 164 504 841 

    Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 -28 -16 -13 -14 -88 -108 

Zagraniczne inwestycje bezpoÊrednie w Polsce 13.205 19.231 25.947 36.792 46.686 46.139 45.896 62.759 
    Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 9.166 13.753 18.893 27.253 35.100 34.365 33.239 50.669 

      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 1.465 2.200 3.712 5.310 7.366 6.793 5.646 7.720 

    Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

    Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 1.465 2.200 3.712 5.310 7.366 6.793 5.646 7.720 

      Pozosta∏e sektory 7.701 11.553 15.181 21.943 27.734 27.572 27.593 42.949 

    Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

    Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 7.701 11.553 15.181 21.943 27.734 27.572 27.593 42.949 

    Pozosta∏y kapita∏ 4.039 5.478 7.054 9.539 11.586 11.774 12.657 12.090 

      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 128 137 144 209 146 209 198 233 

    Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

    Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 128 137 144 209 146 209 198 233 

      Pozosta∏e sektory 3.911 5.341 6.910 9.330 11.440 11.565 12.459 11.857 

    Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów -5 -19 -124 -166 -162 -116 -2.582 -3.466 

    Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 3.916 5.360 7.034 9.496 11.602 11.681 15.041 15.323 

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela X Inwestycje bezpoÊrednie – podzia∏ na sektory – mln EUR 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

  INWESTYCJE BEZPOÂREDNIE -12.591 -18.234 -24.928 -35.697 -45.377 -44.749 -44.195 -60.401 

Polskie inwestycje bezpoÊrednie za granicà 614 997 1.019 1.095 1.309 1.390 1.701 2.358 
   Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 202 344 347 295 161 229 193 150 
       Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 185 187 206 238 124 196 193 149 

    Nale˝noÊci polskich inwestorów 185 187 206 238 124 196 193 149 

    Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏y kapita∏ 17 157 141 57 37 33 0 1 

    Nale˝noÊci polskich inwestorów 17 157 141 57 37 33 0 1 

    Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

    Pozosta∏e sektory 412 653 672 800 1.148 1.161 1.508 2.208 

       Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 390 581 602 698 1.006 1.011 1.092 1.475 

    Nale˝noÊci polskich inwestorów 390 581 602 698 1.006 1.011 1.092 1.475 

    Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

       Pozosta∏y kapita∏ 22 72 70 102 142 150 416 733 

    Nale˝noÊci polskich inwestorów 22 72 98 118 155 164 504 841 

    Zobowiàzania polskich inwestorów 0 0 -28 -16 -13 -14 -88 -108 

Zagraniczne inwestycje bezpoÊrednie w Polsce 13.205 19.231 25.947 36.792 46.686 46.139 45.896 62.759 
   Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 1.593 2.337 3.856 5.519 7.512 7.002 5.844 7.953 

       Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 1.465 2.200 3.712 5.310 7.366 6.793 5.646 7.720 

    Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

    Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 1.465 2.200 3.712 5.310 7.366 6.793 5.646 7.720 

       Pozosta∏y kapita∏ 128 137 144 209 146 209 198 233 

    Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

    Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 128 137 144 209 146 209 198 233 

  Pozosta∏e sektory 11.612 16.894 22.091 31.273 39.174 39.137 40.052 54.806 

       Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 7.701 11.553 15.181 21.943 27.734 27.572 27.593 42.949 

    Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów 0 0 0 0 0 0 0 0 

    Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 7.701 11.553 15.181 21.943 27.734 27.572 27.593 42.949 

       Pozosta∏y kapita∏ 3.911 5.341 6.910 9.330 11.440 11.565 12.459 11.857 

    Nale˝noÊci od zagranicznych inwestorów -5 -19 -124 -166 -162 -116 -2.582 -3.466 

    Zobowiàzania wobec zagranicznych inwestorów 3.916 5.360 7.034 9.496 11.602 11.681 15.041 15.323 

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela XI Inwestycje portfelowe – mln EUR 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

  INWESTYCJE PORTFELOWE -9.493 -10.757 -13.407 -17.718 -19.903 -20.349 -23.739 -36.262 
Polskie inwestycje portfelowe za granicà 759 937 1.138 1.692 1.483 2.607 3.285 4.556 
   Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 2 8 28 50 122 180 182 541 
      NBP 2 2 2 2 11 9 0 0 
      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 0 0 21 33 37 7 6 7 
      Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0 
      Pozosta∏e sektory 0 6 5 15 74 164 176 534 
  D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 757 929 1.110 1.642 1.361 2.427 3.103 4.015 
      NBP 0 0 0 0 0 0 0 0 
      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 154 260 489 666 638 887 881 965 
      Sektor rzàdowy 603 669 593 921 470 389 326 341 
      Pozosta∏e sektory 0 0 28 55 253 1.151 1.896 2.709 
        D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 752 907 1.094 1.577 1.341 2.374 2.943 3.527 
            NBP 0 0 0 0 0 0 0 0 
            Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 149 238 473 604 620 875 877 961 
            Sektor rzàdowy 603 669 593 921 470 389 326 341 
            Pozosta∏e sektory 0 0 28 52 251 1.110 1.740 2.225 
         Instrumenty rynku pieni´˝nego 5 22 16 65 20 53 160 488 
            NBP 0 0 0 0 0 0 0 0 
            Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 5 22 16 62 18 12 4 4 
            Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0 
            Pozosta∏e sektory 0 0 0 3 2 41 156 484 
Zagraniczne inwestycje portfelowe w Polsce 10.252 11.694 14.545 19.410 21.386 22.956 27.024 40.818 
   Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 2.419 4.254 4.956 5.751 4.868 4.200 5.316 9.589 
      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 1.650 1.973 1.904 1.301 1.363 1.353 1.760 3.576 
      Pozosta∏e sektory 769 2.281 3.052 4.450 3.505 2.847 3.556 6.013 
  D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 7.833 7.440 9.589 13.659 16.518 18.756 21.708 31.229 
      NBP 0 0 0 0 0 0 0 0 
      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 442 202 10 118 189 414 345 714 
      Sektor rzàdowy 7.077 6.026 6.887 9.923 11.599 14.281 17.609 26.605 
      Pozosta∏e sektory 314 1.212 2.692 3.618 4.730 4.061 3.754 3.910 
        D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 7.218 7.034 9.422 13.381 16.238 18.381 21.403 30.946 
            NBP 0 0 0 0 0 0 0 0 
            Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 277 184 10 118 189 414 321 648 
            Sektor rzàdowy 6.647 5.713 6.743 9.753 11.334 14.017 17.439 26.539 
            Pozosta∏e sektory 294 1.137 2.669 3.510 4.715 3.950 3.643 3.759 
         Instrumenty rynku pieni´˝nego 615 406 167 278 280 375 305 283 
            NBP 0 0 0 0 0 0 0 0 
            Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 165 18 0 0 0 0 24 66 
            Sektor rzàdowy 430 313 144 170 265 264 170 66 
            Pozosta∏e sektory 20 75 23 108 15 111 111 151 

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela XII Inwestycje portfelowe – podzia∏ na sektory – mln EUR 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

  INWESTYCJE PORTFELOWE -9.493 -10.757 -13.407 -17.718 -19.903 -20.349 -23.739 -36.262
Polskie inwestycje portfelowe za granicà 759 937 1.138 1.692 1.483 2.607 3.285 4.556
   Narodowy Bank Polski 2 2 2 2 11 9 0 0
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 2 2 2 2 11 9 0 0
      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 0 0 0 0 0 0 0 0
         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 0 0 0 0 0 0 0 0
         Instrumenty rynku pieni´˝nego 0 0 0 0 0 0 0 0
   Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 154 260 510 699 675 894 887 972
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 0 0 21 33 37 7 6 7
      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 154 260 489 666 638 887 881 965
         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 149 238 473 604 620 875 877 961
         Instrumenty rynku pieni´˝nego 5 22 16 62 18 12 4 4
   Sektor rzàdowy 603 669 593 921 470 389 326 341
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 0 0 0 0 0 0 0 0
      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 603 669 593 921 470 389 326 341
         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 603 669 593 921 470 389 326 341
         Instrumenty rynku pieni´˝nego 0 0 0 0 0 0 0 0
   Pozosta∏e sektory 0 6 33 70 327 1.315 2.072 3.243
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 0 6 5 15 74 164 176 534
      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 0 0 28 55 253 1.151 1.896 2.709
         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 0 0 28 52 251 1.110 1.740 2.225
         Instrumenty rynku pieni´˝nego 0 0 0 3 2 41 156 484
Zagraniczne inwestycje portfelowe w Polsce 10.252 11.694 14.545 19.410 21.386 22.956 27.024 40.818
   Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0 0 0
      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 0 0 0 0 0 0 0 0
         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 0 0 0 0 0 0 0 0
         Instrumenty rynku pieni´˝nego 0 0 0 0 0 0 0 0
   Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 2.092 2.175 1.914 1.419 1.552 1.767 2.105 4.290
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 1.650 1.973 1.904 1.301 1.363 1.353 1.760 3.576
      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 442 202 10 118 189 414 345 714
         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 277 184 10 118 189 414 321 648
         Instrumenty rynku pieni´˝nego 165 18 0 0 0 0 24 66
   Sektor rzàdowy 7.077 6.026 6.887 9.923 11.599 14.281 17.609 26.605
      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 7.077 6.026 6.887 9.923 11.599 14.281 17.609 26.605
         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 6.647 5.713 6.743 9.753 11.334 14.017 17.439 26.539
          w tym:  Obligacje wyemitowane na rynkach zagranicznych 5.302 4.507 5.160 5.318 5.709 6.471 8.889 11.255
         Instrumenty rynku pieni´˝nego 430 313 144 170 265 264 170 66
   Pozosta∏e sektory 1.083 3.493 5.744 8.068 8.235 6 .908 7.310 9.923
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 769 2.281 3.052 4.450 3.505 2.847 3.556 6.013
      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 314 1.212 2.692 3.618 4.730 4.061 3.754 3.910
         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 294 1.137 2.669 3.510 4.715 3.950 3.643 3.759
         Instrumenty rynku pieni´˝nego 20 75 23 108 15 111 111 151

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela XIII Pozosta∏e inwestycje – mln EUR 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

  POZOSTA¸E INWESTYCJE -24.932 -30.997 -37.760 -35.407 -30.129 -33.458 -33.433 -23.632 

Pozosta∏e polskie inwestycje za granicà 8.136 6.735 10.566 15.883 23.053 16.927 14.351 23.583 
    Udzielone kredyty handlowe 1.612 1.991 2.509 3.387 4.650 5.071 3.530 4.475 

      Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e sektory 1.612 1.991 2.509 3.387 4.650 5.071 3.530 4.475 

  Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 1.047 1.149 1.279 667 592 555 946 946 

      NBP 5 3 2 1 0 0 0 0 

      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 306 459 484 492 388 424 634 670 

      Sektor rzàdowy 712 662 766 153 186 91 144 165 

      Pozosta∏e sektory 24 25 27 21 18 40 168 111 

  Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 5.413 3.571 6.518 10.656 16.520 10.217 8.883 17.101 

      NBP 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 5.271 3.324 6.179 9.997 16.033 9.688 8.426 16.333 

      Sektor rzàdowy 0 0 0 8 8 7 6 6 

      Pozosta∏e sektory 142 247 339 651 479 522 451 762 

   Pozosta∏e aktywa zagraniczne 64 24 260 1.173 1.291 1.084 992 1.061 

      NBP 0 0 0 0 0 0 12 31 

      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 0 0 0 0 0 0 6 38 

      Sektor rzàdowy 39 24 260 1.170 1.237 1.078 965 991 

      Pozosta∏e sektory 25 0 0 3 54 6 9 1 

Pozosta∏e inwestycje zagraniczne w Polsce 33.068 37.732 48.326 51.290 53.182 50.385 47.784 47.215 
   Otrzymane kredyty handlowe 1.686 3.048 5.199 6.033 7.391 8.203 5.804 6.644 

      Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e sektory 1.686 3.048 5.199 6.033 7.391 8.203 5.804 6.644 

  Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 28.953 31.649 38.488 42.181 41.757 38.691 37.211 35.310 

      NBP 52 27 23 16 9 6 3 1 

      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 1.000 1.785 3.663 3.865 4.164 3.583 3.850 4.838 

      Sektor rzàdowy 24.066 23.170 25.073 25.526 21.493 19.829 18.084 15.738 

      Pozosta∏e sektory 3.835 6.667 9.729 12.774 16.091 15.273 15.274 14.733 

  Gotówka, rachunki bie˝àce i depozyty 2.429 3.035 4.522 2.835 3.597 3.088 4.490 4.844 

      NBP 664 765 1.812 452 475 99 155 75 

      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 1.765 2.270 2.710 2.383 3.122 2.989 4.335 4.769 

      Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e sektory 0 0 0 0 0 0 0 0 

   Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 117 241 437 403 279 417 

      NBP 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 0 0 2 2 19 7 7 7 

      Sektor rzàdowy 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e sektory 0 0 115 239 418 396 272 410 

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela XIV Pozosta∏e inwestycje – aktywa – podzia∏ na sektory – mln EUR 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Pozosta∏e polskie inwestycje za granicà 8,136 6,735 10,566 15,883 23,053 16,927 14,351 23,583 

   Narodowy Bank Polski 5 3 2 1 0 0 12 31 
      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 5 3 2 1 0 0 0 0 

          D∏ugoterminowe 5 3 2 1 0 0 0 0 

          Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e aktywa zagraniczne 0 0 0 0 0 0 12 31 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 12 31 

          Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

   Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 5,577 3,783 6,663 10,489 16,421 10,112 9,066 17,041 
      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 306 459 484 492 388 424 634 670 

          D∏ugoterminowe 197 282 346 385 264 337 454 540 

          Krótkoterminowe 109 177 138 107 124 87 180 130 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 5,271 3,324 6,179 9,997 16,033 9,688 8,426 16,333 

      Pozosta∏e aktywa zagraniczne 0 0 0 0 0 0 6 38 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

          Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 6 38 

   Sektor rzàdowy 751 686 1,026 1,331 1,431 1,176 1,115 1,162 
      Udzielone kredyty handlowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

          Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 712 662 766 153 186 91 144 165 

          D∏ugoterminowe 712 662 766 153 186 91 144 165 

          Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 0 0 0 8 8 7 6 6 

      Pozosta∏e aktywa zagraniczne 39 24 260 1,170 1,237 1,078 965 991 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 60 157 

          Krótkoterminowe 39 24 260 1,170 1,237 1,078 905 834 

   Pozosta∏e sektory 1,803 2,263 2,875 4,062 5,201 5,639 4,158 5,349 
      Udzielone kredyty handlowe 1,612 1,991 2,509 3,387 4,650 5,071 3,530 4,475 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 6 220 202 

          Krótkoterminowe 1,612 1,991 2,509 3,387 4,650 5,065 3,310 4,273 

      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 24 25 27 21 18 40 168 111 

          D∏ugoterminowe 17 22 19 20 17 40 87 106 

          Krótkoterminowe 7 3 8 1 1 0 81 5 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 142 247 339 651 479 522 451 762 

      Pozosta∏e aktywa zagraniczne 25 0 0 3 54 6 9 1 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

          Krótkoterminowe 25 0 0 3 54 6 9 1 

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela XV Pozosta∏e inwestycje – pasywa – podzia∏ na sektory – mln EUR 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Pozosta∏e zagraniczne inwestycje w Polsce 33.068 37.732 48.326 51.290 53.182 50.385 47.784 47.215 

   Narodowy Bank Polski 716 792 1.835 468 484 105 158 76 
      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 52 27 23 16 9 6 3 1 

          D∏ugoterminowe 52 27 23 16 9 6 3 1 

          Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i depozyty 664 765 1.812 452 475 99 155 75 

      Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 0 0 0 0 0 0 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

          Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

   Monetarne Instytucje Finansowe (z wy∏àczeniem NBP) 2.765 4.055 6.373 6.248 7.286 6.572 8.185 9.607 
      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 1.000 1.785 3.663 3.865 4.164 3.583 3.850 4.838 

          D∏ugoterminowe 748 1.682 3.387 3.781 4.155 3.576 3.837 4.257 

          Krótkoterminowe 252 103 276 84 9 7 13 581 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i depozyty 1.765 2.270 2.710 2.383 3.122 2.989 4.335 4.769 

      Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 0 0 0 0 0 0 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

          Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

   Sektor rzàdowy 24.066 23.170 25.075 25.528 21.512 19.836 18.091 15.745 
      Otrzymane kredyty handlowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

          Krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 24.066 23.170 25.073 25.526 21.493 19.829 18.084 15.738 

          D∏ugoterminowe 23.870 23.170 25.073 25.526 21.493 19.566 18.084 15.738 

          Krótkoterminowe 196 0 0 0 0 263 0 0 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i depozyty 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 2 2 19 7 7 7 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

          Krótkoterminowe 0 0 2 2 19 7 7 7 

   Pozosta∏e sektory 5.521 9.715 15.043 19.046 23.900 23.872 21.350 21.787 
      Otrzymane kredyty handlowe 1.686 3.048 5.199 6.033 7.391 8.203 5.804 6.644 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 17 245 312 

          Krótkoterminowe 1.686 3.048 5.199 6.033 7.391 8.186 5.559 6.332 

      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 3.835 6.667 9.729 12.774 16.091 15.273 15.274 14.733 

          D∏ugoterminowe 3.740 6.428 9.274 12.513 15.802 14.912 14.844 14.329 

          Krótkoterminowe 95 239 455 261 289 361 430 404 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i depozyty 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 115 239 418 396 272 410 

          D∏ugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

          Krótkoterminowe 0 0 115 239 418 396 272 410 

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela XVI Sektor rzàdowy – mln EUR 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

  SEKTOR RZÑDOWY

Aktywa 1.587 1.579 1.837 2.475 2.132 1.772 1.627 1.683 

  Polskie inwestycje bezpoÊrednie za granicà 233 224 218 223 231 207 186 180 
      Kapita∏ w∏asny 233 224 218 223 231 207 186 180 

  Polskie inwestycje portfelowe za granicà 603 669 593 921 470 389 326 341 
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 603 669 593 921 470 389 326 341 

         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 603 669 593 921 470 389 326 341 

         Instrumenty rynku pieni´˝nego 0 0 0 0 0 0 0 0 

  Pozosta∏e polskie inwestycje za granicà 751 686 1.026 1.331 1.431 1.176 1.115 1.162 
      Udzielone kredyty handlowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 712 662 766 153 186 91 144 165 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 0 0 0 8 8 7 6 6 

      Pozosta∏e aktywa zagraniczne 39 24 260 1.170 1.237 1.078 965 991 

Pasywa 31.143 29.196 31.962 35.451 33.111 34.117 35.700 42.350 

  Zagraniczne inwestycje portfelowe w Polsce 7.077 6.026 6.887 9.923 11.599 14.281 17.609 26.605 
      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 7.077 6.026 6.887 9.923 11.599 14.281 17.609 26.605 

         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 6.647 5.713 6.743 9.753 11.334 14.017 17.439 26.539 

             Obligacje na rynku krajowym 1.345 1.206 1.583 4.435 5.625 7.546 8.550 15.284 

             Obligacje na rynkach zagranicznych 5.302 4.507 5.160 5.318 5.709 6.471 8.889 11.255 

         Instrumenty rynku pieni´˝nego 430 313 144 170 265 264 170 66 

  Pozosta∏e inwestycje zagraniczne w Polsce 24.066 23.170 25.075 25.528 21.512 19.836 18.091 15.745 
     Otrzymane kredyty handlowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

     Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 24.066 23.170 25.073 25.526 21.493 19.829 18.084 15.738 

     Gotówka, rachunki bie˝àce i depozyty 0 0 0 0 0 0 0 0 

     Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 2 2 19 7 7 7 

Netto -29.556 -27.617 -30.125 -32.976 -30.979 -32.345 -34.073 -40.667 

  Inwestycje bezpoÊrednie 233 224 218 223 231 207 186 180 

  Inwestycje portfelowe -6.474 -5.357 -6.294 -9.002 -11.129 -13.892 -17.283 -26.264 

  Pozosta∏e inwestycje -23.315 -22.484 -24.049 -24.197 -20.081 -18.660 -16.976 -14.583 

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela XVII Monetarne inwestycje finansowe – mln EUR 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

MONETARNE INSTYTUCJE FINANSOWE (z wy∏àczeniem NBP)

Aktywa 5.933 4.387 7.520 11.483 17.257 11.235 10.146 18.163 

  Polskie inwestycje bezpoÊrednie za granicà 202 344 347 295 161 229 193 150 
    Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 185 187 206 238 124 196 193 149 

    Pozosta∏y kapita∏ 17 157 141 57 37 33 0 1 

  Polskie inwestycje portfelowe za granicà 154 260 510 699 675 894 887 972 
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 0 0 21 33 37 7 6 7 

      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 154 260 489 666 638 887 881 965 

         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 149 238 473 604 620 875 877 961 

         Instrumenty rynku pieni´˝nego 5 22 16 62 18 12 4 4 

  Pozosta∏e polskie inwestycje za granicà 5.577 3.783 6.663 10.489 16.421 10.112 9.066 17.041 
      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 306 459 484 492 388 424 634 670 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 5.271 3.324 6.179 9.997 16.033 9.688 8.426 16.333 

      Pozosta∏e aktywa zagraniczne 0 0 0 0 0 0 6 38 

Pasywa 6.450 8.567 12.143 13.186 16.350 15.341 16.134 21.850 

Zagraniczne inwestycje bezpoÊrednie w Polsce 1.593 2.337 3.856 5.519 7.512 7.002 5.844 7.953 
    Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 1.465 2.200 3.712 5.310 7.366 6.793 5.646 7.720 

    Pozosta∏y kapita∏ 128 137 144 209 146 209 198 233 

  Zagraniczne inwestycje portfelowe w Polsce 2.092 2.175 1.914 1.419 1.552 1.767 2.105 4.290 
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 1.650 1.973 1.904 1.301 1.363 1.353 1.760 3.576 

      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 442 202 10 118 189 414 345 714 

         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 277 184 10 118 189 414 321 648 

         Instrumenty rynku pieni´˝nego 165 18 0 0 0 0 24 66 

  Pozosta∏e inwestycje zagraniczne w Polsce 2.765 4.055 6.373 6.248 7.286 6.572 8.185 9.607 
     Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 1.000 1.785 3.663 3.865 4.164 3.583 3.850 4.838 

     Gotówka, rachunki bie˝àce i depozyty 1.765 2.270 2.710 2.383 3.122 2.989 4.335 4.769 

     Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 0 0 0 0 0 0 

Netto -517 -4.180 -4.623 -1.703 907 -4.106 -5.988 -3.687 

Inwestycje bezpoÊrednie -1.391 -1.993 -3.509 -5.224 -7.351 -6.773 -5.651 -7.803 

Inwestycje portfelowe -1.938 -1.915 -1.404 -720 -877 -873 -1.218 -3.318 

Pozosta∏e inwestycje 2.812 -272 290 4.241 9.135 3.540 881 7.434 

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela XVIII Pozosta∏e sektory – mln EUR 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

  POZOSTA¸E SEKTORY

Aktywa 1.982 2.698 3.362 4.709 6.445 7.908 7.552 10.620 

  Polskie inwestycje bezpoÊrednie za granicà 179 429 454 577 917 954 1.322 2.028 
    Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 157 357 384 475 775 804 906 1.295 

    Pozosta∏y kapita∏ 22 72 70 102 142 150 416 733 

  Polskie inwestycje portfelowe za granicà 0 6 33 70 327 1.315 2.072 3.243 
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 0 6 5 15 74 164 176 534 

      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 0 0 28 55 253 1.151 1.896 2.709 

         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 0 0 28 52 251 1.110 1.740 2.225 

         Instrumenty rynku pieni´˝nego 0 0 0 3 2 41 156 484 

  Pozosta∏e polskie inwestycje za granicà 1.803 2.263 2.875 4.062 5.201 5.639 4.158 5.349 
      Udzielone kredyty handlowe 1.612 1.991 2.509 3.387 4.650 5.071 3.530 4.475 

      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 24 25 27 21 18 40 168 111 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 142 247 339 651 479 522 451 762 

      Pozosta∏e aktywa zagraniczne 25 0 0 3 54 6 9 1 

Pasywa 18.216 30.102 42.878 58.387 71.309 69.917 68.712 86.516 

  Zagraniczne inwestycje bezpoÊrednie w Polsce 11.612 16.894 22.091 31.273 39.174 39.137 40.052 54.806 
    Kapita∏ w∏asny i reinwestowane zyski 7.701 11.553 15.181 21.943 27.734 27.572 27.593 42.949 

    Pozosta∏y kapita∏ 3.911 5.341 6.910 9.330 11.440 11.565 12.459 11.857 

  Zagraniczne inwestycje portfelowe w Polsce 1.083 3.493 5.744 8.068 8.235 6.908 7.310 9.923 
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 769 2.281 3.052 4.450 3.505 2.847 3.556 6.013 

      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 314 1.212 2.692 3.618 4.730 4.061 3.754 3.910 

         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 294 1.137 2.669 3.510 4.715 3.950 3.643 3.759 

         Instrumenty rynku pieni´˝nego 20 75 23 108 15 111 111 151 

  Pozosta∏e inwestycje zagraniczne w Polsce 5.521 9.715 15.043 19.046 23.900 23.872 21.350 21.787 
     Otrzymane kredyty handlowe 1.686 3.048 5.199 6.033 7.391 8.203 5.804 6.644 

     Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 3.835 6.667 9.729 12.774 16.091 15.273 15.274 14.733 

     Gotówka, rachunki bie˝àce i depozyty 0 0 0 0 0 0 0 0 

     Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 115 239 418 396 272 410 

Netto -16.234 -27.404 -39.516 -53.678 -64.864 -62.009 -61.160 -75.896 

Inwestycje bezpoÊrednie -11.433 -16.465 -21.637 -30.696 -38.257 -38.183 -38.730 -52.778 

Inwestycje portfelowe -1.083 -3.487 -5.711 -7.998 -7.908 -5.593 -5.238 -6.680 

Pozosta∏e inwestycje -3.718 -7.452 -12.168 -14.984 -18.699 -18.233 -17.192 -16.438 

Uwaga: poczàwszy od danych za 2003 r. kredyty handlowe pomi´dzy podmiotami powiàzanymi kapita∏owo wykazano w inwestycjach bezpoÊrednich, odpowiednio 
pomniejszajàc kredyty handlowe w pozosta∏ych inwestycjach. W zwiàzku z powy˝szym porównywalnoÊç danych za lata 2003-2004 z danymi za poprzednie lata jest 
ograniczona.
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Tabela XIX Narodowy Bank Polski – mln EUR 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

 NARODOWY BANK POLSKI

Aktywa 19.383 24.213 27.184 29.528 30.079 28.460 27.106 26.998 

  Polskie inwestycje portfelowe za granicà 2 2 2 2 11 9 0 0 
      Udzia∏owe papiery wartoÊciowe 2 2 2 2 11 9 0 0 

      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 0 0 0 0 0 0 0 0 

         Instrumenty rynku pieni´˝nego 0 0 0 0 0 0 0 0 

  Pozosta∏e polskie inwestycje za granicà 5 3 2 1 0 0 12 31 
      Pozosta∏e kredyty i po˝yczki udzielone 5 3 2 1 0 0 0 0 

      Gotówka, rachunki bie˝àce i lokaty 0 0 0 0 0 0 0 0 

      Pozosta∏e aktywa zagraniczne 0 0 0 0 0 0 12 31 

  Oficjalne aktywa rezerwowe 19.376 24.208 27.180 29.525 30.068 28.451 27.094 26.967 
      Z∏oto monetarne 238 813 955 969 1.036 1.083 1.095 1.062 

      SDR 5 6 11 20 40 47 52 59 

      Pozycja rezerwowa w MFW 94 93 235 242 523 623 637 514 

      Nale˝noÊci w walutach wymienialnych 13.489 21.834 24.169 27.216 26.747 25.504 25.310 25.314 

      Pozosta∏e nale˝noÊci 5.550 1.462 1.810 1.078 1.722 1.194 0 18 

Pasywa 716 792 1.835 468 484 105 158 76 

  Zagraniczne inwestycje portfelowe w Polsce 0 0 0 0 0 0 0 0 
      D∏u˝ne papiery wartoÊciowe 0 0 0 0 0 0 0 0 

         D∏ugoterminowe papiery d∏u˝ne 0 0 0 0 0 0 0 0 

         Instrumenty rynku pieni´˝nego 0 0 0 0 0 0 0 0 

  Pozosta∏e inwestycje zagraniczne w Polsce 716 792 1.835 468 484 105 158 76 
     Pozosta∏e kredyty i po˝yczki otrzymane 52 27 23 16 9 6 3 1 

     Gotówka, rachunki bie˝àce i depozyty 664 765 1.812 452 475 99 155 75 

     Pozosta∏e pasywa zagraniczne 0 0 0 0 0 0 0 0 

Netto 18.667 23.421 25.349 29.060 29.595 28.355 26.948 26.922 

  Inwestycje portfelowe 2 2 2 2 11 9 0 0 

  Pozosta∏e inwestycje -711 -789 -1.833 -467 -484 -105 -146 -45 

  Oficjalne aktywa rezerwowe 19.376 24.208 27.180 29.525 30.068 28.451 27.094 26.967 
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Tabela XX Wybrane wskaêniki 
Jednostka 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

1. Mi´dzynarodowa Pozycja Inwestycycjna - netto % -21,7 -23,8 -31,7 -32,9 -31,5 -34,6 -40,0 -47,8

Produkt krajowy brutto

2. Mi´dzynarodowa Pozycja Inwestycycjna - aktywa % 22,7 21,9 25,8 26,7 27,0 24,4 25,0 29,4

Produkt krajowy brutto

3. Mi´dzynarodowa Pozycja Inwestycycjna - pasywa % 44,3 45,7 57,5 59,6 58,5 59,0 65,0 77,2

Produkt krajowy brutto

4. Zad∏u˝enie zagraniczne % 35,3 33,7 42,2 41,4 39,3 40,0 45,6 47,8

Produkt krajowy brutto

5. Zad∏u˝enie zagraniczne krótkoterminowe % 10,3 14,2 17,1 13,7 15,5 16,4 19,1 18,5

Zad∏u˝enie zagraniczne ogó∏em

6. Zad∏u˝enie zagraniczne krótkoterminowe % 23,9 29,8 41,1 34,8 41,9 46,6 59,7 64,2

Oficjalne aktywa rezerwowe

7. Zad∏u˝enie zagraniczne ogó∏em % 165,3 175,0 230,8 191,4 175,0 164,3 157,2 141,9

Wp∏ywy z eksportu towarów

A Mi´dzynarodowa Pozycja Inwestycyjna - netto mln EUR -27.640 -35.780 -48.915 -59.297 -65.341 -70.105 -74.273 -93.328

B Mi´dzynarodowa Pozycja Inwestycyjna - aktywa mln EUR 28.885 32.877 39.903 48.195 55.913 49.375 46.431 57.464

C Mi´dzynarodowa Pozycja Inwestycyjna - pasywa mln EUR 56.525 68.657 88.818 107.492 121.254 119.480 120.704 150.792

D Zad∏u˝enia zagraniczne ogó∏em mln EUR 44.945 50.668 65.123 74.672 81.461 81.046 84.611 93.432

E Zad∏u˝enia zagraniczne d∏ugoterminowe mln EUR 40.322 43.462 53.959 64.405 68.854 67.792 68.425 76.129

F Zad∏u˝enia zagraniczne krótkoterminowe mln EUR 4.623 7.206 11.164 10.267 12.607 13.254 16.186 17.303

G Produkt krajowy brutto mln EUR 127.473 150.228 154.369 180.475 207.331 202.586 185.566 195.266

H Oficjalne aktywa rezerwowe mln EUR 19.376 24.209 27.179 29.524 30.067 28.450 27.095 26.967

I Wp∏ywy z eksportu towarów mln EUR 27.194 28.951 28.215 39.022 46.537 49.338 53.836 65.847

J Kurs Êredni EUR w okresie  PLN 3,7055 3,9231 4,227 4,011 3,6685 3,8557 4,3978 4,534
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AAkkttyywwaa  zzaaggrraanniicczznnee  ((ppoollsskkiiee  iinnwweessttyyccjjee  zzaa ggrraanniiccàà)) – nale˝noÊci finansowe podmiotów kra-
jowych (rezydentów) od podmiotów zagranicznych (nierezydentów) obejmujàce nast´pujàce in-
strumenty finansowe: gotówk´ zagranicznà, lokaty w bankach za granicà, kredyty udzielone niere-
zydentom, akcje i udzia∏y podmiotów zagranicznych, d∏u˝ne papiery wartoÊciowe, kredyty
handlowe udzielone nierezydentom oraz pozosta∏e nale˝noÊci od podmiotów zagranicznych. Akty-
wa zagraniczne przedstawiane sà w podziale na rodzaje inwestycji: inwestycje bezpoÊrednie, inwe-
stycje portfelowe, aktywa rezerwowe oraz pozosta∏e inwestycje.

BBiillaannss  pp∏∏aattnniicczzyy – statystyczne zestawienie obrotów z zagranicà, które dla okreÊlonego okre-
su, w usystematyzowany sposób prezentuje transakcje gospodarcze zrealizowane przez Polsk´
z resztà Êwiata (tzn. mi´dzy rezydentami a nierezydentami). Bilans p∏atniczy prezentowany jest
z uwzgl´dnieniem rachunku bie˝àcego, rachunku kapita∏owego i finansowego, salda b∏´dów
i opuszczeƒ oraz oficjalnych aktywów rezerwowych. Mi´dzynarodowe standardy metodologiczne
statystyki bilansu p∏atniczego zosta∏y okreÊlone w Balance of Payments Manual 5th edition, przy-
gotowanym przez Mi´dzynarodowy Fundusz Walutowy.

DD∏∏uu˝̋nnee  ppaappiieerryy  wwaarrttooÊÊcciioowwee – papiery wartoÊciowe przynoszàce ich posiadaczowi z góry okre-
Êlony dochód. D∏u˝ny papier wartoÊciowy stanowi dowód wierzytelnoÊci stwierdzajàcy prawo jego
posiadacza do otrzymania od wystawcy w okreÊlonym terminie i trybie zwrotu po˝yczki (wykupu pa-
pieru) oraz okreÊlonego dochodu w postaci odsetek, p∏atnych w regularnych okresach, lub premii.

DDyywwiiddeennddyy – cz´Êç zysków spó∏ki po opodatkowaniu, wyp∏acana akcjonariuszom. Wyp∏ata
mo˝e nastàpiç w gotówce, w postaci akcji lub jako po∏àczenie obu form.

IInnssttrruummeennttyy  rryynnkkuu  ppiieennii´́˝̋nneeggoo ((kkrróóttkkootteerrmmiinnoowwee  dd∏∏uu˝̋nnee  ppaappiieerryy  wwaarrttooÊÊcciioowwee)) – d∏u˝ne pa-
piery wartoÊciowe z pierwotnym terminem wykupu do 1 roku w∏àcznie.

IInnwweessttoorr  bbeezzppooÊÊrreeddnnii – osoba fizyczna lub prawna b´dàca rezydentem innego kraju majàca
w danym przedsi´biorstwie 10% akcji zwyk∏ych (tzn. udzia∏u w kapitale) lub uprawnienia do co naj-
mniej 10% g∏osów na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy bàdê udzia∏owców. Przyjmuje si´, ˝e in-
westor bezpoÊredni ma znaczny wp∏yw na zarzàdzanie firmà.

IInnwweessttyyccjjee  bbeezzppooÊÊrreeddnniiee – zgodnie z definicjà opracowanà przez OECD, inwestycjà bezpo-
Êrednià za granicà okreÊla si´ inwestycj´ dokonanà przez rezydenta jednej gospodarki (inwestora
bezpoÊredniego) w celu osiàgni´cia d∏ugotrwa∏ej korzyÊci z kapita∏u zaanga˝owanego w przedsi´-
biorstwo – rezydenta innej gospodarki (przedsi´biorstwo bezpoÊredniego inwestowania). Aby zi-
dentyfikowaç inwestycje bezpoÊrednie przyjmuje si´, ˝e inwestor bezpoÊredni ma co najmniej 10%
akcji zwyk∏ych (tzn. udzia∏u w kapitale) lub uprawnienia do co najmniej 10% g∏osów na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy bàdê udzia∏owców. Do inwestycji bezpoÊrednich zalicza si´ tak˝e kre-
dyty (w tym równie˝ handlowe) pomi´dzy spó∏kami powiàzanymi kapita∏owo.

IInnwweessttyyccjjee  ppoorrttffeelloowwee – inwestycje w papiery wartoÊciowe, które nie sà zaliczane do inwesty-
cji bezpoÊrednich (inwestor ma 10% lub mniej udzia∏u w kapitale spó∏ki, w którà inwestuje) ani
do aktywów rezerwowych. Inwestycje portfelowe obejmujà udzia∏owe i d∏u˝ne papiery wartoÊciowe.

KKrreeddyyttyy  hhaannddlloowwee – stany nale˝noÊci i zobowiàzaƒ z tytu∏u udzielonych i otrzymanych zali-
czek oraz odroczonych p∏atnoÊci w imporcie i eksporcie towarów oraz us∏ug.

KKrreeddyyttyy  ii ppoo˝̋yycczzkkii  oodd iinnwweessttoorróóww  bbeezzppooÊÊrreeddnniicchh (tzw. intercompany loans) – po stronie pasywów
obejmujà stany kredytów i po˝yczek zaciàgni´tych przez przedsi´biorstwa bezpoÊredniego inwestowa-
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nia u ich wspólników zagranicznych, pomniejszone o stany nale˝noÊci z tytu∏u kredytów i po˝yczek
udzielonych zagranicznym inwestorom bezpoÊrednim przez polskie spó∏ki. Po stronie aktywów obejmu-
jà kredyty i po˝yczki udzielone przez polskich inwestorów zagranicznym spó∏kom, w których majà udzia-
∏y, pomniejszone o stan zobowiàzaƒ z tytu∏u kredytów i po˝yczek otrzymanych od tych spó∏ek.

MMii´́ddzzyynnaarrooddoowwaa  ppoozzyyccjjaa  iinnwweessttyyccyyjjnnaa – zestawienie statystyczne stanów zagranicznych ak-
tywów i pasywów finansowych na koniec danego okresu sprawozdawczego. Saldo mi´dzynarodo-
wej pozycji inwestycyjnej informuje o tym, czy dany kraj jest wierzycielem, czy d∏u˝nikiem netto. Ak-
tywa i pasywa zagraniczne prezentuje si´ z uwzgl´dnieniem podzia∏u na rodzaje instrumentów
finansowych oraz sektory gospodarki narodowej.

MMoonneettaarrnnee  iinnssttyyttuuccjjee  ffiinnaannssoowwee  ((MMIIFF)) – instytucje finansowe, których dzia∏alnoÊç polega
na przyjmowaniu depozytów lub bliskich substytutów depozytów od podmiotów innych ni˝ mone-
tarne instytucje finansowe oraz udzielaniu kredytów i (lub) inwestowaniu w papiery wartoÊciowe
na w∏asny rachunek. Obecnie w Polsce do MIF zalicza si´ banki i SKOK-i.

NNiieerreezzyyddeenntt  ((iinnwweessttoorr  zzaaggrraanniicczznnyy))  ––  osoba fizyczna lub prawna majàca centrum zaintereso-
wania ekonomicznego poza danym obszarem gospodarczym. 

OObblliiggaaccjjee (dd∏∏uuggootteerrmmiinnoowwee  dd∏∏uu˝̋nnee  ppaappiieerryy  wwaarrttooÊÊcciioowwee)) – d∏u˝ne papiery wartoÊciowe
z pierwotnym terminem wykupu d∏u˝szym ni˝ 1 rok.

OOffiiccjjaallnnee  aakkttyywwaa  rreezzeerrwwoowwee – to ∏atwo rozporzàdzalne, p∏ynne aktywa zagraniczne, posia-
dane i w pe∏ni kontrolowane przez w∏adz´ monetarnà (Narodowy Bank Polski). W sk∏ad aktywów
rezerwowych wchodzà:

• z∏oto monetarne,

• SDR (specjalne prawo ciàgnienia),

• pozycja rezerwowa w Mi´dzynarodowym Funduszu Walutowym,

• aktywa w walutach obcych (gotówka, depozyty, papiery wartoÊciowe),

• pozosta∏e nale˝noÊci w walutach wymienialnych (po˝yczki pod zastaw papierów warto-
Êciowych, tzw. repo, instrumenty pochodne).

PPaappiieerryy  wwaarrttooÊÊcciioowwee – wszelkiego rodzaju dokumenty uosabiajàce prawa majàtkowe,
przy czym wa˝noÊç prawa i jego przenoszenia wià˝à si´ z posiadaniem dokumentu. Do papierów
wartoÊciowych zalicza si´ udzia∏owe papiery wartoÊciowe (akcje) oraz d∏u˝ne papiery wartoÊciowe
(obligacje, euroobligacje, weksle, listy zastawne, bony skarbowe itd).

PPaassyywwaa  zzaaggrraanniicczznnee ((zzaaggrraanniicczznnee  iinnwweessttyyccjjee  ww PPoollssccee))  –– zobowiàzania finansowe podmio-
tów krajowych (rezydentów) w stosunku do podmiotów zagranicznych (nierezydentów) obejmujà-
ce nast´pujàce instrumenty finansowe: gotówk´ zagranicznà, depozyty banków zagranicznych
w polskich bankach, kredyty otrzymane od nierezydentów, akcje i udzia∏y oraz d∏u˝ne papiery war-
toÊciowe podmiotów krajowych b´dàce w posiadaniu nierezydentów, kredyty handlowe otrzyma-
ne od nierezydentów oraz pozosta∏e zobowiàzania w stosunku do podmiotów zagranicznych. Pa-
sywa zagraniczne przedstawiane sà w podziale na rodzaje inwestycji, tj. inwestycje bezpoÊrednie,
inwestycje portfelowe oraz pozosta∏e inwestycje.

PPoocchhooddnnee  iinnssttrruummeennttyy  ffiinnaannssoowwee – instrumenty finansowe pochodne wobec innych, prost-
szych instrumentów, takich jak akcje, obligacje, zwiàzane z jakimÊ towarem, indeksem czy rodza-
jem aktywów finansowych, dzi´ki nim mo˝liwy jest obrót ryzykiem niezale˝nie od instrumentu ba-
zowego. Przyk∏adami instrumentów pochodnych sà: swapy, opcje, futures, warranty.

PPoollsskkiiee  iinnwweessttyyccjjee  zzaa ggrraanniiccàà patrz aakkttyywwaa  zzaaggrraanniicczznnee

PPoozzoossttaa∏∏ee  iinnwweessttyyccjjee – obejmujà stany pozosta∏ych aktywów i pasywów finansowych, które
nie sà uj´te w inwestycjach bezpoÊrednich, inwestycjach portfelowych lub oficjalnych aktywach re-
zerwowych. Pozosta∏e inwestycje zawierajà: kredyty handlowe, kredyty i po˝yczki, rachunki bie˝àce
i depozyty oraz pozosta∏e aktywa i pasywa.
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PPoozzoossttaa∏∏ee  kkrreeddyyttyy  ii ppoo˝̋yycczzkkii – kategoria ta obejmuje nale˝noÊci oraz zobowiàzania z tytu∏u
wykorzystanych i niesp∏aconych kredytów i po˝yczek zagranicznych z wy∏àczeniem kredytów han-
dlowych oraz kredytów od inwestorów zagranicznych.

PPrrzzeeddssii´́bbiioorrssttwwoo  bbeezzppooÊÊrreeddnniieeggoo  iinnwweessttoowwaanniiaa – przedsi´biorstwo, w którym inwestor bez-
poÊredni ma co najmniej 10% akcji zwyk∏ych (tzn. udzia∏u w kapitale) lub uprawnienia do co naj-
mniej 10% g∏osów na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy bàdê udzia∏owców. 

RReeiinnwweessttoowwaannee  zzyysskkii – mianem reinwestowanego zysku okreÊlamy przypadajàcà na inwesto-
ra bezpoÊredniego t´ cz´Êç zysku, która pozostaje po wyp∏aceniu dywidendy w przedsi´biorstwie
bezpoÊredniego inwestowania i jest przeznaczona na jego rozwój. Zgodnie z metodologià OECD
i MFW, reinwestowane zyski wyliczone sà na bazie netto, tj. po odj´ciu strat. 

RReezzyyddeenntt – osoba fizyczna lub prawna majàca centrum zainteresowania ekonomicznego
na danym obszarze gospodarczym. W statystyce bilansu p∏atniczego grupuje si´ rezydentów wg
nast´pujàcych sektorów: w∏adza monetarna (Narodowy Bank Polski), sektor rzàdowy (obejmujàcy
rzàd centralny i samorzàdy terytorialne), monetarne instytucje finansowe oraz pozosta∏e sektory
(obejmujàce g∏ównie przedsi´biorstwa).

ZZaaggrraanniicczznnee  iinnwweessttyyccjjee  ww PPoollssccee patrz PPaassyywwaa  zzaaggrraanniicczznnee..




