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1. Rachunek biezacy i kapitalowy

Laczna warto$¢ salda rachunku biezacego i kapitalowego w II kwartale 2024 r. byla dodatnia i wyniosta
13,3 mld z1, a jego relacja do PKB uksztattowala si¢ na poziomie 1,5%. W rachunku biezacym bilansu ptatni-
czego odnotowano dodatnie saldo w wysokosci 2,9 mld z1. Na poziom nadwyzki wptyneto dodatnie saldo
obrotéw ustugowych (43,0 mld z1), ktére w catosci zrekompensowato ujemne salda dochodéw pierwotnych
wynoszace minus 35,8 mld, dochodéw wtérnych (2,4 mld zt) oraz towaréw (2,0 mld zt). W stosunku do II
kwartatu 2023 r. faczne saldo rachunku biezacego i kapitatowego pogorszyto sie o 4,8 mld zt, gtéwnie w
wyniku pogorszenia salda rachunku biezacego o 9,0 mld zl. Saldo rachunku kapitatowego poprawito si¢ o
4,2 mld z1.

W II kwartale 2024 r. kontynuowana byta spadkowa tendencja w eksporcie. Warto$¢ towardéw sprzedanych
za granice i nierezydentom obnizyta sie do 355,6 mld z1, byta wiec 0 7,5% mniejsza w poréwnaniu z poprzed-
nim rokiem (wobec spadku o 11,3% w I kwartale 2024 r.). Zmniejszenie si¢ wartosci eksportu wynikato z
jednej strony z utrzymujacej si¢ na niskim poziomie aktywnosci ekonomicznej w otoczeniu polskiej gospo-
darki, z drugiej — z dalszej przeceny eksportowanych produktéw. W omawianym okresie wolumen eksportu
obnizyt sie 0 2,1% 1/1, a ceny eksportu zmniejszyty sie o 5,8% r/r. Podobnie jak w I kwartale spadek wartosci
eksportu nastapit we wszystkich szesciu kategoriach. W II kwartale 2024 r. najglebszy spadek odnotowano
w eksporcie srodkéow transportu. Duzy negatywny wpltyw na wyniki tej kategorii mial spadek eksportu
branzy motoryzacyjnej wynikajacy przede wszystkim ze spowolnienia rozwoju elektromobilnosci i zwigk-
szenia konkurengji ze strony chiniskich producentéw na europejskim rynku motoryzacyjnym. Uderzyto to
przede wszystkim w eksport akumulatoréw elektrycznych, ktérego Polska do niedawna byta absolutnym
liderem w Europie. Kolejng przyczyna regresu eksportu motoryzacyjnego bylo zakoriczenie w II kwartale
2024 r. produkcji niektdrych modeli samochodéw, co spowodowato znaczny spadek produkgji i eksportu aut

osobowych. W pozostatych kategoriach spadki eksportu byly mniejsze niz w poprzednich kwartatach.

W II kwartale 2024 r. warto$¢ importu towardow uksztattowatla si¢ na poziomie 357,6 mld zt i byla o 3,7%
nizsza niz w roku poprzednim. Tendencja spadkowa w imporcie utrzymuje si¢ nieprzerwanie od II kwartatu
2023 r., byt to wiec najdtuzszy okres spadkéw co najmniej od 2004 r. W omawianym okresie skala spadku
importu bylta jednak wyraZnie mniejsza zaréwno w poréwnaniu z poprzednimi kwartatami, jak i w porow-
naniu z eksportem. Do zmniejszenia skali spadku wartosci importu przyczynit sie wzrost jego wolumenu o
0,5% r/r (pierwszy po szesciu kwartatach spadkéw). Mniejszy byt réwniez spadek cen importu (o 5,2% 1/r),
co wynikato zaréwno ze zmniejszenia si¢ w skali aprecjacji zlotego, jak i stopniowego stabilizowania sie cen
gléwnych produktow w handlu miedzynarodowym. W II kwartale 2024 r. spadek wartosci importu konty-
nuowany byt w trzech sposrdd szesciu gléwnych kategorii towardw, tj. w paliwach, towarach zaopatrzenio-
wych oraz dobrach inwestycyjnych. Jednak spadki te byly juz mniejsze niz w poprzednich kwartatach. W
dwdch kategoriach tj. w srodkach transportu oraz produktach rolnych, wartos¢ importu utrzymata sie na
zblizonym poziomie jak w analogicznym okresie poprzedniego roku. Z kolei w towarach konsumpcyjnych

odnotowano wzrost warto$ci importu w poréwnaniu z rokiem poprzednim.
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W wyniku glebszego spadku warto$ci eksportu niz importu w I kwartale 2024 r. nastapilo pogorszenie salda
obrotéw towarowych. Podczas gdy w okresie kwiecien-czerwiec 2023 r. na rachunku obrotéw towarowych
byla duza nadwyzka (12,8 mld z1), to w omawianym okresie wartos$¢ importu byta wyzsza niz eksportu o 2,0
mld zt. Oznacza to, Ze w poréwnaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku saldo pogorszylo sie o
14,9 mld zt. Wedlug danych statystyki handlu zagranicznego do pogorszenia salda przyczynily sie przede
wszystkim zmiany wolumenoéw — niewielki wzrost import i jednoczesny spadek eksportu. Podobnie, jak w I
kwartale 2024 r. niekorzystny byt takze wskaznik terms of trade, ktory uksztattowal sie na poziomie 99,4
wobec 99,7 na poczatku 2024 r. i 105,3 w II kwartale 2023 r. Wedlug kategorii towarowych zdecydowanie
najwiekszy wptyw na pogorszenie salda w handlu towarami miato znaczne zmniejszenie sie¢ nadwyzki w
srodkach transportu. Istotna zmiana w poréwnaniu z poprzednimi kwartatami bylo takze zahamowanie
zmniejszania sie deficytu w paliwach, ktére od II kwartatu 2023 r. miaty najwiekszy wpltyw na poprawe

ogolnego salda obrotow towarowych.

W II kwartale 2024 r. dodatnie saldo w handlu ustugami wyniosto 43,0 mld zi. W poréwnaniu z analogicz-
nym okresem 2023 r. spadio ono o0 3,7 mld z}, j. 8,0 %. Kategoriami, ktdre istotnie wptynely na spadek salda,
byty: pozostate podréze zagraniczne (spadek o 2,7 mld z1) oraz ustugi transportowe (spadek o 1,1 mld zt).
Znaczny wzrost odnotowano jedynie w ustugach profesjonalnych oraz ustugach w zakresie zarzadzania (o
0,4 mld z1, tj. 7,7%). Przychody z tytutu ustug $wiadczonych przez polskie podmioty na rzecz nierezydentow
wyniosty 113,3 mld zt i w poréwnaniu z II kwartatem 2023 r. spadly o 0,3 mld zl, tj. 0 0,3%. Jest to drugi
spadek przychodéw w ujeciu r/r od 2020 r. Silnej poprawie eksportu pozostatych ustug (wzrost o0 2,9 mld zt
tj. 5%) towarzyszyl znaczny spadek przychodéw z tytutu podrézy zagranicznych (spadek o 2,1 mld z1 j.
12%) oraz ustug transportowych (spadek o 1,3 mld zi, tj. 4,0%). Przychody z tytutu ustug uszlachetniania
wzrosly o 0,2 mld zl, natomiast z tytutu napraw i konserwacji wzrosty o 0,01 mld zt. W II kwartale 2024 r.
warto$¢ zakupionych od nierezydentéow ustug wyniosta 70,3 mld z1 i w stosunku do analogicznego okresu
poprzedniego roku wzrosta znaczaco (wzrost o 3,4 mld z}, tj. 5,0%). Istotny wzrost odnotowano w zakupie
pozostatych ustug (wzrost o 3,1 mld zt), wérdéd ktérych istotny przyrost przypada na ustugi telekomunika-
cyjne, informatyczne i informacyjne (wzrost o 1,3 mld z}, tj. 12,0%). Spadki w imporcie nie byly znaczace,
najwiekszy dotyczyt kategorii ustug dla ludnosci, audiowizualnych, kulturalnych i rekreacyjnych (spadek o
0,4 mld zt tj. 35,5%).

W II kwartale 2024 r. saldo dochodéw pierwotnych byto tradycyjnie ujemne i wyniosto 35,8 mld z1. O jego
wysokosci zadecydowato przede wszystkim ujemne saldo dochodow z tytutu inwestycji bezposrednich.
W poréwnaniu z II kwartatem 2023 r. saldo dochodéw pierwotnych poprawito sie o 8,1 mld zt. Spowodo-
wane to byto nizszymi dochodami zagranicznych inwestoréw bezposrednich, ktére w omawianym okresie
wyniosty 41,6 mld ztibyly nizsze 0 5,1 mld zt niZz w II kwartale 2023 r. Jednocze$nie silnie wzrosty przychody
z tytutu dochoddéw pierwotnych, ktérych wzrost wynikat z wyzszych transferéw z Komisji Europejskiej.

W II kwartale 2024 r. Polska przekazata do beneficjentow 14,3 mld zt z tytulu transferéw unijnych. W poréw-
naniu z I kwartatem 2023 r. warto$¢ wydatkowanych érodkéw wzrosta o 0,1 mld zt. Srodki wydatkowane
byly zaré6wno w ramach budzetu na lata 2024-2020, jak réwniez w ramach wieloletniego budzetu 2021-2027.
Na wysokos¢ srodkéw zarejestrowanych w dochodach pierwotnych rachunku biezacego wptynely transfery
przekazane do beneficjentéw Wspdlnej Polityki Rolnej w wysokosci 5,5 mld zt. Byly to gltéwnie ptatnosci

bezposrednie 4,9 mld zt. W ramach dochodéw wtérnych rachunku biezacego wyptacono 3,1 mld zi.
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W II kwartale 2024 1. beneficjentom zostaty przekazane srodki przeznaczone na inwestycje (rachunek kapi-
tatowy) w wysokosci 5,7 mld zt (spadek o 2,4 mld zt). Stopniowo zwieksza sie stopiert wykorzystywania
srodkow w ramach KPO, w II kwartale 20024 do ostatecznych odbiorcow wsparcia trafito 2,9 mld zt.

W omawianym kwartale saldo rachunku kapitatowego bylo dodatnie i wyniosto 10,5 mld zt. W stosunku do
analogicznego okresu poprzedniego roku zwiekszylo sie o 4,2 mld zt. Przychody wyniosty 11,7 mld zt. Zto-
zyly sie na nie transakcje z tytutu handlu prawami do emisji COz, klasyfikowane jako sprzedaz aktywoéw
niefinansowych w kwocie 5,5 mld zt oraz transfery kapitalowe w kwocie 6,2 mld z1, na ktére prawie w catosci
ztozyly sie transfery unijne. Wartos¢ rozchodéw wyniosta natomiast 1,2 mld zt i prawie w cato$ci wynikata

z nabycia praw do emisji CO: przez polskie przedsigbiorstwa.

2. Rachunek finansowy i zadluzenie zagraniczne

Saldo inwestydji nierezydentéw w Polsce byto dodatnie i wyniosto 30,8 mld zt. Ztozyly sie na nie dodatnie
salda wszystkich kategorii bilansu platniczego. Najsilniej wzrosty zobowigzania rezydentéw z tytutu pozo-
stalych inwestydji (0 19,1 mld zt), gléwnie z tytutu pozostatych kredytéw i pozyczek otrzymanych (16,3 mld
zt) oraz pozostalych zobowiazan (6,6 mld z1). Inwestycje portfelowe nierezydentéw w Polsce wzrosty o 8,7
mld zt. O wzroscie tej kategorii zadecydowal zaréwno naptyw kapitatu z tytutu dtuznych papieréw warto-
Sciowych (6,9 mld z1), do czego przyczynily sie zakupy nierezydentow obligacji skarbowych wyemitowa-
nych na rynek krajowy, a takze obligacji wyemitowanych przez sektor bankowy, jak i z tytutu udziatowych
papieréw wartosciowych (1,8 mld z1). W II kwartale 2024 r. inwestycje bezposrednie wzrosty o 3,0 mld zt.
Saldo akgji i innych form udziatéw kapitatowych byto dodatnie i wyniosto 5,3 mld z1, w tym dodatnie rein-
westycje zyskdw w wysokosci 2,8 mld zt.

W omawianym kwartale polskie inwestycje za granicgq zwiekszyly sie o 34,0 mld zt. Na wysokos¢ tej pozycji
wplynety dodatnie salda oficjalnych aktywdéw finansowych oraz inwestycji portfelowych. Najwigksze do-
datnie saldo w wysokosci 24,6 mld zt odnotowano w kategorii ,, oficjalne aktywa rezerwowe”. Dodatnie saldo
inwestydji portfelowych wyniosto 18,2 mld zt. Najwiekszy wzrost aktywdw z tego tytutu odnotowat sektor
bankowy , ktéry zwiekszyl swoje aktywa z tytutu papieréw dtuznych o 10,2 mld z1. Pozostate sektory zwiek-
szyly swoje aktywa zaréwno tytutu papieréw dtuznych jak i udziatlowych tacznie o 8,0 mld zt. Ujemne saldo
inwestycji bezposrednich wyniosto 0,2 mld zt z powodu spadku naleznosci z tytutu instrumentéw dtuznych
(0 2,1 mld z1). Ujemne saldo pozostatych inwestycji wyniosto 7,9 mld zt. Najwiekszy spadek salda zanoto-
wano w rachunkach biezacych oraz depozytach (16,1 mld z}). Jedyne dodatnie saldo odnotowaty udzielone
kredyty handlowe (10,8 mld z1). Saldo pochodnych instrumentéw finansowych bylo ujemne i wyniosto 0,7
mld zt.

Zadluzenie zagraniczne brutto Polski na koniec II kwartatu 2024 r. wyniosto 1 753,0 mld zt i w poréwnaniu
z | kwartatem 2024 r. zwigkszylo sie 0 31,2 mld z1, tj. 0 1,8%. Na jego wysokos¢ wplynely dodatnie transakcje

bilansu ptatniczego, powodujac jego wzrost o 23,6 mld zt oraz inne zmiany?, ktére réwniez zwiekszyly

! Inne zmiany obejmuja réznice kursowe, zmiany wyceny, reklasyfikacje i storna.
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zadtuzenie o 7,6 mld zt. Najwiekszy wzrost zadtuzenia zagranicznego zarejestrowat sektor rzadowy i samo-
rzadowy, ktory zwiekszyt swoje pasywa 0 20,5 mld zi, gléwnie z tytutu kredytu otrzymanego z KE. Pozostate
podmioty niepowiazane kapitalowo ujmowane w kategorii , pozostate sektory” takze zwiekszyty swoje zo-
bowiazania o 11,3 mld zl, przede wszystkim z tytulu otrzymanych kredytéw handlowych. ZadluZenie za-
graniczne sektora bankowego zwiekszylo sie w wiekszosci z tytulu papieréw dtuznych oraz rachunkoéw bie-
zacych i depozytéw o 8,4 mld zt. Podmioty ujmowane w inwestycjach bezposrednich zmniejszyty swoje zo-
bowigzania z tytulu instrumentéw dtuznych o 1,9 mld zt (m.in. z tytutu otrzymanych kredytéw handlo-

wych).

Na koniec I kwartatu 2024 r. relacja zadtuzenia zagranicznego ogdtem do PKB wyniosta 50,3% i w stosunku
do I kwartatu 2024 r. pogorszyla sie o 0,3 pkt proc. Wplynat na to wyzszy wzrost zadtuzenia zagranicznego
(0 1,8%) niz PKB (w ujeciu plynnego roku wzrost o 1,2%).

Z punktu widzenia oceny ptynnosci miedzynarodowej danego kraju przez rynki finansowe waznym wskaz-
nikiem jest relacja krotkoterminowego zadluzenia zagranicznego do oficjalnych aktywdow rezerwowych. Na
koniec czerwca 2024 r. relacja ta wyniosta dla Polski 59,9% i w poréwnaniu z I kwartatem 2024 r. poprawita
sie 0 1,4 pkt proc. Wptynal na to wiekszy wzrost oficjalnych aktywéw rezerwowych (o 4,6%) niz zadtuzenia

krétkoterminowego (0 2,2%).
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Ramka 1. Zmiany metodyczne

Departament Statystyki 30 wrzesnia 2024 r. opublikowat zrewidowane dane polskiego bilansu ptatniczego
za lata 2010-2024 oraz miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej za lata 2010-2023. Korekta ta zwigzana jest
z cyklicznym procesem rewizji danych statystycznych w wyniku prowadzonych pracnad poprawa jakosci
(pozyskaniem nowych zrédet danych). Cykliczne rewizje pelnych szeregéw czasowych maja na celu opra-
cowanie oraz dostarczenie uzytkownikom spéjnych i poréwnywalnych danych. Rewizji bilansu ptatni-
czego towarzyszy jednoczesna rewizja rachunkéw narodowych (zaplanowana na pazdziernik 2024 r.),
ktoéra przeprowadzi GUS.

Wprowadzone zmiany polegaja na:

- ujeciu Srodkéw wyplaconych w ramach Krajowego Planu Odbudowy — srodki te zostang uwzglednione
w bilansie platniczym poczawszy od IV kwartatu 2022 r. kiedy Polska rozpoczela wyptaty srodkow dla
ostatecznych odbiorcéw wsparcia. Kwota wyptat zrealizowanych do konca 2023 r. wyniosta 4.9 mld PLN,
z czego 3.5 mld PLN zarejestrowano w dochodach wtérnych, a 1.4 mld PLN w rachunku kapitalowym.
Dodatkowo wypltaty w ramach KPO generuja zmiany naleznosci i zobowiazan sektora rzadowego wobec
Unii Europejskiej dlatego zostaly one ujete réwniez w rachunku finansowym. Dane zostaty wiaczone do
bilansu w oparciu o informacje z Ministerstwa Funduszy i Polityki Regionalne;j.

- rewizji komponentdw zwiazanych z emigracja zarobkowa z Polski — podstawa kompilacji tych wielkosci
sa badania prowadzone wsrdéd polskich emigrantéw przez NBP od 2007 r. oraz szacunki GUS dotyczace
wielkosci emigracji. Pandemia COVID-19 uniemozliwila realizacje badania w 2020 r. Kolejna runda odbyta
sie dopiero na przetomie 2022 i 2023 r. Wyniki tego badania, jak i publikacja przez GUS nowych danych o
wielko$ci emigracji stanowily podstawe do weryfikacji wskaznikéw uzywanych do szacunkow.

- ujeciu wartosci przekazanych donagji rzeczowych na rzecz innych krajow.

- w rachunku finansowym rewizji ulegty inwestycje bezposrednie, w ktérych uwzgledniono dane o inwe-
stycjach w nieruchomosci oraz uwzgledniono odpowiednio uzyskiwane z nieruchomosci mieszkanio-
wych i komercyjnych dochody- dla nieruchomosci zlokalizowanych: za granica, a bedacych w posiadaniu
rezydentow (aktywa) oraz w Polsce, a bedacych w posiadaniu nierezydentéw (pasywa).

- w ramach aktywdéw i pasywow zagranicznych w rachunku finansowym bilansu ptatniczego zostaty
oszacowane transakcje i stany dotyczace walut obcych w gotéwce w posiadaniu rezydentéw (aktywa) oraz
gotowki PLN w posiadaniu nierezydentéw (pasywa).
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Rachunek biezacy i kapitatlowy

Rachunek biezacy i kapitalowy

Saldo rachunku biezacego i kapitatowego w II kwartale 2024 r. bylo dodatnie i wyniosto 13,3 mld zt. Na te
kwote ztozyly sie: dodatnie saldo rachunku biezacego w wysokosci 2,9 mld zt oraz dodatnie saldo rachunku
kapitalowego w kwocie 10,5 mld zt. W odniesieniu do poprzedniego roku w II kwartale 2024 r. saldo ra-
chunku biezacego i kapitalowego pogorszyto sie o 4,8 mld zt, gtéwnie za przyczyna pogorszenia salda ra-
chunku biezacego 0 9,0 mld zt. Saldo rachunku kapitalowego poprawilo sie 0 4,2 mld zI. W przypadku salda
rachunku biezacego najwiekszy spadek salda odnotowano w obrotach towarowych (o 14,9 mld zt). Zmniej-
szylo sie rowniez saldo ustug o 3,7 mld zt. Saldo dochodéw pierwotnych w omawianym okresie poprawito

sie 0 8,1 mld z}, a saldo dochodéw wtérnych zwigkszyto sie 0 1,5 mld zt.

Wykres 1. Saldo rachunku biezacego i kapitalowego w ujeciu kwartalnym
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Rachunek biezacy i kapitatowy

Relacja salda rachunku biezacego i kapitalowego do PKB wyniosta w omawianym kwartale plus 1,5%
i zmniejszyla si¢ w stosunku do analogicznego kwartatu poprzedniego roku o 0,7 pkt proc. Relacja rachunku
biezacego i kapitatowego do PKB na koniec II kwartatu 2024 r. (w ujeciu plynnego roku?) wyniosta 2,0%.
Trzyletnia srednia ruchoma omawianego wskaznika (relacja salda rachunku biezacego i kapitatowego do
PKB) byta réwna minus 0,2%, co jest wartoscia mieszczaca si¢ w ustalonym przez Eurostat przedziale (minus
4,0% — plus 6,0%).

2 Ujecie ptynnego roku oznacza, ze do wyliczenia wskaznika jest brane pod uwage ostatnie 12 miesiecy.
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Wykres 2. Saldo rachunku biezacego i kapitatowego w % PKB w ujeciu ptynnego roku
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1.1. Miedzynarodowy handel towarami i ustugami

W II kwartale 2024 r. kontynuowana byta spadkowa tendencja obrotéw miedzynarodowych. Laczna wartos¢
eksportu towardw i ustlug zmniejszyla sie w tym okresie o 7,8%, natomiast warto$¢ importu obnizyta sie o
1,4% r/r. Spadki te byty wiec mniejsze niz w poprzednich kwartatach. Zaréwno w eksporcie, jak i w imporcie
najwiekszy wplyw na zmniejszenie obrotéw miata wymiana towarowa. Warto$¢ eksportu towaréw zmniej-
szyta sie 0 7,5%, a import o 3,7%. Natomiast w ustugach eksport uksztattowat sie na zblizonym poziomie do
obserwowanego w II kwartale 2023 r. (spadek o 0,3% r/r), natomiast import ustug zwiekszyt si¢ o 5,1%. Byt
to jednoczesnie najwyzszy wzrost importu ustug od II kwartatu 2023 r.

Glebszy spadek eksportu niz importu wptynat na obniZenie sie nadwyzki w obrotach miedzynarodowych.
Dodatnie saldo towardow i ustug wyniosto 41,0 mld zt, byto wiec o0 18,6 mld zt nizsze w poréwnaniu z rokiem
poprzednim. Przyczynito sie do tego zaréwno pogorszenie salda towaréw o 14,9 mld zt (i w efekcie ponowne
pojawienie si¢ deficytu), jak i zmniejszenie nadwyzki w ustugach o 3,7 mld zt. W relacji do wartosci produktu
krajowego brutto saldo obrotéw miedzynarodowych obnizyto sie z 7,3% w Il kwartale 2023 r. do 4,8% w oma-

wianym okresie.

O ile spadki w handlu uslugami okazaly sie zjawiskiem krotkotrwatym, to spadki w towarach miaty charak-
ter trwaty. Wartos¢ eksportu towaréow zmniejszyla sie czwarty kolejny kwartat, a warto$¢ importu — piaty.
Zréznicowane tendencje w obu kategoriach wplynety na wzrost znaczenia ustug w handlu miedzynarodo-
wym. W omawianym okresie udziat ustug w eksporcie zwiekszy? sie do 24,2%, a w imporcie do 16,4%. Byly

to najwyzsze udzialy uwzgledniajac wyniki w II kwartale.
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Wykres 3. Wartosci handlu zagranicznego towarami i ustugami
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1.1.1. Eksport towaréw

Wartos¢ eksportu towardéw w II kwartale 2024 r. wyniosta 355,6 mld zt, co oznacza spadek w poréwnaniu z
rokiem poprzednim o 7,5%. Byt to czwarty kolejny kwartat spadku wartosci eksportu w ujeciu rocznym.
Spadek ten byt mniejszy niz na poczatku roku (w I kwartale eksport zmniejszyt sie 0 11,3% 1/r). Zmniejszenie
sie wartosci eksportu wynikalo zaréwno ze spadku wolumenu, jak i dalszego obnizenia sie cen transakcyj-
nych. Wedlug danych Eurostatu (International trade in goods) wolumen eksportu w omawianym okresie
zmniejszyt sie 0 2,1% 1/r, a ceny eksportu wyrazone w zlotych obnizyly sie o 5,8% r/r. Spadki te byly mniejsze
niz w I kwartale 2024 r. (odpowiednio -2,7% i -8,8% 1/r).

Spadek eksportu w Polsce w analizowanym okresie okazat sie nieco glebszy niz srednio w Unii Europejskie;j.
W UE wolumen eksportu w II kwartale 2024 r. zmniejszyt sie o 1,6% r/r, na co wplynety mniejsze spadki we
Wioszech oraz w Niemczech. Wzrost wolumenu eksportu odnotowata cze$¢ krajéw Europy Srodkowej
i Wschodnie;j.

Podobnie jak w I kwartale spadek wartosci eksportu nastapit we wszystkich szesciu kategoriach. W pieciu z
nich skala spadkéow ulegta zmniejszeniu. Natomiast w eksporcie srodkédw transportu nastapito wyrazne po-
glebienie sie tendencji spadkowej, co negatywnie wptyneto na dynamike eksportu ogdtem.

W II kwartale 2024 r. najgtebszy spadek odnotowano w eksporcie srodkow transportu. Jego wartos¢ zmniej-
szyta sie 0 15,1% r/r (po spadku o 8,8% na poczatku 2024 r.). Duzy negatywny wptyw na wyniki tej kategorii
miat spadek eksportu branzy motoryzacyjnej wynikajacy przede wszystkim ze spowolnienia rozwoju elek-
tromobilnosci i zwigkszenia konkurengji ze strony chiriskich producentéw na europejskim rynku motoryza-
cyjnym. Uderzylo to przede wszystkim w eksport akumulatoréow elektrycznych, ktérego Polska do niedawna

byla absolutnym liderem w Europie. Warto$¢ eksportu akumulatoréw zmniejszyta sie z 15,1 mld zt w II
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kwartale 2023 do 6,4 mld zt w II kwartale 2024 r. — tj. do poziomu obserwowanego w 2020 r. By1 to trzeci
kolejny kwartat tak glebokiego spadeku eksportu tej pozycji.

Wykres 4. Zmiany wolumenu, cen i wartosci eksportu
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Zr6dto3: Obliczenia NBP na podstawie danych Eurostatu (International trade in goods)

Kolejng przyczyna regresu eksportu motoryzacyjnego byto zakonczenie w II kwartale 2024 r. produkcji nie-
ktérych modeli samochoddéw, w tym produkowanego od 2007 r. Fiata 500. Spowodowato to znaczny spadek
produkgji aut osobowych w Polsce w czerwcu 2024 r. (0 20,8% 1/r). W zwiazku z tym po osmiu kolejnych
kwartatach wzrostu warto$¢ eksportu samochodéw osobowych zmniejszyta si¢ w II kwartale o 18,0% r/r.
Dodatkowo w tym okresie zmniejszy? sie takze eksport aut uzywanych do Biatorusi i Ukrainy.

Spadkowi eksportu samochodéw osobowych towarzyszyt zmniejszenie sprzedazy zagranicznej ciggnikow
drogowych i autobusdéw. Z kolei stopniowo pogarszajaca si¢ koniunktura na rynku motoryzacyjnym w Eu-
ropie wplyneta takze na spadki eksportu czesci motoryzacyjnych, silnikéw i opon. Sposrod najwazniejszych
produktéw branzy motoryzacyjnej wzrostowa tendencja utrzymata sie jedynie w eksporcie samochodéw do-
stawczych.

Tendencja wzrostowa charakteryzowatla natomiast eksport wiekszosci pozostatych poza branza motoryzacja
$rodkéw transportu. Wzrost eksportu charakteryzowat przede wszystkim branze lotnicza — wzrost dotyczyt
takich pozydji, jak $miglowce, bezzatogowe statki powietrzne oraz czesci silnikéw turboodrzutowych. Po-
dobnie jak w poprzednich kwartatach zwigkszyt sie takze eksport pojazddéw szynowych. W tym okresie rea-
lizowany byl m.in. duzy kontrakt na dostawy dalekobieznych zespotéw trakcyjnych dla kolei holenderskich,
a takze dostarczono wagony tramwajowe dla Sarajewa.

3 Prezentowane w materiale dane pochodza ze statystyki bilansu platniczego opracowywanej przez Narodowy Bank Polski,
chyba ze zaznaczono inaczej.
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Wyraznie mniejszy w pordwnaniu z dwoma poprzednimi kwartatami byt spadek eksportu towaréw kon-
sumpcyjnych oraz towaréw zaopatrzeniowych. Do zmniejszenia skali spadkow eksportu towaréw konsump-
cyjnych przyczynil sie przede wszystkim wzrost eksportu odbiornikow telewizyjnych, pierwszy po pieciu
kwartatach spadkow. Zwigkszyl sie rowniez eksport odziezy i obuwia. Dalsze spadki, chociaz mniejsze niz
w poprzednich kwartatach obserwowane byly w eksporcie sprzetu AGD oraz mebli. Z kolei do zmniejszenia
skali spadkéw w eksporcie towaréw zaopatrzeniowych przyczynity sie wzrosty eksportu miedzi i srebra
oraz kauczuku syntetycznego i nawozdw (azotowych). Natomiast wciaz znacznie ponizej poziomdw z roku
poprzedniego ksztattowat sie eksport wyrobdéw metalurgicznych.

Spadki eksportu branzy motoryzacyjnej, w tym akumulatordw elektrycznych, wptynely na wyrazne zmniej-
szenie si¢ wartosci eksportu do najwazniejszych partneréw handlowych Polski. Eksport do Niemiec oraz
Czech ponownie obnizy! si¢ bardziej w poréwnaniu z eksportem ogdtem, co wplynelo na dalsze zmniejszenie
sie udziatu tych krajow. Duzy spadek sprzedazy zagranicznej nastgpit rowniez do Wioch, ktére byly kluczo-
wym kierunkiem eksportu samochodéw osobowych.

Wykres 5. Zmiany warto$ci eksportu wg gléwnych kategorii (% r/r)
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Zrédto: Obliczenia NBP na podstawie danych Eurostat (International trade in goods)

Na pewna poprawe wynikow eksportu moze wskazywac wieksza liczba krajéw, do ktorej nastapit wzrost
sprzedazy. W II kwartale 2024 r. wartos¢ eksportu zwigekszyta sie m.in. do Wielkiej Brytanii, Ukrainy oraz
Rumunii. Na wzrost eksportu do Wielkiej Brytanii duzy wptyw miaty wielokrotnie wieksze w poréwnaniu
z rokiem poprzednim dostawy czesci silnikow turboodrzutowych. Z kolei w eksporcie do Ukrainy najbar-
dziej zwiekszyla sie wartos¢ dostarczanej energii elektrycznej, bezzatogowych statkéw powietrznych, a takze
wyrobéw metalurgicznych. Natomiast wzrost eksportu do Rumunii byt przede wszystkim wynikiem duzego

zwigkszenia sprzedazy kauczuku syntetycznego.
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1.1.2. Import towaréw

W II kwartale 2024 r. wartos¢ importu uksztattowala sie na poziomie 357,6 mld zt i byta o 3,7% nizsza niz w
roku poprzednim. Tendencja spadkowa w imporcie utrzymuje si¢ nieprzerwanie od II kwartatu 2023 r., byt
to wiec najdtuzszy okres spadkéw co najmniej od 2004 r., tj. od kiedy statystyka bilansu ptatniczego prezen-
towana jest wedlug metodologii BPM6. W omawianym okresie skala spadku importu byta jednak wyraznie
mniejsza zarowno w porownaniu z poprzednimi kwartatami, jak i w poréwnaniu z eksportem.

Do zmniejszenie skali spadku warto$ci importu w II kwartale 2024 r. przyczynit sie¢ wzrost jego wolumenu o
0,5% r/r (po spadku o 3,4% na poczatku 2024 r.). Ztozyt sie na to przede wszystkim wzrost wolumenu impor-
towanych towaréw konsumpcyjnych oraz paliw. W wiekszosci krajéw UE kontynuowana byta jeszcze spad-
kowa tendencja importu — $rednio w UE wolumen importu obnizyt sie w II kwartale o 3,6% r/r. Niekorzystny
wplyw na import w Unii Europejskiej mialy w tym okresie jego spadki m.in. w Niemczech (o 5,1% r/r) i we
Francji (0 7,1% 1/1).

Kontynuowane byly spadki cen importu. W II kwartale 2024 r. obnizyly sie one o0 5,2% r/r (po spadku o 8,5%
w I kwartale 2024 r.). Mniejszy spadek cen wynikat zaréwno ze zmniejszenia sie¢ w skali aprecjacji zlotego,
jak i stopniowego stabilizowania sie cen gtéwnych produktéw w handlu miedzynarodowym. Wedtug World
Trade Monitor CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis indeks cen handlu zagranicznego w
II kwartale 2024 r. obnizyt sie 0 0,3% 1/r (po spadku o 2,3% w I kwartale). Byt to szdsty kolejny kwartat obni-
zania sie cen. Na stopniowe odwracanie si¢ tendencji spadkowej cen wskazujq takze dane Banku Swiato-
wego, wg ktdrych w II kwartale 2024 r. wzrosty ceny 35 sposrod 66 produktéw objetych analizg (podczas
gdy w I kwartale wzrost cen odnotowano w 27 produktach).

Wykres 6. Zmiany wolumenu, cen i wartosci importu
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Zrédto: Obliczenia NBP na podstawie danych Eurostatu (International trade in goods)
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W II kwartale 2024 r. spadek wartosci importu kontynuowany byt w trzech sposrdd szesciu gtéwnych kate-
gorii towarow, tj. w paliwach, towarach zaopatrzeniowych oraz dobrach inwestycyjnych. Jednak spadki te
byty juz mniejsze niz w poprzednich kwartatach. W dwoch kategoriach tj. w srodkach transportu oraz pro-
duktach rolnych, wartos¢ importu utrzymata sie¢ na zblizonym poziomie jak w analogicznym okresie po-
przedniego roku. Z kolei w towarach konsumpcyjnych odnotowano wzrost wartosci importu w poréwnaniu

z rokiem poprzednim.

Na zmniejszenie skali spadku importu ogétem w poréwnaniu z poprzednimi kwartatami najwiekszy wptyw
mialo wyrazne ograniczenie spadku warto$ci importowanych paliw. O ile w poprzednich kwartatach spadki
wartosci importu w tej kategorii byty rzedu 20-30 mld z1, to w II kwartale 2024 r. obnizyla si¢ ona o jedynie
2,1 mld zt r/r (5,7%). Zmniejszenie si¢ skali spadkdéw spowodowane bylo zaréwno stabilizacjg cen importo-
wanych paliw, jak i wzrostem dostaw wigkszosci z nich. W omawianym okresie ceny ropy zmniejszyly sie o
1,0% r/r (wobec spadku o 3,1% w I kwartale 2024 r.), ceny produktéw naftowych o 1,7% (wobec 12,6%).
Zmniejszyt sie skala spadku cen wegla. W II kwartale 2024 r. byly one o 23,9% nizsze r/r, podczas gdy w I
kwartale obnizyty sie o0 41,0%. Jednoczesnie w przypadku ropy i produktéw naftowych odnotowano wzrost
dostaw, odpowiednio 0 2,6% i 16,3%, Natomiast import wegla zmniejszy? sie 0 45,9% w poréwnaniu z rokiem
poprzednim.

Zmniejszyla sie takze skala spadku importu towaréw zaopatrzeniowych. Sytuacja w najwiekszych grupach
tej kategorii byta bardzo zréznicowana. Z jednej strony zahamowany zostal spadek w imporcie pdtproduk-
tow z tworzyw sztucznych, z drugiej wciaz silnie zmniejszat si¢ import zelaza i stali oraz wyrobdw z nich
(facznie o blisko 5,0 mld z1 1/r). Gleboki spadek kontynuowany byt réwniez w imporcie chemikaliéw, na co
wplyw miato zmniejszenie przywozu klasyfikowanych tam najwazniejszych sktadnikow do produkcji aku-
mulatoréw elektrycznych. Na stopniowa poprawe w tej kategorii moze wskazywac wzrost importu ztomu
miedzi oraz masy celulozowe;j.

Gléwnym czynnikiem wplywajacym na zréznicowanie dynamik eksportu i importu ogétem w II kwartale
2024 r. byty wyniki kategorii obejmujacej Srodki transportu. W przeciwienistwie do eksportu, wartos¢ importu
klasyfikowanych tam produktéw utrzymata si¢ na podobnym poziomie, jak w roku poprzednim. Przyczynit
sie do tego przede wszystkim dalszy wzrost wartosci importu samochodow osobowych. Rosnaca liczba re-
jestracji nowych aut znalazta odzwierciedlenie w wysokiej dynamice importu. Wedtug danych ACEA w II
kwartale liczba rejestracji nowych aut wzrosta w Polsce 0 19,6% 1/r. Byt to juz siddmy kolejny kwartat wzrostu
rejestracji i jednoczesnie wyraznie wyzszy niz srednio w Unii Europejskiej (4,6%). To z kolei ttumaczy zréz-
nicowanie dynamiki importu w Polsce i innych krajach UE. Najwieksze wzrosty nastapilty w imporcie aut
hybrydowych, ktoérych udziat w rejestracjach samochodow zwigkszyt sie do 46% (wzrost o 10 pkt proc. w
poréwnaniu z II kwartatem 2023 r.). Najwiekszy wzrost importu nowych aut odnotowano z Chin (o 170%
r/r). W pierwszej potowie 2024 r. warto$¢ samochoddw importowanych z tego kraju przekroczyta 1,0 mld zt.
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Wykres 7. Zmiany importu towaréw wedtug gtéwnych kategorii
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Zrédto: Obliczenia NBP na podstawie danych Eurostatu (International trade in goods)

Wzrostowi popytu na nowe samochody towarzyszyt takze zwiekszony import aut uzywanych. W Il kwartale
2024 r. jego wartos¢ zwiekszyta sie 0 41,4% r/r (po wzroscie o 51,9% w I kwartale 2024 r.). Liczba pierwszych
rejestracji uzywanych samochodow sprowadzonych z zagranicy rosnie od III kwartatu 2023 r., jednak wciaz
utrzymuje si¢ ponizej poziomdéw z 2019 r. Najczesciej auta uzywane sprowadzane sa z Niemiec, natomiast
najwiekszy wzrost ich importu odnotowano w przywozie ze Standéw Zjednoczonych.

W imporcie wigkszosci pozostatych grup produktéow z kategorii srodkow transportu pogtebita sie tendencja
spadkowa. Duzy spadek nastgpit m.in. w imporcie ciaggnikéw drogowych, ktérego wartos¢ zmniejszyta sie o
blisko 900 mIn zt 1/r (o 33,7%). To drugi kolejny kwartat z tak glebokim spadkiem w tej pozycji, co odzwier-
ciedla pogarszajaca sie sytuacja polskich firm przewozowych na rynku miedzynarodowych przewozdéw dro-
gowych. Na zmniejszenie sie popytu na nowe pojazdy wskazuja takze dane o rejestracjach tych pojazdow.
W II kwartale 2024 r. liczba rejestracji ciagnikow drogowych zmniejszyta si¢ w Polsce 0 7,4% (po spadku w I
kwartale 2024 r. 0 16,3% 1/r). Spadki eksportu i produkgji aut osobowych, ciggnikéw drogowych i autobuséw
wptynely takze na zmniejszenie importu czesci do ich produkcji.

Po pieciu kolejnych kwartatach spadkéw, w okresie kwiecien-czerwiec 2024 r. nastapit wzrost wartosci im-
portowanych towaréw konsumpcyjnych o 3,3% r/r. Zwigkszylta sie zwlaszcza wartos¢ importu towardw
trwatego uzytku, szczegélnie urzadzen AGD (wzrost wartosci importu o 19,0% r/r). Zwiekszyt sie takze przy-
w0z mebli, a import odbiornikéw telewizyjnych utrzymat sie na poziomie z roku poprzedniego. Wzrost war-
tosci importu odnotowano takze w klasyfikowanych w tej kategorii odziezy i obuwia oraz lekéw.

W Il kwartale 2024 r. najsilniej zwigkszyla si¢ wartos¢ importu ze Standw Zjednoczonych (o 21,0% r/r). Ztozyt
sie na to przede wszystkim duzy wzrost importu produktéw naftowych i ropy, samochodéw osobowych,
czesci silnikow turboodrzutowych, a takze produktéw farmaceutycznych. W wyniku tak duzego wzrostu
wartosci, USA przesunely sie na trzecie miejsce wérédd najwazniejszych dostawcéw towardéw do Polski (po
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Niemczech i Chinach). Udzial Stanéw Zjednoczonych w imporcie do Polski zwiekszy? sie¢ w analizowanym
okresie do 4,9%, tj. do najwyzszego poziomu.

Duzy wzrost importu odnotowano w II kwartale 2024 r. takze z Arabii Saudyjskiej. Byt on zwigzany ze wzro-
stem dostaw ropy naftowej z tego kraju. W okresie od kwietnia do czerwca 2024 r. z Arabii Saudyjskiej spro-
wadzono 3,7 mln ton tego surowca, byly to wiec najwieksze dostawy z tego kraju. Tym samym Arabia Sau-
dyjska umocnita si¢ na pozycji najwazniejszego dostawcy, a jednoczesnie awansowala na ésme miejsce pod
wzgledem wartosci importu ogdtem do Polski. Ropa naftowa stanowi 93% wartosci importu z tego kraju.

Kolejny kwartat kontynuowana byta tendencja spadkowa w imporcie z Chin. W II kwartale 2024 r. jego war-
tos¢ zmniejszyta sie 0 7,8% r/r, a wiec nieco mniej niz w poprzednich kwartatach. Duzemu spadkowi importu
m.in. akumulatoréw elektrycznych, elementow pétprzewodnikowych i transformatoréw oraz aparatéw te-
lefonicznych towarzyszyt wzrost aut osobowych, czesci odbiornikéw telewizyjnych i mebli oraz urzadzen
gospodarstwa domowego.

1.1.3. Saldo handlu towarami

W wyniku glebszego spadku eksportu niz importu w II kwartale 2024 r. nastapilo pogorszenie salda obrotow
towarowych. Podczas gdy w okresie kwiecien-czerwiec 2023 r. na rachunku obrotéw towarowych byta duza
nadwyzka (12,8 mld z1), to w omawianym okresie warto$¢ importu byta wyzsza niz eksportu o 2,0 mld zt.
Oznacza to, ze w porownaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku saldo pogorszyto sie o 14,9 mld
z1.

Wedtug danych statystyki handlu zagranicznego do pogorszenia salda przyczynily si¢ przede wszystkim
zmiany wolumendéw — niewielki wzrost importu i jednoczesny spadek eksportu. Podobnie, jak w I kwartale
2024 r. niekorzystny byt takze wskaznik terms of trade, na co ztozyt si¢ nieco glebszy spadek cen eksportu
niz importu. W omawianym okresie terms of trade ksztaltowal sie na poziomie 99,4 wobec 99,7 na poczatku
2024 r.1105,3 w II kwartale 2023 r.

Zdecydowanie najwiekszy wptyw na pogorszenie salda w handlu towarami miato znaczne zmniejszenie sie
nadwyzki w kategorii obejmujacej srodki transportu. W poréwnaniu z rokiem poprzednim dodatnie saldo
zmniejszyto sie o 12,1 mld zt, co wynikato z duzego spadku wartosci eksportu i jednoczesnej stabilizacja
importu klasyfikowanych tam produktow.

Zmniejszyly sie takze dodatnie salda w pozostatych kategoriach charakteryzujacych sie nadwyzkami — to-
warach konsumpcyjnych oraz produktach rolnych. W przypadku towaréw konsumpcyjnych nadwyzka
zmniejszyla sie trzeci kolejny kwartat, a w produktach rolnych po raz drugi.

Istotng zmiang w poréwnaniu z poprzednimi kwartatami byto zahamowanie tendencji spadkowej salda pa-
liw, ktére od II kwartatu 2023 r. mialy najwiekszy wptyw na poprawe ogdlnego salda obrotéw towarowych.
Deficyt w tej kategorii uksztattowat sie na poziomie 27,2 mld zt, co wynika z ponad czterokrotnie wigkszej
warto$ci importu niz eksportu.

Kategoria, w ktorej nastapita w Il kwartale 2024 r. poprawa salda tj. zmniejszenie deficytu, pozostaly towary
zaopatrzeniowe. Wyhamowanie tendencji spadkowej w eksporcie przy jednoczesnym relatywnie duzym
spadku importu spowodowato, ze deficyt w tej kategorii uksztattowat sie w II kwartale 2024 r. na poziomie
9,2 mld zt (byt wiec najnizszy od II kwartatu 2020 r.). Zmniejszenie nieréwnowagi miedzy eksportem a
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importem towaréw zaopatrzeniowych cze$ciowo zrekompensowalo pogorszenie salda w kategoriach nad-

wyzkowych.

Zmniejszenie sie dodatniego salda w kategorii srodkéw transportu wptyneto na zmniejszenie nadwyzki w
handlu z Unia Europejska. Najbardziej obnizyly sie dodatnie salda w wymianie z Niemcami i Francja (trzeci

kolejny kwartat) oraz z Czechami (po raz piaty).

Mniej w poprzednich kwartatach zmniejszyla sie nieréwnowaga w handlu z krajami spoza UE. Wynikalo to
przede wszystkim ze stabilizacji cen paliw. Ponadto na zmiane salda z poszczegdlnymi krajami wptyw miala
zmiana struktury dostaw paliw. Gléwnie z tego powodu wyraznie zwiekszyt sie deficyt w wymianie ze Sta-
nami Zjednoczonymi. Wzroslo takze ujemne saldo w obrotach z Arabig Saudyjska, gdzie warto$¢ importu

byla 15-krotnie wigksza w poréwnaniu z eksportem.
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Wykres 8. Zmiany salda obrotow towarowych wedtug gtéwnych kategorii (r/r)
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Zrédto: Obliczenia NBP na podstawie danych Eurostatu (International trade in goods)

1.1.4. Miedzynarodowy handel ustugami

W II kwartale 2024 r. dodatnie saldo w handlu ustugami wyniosto 43,0 mld zt. W poréwnaniu z analogicz-
nym okresem 2023 r. saldo spadto 0 3,7 mld zt, tj. 8,0 %. Kategoriami, ktdre istotnie wptynety na spadek salda,
byty: pozostate podréze zagraniczne (spadek o 2,7 mld z1) oraz ustugi transportowe (spadek o 1,1 mld zt).
Znaczny wzrost odnotowano jedynie w ustugach profesjonalnych oraz ustugach w zakresie zarzadzania (o
0,4 mld zt, §j. 7,7%).

Przychody z tytutu ustug $wiadczonych przez polskie podmioty na rzecz nierezydentéw wyniosty 113,3 mld
zt i w poréwnaniu z II kwartatem 2023 r. spadly o 0,3 mld z}, tj. 0 0,3%. Jest to drugi spadek przychodéw z
rzedu. W poréwnaniu ze spadkami w handlu towarami spadek w ustugach jest niewielki. Silnej poprawie
eksportu pozostatych ustug (wzrost 0 2,9 mld zt tj. 5,0%) towarzyszy! znaczny spadek przychodow z tytutu
podrézy zagranicznych (spadek o 2,1 mld zt tj. 12,4%) oraz ustug transportowych (spadek o 1,3 mld zi, tj.
4,0%). Przychody z tytulu ustug uszlachetniania wzrosty o 0,2 mld zt, natomiast z tytutu napraw i konserwa-

¢ji wzrosty 0 0,01 mld zt.

W II kwartale 2024 r. warto$¢ zakupionych od nierezydentéw ustug wyniosta 70,3 mld zt i w stosunku do
analogicznego okresu poprzedniego roku wzrosta znaczaco (wzrost o 3,4 mld z1, tj. 5,0%). Istotny wzrost
odnotowano w zakupie pozostatych ustug (wzrost o 3,1 mld z1, tj. 12,0%). Znaczna cze$¢ wspomnianego

wzrostu wynika z nabycia uslug cyfrowych przez gospodarstwa domowe. Spadki w imporcie nie byty
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znaczace, najwiekszy dotyczyl kategorii ustug dla ludnosci, audiowizualnych, kulturalnych i rekreacyjnych
(spadek o 0,4 mld zt tj. 35,5%).

W II kwartale 2024 r. kontynuowana byta tendencja spadkowa w ustugach transportowych. Warto$¢ przy-
choddéw zmniejszyta sie 0 4,0% r/r, a wartos¢ rozchodow byla o 1,4% nizsza w poréwnaniu z analogicznym
okresem poprzedniego roku. Spadki zaréwno przychodéw, jak i rozchoddéw wptynety na dalsze zmniejsze-
nie si¢ znaczenia transportu w miedzynarodowym handlu ustug.

Najwiekszy wptyw na spadek eksportu ustug transportowych w analizowanym okresie miato zmniejszenie
sie przychodéw w drogowym transporcie towarowych oraz lotniczym transporcie pasazerskim. Do dalszego
spadku przychodéw z drogowego transportu towarowego przyczynito si¢ prawdopodobnie zmniejszenie
przewozow realizowanych w transporcie cross-trade i kabotazu w krajach Unii Europejskiej. W 2023 r. przy-
padato na nie 41% pracy przewozowej polskich firm w transporcie miedzynarodowym. Natomiast dane do-
tyczace fizycznych rozmiaréw eksportu i importu miedzy Polska a UE w II kwartale 2024 r. wskazuja na

wzgledna stabilizacje wielkosci przewozonych tadunkow.

Spadek rozchoddw z tytutu ustug transportowych byl znacznie mniejszy niz w poprzednich kwartatach. Od-
zwierciedlato to zmniejszenie skali spadkéw przewozéw morskich, ktére wynikaty ze zmniejszenia dostaw
wegla w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Spadki te zostaly w duzej mierze zrekompensowane wzrostem
fadunkéw importowanej ropy i produktéw naftowych, géwnie ze Stanéw Zjednoczonych i Arabii Saudyj-
skiej. W II kwartale 2024 r. wzrosly réwniez ceny frachtu morskiego. Wzrostowa tendencja rozchodéw ob-
serwowana byta w lotniczym transporcie pasazerskim do czego przyczynit sie wzrost przewozéw liniami

lotniczymi nalezacymi do nierezydentéw.
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Tabela 1. Ustugi (mln zt)

2023

I T R T R =N B

Przychody 88 582 | 107 391 m 116 786 | 108 279 m

Transport 26 639
Podréze zagraniczne 10 767
Uszlachetnianie 5447
Naprawy 2917
Pozostate 42 812

31795

18 378

6012

3420

47 786

33702

19762

6049

3391

50 586

33 237

15767

5946

4 045

57 791

31977

14 971

5559

3897

51875

31688

16 539

5822

4 267

55317

1159 118 798 | 103 844

30977 31245 28 749 30 408

18 621 12 974 11 818 14 480

5840 6268 5571 5978

4371 4507 4199 4277

56 169 63 804 53 507 58 186

Rozchody m 60 730 69 194 74 364 63 781 66 861 75928 m 70 293

Transport 14 583
Podréze zagraniczne 6479
Uszlachetnianie 400
Naprawy 1296
Pozostate 30 496

16 342

9063

376

1360

33 589

18 447

12 501

411

1498

36 337

17 908

8 547

431

1714

45764

15 480

8421

438

1588

37 854

14 690

11173

491

1607

38 900

13 623 14 381 13 510 14 489

14 311 9416 9 262 11 839

355 359 353 403

1763 1873 1471 15627

40 925 49 899 38 828 42035

Transport 12 056
Podréze zagraniczne 4288
Uszlachetnianie 5047
Naprawy 1621
Pozostate 12 316

15 453

9315

5636

2060

14 197

15 255

7 261

5638

1893

14 249

15 329

7220

5515

2331

12 027

16 497

6 550

5121

2309

14 021

16 998

5 366

5331

2660

16 417

17 354 16 864 15 239 15919

4310 3558 2556 2641

5485 5909 5218 5575

2608 2634 2728 2750

15 244 13 905 14 679 16 151

Podobnie, jak w I kwartale 2024 r., réwniez w analizowanym okresie nastapito zmniejszenie dodatniego salda

ustug transportowych. W II kwartale 2024 r. nadwyzka w tej kategorii ustug uksztattowala si¢ na poziomie

15,9 mld zt, byta wiec o 1,1 mld zt nizsza w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Najwiekszy wplyw na po-

gorszenie salda miato zmniejszenie sie¢ nadwyzki w drogowym transporcie towarowym (piaty kolejny kwar-

tat) i lotniczym transporcie pasazerskim.
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Wykres 9. Saldo miedzynarodowego handlu ustugami
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W analizowanym kwartale zaobserwowano spadek wydatkéw nierezydentow z tytulu podrdzy zagranicz-
nych oraz wzrost wydatkow Polakéw poniesionych na podréze. Przychody z tego rodzaju ustug spadly
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego o 2,1 mld zt (. o 12,4%). Spadki w przychodach
spowodowane byly gléwnie przez spadki wydatkéw pracownikéw sezonowych z Ukrainy, ktorzy po prze-
dtuzajacym sie konflikcie zbrojnym stali sie rezydentami Polski. W tym samym okresie wydatki Polakéw na
podréze zagraniczne (rozchody) wzrosty o 0,7 mld zt (tj. 0 6,0%), gtéwnie w wyniku wiekszej liczby wyjaz-
dow turystycznych. W tym kwartale zaobserwowano wzrost wydatkow na wyjazdy do typowo turystycz-
nych, europejskich destynacji (Hiszpania, Grecja).

W II kwartale 2024 1. saldo ustug uszlachetniania wyniosto 5,6 mld zt (wzrost 0 0,2 mld zt, tj. 5,0%). Gléwnym
kierunkiem eksportu wspomnianych ustug sa Szwajcaria i Niemcy (tacznie 52,0% catkowitej wartosci eks-
portu). Z kolei warto$¢ eksportu netto dla ustug napraw i konserwacji wyniosta 2,8 mld z1 (wzrost 0 0,09 mld

zk, tj. 3%). Potowa obrotéw w ramach tej kategorii przypada na handel z Niemcami.

W ramach kategorii pozostatych ustug dodatni wptyw na saldo odnotowano w ustugach profesjonalnych
oraz ustugach w zakresie zarzadzania. Dla tej kategorii saldo wyniosto 6,2 mld zt, co oznacza wzrost r/r 0 0,4
mld zt, tj. 7,7%. Na warto$¢ omawianej nadwyzki ztozyl sie eksport o wartosci 17,5 mld zt przy imporcie
réwnym 11,2 mld zt. Odnotowana pozytywna zmiana byta hamowana przez spadki obserwowane w ustu-
gach zwiazanych z handlem, ustugach technicznych oraz pozostatych ustugach biznesowych (spadek o 0,4
mld zt, tj. 13,0%). Saldo ustug telekomunikacyjnych, informatycznych i informacyjnych wyniosto 6,0 mld zt i
spadio wzgledem analogicznego kwartatu poprzedniego roku o 0,8 mld zt tj. 11,0%. Eksport omawianych
ustug wynidst 18,0 mld zt (wzrost o 0,5 mld zi, tj. 3%), natomiast import wyniést 12,0 mld zt (wzrost 0 1,3 mld
z}, 1j. 12,0%). Za wzrost importu pozostatych ustug odpowiadaja w duzej czesci wydatki gospodarstw domo-

wych przeznaczone na zakup ustug cyfrowych.
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W II kwartale 2024 r. tradycyjnie najwieksza nadwyzka w handlu ustugami zostata wypracowana w handlu
z Niemcami w kwocie 12,4 mld zI. Na wspomniana nadwyzke ztozy? sie eksport o wartosci 25 mld zt i import
w wysokosci 12,6 mld z1. Najwiekszy wzrost salda w handlu ustugami odnotowano ze Szwajcaria (przyrost
0 0,6 mld z1) oraz Stanami Zjednoczonymi (wzrost o 0,6 mld z1). Najgtebszy spadek salda odnotowano w

wymianie z Ukraing (spadek o 2,4 mld zt). Wynika to prawie w calosci ze spadku w podrézach.

1.2. Dochody pierwotne

W II kwartale 2024 r. saldo dochoddéw pierwotnych byto tradycyjnie ujemne i wyniosto 35,8 mld z1. O jego
wysokosci zadecydowato przede wszystkim ujemne saldo dochodéw z tytutu inwestycji bezposrednich.
W poréwnaniu z II kwartatem 2023 r. saldo dochodéw pierwotnych poprawito sie o 8,1 mld zt. Spowodo-
wane to byto nizszymi dochodami zagranicznych inwestoréw bezposrednich, ktére w omawianym okresie
wyniosly 41,6 mld zt i byty nizsze o 5,1 mld zt niz w II kwartale 2023 r.

1.2.1. Wynagrodzenia pracownikéw

W II kwartale 2024 r. wynagrodzenia Polakéw pracujacych krotkookresowo za granica wyniosly 6,4 mld zt
i w poréwnaniu z analogicznym okresem 2023 r. wzrosly o 7,8%. W tym czasie wynagrodzenia cudzoziem-
cow pracujacych sezonowo w Polsce wyniosty 7,0 mld zt. W odniesieniu do II kwartatu 2023 r. oznacza to
spadek obserwowanej wartosci dochodéw cudzoziemcdw o 30,8%. Nizsza warto$¢ wynagrodzen (spadek o
3,1 mld zl) wigzala sie, przede wszystkim, z przeksztatceniem krétkoterminowego pozostawania Ukrairicow
w Polsce na dlugoterminowe w zwiazku z trwajacym konfliktem zbrojnym na Ukrainie. Ujemne saldo wy-

nagrodzen pracownikéw sezonowych wyniosto 0,5 mld zt.
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Ramka 2. Dochody z pracy migrantéow
Srodki przekazane do kraju z tytutu pracy Polakéw za granica

W II kwartale 2024 1. z tytutu pracy Polakéw za granica do kraju trafito 5,3 mld zt. Na kwote te ztozyly sie
przekazy od migrantéw krotkookresowych w wysokosci 2,5 mld zt (tj. 46,3% ogétu transferéw) i od mi-
grantéow dtugookresowych w wysokosci 2,9 mld zt (tj. 53,7% catej kwoty). W stosunku do analogicznego
okresu poprzedniego roku taczna wielko$¢ przekazanych srodkdéw pozostata na niezmienionym pozio-
mie. Zanotowano wzrost naptywu srodkéw z Niemiec, Wielkiej Brytanii i Niderlandéw. Z drugiej strony,
zarejestrowano spadek srodkéw przekazywanych do Polski z Norwegii i Irlandii.

Krajem z najwieksza wartoscig przekazow pienieznych nadal pozostaty Niemcy. W II kwartale 2024 r.
pracujacy tam Polacy przekazali do kraju 2,4 mld zt. Na drugim miejscu, znalazta si¢ Wielka Brytania,
z ktdrej naptyneto do Polski 0,6 mld zt. Lacznie przekazy z tych dwoch krajow stanowily 55,9% wszystkich
transferéw.

Tabela 2. Srodki przekazane do kraju z tytutu pracy Polakéw za granica (mln zt)

2022 2023 2024

T ST T 720 T 72 o

Wynagrodzenia pracownikéw 4043 5581 5950 5237 4539 5980 6187 5296 5081 6 449

Podatki i sktadki -1216 -1703 -1831 -1575 -1360 -1806 -1868 -1571 -1521 -1916
Wydatki pracownikéw sezonowych
i przygranicznych -1282 1773 -189%0 -1701 -1454 -1932 -2002 -1719 -1642 -2069

Przekazy zarobkéw 2879 2940 3010 2941 3186 3072 3061 3090 2885 2 856

vt | v svie| s sy s3> s _sn s 550

Srodki przekazane za granice z tytutu pracy cudzoziemcéw w Polsce

W II kwartale 2024 r. Srodki przekazane za granice przez pracujacych w Polsce cudzoziemcow wyniosty
6,2 mld zi. Byta to kwota nizsza o 1,0 mld zt w pordwnaniu z analogicznym okresem ubiegtego roku. Za-
notowany spadek wynikal z malejacych wynagrodzen oraz wynagrodzen pracownikow sezonowych
i przygranicznych. Widoczna jest tendencja spadkowa wynagrodzen od konca 2022 roku, co znajduje od-
zwierciedlenie we wzroscie przekazéw zarobkow. Transfery od imigrantéw krotkookresowych w II kwar-
tale 2024 r. wyniosly 3,5 mld zt wobec 5,2 mld zt w II kwartale 2023 r. W strukturze geograficznej nadal
dominowaty transfery przekazane na Ukraine. Wyniosty one 3,4 mld zti stanowity 55,8% wszystkich srod-
kow. Rosly réwniez srodki przekazywane do innych krajow sasiadujacych z Polska, w tym najbardziej na
Biatorus.
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Tabela 3. Srodki przekazane za granice z tytutu pracy cudzoziemcéw w Polsce (mln zt)

2022 2023 2024

IR T I V2 T IO IO 2 O I

Wynagrodzenia pracownikéw 8 747 9414 10420 11397 11393 10083 9 365 8 359 7 002 6979
Podatki i sktadki -1007  -1315 -1457 -1666 -1548 -1439 -1262 -1156 -1125 -1097
Wydatki pracownikéw sezonowych

i przygranicznych -2984 -3212 -3555 -3891 -3890 -3442 -3196 -2852 -23838 -2380

Przekazy zarobkéw 1147 1365 1392 1359 1643 1977 2037 2021 2 396 2 664

Srodki przekazywane z Polski 5904 | 6252 6 800 7198 7598 7179 | 6943 | 6371 5884 6 166

Uwaga:

W statystyce bilansu ptatniczego informacje o dochodach uzyskiwanych z tytutu pracy w innym kraju sa ujmowane w dwoch
pozycjach jako wynagrodzenia pracownikéw (pozycja ,dochody pierwotne”) i przekazy zarobkéw (pozycja ,dochody
wtorne”). Pierwsza z tych kategorii, czyli wynagrodzenia pracownikéw, stanowia w calosci wynagrodzenia z tytutu pracy
osiagane przez Polakow pracujacych za granicg krocej niz rok. Przekazy zarobkow to czes¢ wynagrodzen przekazywana ro-
dzinom w kraju przez osoby pracujace za granica dtuzej niz rok, ktdre swoje centrum zainteresowania ekonomicznego maja
w kraju bedacym miejscem ich pracy.

1.2.2. Dochody z inwestycji

Ujemne saldo dochodéw z inwestycji w II kwartale 2024 r. wyniosto 39,2 mld zt i w poréwnaniu z II kwarta-
fem 2023 r. nieznacznie sie poprawilo. Na ujemne saldo dochodéw w II kwartale 2024 r. ztozyly sie gtéwnie
ujemne salda dochoddéw z inwestycji bezposrednich (38,0 mld zt) i inwestycji portfelowych (3,6 mld z1) oraz

dodatnie saldo pozostatych inwestydji (2,4 mld zt).

Dochody inwestorow bezposrednich z tytutu inwestycji w Polsce w II kwartale 2024 r. wyniosty 41,6 mld zt
i zmniejszyty sie o 5,1 mld zt wzgledem II kwartatu 2023 r. Dochody od udzialéw w poréwnaniu z analo-
gicznym kwartalem ubiegltego roku spadty o 5,1 mld zt i dzielity sie na dywidendy (33,5 mld zt, wzrost 0 9,3
mld z1) oraz reinwestowane zyski (2,8 mld zl, spadek o 14,4 mld z}). Z kolei dochody odsetkowe pozostaty
na niemalZze niezmienionym poziomie wobec analogicznego okresu ubieglego roku i wyniosty 5,4 mld zt.
Spadek reinwestowanych zyskéw byt wynikiem silnego wzrostu dywidend wyptaconych przez podmioty

bezposredniego inwestowania inwestorom zagranicznym.

26 NARODOWY BANK POLSKI]



Rachunek biezacy i kapitalowy

Najwyzsze dywidendy z tytulu zagranicznych inwestycji bezposrednich w Polsce zostaty zadeklarowane
przez podmioty majace inwestoréw z Holandii (11,2 mld zt) oraz Niemiec (4,2 mld z1). Deklarowaly je przede
wszystkim podmioty dziatajace w sekcjach dziatalnos¢ finansowa i ubezpieczeniowa (10,7 mld zt) , handel
hurtowy i detaliczny (8,2 mld z1) oraz przetwdrstwo przemystowe (7,7 mld zt). Najwyzsze odsetki nalezne
zagranicznym inwestorom naliczaly firmy zwiazane z branza przemystowa oraz obstuga nieruchomosci.

Gléwnymi ich odbiorcami byli wierzyciele z Luksemburga (0,8 mld zt) oraz Frangji (0,8 mld z1).

Tabela 4. Dochody pierwotne (mln z1)

PRZYCHODY - - 23289 | 23285 | 3049 20 840 | 28 304

Wynagrodzenia pracownikéw 4043 5581 5950 5237 4539 5980 6187 5296 5081 6 449
Dochody z inwestycji 9865 13046 14661 15327 13836 16368 16665 16467 12434 16377
Dochody z inwestycji bezposrednich 6931 8590 9663 9283 5659 5699 6137 6154 2784 3604
Dochody z inwestycji portfelowych 685 1774 1303 1286 1028 2644 1706 1433 1209 3563
Dochody z pozostatych inwestydcji 2249 2682 3695 4758 7149 8025 8822 8880 8441 9210
Pozostate dochody pierwotne 5202 12 904 5132 433 8728 3325 5478
Wynagrodzenia pracownikéw 8747 9414 10420 11397 11393 10083 9365 8359 7002 6979
Dochody z inwestycji 39989 40895 41740 43412 39024 55750 45435 45290 35430 55530
Dochody z inwestycji bezposrednich 36271 35446 33417 36585 31523 46754 32845 35195 24901 41626
Dochody z inwestycji portfelowych 1961 2877 4897 2 556 2496 3243 6443 3673 3961 7116
Dochody z pozostatych inwestycji 1757 2572 3426 4271 5005 5753 6147 6422 6568 6788
Pozostate dochody pierwotne 1959 2041 2097 2352 1734 1281 1486 1559 1404 1561
Wynagrodzenia pracownikow -4704 -3833 -4470 6160 -6854 -4103 -3178 -3063 -1921 -530
Dochody z inwestycji -30 124 -27 849 -27 079 -28085 -25188 -39382 -28770 -28823 -22996 -39 153
Dochody z inwestycji bezposrednich -29 340  -26 856 -23 754 -27 302 -25864 -41055 -26708 -29041  -22117 -38022
Dochody z inwestycji portfelowych -1276 -1103 -3594 -1270 -1468 -599 4737 -2240 -2752 -3553
Dochody z pozostatych inwestycji 492 110 269 487 2144 2272 2675 2458 1873 2422
Pozostate dochody pierwotne 3243 -1596 -1844 10552 3398 -340  -1053 7169 1921 3917
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Przychody z tytulu dochodow z inwestycji bezposrednich wyniosly 3,6 mld zt i w poréwnaniu z analogicz-
nym okresem 2023 r. zmniejszyly sie o 2,1 mld zt. Spadek wynikat z mniejszych dochodéw od udzialéw
(spadek o 2,3 mld zt), ktore zostaly tylko czesciowo skompensowane wzrostem dochodéw odsetkowych
(00,2 mld zt).

Saldo dochoddéw z inwestycji portfelowych bylo ujemne i w II kwartale 2024 r. wyniosto 3,6 mld zt. W sto-
sunku do analogicznego kwartatu poprzedniego roku pogorszylo sie ono o 3,0 mld zt. Przychody wyniosty
3,6 mld zt i byly to dywidendy od papieréw udziatowych (2,3 mld zt) oraz odsetki od papieréw dituznych
(1,3 mld z1). Na rozchody z tytutu inwestycji portfelowych, wynoszace 7,1 mld z1, zlozyly sie odsetki od
papieréw diuznych (3,8 mld z1) oraz dywidendy z tytulu papieréw udziatlowych razem z zyskami reinwe-

stowanymi w funduszach inwestycyjnych (3,3 mld zt).

Saldo dochoddéw z pozostatych inwestycji w II kwartale 2024 r. byto dodatnie i wyniosto 2,4 mld zt. W sto-
sunku do analogicznego kwartatu poprzedniego roku poprawito sie 0 0,2 mld z¥. Wynikalo to przede wszyst-
kim z wiekszego wzrostu przychodéw niz rozchodéw. Przychody wzrosty o 1,2 mld zt w poréwnaniu z II
kwartatem 2023 1. i wyniosty 9,2 mld zt. Najwieksza cze$¢ przychodéw stanowily dochody NBP od oficjal-
nych aktywéw rezerwowych (7,0 mld z1). Rozchody z tytutu pozostatych inwestycji wzrosty o 1,0 mld zt i
wyniosty 6,8 mld zt.

1.3. Dochody wtorne

W II kwartale 2024 r. przychody z tytutu dochodéw wtérnych wyniosty 12,9 mld zt i byty o 0,1 mld zt nizsze
niz w II kwartale 2023 r. W tym samym czasie rozchody byty réwne 15,3 mld zt i w stosunku do II kwartatu
2023 r. spadty 0 1,6 mld zt. Saldo dochodéw wtérnych bylo ujemne i wyniosto 2,4 mld zt. Na obserwowany
spadek przychodéw wptynety nizsze przekazy zarobkow.
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Tabela 5. Dochody wtérne (mln zt)

2023

N N 0 B O

Saldo dochodéw wtérnych m -4161 | -4126 | -2048 m -3884 | -4898 mm

Przychody 10504 12728 12061 14066 12029 13005 11444 14728 9649 12933
Sektor rzadowy i samorzgdowy 2950 3517 3398 4083 3663 4620 3082 4460 2617 5577
Pozostate sektory 7554 9211 8663 9983 8366 8385 8362 10268 7032 7356

w tym: przekazy zarobkéw 2879 2940 3010 2941 3186 3072 3061 3090 2885 2856

Rozchody 13317 16889 16187 16114 12135 16889 16342 15099 16212 15302
Sektor rzadowy i samorzgdowy 7855 7823 7358 8931 5756 8221 8548 7932 9117 7025
Pozostate sektory 5462 9066 8829 7183 6379 8668 7794 7167 7095 8277

w tym: przekazy zarobkéw 1147 1365 1392 1359 1643 1977 2037 2021 239 2664

1.4. Transfery z Unia Europejska

W II kwartale 2024 r. Polska przekazata do beneficjentéw 14,3 mld zt z tytutu transferéw unijnych. W poréw-
naniu z IT kwartalem 2023 r. warto$¢ wydatkowanych $rodkéw wzrosta o 0,1 mld zt. Srodki wydatkowane

sg zaréwno w ramach budzetu na lata 2024-2020 jak réwniez w ramach wieloletniego budzetu 2021-2027.

Na wysokos$¢ srodkow zarejestrowanych w dochodach pierwotnych rachunku biezacego wptynely transfery
przekazane do beneficjentéw Wspdlnej Polityki Rolnej w wysokosci 5,5 mld z}; s to gtéwnie ptatnosci bez-
posrednie 4,9 mld zt. W ramach dochodéw wtérnych rachunku biezacego wyptacono 3,1 mld zt. Srodki te
trafity m.in. do beneficjentéw Regionalnych Programéw Operacyjnych (730 mln zt), Programu Operacyjnego
Infrastruktura i Srodowisko (1,1 mld zt) i Programu Rozwoju Obszaréw Wiejskich (433 mln zt).

W II kwartale 2024 r. Srodki przeznaczone na inwestycje (rachunek kapitatowy) zostaty przekazane benefi-
cjentom w wysokosci 5,7 mld zt (spadek o 2,4 mld zt). W omawianym okresie dominowaty $rodki przekazane
do beneficjentéw Regionalnych Programéw Operacyjnych w kwocie 2,5 mld zt (spadek o 0,5 mld zt r/r).
Ponadto duze wsparcie otrzymaty podmioty realizujace Program Operacyijny Infrastruktura i Srodowisko w
wysokosci 1,5 mld zt (spadek o 1,0 mld zt r/r). W ramach innych programoéw $rodki trafity do beneficjentow:
Programu Rozwoju Obszaréw Wiejskich, Programu Operacyjnego Polska Cyfrowa, Programu Operacyjnego

Inteligentny Rozwoj oraz Instrumentu L.aczac Europe.

Skladka zaptacona na rzecz Unii Europejskiej w II kwartale 2024 r. wyniosta 7,6 mld zt i byta nizsza niz w

analogicznym kwartale poprzedniego roku o 0,9 mld zt. Najwieksza cze$¢ sktadki zostata zaptacona na
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podstawie dochodu narodowego brutto — 3,9 mld zt (spadek o 1,2 mld zt r/r). W wyniku opisanych zmian
saldo przeplywéw finansowych pomiedzy Unig Europejska a Polska w II kwartale 2024 r. wyniosto 6,8 mld
z1L.

Dodatkowo w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci w II kwartale 2024 r.
Polska wyptacita do beneficjentéw 2,9 mld zt. W ramach tej kwoty srodkéw zaklasyfikowanych do rachunku
biezacego wyptacono 2,4 mld zt (wzrost o 1,2 mld zt r/r), natomiast na inwestycje przeznaczono 484 min zt
(wzrost 0 429 miIn zt r/r). Od poczatku roku, ze wspomnianego instrumentu, wyptacono do beneficjentéw 4,4
mld zt (3,3 mld zt na wydatki biezace natomiast 1,1 mld zt na wydatki kapitatowe).

Tabela 6. Transfery z Unia Europejska (mln zt)

Przychody 16040 14286 13058 32806 15408 14204 14337 31296 8237 14343
Rachunek biezacy 9820 6431 5039 19768 9710 6138 5126 15582 5034 8630
Dochody pierwotne 5199 441 250 12899 5128 937 429 8724 3324 5477
Dochody wtérne 4620 5990 4790 6 870 4581 5202 4697 6859 1710 3153

w tym 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Regionalne Programy Operacyjne 1409 1171 1278 1293 881 1016 698 1767 341 730

Infrastaogram Operacyiny 228 384 500 1070 732 687 463 1103 290 1064

Rachunek kapitatowy 6 220 7 855 8019 13038 5698 8 065 9211 15714 3203 5713
w tym 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Regionalne Programy Operacyjne 2239 2924 2878 4 433 1935 2993 3843 6 633 1268 2 486

ik To0ram Operacyiny Infrastrukiura iSrodo- | 1910 3045 3144 6116 2351 2531 3799 5677 1220 1502

Rozchody 8676 8771 8849 10128 6513 8 445 8534 8 405 9421 7 553

Sktadki na rzecz Unii Europejskiej 8676 8771 8849 10128 6513 8 445 8534 8 405 9421 7 553

30 NARODOWY BANK POLSKI]



Rachunek biezacy i kapitalowy

1.5. Rachunek kapitalowy

W 1II kwartale 2024 r. przychody w rachunku kapitatowym wyniosty 11,7 mld zt (spadek o 7,4 mld zt w
poréwnaniu z analogicznym okresem 2023 r.). W ramach nabycia aktywow niefinansowych przychody wy-

niosly 5,5 mld z1, z czego prawie catos¢ stanowia przychody ze sprzedazy uprawnien do emisji CO-.

W ramach transferéw kapitatowych w II kwartale 2024 r. naptyneto 6,2 mld zt i sg to gtéwnie $rodki pocho-
dzace z budzetu Unii Europejskiej oraz w nieznacznym stopniu z Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwiek-

szania Odpornosci.

W omawianym kwartale rozchody w rachunku kapitalowym wyniosty 1,2 mld zt (spadek o 11,7 mld zt w
poréwnaniu z II kwartatem 2023 r.). Wspomniane wydatki byly niemal w calosci zwigzane z zakupem
uprawnien do emisji COz2. W analizowanym kwartale polskie podmioty nabyly na rynkach zagranicznych
w przyblizeniu o 80% mniej uprawnien niz przed rokiem. Mniejsze zainteresowanie zakupem uprawnien do
emisji CO:2 w II kwartale tego roku mogto wynikac ze zmiany terminu rozliczenia emisji za poprzedni rok
(termin przesunieto z 30 kwietnia na 30 wrzesnia). Dodatkowym czynnikiem ostabiajacym popyt na upraw-
nienia mégt by¢ spadek emisji w 2023 r. w sektorach objetych systemem handlu emisjami prawie o 17 % r/r.

Saldo rachunku kapitatlowego w Il kwartale 2024 r. byto dodatnie i wyniosto 10,5 mld zl, co oznacza poprawe

salda 0 4,2 mld zt w poréwnaniu z analogicznym kwartatem ubieglego roku.

Tabela 7. Rachunek kapitatowy (mln zf)

_ T T T

Rachunek kapitatowy 5279 | 2937 -21 742 12927 | 6782 | -4425

Przychody 13888 17867 14815 19648 12700 19055 16523 24295 7546 11673
Sov‘;"yiyhm - Nabycie/sprzedaz aktyww niefinan- 7 559 10012 6797 6609 7002 10934 6719 7792 3706 5475
Rozchody 19167 14930 5686 20553 34442 12831 3596 17513 11971 121
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Rachunek finansowy

2.1. Rachunek finansowy — pasywa

W analizowanym kwartale w rachunku finansowym po stronie pasywow odnotowano naptyw kapitatu za-
granicznego (wzrost zobowiazan) w wysokosci 30,8 mld z}. Do powstania dodatniego salda tej pozycji przy-
czynil si¢ naptyw kapitatu z tytutu pozostatych inwestycji w wysokosci 19,1 mld z1, inwestycji portfelowych
(8,7 mld zt) oraz inwestycji bezposrednich (3,0 mld zt).

Tabela 8. Rachunek finansowy — pasywa (mln z1)

Rachunek finansowy - pasywa 85 207 3 444 | 85167 | 45451 | 55108 | 80291 | 52978 | 53215 ] 65737 | 30834

Inwestycje bezposrednie 69497 35293 46706 32078 49283 32232 48873 14623 30004 3016
Inwestycje portfelowe -12481 20458 3238 14983 -2825 31531 -1742 14091 41658 8 705
Pozostate inwestycje 28191 | 17693 35223 -1610 8650 16528 5847 24501 -5925 19113

2.1.1. Inwestycje bezposrednie — pasywa

Saldo transakgji po stronie zobowigzan z tytutu inwestycji bezposrednich w II kwartale 2024 r. byto dodatnie
i wyniosto 3,0 mld zt i w poréwnaniu z II kwartatem 2023 r. zmniejszylo si¢ 0 29,2 mld zt. Wptyw na wartos¢
salda miaty reinwestycje zyskéw (2,8 mld zt), transakcje zwigzane z instrumentami udzialowymi (2,5 mld z1)
oraz ujemne saldo transakcji zwigzanych z instrumentami dtuznymi (-2,3 mld zt). Najwiekszy spadek r/r
odnotowano w przypadku reinwestowanych zyskow (-14,4 mld z1) i instrumentéw udzialowych (spadek o
10,7 mld zt). Spadek reinwestowanych zyskow byl wynikiem silnego wzrostu wyplaconych dywidend (po-
chodzacych z bardzo wysokich zyskéw odnotowanych w 2023 r.) oraz nizszego niz w analogicznym okresie
roku ubieglego wyniku finansowego netto przedsiebiorstw z kapitalem zagranicznym. Czynnikami wpty-
wajacymi na niski naptyw kapitalu zagranicznego w formie instrumentéw udziatowych mogly by¢: stabsza
koniunktura miedzynarodowa, a co za tym idzie stabsza kondycja finansowa globalnych firm ogétem i utrzy-
mujace sie niskie nastroje w przemysle, malejace kosztowe przewagi komparatywne oraz wygasniecie na-
plywu kapitatu zwigzanego z reorganizacja faricuchéw dostaw w wyniku do$wiadczen zwigzanych z pan-
demia COVID-19. Z kolei ujemne saldo instrumentéw dluznych jest efektem duzej zmiennosci tej pozycji
wynikajacej z charakteru tych instrumentéw, w szczegdlnosci duzy wptyw na saldo ma obserwowana zmien-

no$¢ w zakresie wartosci kredytow handlowych.

W II kwartale 2024 roku najwiecej kapitatu w formie udziatéw naplyneto z Belgii oraz Republiki Czeskiej (po
1,2 mld z1). W szczegdlnosci najwiekszy naptyw zarejestrowano wsréd podmiotéow z sekcji dziatalnosé
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profesjonalna, naukowa i techniczna (2,1 mld zt) oraz przetwdrstwo przemystowe (1,6 mld zt). W przeciw-
nym kierunku oddziatywat odptyw kapitatu do Luksemburga (1,4 mld z1) i Korei Potudniowej (0,9 mld zt).
Najwiekszy odptyw odnotowano w sekgji handel hurtowy i detaliczny (3,1 mld zt).

W formie instrumentéw diuznych odnotowano najwiekszy odptyw kapitatu do Belgii (2,3 mld zt), Francji
(1,9 mld zt) oraz Norwegii (1,2 mld zt). W szczegdlnosci najwiekszy odplyw zarejestrowano wsréd podmio-
tow z sekcji handel hurtowy i detaliczny (1,7 mld zt). Zmniejszenie salda transakcji instrumentéw dtuznych

kompensowane byto naptywem kapitatu z Niemiec (2,1 mld z1).

W porédwnaniu z analogicznym kwartatem 2023 r. w omawianym okresie odnotowano spadek naplywu in-
westycji bezposrednich o 90,6%. Jest to zwigzane zaréwno ze zmniejszeniem naplywu kapitatu w formie

udziatéow (o 25,1 mld z}), jak i instrumentow diuznych (o 4,1 mld zt).

Tabela 9. Inwestycje bezposrednie — pasywa (mln z1)

2023

IR N I A R N

Inwestycje bezposrednie — pasywa 69 497 35293 | 46706 32078 | 49283 | 32232 | 48873 14 623 30 004 3016

Akgcje i inne formy udziatéw kapitatowych 40181 22844 28099 28894 31450 30435 38787 32498 23152 5338
Akgcje i udziaty 12985 8131 10154 8713 11873 13242 21664 13359 7837 2544
Reinwestycje zyskéw 27196 14713 17945 20181 19577 17193 17123 19139 15315 2794

Instrumenty dtuzne 20316 12449 18607 3184 17833 1797 10086 ~-17875 6852  -2322
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Wykres 10. Inwestycje bezposrednie — pasywa
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Tabela 10. Inwestycje portfelowe — pasywa (mln z1)

Inwestycje portfelowe — pasywa -12 481 | 20 458 3238 | 14983 | -2825| 31531 | -1742 - 41658 | 8705

Udziatowe papiery warto$ciowe -1428 -2860 -1576 -1210 2042 -676 2697 4910 1823
Diuzne papiery wartosciowe -12590 21886 6098 16559 -1615 29489 -1066 11394 36748 6882
Papiery dtuzne dtugoterminowe -12 593 21 866 6104 16550 -1602 29112 -1076 11809 36705 7237
Instrumenty rynku pienieznego 3 20 -6 9 -13 377 10 -415 43 -355

2.1.2. Zagraniczne inwestycje portfelowe — pasywa

W II kwartale 2024 r. zanotowano naptyw zagranicznego kapitalu inwestowanego w polskie papiery warto-
$ciowe w kwocie 8,7 mld zt. Dodatnie saldo zagranicznych inwestycji portfelowych bylo rezultatem naptywu
inwestycji na rynki polskich papieréw dtuznych w kwocie 6,9 mld zt oraz naplywu inwestycji na rynek pa-

pieréw udzialowych wynoszacego 1,8 mld zt.

Na krajowym rynku obligacji skarbowych zanotowano naptyw kapitalu w wysokosci 4,0 mld zt. Byto to re-
zultatem nabyecia obligacji skarbowych nominowanych w ztotych (4,1 mld zt), naliczenia odsetek, ktére wpty-
waty dodatnio na saldo inwestycji nierezydentéw (1,2 mld zt), oraz odptywu kapitatu z tytutu odsetek wy-

ptaconych nierezydentom (1,3 mld zl). Udziat portfela nierezydentow w catkowitej wartosci obligagji
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skarbowych nominowanych w ztotych wynioést na koniec II kwartatu 2024 r. 13,0%, podczas gdy na koniec
IT kwartatu 2023 r. wynosit 14,9%. W omawianym okresie Skarb Paristwa powigkszyt swoje zadtuzenie z
tytutu obligacji nominowanych w ztotych o 26,6 mld zi, co oznacza, Zze podaz nowych emisji na rynku pier-
wotnym byta wyzsza niz warto$¢ obligacji podlegajacych wykupowi. Wigekszos¢ oferty z rynku pierwotnego
trafita do krajowych inwestorow. W kwietniu miat miejsce odptyw inwestycji nierezydentow, ktéry wyniost
1,9 mld z1. Saldo marca bylo dodatnie, i wyniosto 0,2 mld zt. O obrazie calego kwartatu zadecydowat czer-
wiec, w ktérym zanotowano naptyw kapitatu wynoszacy 5,7 mld zt. Ceny polskich obligacji przez calty oma-
wiany okres powoli spadaty. Przyktadowo, rentownos¢ obligacji dziesiecioletnich wzrosta z 5,4% do 5,8%,
co oznacza spadek ceny. W skali globalnej mozna byto obserwowac spadki cen surowcéw energetycznych.
Obnizato to oczekiwania inflacyjne i przyblizato perspektywe rozpoczecia przez gldéwne banki centralne roz-
luzniania polityki pienieznej. Wciaz jednak ze strony bankdéw centralnych plynety niejednoznaczne sygnaty
dotyczace termindw i skali potencjalnych obnizek stép procentowych. Skutkiem byt niewielki spadek ren-
townosci (wzrost cen) obligacji rzadu USA i krajow strefy euro. Rdznica miedzy rentownoscia dziesieciolet-
nich polskich obligacji skarbowych nominowanych w zlotych a rentownoscig podobnych obligacji rzadu
USA zwigkszyta sie z 1,2 pkt proc. na poczatek do 1,4 pkt. proc. na koniec kwartatu. Oznaczato to wzrost
poziomu konkurencyjnosci polskich obligacji skarbowych wzgledem obligacji amerykanskich. Réznica ta
powiekszyla sie zwlaszcza w czerwcu, gdy rozpoczat sie silniejszy spadek rentownosci (wzrost cen) obligacji
amerykanskich, przy jednoczesnym spadku cen polskich obligacji, co znalazto odzwierciedlenie w dodatnim

saldzie inwestycji nierezydentow.

Wedtug danych Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych, wséréd nabywajacych obligacje skarbowe
nominowane w ztotych dominowaty banki centralne krajow Dalekiego Wschodu (3,3 mld zt), a oprdcz nich
amerykanskie fundusze inwestycyjne (2,0 mld zt) oraz brytyjskie banki (1,6 mld zt). Wsrdd sprzedajacych
wyrdzniaty sie natomiast banki z Frangji (0,6 mld z1).

W przypadku obligacji skarbowych emitowanych na rynkach miedzynarodowych zanotowano odptyw ka-
pitatu netto wynoszacy 0,4 mld zt. Zlozyly sie na to: warto$¢ zbytych przez nierezydentdw obligacji nomino-
wanych w walutach obcych (1,2 mld z1), naroste odsetki powigkszajace saldo inwestycji nierezydentow (1,5
mld zt) oraz odptyw kapitatu z tytutu odsetek wyptaconych nierezydentom (0,7 mld zt). W II kwartale 2024
r. Skarb Panstwa nie dokonywat na rynkach zagranicznych zadnych nowych emisji ani wykupoéw. Jedno-
cze$nie, nierezydenci sprzedali na rynku wtérnym obligacje o tacznej wartosci 0,9 mld zt, ktdre zostaty nabyte

przez polskich inwestoréw, przede wszystkim banki.
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Wykres 11. Inwestycje portfelowe — pasywa
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Jednoczesnie, w I kwartale 2024 r. istotnie wzrosta warto$¢ inwestycji nierezydentéw w papiery dtuzne emi-
towane przez podmioty inne niz Skarb Paristwa, co miato zwigzek przede wszystkim z dokonanymi przez

polskie banki nowymi emisjami obligacji o wartosci netto 3,3 mld zt.

W 1II kwartale 2024 r. saldo zagranicznych inwestycji w polskie papiery udzialowe bylo dodatnie i wyniosto
1,8 mld zl. Nierezydenci nabyli polskie akcje o wartosci 1,6 mld zt. Popytem cieszyly przede wszystkim akcje
polskich bankéw oraz wybranych spétek sektora ustugowego i surowcowego. Sprzedawano natomiast akcje
spolek sektora energetycznego. Nabyto rowniez tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych o wartosci 0,2
mld zt. W omawianym okresie indeks WIG20 wzrést o 5,1%. W ujeciu dolarowym, ze wzgledu na niewielkie
ostabienie ztotego, indeks ten zwiekszyl swoja wartos¢ o 4,3%. W odniesieniu do cen wyrazonych w euro
odnotowano wzrost wynoszacy 5,1%. Ceny polskich akcji zachowywaty sie podobnie jak indeksy globalnych

rynkow akcji, gdzie w wigkszosci przypadkow nastapito znaczne spowolnienie wzrostow.

2.1.3. Pozostale inwestycje — pasywa

Saldo pozostalych inwestycji nierezydentow w Polsce w II kwartale 2024 r. byto dodatnie i wyniosto
19,1 mld zt. Najwiekszy wplyw na wzrost zobowiazan mialy transakcje sektora rzadowego i samorzado-
wego, ktére zwiekszyly swoje pasywa z tytutu transakcji 0 17,1 mld z1. Transakcje pozostatych sektoréw oraz
sektora bankowego wzrosty odpowiednio o 5,0 mld zt oraz o0 4,9 mld zI. NBP zmniejszyt swoje zobowiazania
07,9 mld zt.

Zobowiazania sektora bankowego w II kwartale 2024 r. wzrosty o 4,9 mld zt. Banki w omawianym okresie
zwiekszyly swoje pasywa gtéwnie z tytutu kredytéw otrzymanych (3,1 mld zt). Zobowiazania NBP spadty
07,9 mld zt, gtéwnie z tytutu transakgji repo.

36 NARODOWY BANK POLSKI]



Rachunek finansowy

Wykres 12. Pozostale inwestycje — pasywa
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Tabela 11. Pozostale inwestycje — pasywa (mln zt)

2023

Pozostate inwestycje — pasywa - 17 693 | 35223 8650 | 16528 | 5847 | 2450 --

Narodowy Bank Polski 1224 8560 11166 -2347 -969 15540 17043 -13731 3795 -7855
Sektor rzgdowy i samorzadowy 5346 -2171 7539 5927 302 -2529 1226 20559 2712 17061
Monetarne instytucje finansowe 8 859 -684 | 11 345 6416 379 4871 -5289 19708 -5964 4892
Pozostate sektory 12762 11988 5173 -11606 8938 -1354 -7133 -2035 -6468 5015
Pozostate podmioty finansowe 718 1290 -1170 -2578 1242 -1701 -2908 3384 490 2724
Pozostate podmioty niefinansowe 12044 10698 6343 -9028 7696 347 -4225 -5419 -6958 2291

W analizowanym kwartale 2024 r. zobowiazania sektora rzadowego i samorzadowego zwiekszyly sie o
17,1 mld zt, gtéwnie z tytutu kredytu otrzymanego w ramach programu Krajowy Plan Odbudowy i Zwiek-
szenia Odpornosci (KPO).

Podmioty finansowe (pozostatych sektoréw) zwiekszyly swoje pasywa o 2,7 mld zt. Na wysokos¢ tego salda
wptynat wzrost zobowiazan z tytutu pozostatych kredytéw i pozyczek otrzymanych (o 2,2 mld zt). Podmioty
niefinansowe zwiekszyly swoje zobowiazania wobec nierezydentéw o 2,3 mld z1, glownie z tytutu otrzyma-

nych kredytéw handlowych.
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Tabela 12. Rachunek finansowy — aktywa (mln zt)

Rachunek finansowy - aktywa 38525 | 47161 | 77044 | 55956 | 64 878 | 91179 | 67 409 | 65262 | 68 734 | 34 011

Inwestycje bezposrednie 16059 4395 14545 21398 8205 18051 12380 22979 5031 -195

Inwestycje portfelowe -3233 -38 517 17677 21922 12521 19264 7442 14353 18 166
Pozostate inwestycje 48 170 27 167 26426 -13234 27983 2168 25631 11388 8973 -7850
Pochodne instrumenty finansowe netto -1460 -3393 6150 -3666 3381 1830 1893 4815 -202 -677
Oficjalne aktywa rezerwowe -21 011 19030 29406 33781 3387 56609 8241 18638 40579 24567

2.2. Rachunek finansowy — aktywa

W II kwartale 2024 r. saldo polskich inwestycji za granicg bylo dodatnie (wzrost naleznosci) i wyniosto
34,0 mld zt. Na wysokos¢ tego salda wplynety dodatnie salda oficjalnych aktywdéw rezerwowych (24,6 mld
z1) oraz inwestycji portfelowych (18,2 mld z1). Salda pozostatych kategorii bilansu ptatniczego byty ujemne i

wptynely na zmniejszenie aktywoéw rezydentéw za granica.
2.2.1. Inwestycje bezposrednie — aktywa

W inwestycjach bezposrednich po stronie aktywdéw saldo transakcji w II kwartale 2024 r. bylo ujemne i wy-
niosto 0,2 mld zt. Zlozyly sie na to ujemne saldo instrumentéow dtuznych (2,1 mld z1) i dodatnie saldo akgji
iinnych form udzialéw kapitatowych (1,9 mld zt). Najwiekszy spadek naleznosci z tytulu instrumentow
dtuznych odnotowano wéréd podmiotéw bezposredniego inwestowania ze Szwajcarii oraz Irlandii (po 1,1
mld zt). W przeciwnym kierunku natomiast oddziatywatl wzrost tych naleznosci z Wielkiej Brytanii (1,2 mld
zt). Najwieksze spadki z tytutu instrumentéw dtuznych dotyczyly gléwnie podmiotéw z przetworstwa prze-
mystowego (2,2 mld zt) oraz z sekcji handel hurtowy i detaliczny (1,3 mld zt), przy jednoczesnym wzroscie

w sekcji dziatalno$é¢ profesjonalna, naukowa i techniczna (1,0 mld zt).

W poréwnaniu z analogicznym kwartatem 2023 r. saldo transakcji pogorszyto sie o 18,3 mld z1, na co ztozyly
sie zardwno spadek salda akgji i innych form udziatéw kapitatowych (0 9,7 mld z1), jak i instrumentéw dtuz-
nych (o 8,6 mld zt).

2.2.2. Inwestycje portfelowe — aktywa

W II kwartale 2024 r. saldo polskich inwestycji portfelowych za granica byto dodatnie i wyniosto 18,2 mld zt.

Rezydenci nabyli dtuzne papiery wartosciowe o wartosci 15,2 mld z1 i papiery udziatowe o wartosci 2,9 mld
z1.
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Na globalnych rynkach akcji wzrosty ulegty wyhamowaniu. Kwartalny wzrost indeksu S&P 500 wynidst
3,9%, natomiast indeks DAX zmniejszyl swoja warto$¢ o 1,4%. Inwestorzy pozostawali niezdecydowani,
oczekujac rozpoczecia procesu tagodzenia polityki pienieznej przez gtéwne banki centralne. Jednak kalen-
darz oraz tempo przyszlych obnizek stép procentowych pozostawaty w sferze spekulacji. Z podobnych po-
wodoéw, réwniez na rynkach papieréw diuznych zmiany cen byty niewielkie. Polscy inwestorzy dokonali
znaczacych zakupow zagranicznych papierow dluznych. Podobnie jak niemal przez caty okres od drugiej
polowy 2022 r., najwiekszym nabywca byl polski sektor bankowy (10,2 mld z1), a oprdécz niego fundusze
inwestycyjne (4,3 mld zt), fundusze emerytalne (1,9 mld z1) i osoby fizyczne (1,0 mld zt). Istotne byly réwniez
w omawianym okresie zakupy zagranicznych papieréw udziatlowych, dokonywane przede wszystkim przez

fundusze inwestycyjne i emerytalne.

W II kwartale 2024 r. polskie banki nabywaty przede wszystkim dtuzne papiery wartosciowe (10,2 mld zt).
Wéréd nich dominowaly instrumenty rynku pienieznego (9,5 mld zt), przede wszystkim wyemitowane we
Frangji (6,9 mld zt). Oprécz nich nabywano krétkoterminowe papiery wyemitowane w Belgii (1,4 mld z1) i w
Austrii (1,3 mld zt) oraz wyemitowane przez organizacje miedzynarodowe (1,4 mld z}). Jednoczeénie sprze-
dawano instrumenty wyemitowane w Niemczech (2,0 mld zt). Saldo obligacji byto rowniez dodatnie i wy-
niosto 0,7 mld zt. Polskie fundusze inwestycyjne nabywaly przede wszystkim papiery dtuzne (3,6 mld z1),
zaréwno obligacje (1,8 mld zt) jak i instrumenty rynku pienieznego (1,8 mld z}). Dominowaly papiery wye-
mitowane we Frangji (1,0 mld zt). Saldo papierow udziatowych bylo rowniez dodatnie i wyniosto 0,7 mld zt.
Fundusze emerytalne nabywaty w wiekszym stopniu papiery udziatowe (1,3 mld zt) niz dtuzne (0,6 mld z}).
W przypadku oséb fizycznych przewazaty papiery dluzne (0,7 mld zt). Saldo papieréw udziatowych byto

rowniez dodatnie (0,3 mld zt).

2.2.3. Pozostale inwestycje — aktywa

W II kwartale 2024 r. ujemne saldo pozostatych inwestycji rezydentéw za granicg wyniosto 7,9 mld zt. O wy-
sokosci tego salda zadecydowat spadek naleznosci zagranicznych z tytutu rachunkéw biezacych i depozytow

(16,1 mld zt). Wzrosty natomiast aktywa z tytutu udzielonych kredytéw handlowych (10,8 mld zt).

W wyniku przeprowadzonych transakgji aktywa sektora bankowego spadly o 18,9 mld zt. Na wysokos¢ tego
salda wptynat gtéwnie spadek naleznosci z tytutu lokat w bankach za granica (13,7 mld zt).W analizowanym
okresie banki zmniejszyly swoje aktywa z tytutu pozostatych naleznosci o 4,5 mld zi.

Wzrost aktywoéw sektora rzadowego i samorzadowego (0 9,5 mld zt) wynikal m.in. ze zwigkszenia nalezno-

$ci Rzadu od Komisji Europejskiej.

W 1II kwartale 2024 r. pozostate inwestycje polskich przedsiebiorstw zwiekszyty sie o 1,8 mld zt. Aktywa
podmiotéw niefinansowych wzrosty o 1,7 mld zt. Na wysokosci salda wplynat przede wszystkim wzrost
naleznosci z tytulu udzielonych kredytéw handlowych i pozostatych naleznosci (odpowiednio 0 2,5 mld zt i
1,6 mld z}). Naleznosci z tytutu rachunkow biezacych i depozytéw spadia o 2,4 mld zt.
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2.2.4. Oficjalne aktywa rezerwowe

Stan oficjalnych aktywdw rezerwowych na koniec czerwca 2024 r. wynidst 845,0 mld zt i w pordwnaniu

z marcem 2024 r. zwigkszyt sie 0 37,3 mld zt. O wzroscie oficjalnych aktywoéw rezerwowych zadecydowaty:

dodatnie saldo transakcji wtasnych NBP, saldo transakgji zrealizowanych na zlecenie klientéw NBP w wyso-

kosci 24,6 mld zt oraz dodatnie réznice kursowe w wysokosci 14,8 mld zt. Réznice z wyceny byly ujemne i

wyniosty 2,1 mld zt.

Tabela 13. Oficjalne aktywa rezerwowe — stany (mln z1)

Oficjalne aktywa rezer- -
— 660 783

Ztoto monetarne 59 130
SDR 24 448
Pozycja rezerwowa w

MEW 6 007

Naleznosci w walutach

wymienialnych 571 198

691382 | 750898

59 767 60 915 58 650 62 460 69 637 87 746 93591 101856 113 866
25120 27 108 24 894 24 486 23 000 24 448 22 444 22 324 22 488
6 082 6724 6 336 6233 6184 6572 5821 5860 5809

600413 656151 643876 638247 643499 667878 640794 677650 702819
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Wykres 13. Stan oficjalnych aktywow rezerwowych
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2.3. Pochodne instrumenty finansowe

W II kwartale 2024 r. saldo rozliczen z tytutu transakgji zwiazanych z pochodnymi instrumentami finanso-
wymi, zawartych pomiedzy rezydentami a nierezydentami, byto ujemne* i wyniosto 0,7 mld zt. Oznacza to
naplyw srodkéw od nierezydentéw. Ujemne saldo byto przede wszystkim rezultatem zyskéw osiagnietych
przez polskie banki z tytutu instrumentéw walutowych, przede wszystkim swapéw walutowych i dwuwa-
lutowych swapéw stop procentowych (CIRS). Z drugiej strony, walutowe instrumenty pochodne przyniosty
straty polskim przedsiebiorstwom niefinansowym. Saldo transakgji, ktérych przedmiotem byly pochodne
instrumenty finansowe, prezentowane w bilansie ptatniczym stanowito tgczny rezultat rozliczenia pozycji w
instrumentach o terminie wygasniecia w II kwartale 2024 r. oraz przeptywdéw wynikajacych z otwarcia i roz-

liczania pozycji w instrumentach pochodnych o terminach zamknigcia w przysztych okresach.

¢ Ujemna wartos¢ salda dla instrumentéw pochodnych oznacza naptyw srodkéw do rezydentéw bedacy wynikiem rozliczania
posiadanych pozydji, zwiagzany przede wszystkim z realizacja zyskow osiagnietych przez polskie podmioty. Dodatnia warto$¢
salda oznacza odptyw $rodkéw do nierezydentéw, przede wszystkim zwiazany z realizacja strat poniesionych przez polskie
podmioty z tytutu pochodnych instrumentéw finansowych.
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Wykres 14. Instrumenty stép procentowych otwarte miedzy rezydentami a nierezydentami — struktura
walutowa

PLN
84,5%

Wiréd instrumentdéw pochodnych najwiekszy udziat (77,5%), mierzony wartoscia nominalng pozycji otwar-
tych przez polskie podmioty, mialy instrumenty pochodne na stopy procentowe, przede wszystkim FRA
oraz IRS. Instrumenty te byly uzywane gtéwnie przez banki do zabezpieczania aktywdéw i pasywéw przed
ryzykiem stop procentowych. Wérdd instrumentdw stép procentowych zdecydowanie przewazaly instru-
menty na stopy zwigzane z polskg walutg. W strukturze geograficznej nierezydentdw, z ktérymi byty zawie-

rane transakcje, dominowaty podmioty z Wielkiej Brytanii, Francji i Hiszpanii.
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Tabela 14. Pochodne instrumenty finansowe netto (mln z1)

Pochodne instrumenty finansowe netto -1460 -3393 6150 -3666 3381 1830 1893 4815 -202

Wykres 15. Gléwne pary walutowe dla walutowych instrumentéw pochodnych
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1,6%
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12,8%
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12,5%
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52,0%

USD/PLN

21,2%

Pod wzgledem wartosci nominalnej otwartych pozycji, kolejna istotna kategorie (19,9%) stanowity walu-
towe instrumenty pochodne, tj. swapy walutowe, dwuwalutowe swapy stop procentowych oraz pozostate
instrumenty walutowe. Instrumenty walutowe byly uzywane przez banki, inne podmioty sektora finanso-

wego, jak tez przedsiebiorstwa niefinansowe do zabezpieczania sie przed ryzykiem kursowym.
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Parami walutowymi, na ktére opiewaly zawarte kontrakty, byly najczesciej pary: EUR/PLN, USD/PLN,
EUR/USD i CHF/PLN. Instrumenty oparte na parach walutowych ztozonych z tych walut (PLN, USD, CHF
i EUR) miaty zdecydowana przewage wsrod walutowych instrumentéw pochodnych (89,5% wartosci nomi-

nalnej otwartych pozycji).
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Zadluzenie zagraniczne

Zadluzenie zagraniczne Polski (brutto) na koniec czerwca 2024 r. wyniosto 1 753,0 mld zt i w poréwnaniu
z I kwartatem 2024 r. zwiekszylo sie 0 31,2 mld z1, tj. 0 1,8%. Na jego stan wptynety dodatnie transakcje bi-
lansu ptatniczego, powodujac jego wzrost 0 23,6 mld zt oraz inne zmiany?®, ktdre oddziatywaly w tym samym
kierunku, zwiekszajac go o 7,6 mld zt. Najwiekszy wptyw na wzrost transakcji miat sektor rzadowy i samo-

rzadowy, w przypadku ktérego nastapit wzrost zadtuzenia z tytutu kredytéw i pozyczek otrzymanych.

Wykres 16. Zadluzenie zagraniczne
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Struktura zadluzenia zagranicznego wedtug terminéw pierwotnych na koniec czerwca 2024 r. przedstawiata

si¢ nastepujaco:

— dtugoterminowe zadtuzenie stanowito 71,1% zadluzenia zagranicznego ogdtem, tj. 1 246,4 mld zt;

— krotkoterminowe zadtuzenie stanowilo 28,9% zadtuzenia zagranicznego ogdtem, tj. 506,5 mld zt.

Wartos¢ zadtuzenia dtugoterminowego w II kwartale 2024 r. zwiekszyla sie 0 20,2 mld z}, tj. 0 1,7%, a krot-

koterminowego o 11,0 mld z1, tj. 0 2,2%.

5 Inne zmiany obejmuja réznice kursowe, zmiany wyceny, reklasyfikacje i storna.
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3.1. Zadluzenie zagraniczne sektora rzadowego i samorzadowego

Zadluzenie zagraniczne sektora rzadowego i samorzadowego na koniec II kwartatu 2024 r. wyniosto
507,6 mld zt i stanowito 29,0% ogdlnej kwoty zadtuzenia zagranicznego Polski. W tej kwocie zadtuzenie sek-
tora rzagdowego stanowito 94,6% i wyniosto 480,4 mld zI. W zasadzie cale to zadluZenie miato charakter dtu-

goterminowy.

Wykres 17. Zadtuzenie zagraniczne sektora rzagdowego i samorzadowego
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Najwiekszy udzial w strukturze zadtuzenia zagranicznego sektora rzadowego i samorzadowego miaty
dluzne papiery wartosciowe. Stanowily one 63,3% cato$ci zadluzenia zagranicznego tego sektora. Na koniec
czerwca 2024 r. warto$¢ zadtuzenia z tego tytutu wyniosta 321,2 mld zt. Nierezydenci mieli w swoim portfelu
obligacje wyemitowane na rynkach zagranicznych o wartosci 188,6 mld zt oraz na rynku krajowym o warto-
$ci 132,6 mld zt. Znaczna czes¢ zadluzenia zagranicznego sektora rzadowego i samorzadowego stanowity
kredyty zaciagniete w organizacjach miedzynarodowych (35,0%, tj. 177,8 mld z1). Pozostate zobowiazania

zagraniczne (facznie z kredytami handlowymi) na koniec czerwca 2024 r. wyniosty 8,6 mld z1.

Zadluzenie sektora rzadowego i samorzadowego w Il kwartale 2024 r. zwiekszylo si¢ 0 20,5 mld z1, tj. 0 4,2%.
Wptyneto na nie dodatnie saldo transakgji bilansu ptatniczego w wysokosci 20,7 mld zt. Istotny wplyw na
saldo transakcji miat naptyw kapitatu z tytutu kredytéw i pozyczek otrzymanych z KPO w wysokosci 15,6
mld zt.
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Zadluzenie zagraniczne sektora rzadowego i samorzadowego z terminem wymagalnosci do 1 roku wiacznie
na koniec czerwca 2024 r. wyniosto 51,3 mld z}, co stanowito 6,1% wartosci oficjalnych aktywdw rezerwo-

wych. Na koniec marca 2024 r. relacja ta wyniosta 6,7%.

3.2. Zadluzenie zagraniczne pozostalych sektorow (wobec podmiotow
niepowiazanych kapitalowo)

Zadluzenie zagraniczne sektora przedsigbiorstw wobec podmiotéw niepowigzanych kapitatowo z zagranica
na koniec II kwartatu 2024 r. wyniosto 358,8 mld zi, co stanowito 20,5% catosci polskiego zadtuzenia zagra-
nicznego. Zadtuzenie tego sektora zwiekszyto si¢ 0 11,3 mld z1, tj. 0 3,2%, w poréwnaniu z I kwartatem 2024
r. Na wzrost zadluzenia tego sektora wplynety dodatnie inne zmiany (6,3 mld zt) oraz transakcje bilansu
platniczego, ktore dziataty w tym samym kierunku, zwiekszajac zadtuzenie tego sektora o 5,0 mld zt. Udziat
zadtuzenia dlugoterminowego w zadluzeniu ogétem sektora przedsigebiorstw na koniec czerwca 2024 r. wy-

nidst 59,8%. Na podmioty niefinansowe przypada 76,8% zadtuzenia tego sektora (tj. 275,7 mld z1).

Wykres 18. Zadluzenie zagraniczne pozostatych sektoréw
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Najwieksza cze$¢ zadtuzenia zagranicznego pozostalych sektoréw stanowily pozostate kredyty i pozyczki
otrzymane. Ich wartos¢ wyniosta 219,0 mld zt, czyli 61,0% catosci zadluzenia tego sektora. Wartosc¢ otrzyma-
nych kredytéw handlowych wyniosta 108,2 mld z1, co stanowito 30,2% zadtuzenia przedsigbiorstw. Zadtu-
Zenie zagraniczne polskich przedsiebiorstw z tytulu wyemitowanych dtuznych papieréw warto$ciowych be-
dacych w posiadaniu nierezydentéw na koniec czerwca 2024 r. wyniosto 20,0 mld zti stanowito 5,6% zadtu-

Zenia tego sektora.
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3.3. Zadluzenie zagraniczne pozostalych sektoréw z tytulu instrumentéow

zaliczanych do inwestycji bezposrednich

Wartos¢ zadtuzenia zagranicznego pozostatych sektordéw z tytutu instrumentdéw zaliczanych do inwestycji
bezposrednich wyniosta 509,1 mld zl, co stanowito 29,0% zadluzenia zagranicznego ogdtem. W II kwartale
2024 r. wérdd instrumentéw dtuznych zaliczanych do inwestycji bezposrednich najwigksza czes$¢ (66,6%)
stanowity kredyty i pozyczki otrzymane w ramach grup kapitalowych. Udziat pozostalych instrumentéw
dtuznych nabytych od inwestoréw bezposrednich przedstawial si¢ nastepujaco: kredyty handlowe — 22,1%,

pozostate pasywa zagraniczne — 10,8% oraz dtuzne papiery warto$ciowe — 0,4%.

Wykres 19. Inwestycje bezposrednie: instrumenty dtuzne
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Zadluzenie zagraniczne pozostatych sektoréw z tytutu instrumentéw zaliczanych do inwestycji bezposred-
nich w II kwartale 2024 r. zmniejszylo sie o0 1,9 mld zt. Na spadek zadluzenia tego sektora wplynety ujemne
transakcje bilansu ptatniczego (2,3 mld z1). Inne zmiany oddziatywaly w przeciwnym kierunku, zwiekszajac

zadtuzenie tego sektora o 0,4 mld zt.

3.4. Zadluzenie zagraniczne sektora bankowego (z wylaczeniem NBP)

Na koniec I kwartatu 2024 r. zadtuzenie zagraniczne sektora bankowego wyniosto 276,5 mld zi, co stanowito
15,8% ogolnej kwoty zadluzenia zagranicznego Polski. W zadtuzeniu tego sektora 24,4% stanowito zadtuze-
nie wobec podmiotéw powiazanych kapitatowo. Zadtuzenie zagraniczne sektora bankowego w poréwnaniu
z I kwartatem 2024 r. zwiekszylo si¢ o 8,4 mld zI. Wptyw na to mialy dodatnie transakgje bilansu platniczego,
zwigkszajace zadluzenie tego sektora o 8,2 mld zt, jak rowniez dodatnie inne zmiany, ktére zwiekszyly za-

dtuzenie tego sektora o 0,2 mld zt.
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Najwigkszg cze$¢ zadluzenia zagranicznego sektora bankowego stanowity zobowiazania z tytutu otrzyma-
nych kredytéw i pozyczek (40,1%), depozytéw ulokowanych przez nierezydentéw w polskich bankach
(29,0%) oraz papieréw wartosciowych posiadanych przez nierezydentow (29,3%). Na koniec II kwartalu
2024 r. warto$¢ zadtuzenia z tytutu otrzymanych kredytow i pozyczek wyniosta 110,8 mld z1, z tytutu depo-
zytow przyjetych przez polskie banki od nierezydentéow — 80,1 mld zl, a z tytutu papieréw wartosciowych
bedacych w portfelach nierezydentow — 81,0 mld zt.

Wykres 20. Zadluzenie zagraniczne sektora bankowego
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3.5. Zadluzenie zagraniczne NBP

Zobowiazania zagraniczne Narodowego Banku Polskiego na koniec I kwartatu 2024 r. wyniosty 101,1 mld zt
i stanowity 5,8% zadluzenia zagranicznego ogoélem. Zobowiazania zagraniczne NBP w II kwartale 2024 r.
zmniejszyly sie o 7,1 mld zt. Dlugoterminowe zadluzenie NBP wyniosto 27,7 mld zt i bylo wynikiem alokagji
SDR. Krétkoterminowe zobowiazania NBP w wysokosci 73,3 mld zt w zdecydowanej wiekszosci byty po-
wigzane z transakcjami reverse repo, ktore stuza biezacemu zarzadzaniu plynnoscig aktywoéw rezerwowych
oraz zwiekszeniu dochodowosci rezerw NBP. Ujemne transakcje bilansu platniczego zmniejszyty zadluzenie
tego sektora o 7,9 mld zi, inne zmiany natomiast oddzialywaty w przeciwnym kierunku zwiekszajac zadtu-

zenie tego sektora o 0,8 mld zt.

3.6. Struktura walutowa zadluzenia zagranicznego
W zadluZeniu zagranicznym na koniec II kwartatu 2024 r. najwiekszy udziat miaty dwie waluty: euro — réow-

nowarto$¢ 933,2 mld z1, tj. 53,2%, i polski ztoty — 560,5 mld z1, j. 32,0%. Wsrdd pozostatych walut dominowat
dolar amerykanski i funt brytyjski. Ich udziaty wyniosty odpowiednio 9,6% i 1,1%.

49 NARODOWY BANK POLSKI]



Zadluzenie zagraniczne

Stosunkowo wysoki udzial ztotego w zadtuzeniu zagranicznym wynikatl w gtéwnej mierze z zakupionych
przez inwestoréw zagranicznych obligacji Skarbu Panstwa nominowanych w ztotych oraz z otrzymanych
przez polskie podmioty kredytow w ztotych (gléwnie od podmiotéw w ramach grup kapitatowych). Warto
réwniez odnotowad, Ze struktura walutowa zadluzenia zagranicznego Polski w ostatnich latach jest stabilna

inie podlega istotnym wahaniom.

Wykres 21. Struktura walutowa zadluzenia zagranicznego
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3.7. Wybrane wskazniki zadluzenia zagranicznego®

Z punktu widzenia oceny przez rynki finansowe ptynnosci miedzynarodowej danego kraju waznym wskaz-
nikiem jest relacja krétkoterminowego zadluzenia zagranicznego do oficjalnych aktywdéw rezerwowych. Na
koniec czerwca 2024 r. relacja ta wyniosta dla Polski 59,9% i w poréwnaniu z I kwartalem 2024 r. poprawita
sie 0 1,5 pkt proc. Na jej poprawe wplynat wiekszy wzrost oficjalnych aktywdéw rezerwowych (o 4,6%) niz
zadluzenia krétkoterminowego (0 2,2%).

¢ Wskazniki sa prezentowane w ujeciu ptynnego roku, co oznacza, ze brane jest pod uwage ostatnie 12 miesiecy.
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Wykres 22. Relacja krétkoterminowego zadtuzenia do oficjalnych aktywdéw rezerwowych
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Relacja krétkoterminowego zadtuzenia do zadtuzenia ogdtem pogorszyta sie o 0,1 pkt proc. w stosunku do
I kwartatu 2024 r. i wyniosta 28,9%. Zdecydowat o tym wiekszy wzrost zadluzenia krétkoterminowego
(0 2,2%) niz zadluzenia ogoétem (o 1,8%).

Relacja zadluzenia sektora rzagdowego i samorzadowego przypadajacego do sptaty w ciggu roku do oficjal-
nych aktywow rezerwowych wyniosta 6,1% i poprawita sie o 0,6 pkt proc. w poréwnaniu z koricem marca
2024 r. Poprawa tego wskaznika jest wynikiem zwiekszenia si¢ oficjalnych aktywow rezerwowych o 4,6%

wobec spadku zadtuzenia zagranicznego przypadajacego do sptaty w ciggu roku o 5,6%.

Na koniec I kwartatu 2024 r. relacja zadtuzenia zagranicznego ogdtem do PKB wyniosta 50,3% i w stosunku
do I kwartatu 2024 r. pogorszyla sie o 0,3 pkt proc. Na pogorszenie tej relacji wptynat wyzszy wzrost zadtu-

zenia zagranicznego ogolem (o 1,8%) niz wzrost PKB w ujeciu pltynnego roku (o 1,2%).

Relacja zadtuzenia zagranicznego netto” do PKB uksztattowata sie na poziomie 4,3% PKB i poprawita sie 0 0,2
pkt proc. w poréwnaniu z I kwartatem 2024 r. Poprawa tego wskaznika wynika ze wzrostu wartosci PKB w
ujeciu ptynnego roku (o 42,3 mld zl) przy spadku zadluzenia zagranicznego netto (o 2,5 mld z1). Spadek
zadluzenia zagranicznego netto oznacza, ze aktywa zagraniczne polskich podmiotéw w II kwartale 2024 r.

odnotowaly wiekszy wzrost (o 2,2%) niz zadluzenie zagraniczne brutto (o 1,8%).

7 Zadluzenie zagraniczne netto jest r6znicg miedzy naleznosciami zagranicznymi a zadtuzeniem zagranicznym brutto. Nalezno-
$ci zagraniczne, podobnie jak zadluzenie zagraniczne brutto, nie obejmujg standéw akgji i innych form udziatéw kapitatlowych,
udziatowych papieréw wartosciowych oraz pochodnych instrumentéw finansowych.
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Wykres 23. Relacja zadluzenia zagranicznego netto do PKB
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Tabela 15. Zadtuzenie zagraniczne Polski — wybrane wskazniki

Jed- Ilkw. 2022 | Il kw. 2022 | IV kw. 2022 | |kw. 2023 | Il kw.2023 | Ill kw. 2023
nostka I kw. 2023 | Ilkw. 2023 | Il kw. 2023 | IV kw. 2023 | |kw. 2024 | Il kw. 2024
% 52,5 51,0 51,9 49,5 50,0 50,3

1 Zadtuzenie zagraniczne
Produkt krajowy brutto

Zadtuzenie zagraniczne krotkotermi-
2 | howe % 30,5 30,5 31,2 29,0 28,8 28,9

Zadtuzenie zagraniczne ogétem
Zadtuzenie zagraniczne krétkotermi-

3 howe % 69,7 68,7 68,9 64,1 61,4 59,9
Oficjalne aktywa rezerwowe

4 Zadtuzenie zagraniczne netto % 6.1 6,0 4,6 45 45 43
Produkt krajowy brutto

Zadtuzenie zagraniczne sektora rzgdo-

5  wego i samorzgdowego z terminem wy- % 5,0 3,6 43 6,9 6,7 6,1
magalnosci do 1 roku
Oficjalne aktywa rezerwowe

A Zadtuzenie zagraniczne ogétem min zt 1672989 1670 748 1733563 1686 804 1721768 1752 989
B ﬁg\?\}:ze”'e ZPEIEA0 el minzt | 1162905 1161040 1191842 1198285 1226211 1246 447
c ﬁgfj:ze"'e zagraniczne krétkotermi- min zt 510 084 509 708 541721 488519 495 557 506 542
D Produkt krajowy brutto min zt 3184499 3276269 3342919 3410137 3443976 3486285
E Oficjalne aktywa rezerwowe min zt 731 426 742 320 786 644 762 650 807 690 844 982
F | Zadtuzenie zagraniczne netto min zt 193 750 195 624 152 744 154 892 153 558 151 034
Zadtuzenie zagraniczne sektora rzado-
G wego i samorzgdowego z terminem min zt 36 454 26 878 33501 52 657 54 351 51 309

sptaty do 1 roku
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Tabela I. Bilans platniczy (mln zt)

I 2 s o

Saldo obrotéw towarowych -28630 -19022 -29053 -26535 11127 12838 1491  -3439 8932  -2049
Eksport 344272 382678 386448 407070 409063 384379 358580 373296 363015 355584
Import 372902 401700 415501 433605 397936 371541 357089 376735 354083 357633

Saldo ustug 35328 46661 44296 42422 44498 46772 45001 42870 40420 43036
Przychody 88582 107391 113490 116786 108279 113633 115978 118798 103844 113329
Rozchody 53254 60730 69194 74364 63781 66861 70977 75928 63424 70293

Saldo dochodéw pierwotnych -31585 -33278 -33393 -23693 -28644 -43825 -33001 -24717 -22996 -35766
Przychody 19110 19072 20864 33468 23507 23289 23285 30491 20840 28304
Rozchody 50695 52350 54257 57161 52151 67114 56286 55208 43836 64070

Saldo dochodéw wtérnych -2 813 -4 161 -4 126 -2 048 -106 -3 884 -4 898 -371 -6 563 -2 369
Przychody 10504 12728 12061 14066 12029 13005 11444 14728 9649 12933
Rozchody 13317 16889 16187 16114 12135 16889 16342 15099 16212 15302

Rachunek kapitatowy 5279] 2937] 9120]  906| -21742] 6224] 12028] 6782] -4424| 10461
Przychody 13888 17867 14815 19648 12700 19055 16524 24295 7546 11672
Rozchody 19167 14930 5686 20554 34442 12831 3596 17513 11970 1211

Rachunek finansowy -46 682| -26 283 -8123| 10505 9770, 10888| 14431| 12047 2997 3177

Inwestycje bezposrednie - aktywa 16 059 4395 14545 21398 8205 18051 12380 22979 5031 -195
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 4 869 6466 10401 9063 3723 11565 5236 5945 1593 1886
Instrumenty dtuzne 11190 -2071 4144 12335 4482 6 486 7144 17034 3438 -2 081

Inwestycje bezposrednie - pasywa 69497 35293 46706 32078 49283 32232 48873 14623 30004 3016
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 40181 22844 28099 28894 31450 30435 38787 32498 23152 5338
Instrumenty diuzne 29316 12449 18607 3184 17833 1797 10086 -17875 6 852 -2322

Inwestycje portfelowe - aktywa -3233 -38 517 17677 21922 12521 19264 7442 14353 18166
Udziatowe papiery wartosciowe -1925 -679 -2706 817 3829 1236 542 2962 2616 2933
Dtuzne papiery warto$ciowe -1 308 641 3223 16860 18093 11285 18722 4480 11737 15233

Inwestycje portfelowe - pasywa -12481 20458 3238 14983 -2825 31531 -1742 14091 41658 8705
Udziatowe papiery warto$ciowe 109 -1428 -2 860 -1576 -1210 2042 -676 2697 4910 1823
Diuzne papiery warto$ciowe -12590 21886 6098 16559 -1615 29489 -1066 11394 36748 6882

Pozostate inwestycje - aktywa 48170 27167 26426 -13234 27983 2168 25631 11388 8973 -7 850
NBP 13 -4 -20 30 -21 354 -365 32 203 -205
Sektor rzadowy i samorzadowy -1 306 -1150 -7 485 6799 -2 204 -6 701 2993 21153 -6 231 9464
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylgczeniem NBP) 29596 13606 25753 -245 23742 11910 23897 -10869 3442 -18868
Pozostate sektory 19867 14715 8178 -19818 6 466 -3395 -894 1072 11559 1759

Pozostale inwestycje - pasywa 28191 17693 35223 -1610 8650 16528 5847 24501 5925 19113
NBP 1224 8560 11166 -2 347 969 15540 17043 -13731 3795 -7 855
Sektor rzadowy i samorzadowy 5346 -2171 7539 5927 302 -2529 1226 20559 2712 17061
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 8859 -684 11345 6416 379 4871 5289 19708 -5964 4892
Pozostate sektory 12762 11988 5173 -11606 8938 -1354 -7 133 -2035 -6 468 5015

Pochodne instrumenty finansowe -1460  -3393 6 150 -3 666 3381 1830 1893 4815 -202 -677

Oficjalne aktywa rezerwowe -21011 19030 29406 33781 3387 56609 8241 18638 40579 24567
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Tabela II. Bilans platniczy (mIn EUR)

Rachunek biezacy

Saldo obrotéw towarowych -6 190 -4 093 -6 125 -5 611 2362 2822 332 -778 2061 -476
Eksport 74432 82341 81460 86078 86857 84497 79706 84491 83769 82665
Import 80 622 86 434 87 585 91 689 84 495 81675 79 374 85 269 81 708 83141

Saldo ustug 7639 10041 9 340 8970 9451 10280 10005 9703 9327 10006
Przychody 19151 23108 23925 24 693 22992 24978 25781 26 887 23963 26 347
Rozchody 11512 13067 14 585 15723 13541 14 698 15776 17184 14 636 16 341

Saldo dochodéw pierwotnych -6 828 -7 160 -7 038 -5 010 -6 082 -9 633 -7335 -5 595 -5 307 -8312
Przychody 4133 4104 4398 7077 4992 5121 5176 6901 4809 6 581
Rozchody 10 961 11 264 11 436 12 087 11074 14 754 12511 12 496 10 116 14 893

Saldo dochodéw wtérnych -608 -895 -870 -434 -22 -853 -1 088 -84 -1514 -550
Przychody 2271 2739 2542 2974 2554 2859 2544 3333 2227 3007
Rozchody 2879 3634 3412 3408 2576 3712 3632 3417 3741 3557

Rachunek kapitatowy -1141 1924  -191] -4616] 1368] 2874 1535 -1021] 2431
Przychody 3003 3844 3123 4155 2697 4189 3673 5499 1741 2713
Rozchody 4144 3212 1199 4346 7313 2821 799 3964 2762 282

Rachunek finansowy -10004| 5658] -1715| 2218] 2076] 2392] 3210] 2729

Inwestycje bezposrednie - aktywa 3472 946 3067 4525 1742 3968 2752 5202 1161 -45
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 1053 1391 2193 1917 790 2543 1164 1346 368 439
Instrumenty dtuzne 2419 -445 874 2608 952 1425 1588 3856 793 -484

Inwestycje bezposrednie - pasywa 15 026 7 594 9847 6784 10 465 7 085 10 863 3310 6923 700
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 8688 4916 5924 6111 6678 6 690 8621 7 355 5342 1240
Instrumenty dtuzne 6338 2678 3923 673 3787 395 2242 -4 045 1581 -540

Inwestycje portfelowe - aktywa -700 -9 111 3737 4 654 2752 4282 1684 3312 4224
Udziatowe papiery warto$ciowe -417 -146 -570 173 813 271 120 670 604 682
Dtuzne papiery warto$ciowe -283 137 681 3564 3841 2481 4162 1014 2708 3542

Inwestycje portfelowe - pasywa -2 698 4402 684 3167 -601 6931 -386 3190 9613 2024
Udziatowe papiery warto$ciowe 24 -307 -602 -334 -258 449 -150 611 1133 424
Dtuzne papiery warto$ciowe -2722 4709 1286 3501 -343 6 482 -236 2579 8 480 1600

Pozostate inwestycje - aktywa 10 415 5 846 5570 -2 799 5943 476 5699 2578 2 069 -1824
NBP 3 -1 -4 6 -4 78 -81 7 47 -48
Sektor rzadowy i samorzadowy -282 -248 -1578 1438 -468 -1474 666 4787 -1439 2201
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytaczeniem NBP) 6 399 2928 5428 -52 5041 2619 5312 -2 459 794 -4 387
Pozostate sektory 4295 3167 1724 -4 191 1374 =747 -198 243 2667 410

Pozostate inwestycje - pasywa 6 094 33808 7 426 -338 1835 3635 1300 5544 -1 368 4444
NBP 265 1842 2354 -496 -206 3417 3789 -3108 876 -1826
Sektor rzadowy i samorzgdowy 1155 -467 1590 1253 64 -556 273 4654 626 3966
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytaczeniem NBP) 1916 -146 2392 1357 80 1071 -1176 4 460 -1376 1137
Pozostate sektory 2758 2579 1090 -2 452 1897 -297 -1 586 -462 -1494 1167

Pochodne instrumenty finansowe -316 -731 1296 -776 718 402 422 1090 -46 -157

Oficjalne aktywa rezerwowe -4 543 4094 6198 7144 718 12 445 1832 4219 9363 5712

Saldo bledéw i opuszczen 2966 -4183 4494 983 -1592 2052 -2855 -2357
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Tabela III. Bilans ptatniczy (mIn USD)

Rachunek biezacy

Saldo obrotow towarowych -6 943 -4 364 -6 174 -5712 2534 3073 360 -837 2238 -512
Eksport 83490 87786 82123 87615 93170 92001 86695 90882 90949 88972
Import 90433 92150 88297 93327 90636 88928 86335 91719 88711 89484

Saldo ustug 8566 10 706 9412 9132 10133 11193 10882 10436 10128 10768
Przychody 21482 24 637 24117 25138 24 661 27 198 28 042 28 922 26 018 28 355
Rozchody 12916 13931 14 705 16 006 14 528 16 005 17 160 18 486 15 890 17 587

Saldo dochodow pierwotnych -7 658 -7 635 -7 097 -5 100 -6524  -10492 -7977 -6 017 -5762 -8 947
Przychody 4636 4374 4434 7202 5354 5572 5631 7423 5221 7083
Rozchody 12 294 12 009 11531 12 302 11878 16 064 13 608 13 440 10983 16 030

Saldo dochodéw wtérnych -683 -955 -877 -440 -25 -930 -1184 -90 -1644 -593
Przychody 2547 2920 2563 3028 2739 3113 2767 3586 2418 3236
Rozchody 3230 3875 3440 3468 2764 4043 3951 3676 4062 3829

Rachunek kapitatowy -1280]  674] 1940  -195| -4952] 1490 3126] 1651 -1108] 2617
Przychody 3368 4099 3148 4229 2893 4561 3995 5915 1891 2920
Rozchody 4648 3425 1208 4424 7 845 3071 869 4264 2999 303

Rachunek finansowy 11319] 6025 -1725] 2259 2227 2607 3489 2936

Inwestycje bezposrednie - aktywa 3896 1009 3092 4 606 1870 4320 2993 5594 1260 -48
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 1182 1483 2211 1951 849 2768 1266 1447 399 472
Instrumenty dtuzne 2714 -474 881 2655 1021 1552 1727 4147 861 -520

Inwestycje bezposrednie - pasywa 16 855 8 095 9925 6 905 11 225 7715 11817 3559 7518 754
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 9745 5240 5971 6220 7163 7285 9378 7911 5801 1336
Instrumenty dtuzne 7110 2855 3954 685 4062 430 2439 -4 352 1717 -582

Inwestycje portfelowe - aktywa -785 -10 111 3804 4994 2999 4 657 1812 3596 4545
Udziatowe papiery warto$ciowe -468 -156 -575 175 873 297 131 721 655 734
Dtuzne papiery warto$ciowe -317 146 686 3629 4121 2702 4526 1091 2941 3811

Inwestycje portfelowe - pasywa -3 026 4693 688 3226 -644 7 546 -421 3429 10 437 2179
Udziatowe papiery warto$ciowe 26 -327 -607 -339 -275 488 -163 656 1230 456
Dtuzne papiery warto$ciowe -3052 5020 1295 3565 -369 7058 -258 2773 9207 1723

Pozostate inwestycje - aktywa 11 684 6234 5616 -2 849 6373 519 6199 2774 2248 -1964
NBP 3 -1 -4 6 -5 85 -88 8 51 -51
Sektor rzadowy i samorzadowy -316 -263 -1591 1463 -502 -1 604 724 5150 -1 560 2368
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytagczeniem NBP) 7178 3121 5473 -53 5407 2851 5778 -2 646 862 -4 721
Pozostate sektory 4819 3377 1738 -4 265 1473 -813 -215 262 2895 440

Pozostate inwestycje - pasywa 6 836 4057 7 486 -348 1970 3958 1414 5964 -1483 4783
NBP 297 1964 2373 -505 -221 3720 4121 -3343 951 -1 965
Sektor rzgdowy i samorzadowy 1296 -499 1602 1275 68 -605 297 5005 680 4269
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytagczeniem NBP) 2148 -157 2412 1380 86 1167 -1279 4798 -1494 1224
Pozostate sektory 3095 2749 1099 -2498 2037 -324 -1725 -496 -1620 1255

Pochodne instrumenty finansowe -354 -778 1306 -789 770 438 458 1171 -51 -170

Oficjalne aktywa rezerwowe -5 095 4 365 6 249 7270 771 13 550 1992 4537 10 168 6147
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Tabela IV. Bilans platniczy w ujeciu ptynnego roku (mln z})

Il kw 2021 | IV kw 2021 | |kw 2022 | Il kw 2022 | Ill kw 2022 | IV kw 2022 | | kw 2023 | Il kw 2023 | Il kw 2023
I kw 2022 | 1Il kw 2022 | IV kw 2022 | | kw 2023 | Il kw 2023 | Ill kw 2023 | IV kw 2023 | | kw 2024 | Il kw 2024

Rachunek biezacy -83420] ___81444] 69630
Saldo obrotéw towarowych -92 556 -103 336 -103 240 -63 483 -31623 -1 079 22017 19 822 4935
Eksport 1350 414 1443 854 1520468 1585259 1586960 1559092 1525318 1479270 1450475
Import 1442970 1547 190 1623708 1648742 1618583 1560171 1503301 1459448 1445540
Saldo ustug 142 616 157 125 168 707 177 877 177 988 178 693 179 141 175 063 171 327
Przychody 366 557 399 032 426 249 445 946 452 188 454 676 456 688 452 253 451 949
Rozchody 223941 241907 257 542 268 069 274 200 275983 277 547 277 190 280 622
Saldo dochodéw pierwotnych -124 672 -121 509 -121 949 -119 008 -129 555 -129 163 -130 187 -124 539 -116 480
Przychody 72293 81967 92 514 96 911 101128 103 549 100 572 97 905 102 920
Rozchody 196 965 203 476 214 463 215919 230 683 232712 230 759 222 444 219 400
Saldo dochodéw wtérnych -8 808 -13724 -13 148 -10 441 -10 164 -10 936 -9 259 -15716 -14 201
Przychody 45 750 47 442 49 359 50 884 51161 50 544 51 206 48 826 48 754
Rozchody 54 558 61 166 62 507 61325 61 325 61 480 60 465 64 542 62 955
Rachunek kapitalowy
Przychody 71217 70212 66 218 65 030 66 218 67 927 72 574 67 420 60 037
Rozchody 65 140 69734 60 337 75 612 73513 71423 68 382 45910 34290
Rachunek finansowy -97 336 -99091|  -70583|  -14131] 23 040 R 32 652
Inwestycje bezposrednie - aktywa 37927 45 302 56 397 48 543 62 199 60 034 61615 58 441 40 195
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 17 434 27113 30 799 29 653 34752 29 587 26 469 24 339 14 660
Instrumenty dtuzne 20493 18 189 25598 18 890 27 447 30 447 35 146 34102 25535

| ycje bezposrednie - y 183 124 183 383 183574 163 360 160 299 162 466 145 011 125732 96 516
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 118719 113722 120018 111287 118 878 129 566 133170 124 872 99 775
Instrumenty diuzne 64 405 69 661 63 556 52073 41421 32900 11 841 860 -3259
Inwestycje portfelowe - aktywa 128 -2 069 14 923 40078 52 637 71384 61 149 53 580 59 225
Udziatowe papiery warto$ciowe 4 604 -1835 -4 493 1261 3176 6424 8569 7 356 9053
Dtuzne papiery warto$ciowe -4 476 -234 19 416 38817 49 461 64 960 52 580 46 224 50 172
Inwestycje portfelowe - pasywa 6 684 4355 26 198 35854 46 927 41 947 41 055 85538 62712
Udziatowe papiery wartosciowe 1127 -2 594 5 755 7074 -3 604 -1420 2853 8973 8754
Dtuzne papiery warto$ciowe 5557 6949 31953 42 928 50 531 43 367 38 202 76 565 53958
Pozostate inwestycje - aktywa 125 835 128 235 88 529 68 342 43 343 42 548 67 170 48 160 38 142
NBP 21 1 19 -15 343 -2 0 224 -335
Sektor rzadowy i samorzadowy 8168 5306 -3142 -4 040 -9591 887 15241 11214 27 379
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 72438 77 692 68 710 62 856 61 160 59 304 48 680 28 380 -2 398
Pozostate sektory 45 208 45 236 22942 9541 -8 569 -17 641 3249 8342 13 496
Pozostate inwestycje - pasywa 95 654 104 544 79 497 59 956 58 791 29 415 55 526 40 951 43 536
NBP 36 857 24 823 18 603 16 410 23390 29 267 17 883 22 647 -748
Sektor rzadowy i samorzadowy 616 8794 16 641 11597 11239 4926 19 558 21968 41558
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 16 308 33181 25936 17 456 23011 6377 19 669 13326 13 347
Pozostate sektory 41873 37 746 18 317 14 493 1151 -11 155 -1584 -16 990 -10 621
Pochodne instrumenty finansowe -13 506 -3741 -2 369 2472 7695 3438 11919 8336 5829
Oficjalne aktywa rezerwowe 37742 25 464 61 206 85 604 123183 102 018 86 875 124 067 92 025
Saldo bledsw i opuszczeri -19 993 23689 33676
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Tabela V. Bilans ptatniczy w ujeciu plynnego roku (mIn EUR)

Il kw 2021 | IV kw 2021 | |kw 2022 | Il kw 2022 | lll kw 2022 | IV kw 2022 | | kw 2023 | Il kw 2023 | Il kw 2023
Il kw 2022 | IIl kw 2022 | IV kw 2022 | | kw 2023 | Il kw 2023 | Il kw 2023 | IV kw 2023 | | kw 2024 | Il kw 2024

Rachunek biezacy -18 093 -17 475 -14 872 -3176 1547 8 154 13 485 12 343 10 395
Saldo obrotéw towarowych -20 048 -22172 -22 019 -13 467 -6 552 -95 4738 4437 1139
Eksport 292 459 309 754 324 311 336 736 338 892 337 138 335551 332463 330 631
Import 312 507 331926 346 330 350 203 345 444 337233 330813 328 026 329 492
Saldo ustug 30879 33696 35990 37 802 38 041 38 706 39 439 39 315 39 041
Przychody 79 387 85571 90 877 94 718 96 588 98 444 100 638 101 609 102 978
Rozchody 48 508 51875 54 887 56 916 58 547 59 738 61 199 62 294 63 937
Saldo dochodéw pierwotnych -27 026 -26 058 -26 036 -25 290 -27 763 -28 060 -28 645 -27 870 -26 549
Przychody 15 649 17 597 19712 20571 21588 22 366 22190 22 007 23 467
Rozchody 42 675 43 655 45748 45 861 49 351 50 426 50 835 49 877 50 016
Saldo dochodéw wtérnych -1898 -2941 -2 807 -2221 -2179 -2397 -2 047 -3539 -3 236
Przychody 9909 10181 10 526 10 809 10 929 10 931 11290 10 963 11111
Rozchody 11807 13122 13333 13030 13108 13328 13337 14 502 14 347
Rachunek kapitalowy
Przychody 15428 15087 14 125 13819 14 164 14714 16 058 15 102 13 626
Rozchody 14 077 15037 12901 16 070 15679 15279 14 897 10 346 7807
Rachunek finansowy -21 042 -21 360 -15 249 -3 079 4971 9 896 10 407 9 022 7372
Inwestycje bezposrednie - aktywa 8217 9715 12010 10 280 13302 12 987 13 664 13083 9070
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 3765 5801 6 554 6291 7443 6414 5843 5421 3317
Instrumenty dtuzne 4452 3914 5456 3989 5859 6573 7821 7662 5753
Inwestycje bezposrednie - pasywa 39 692 39 369 39 251 34 690 34181 35197 31723 28 181 21796
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 25742 24 419 25639 23629 25403 28 100 29 344 28 008 22558
Instrumenty dtuzne 13 950 14 950 13612 11061 8778 7097 2379 173 -762
Inwestycje portfelowe - aktywa 35 -448 3139 8493 11254 15 425 13 372 12 030 13502
Udziatowe papiery warto$ciowe 1007 -380 -960 270 687 1377 1874 1665 2076
Dtuzne papiery warto$ciowe -972 -68 4099 8223 10 567 14 048 11 498 10 365 11 426
Inwestycje portfelowe - pasywa 1437 902 5555 7652 10181 9111 9134 19 348 14 441
Udziatowe papiery warto$ciowe 247 -543 -1219 -1501 -745 -293 652 2043 2018
Dtuzne papiery warto$ciowe 1190 1445 6774 9153 10926 9 404 8482 17 305 12 423
Pozostate inwestycje - aktywa 27 250 27 560 19 032 14 560 9190 9319 14 696 10 822 8522
NBP 5 1 4 -3 76 -1 0 51 -75
Sektor rzadowy i samorzadowy 1757 1192 -670 -856 -2 082 162 3511 2540 6215
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytaczeniem NBP) 15 706 16 646 14703 13 345 13 036 12 920 10 513 6 266 =740
Pozostate sektory 9782 9721 4995 2074 -1840 -3762 672 1965 3122
Py te i tycje - pasy 20741 22 400 16 990 12731 12 558 6432 12314 9111 9920
NBP 8025 5299 3965 3494 5069 6 504 3892 4974 -269
Sektor rzadowy i samorzadowy 133 1863 3531 2440 2351 1034 4435 4997 9519
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytaczeniem NBP) 3516 7119 5519 3683 4900 1332 4435 2979 3045
Pozostate sektory 9 067 8119 3975 3114 238 -2438 -448 -3839 -2 375
Pochodne instrumenty finansowe -2 929 -841 -527 507 1640 766 2632 1868 1309
Oficjalne aktywa rezerwowe 8 255 5325 12 893 18 154 26 505 22 139 19214 27 859 21126
Saldo bledéw i opuszczeri
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Tabela VI. Bilans platniczy w ujeciu ptynnego roku (mln USD)

Il kw 2021 | IV kw 2021 | | kw 2022 | Il kw 2022 | lll kw 2022 | IV kw 2022 | | kw 2023 | Il kw 2023 | lll kw 2023
Il kw 2022 | Ill kw 2022 | IV kw 2022 | | kw 2023 | Il kw 2023 | Il kw 2023 | IV kw 2023 | | kw 2024 | Il kw 2024

Rachunek biezacy -20 601 -19 073 -15 822 -2 986 2 106 8 923 14 535 13 377 11 249
Saldo obrotéw towarowych -22 618 -24 074 -23193 -13716 -6 279 255 5130 4834 1249
Eksport 328 742 335 205 341014 350 694 354 909 359 481 362 748 360 527 357 498
Import 351 360 359 279 364 207 364 410 361188 359 226 357 618 355 693 356 249
Saldo ustug 34594 36 314 37816 39383 39 870 41 340 42 644 42 639 42214
Przychody 89 208 92 406 95 374 98 553 101114 105 039 108 823 110 180 111337
Rozchody 54 614 56 092 57 558 59170 61 244 63 699 66 179 67 541 69 123
Saldo dochodéw pierwotnych -30 493 -28 149 -27 490 -26 356 -29 213 -30 093 -31 010 -30 248 -28 703
Przychody 17 572 19117 20 646 21364 22562 23759 23980 23 847 25 358
Rozchody 48 065 47 266 48 136 47 720 51775 53 852 54 990 54 095 54 061
Saldo dochodéw wtérnych -2084 -3164 -2 955 -2297 -2272 -2 579 -2229 -3848 -3511
Przychody 11152 11038 11 058 11 250 11443 11 647 12 205 11884 12 007
Rozchody 13 236 14 202 14 013 13 547 13715 14 226 14 434 15732 15518
Rachunek kapitalowy 6 286
Przychody 17 405 16 468 14 844 14 369 14 831 15678 17 364 16 362 14721
Rozchody 15770 16 696 13705 16 902 16 548 16 209 16 049 11203 8435
Rachunek finansowy 5 368
Inwestycje bezposrednie - aktywa 9 306 10 548 12 603 10577 13 888 13789 14777 14 167 9799
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 4183 6 208 6827 6494 7779 6834 6330 5880 3584
Instrumenty dtuzne 5123 4340 5776 4083 6109 6 955 8 447 8287 6215

| ycje bezposrednie - pasy 44 837 42 769 41780 36 150 35770 37 662 34 316 30 609 23 648
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 29126 26551 27176 24594 26 639 30 046 31737 30375 24 426
Instrumenty dtuzne 15711 16 218 14 604 11 556 9131 7616 2579 234 -778
Inwestycje portfelowe - aktywa 75 -515 3120 8899 11 908 16 454 14 462 13 064 14 610
Udziatowe papiery wartosciowe 1201 -338 -1024 317 770 1476 2022 1804 2241
Dtuzne papiery wartosciowe -1126 -177 4144 8582 11138 14978 12 440 11 260 12 369
Inwestycje portfelowe - pasywa 1406 656 5581 7963 10816 9707 9910 20991 15624
Udziatowe papiery wartosciowe 313 -516 -1 247 -1548 -733 -289 706 2211 2179
Dtuzne papiery warto$ciowe 1093 1172 6828 9511 11549 9 996 9204 18 780 13 445
Pozostate inwestycje - aktywa 30 675 30 088 20 685 15374 9 659 10 242 15 865 11 740 9 257
NBP 5 1 4 -4 82 -2 0 56 -80
Sektor rzadowy i samorzadowy 2002 1605 =707 -893 -2234 81 3768 2710 6682
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytaczeniem NBP) 17 755 17 935 15719 13948 13678 13983 11 390 6 845 =727
Pozostate sektory 10913 10 547 5 669 2323 -1867 -3 820 707 2129 3382
P tate i ycje - pasy 23493 24181 18 031 13 165 13 066 6994 13 306 9853 10 678
NBP 9211 5593 4129 3611 5367 7115 4277 5449 -236
Sektor rzgdowy i samorzadowy 156 1923 3674 2 446 2340 1035 4765 5377 10 251
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytaczeniem NBP) 3946 7786 5783 3721 5045 1354 4772 3192 3249
Pozostate sektory 10 180 8879 4445 3387 314 -2510 -508 -4 165 -2586
Pochodne instrumenty finansowe -3312 -1072 -615 509 1725 877 2837 2016 1408
Oficjalne aktywa rezerwowe 9 547 5034 12 789 18 655 27 840 23583 20 850 30 247 22 844
Saldo btedéw i opuszczen -4 479 -4 222 -2 127 2 255 4979 2190 -4 591 -8 755 -9 567
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Tabela XXX. Zadluzenie zagraniczne brutto (min zi)

Sektor rzadowy i samorzadowy 393 252 403 687 420 798 431511 430 646 436 767
248 192 270 312 362 350

Krétkoterminowe
Rachunki biezgce i depozyty

7

71 2517 2414 6928

Diuzne papiery w arto$ciow e 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kredyty i pozyczki 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kredyty handlow e 244 192 270 312 362 350 356 450 456 535
Pozostate pasyw a diuzne 0 0 0 0 0 0 415 2067 1958 6393
Dlugoterminowe 393 004 403 495 420528 431199 430 284 436 417 438 416 454 361 484 627 500 660
SDR-y alokacja
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e 247 525 259374 264 127 273518 272773 287 565 283818 289 225 318 300 321202
Kredyty i pozyczki 140 031 139 362 151 442 153 720 153 487 145 794 151 420 162 844 163 976 177 781
Kredyty handlow e 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pozostate pasyw a diuzne 5448 4759 4 959 3961 4024 3058 3178 2292 2351 1677

Krétkoterminowe 44 463 53794 66 9
Rachunki biezgce i depozyty 44 359 53 784 66 6.
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki o] 0
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne 104 10 3

Diugoterminowe 30252 31024 334
SDR-y alokacja 30 252 31024 334
Rachunki biezgce i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki 0 0
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne 0 0

94 61 663 59 872 73333 94 554 74751 80610 73328
26 61651 59 657 72975 94 477 74107 80 208 72902
0 0 0 0 0 0 0 0
68 12 215 358 7 644 402 426
79 30731 30 227 28 383 30 166 27 686 27535 27732
79 30731 30 227 28 383 30 166 27 686 27535 27732
0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0

Krétkoterminowe 89 207 87 745 87 220 81 269 78 582 78 457 80 254 86 077 79112 81 647
Rachunki biezace i depozyty 80 814 78 563 80329 71826 69 220 68 652 69913 71470 67 984 69 347
Diuzne papiery w arto$ciow e 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kredyty i pozyczki 7144 7588 5781 7069 6 852 7418 7825 11913 8607 7950
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a diuzne 1249 1594 1110 2374 2510 2387 2516 2694 2521 4 350

Dilugoterminowe 144 439 143 672 145 800 157 276 160 311 167 521 174 669 185934 189 012 194 839
Rachunki biezace i depozyty 9 886 9177 9301 8929 8745 8610 8632 8337 8 865 10720
Diuzne papiery w arto$ciow e 49 689 46 059 49 112 53097 54 085 60 863 71017 74573 77990 81047
Kredyty i pozyczki 84 605 88 175 87120 94 997 97218 97 802 94715 102 793 101 943 102 856
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne 259 261 267 253 263 246 305 231 214 216

Krétkoterminowe 143172 159 240 167 967 149 900 153848 146 453 145 606 130 008 133975 144 295
Rachunki biezgce i depozyty 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Diuzne papiery w arto$ciow e 8 42 25 42 22 401 411 415 462 101
Kredyty i pozyczki 29 400 31019 3279 29 050 28 680 27579 24947 25986 26 866 29 626
Kredyty handlow e 106 760 120 692 127 456 114 549 116 884 111 058 113 663 98 633 101 387 108 171
Pozostate pasyw a diuzne 7004 7 487 7692 6 259 8262 7415 6 585 4974 5260 6397

Diugoterminowe 208 005 214 246 224918 218 838 223108 217 087 223 449 220 036 213522 214 480
Rachunki biezace i depozyty 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Diuzne papiery w arto$ciow e 21310 20 385 20940 20 475 21103 20942 22535 22214 19 467 19937
Kredyty i pozyczki 180 358 187 898 198 666 193197 195174 191127 196 081 192 606 188512 189 346
Kredyty handlow e o] 0 0 o] 0 [o] 0 0 o] 0
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniow e 3440 3217 3002 3235 4249 3649 3560 3751 4129 3935
Pozostate pasyw a diuzne 2897 2746 2310 1931 2582 1369 1273 1465 1414 1262

Inwestycje bezposrenie: instrumenty diuzne 483 104 499 749 532 938 520 330 536 395 522 747 545 678 505 434 510 961 509 080

Inw estor bezposredni w podmiotach

bezposredniego inw estow ania 254 907 266 470 2867
Podmioty bezposredniego inw estow ania w

inw estorach bezpos$rednich 17 361 18370 229
Migdzy innymi podmiotami w grupie 210836 214909 2232

Zadluzenie zagraniczne brutto 1535894| 1593157 680114 16515
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78 279 100 290 083 285 474 297 910 274 085 274 801 277 162
34 21375 20901 16 986 17 051 16 503 15085 14772
26 219 855 225411 220 287 230717 214 846 221075 217 146
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Aneks statystyczny

Tabela XXXI. Zadluzenie zagraniczne brutto (mln EUR)

plork

2024

T
SN e e w1 e .

Sektor rzadowy i samorzadowy 84 525 86 247 86 408 92 010 92 106 98 143 94 743 105078 113241 117 688
41 55 67 7 79 167 578 5

Krétkoterminowe 53

Rachunki biezgce i depozyty

Dtuzne papiery w arto$ciow e 1 0 0

Kredyty i pozyczki 0 0 0

Kredyty handlow e 52 41 55

Pozostate pasyw a diuzne 0 0 0
Dilugoterminowe 84 472 86 206 86 353

SDR-y alokacja

Rachunki biezgce i depozyty

Diuzne papiery w arto$ciow e 53 203 55415 54 237

Kredyty i pozyczki 30098 29774 31098

Kredyty handlow e o] 0 0
Pozostate pasyw a diuzne 1171 1017 1018

61 1606

0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

67 7 79 7 103 106 124

0 0 0 90 475 455 1482

91 943 92 029 98 064 94 576 104 500 112 680 116 082
58 321 58 340 64 617 61225 66 520 74 007 74 473
32777 32828 32760 32 665 37453 38 126 41220
0 0 0 0 0 0 0

845 861 687 686 527 547 389

9 556
9534

11493
11491

13757
13681

Krétkoterminowe
Rachunki biezgce i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki 0 0 0
Kredyty handlow e

Pozostate pasyw a diuzne 22 2 76
Dlugoterminowe 6502 6628 6875
SDR-y alokacja 6502 6628 6875

Rachunki biezace i depozyty

Diuzne papiery w arto$ciow e

Kredyty i pozyczki 0 0 0
Kredyty handlow e

Pozostate pasyw a diuzne 0 o] 0

13 148 12 805 16 478 20 398 17192 18742 17 002
13145 12759 16 398 20381 17 044 18 649 16 903
0 0 0 0 0 0 0

3 46 80 17 148 93 99
6553 6 465 6378 6 507 6 368 6402 6430
6553 6 465 6378 6507 6368 6 402 6430
0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

Krétkoterminowe 19174 18 747 17910
Rachunki biezgce i depozyty 17 370 16 785 16 495
Diuzne papiery w arto$ciow e 0 0 0
Kredyty i pozyczki 1536 1621 1187
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne 268 341 228

Diugoterminowe 31046 30 695 29940
Rachunki biezgce i depozyty 2125 1961 1910
Diuzne papiery w arto$ciow e 10 680 9840 10 085
Kredyty i pozyczki 18185 18838 17 890
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne 56 56 55

17 328 16 808 17 629 17313 19797 18 394 18931
15315 14 805 15426 15082 16 437 15 807 16 079
0 0 0 0 0 0 0
1507 1466 1667 1688 2740 2001 1843
506 537 536 543 620 586 1009
33536 34 287 37 642 37 680 42762 43 947 45 175
1904 1870 1935 1862 1917 2061 2486
11322 11568 13676 15320 17151 18133 18791
20 256 20793 21976 20 432 23641 23703 23 848
54 56 55 66 53 50 50

Krétkoterminowe 30774 34021 34491
Rachunki biezace i depozyty 0 0 0
Diuzne papiery w arto$ciow e 2 9 5
Kredyty i pozyczki 6319 6627 6734
Kredyty handlow e 22947 25785 26173
Pozostate pasyw a diuzne 1506 1600 1579

Diugoterminowe 44 707 45773 46 185

Rachunki biezace i depozyty 0 0 0
Diuzne papiery w arto$ciow e 4580 4 355 4300
Kredyty i pozyczki 38 766 40 144 40 795
Kredyty handlow e o] 0 0
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniow e 739 687 616
Pozostate pasyw a diuzne 622 587 474

31962 32904 32909 31408 29901 31151 33455
0 0 0 0 0 0 0

8 4 920 88 95 108 23
6194 6134 6197 5381 5977 6 246 6 869
24 425 24 999 24 956 24519 22685 23574 25080
1335 1767 1666 1420 1144 1223 1483
46 662 47720 48 781 48 202 50 606 49 647 49 729
0 0 0 0 0 0 0

4 365 4514 4706 4861 5109 4527 4623
41195 41744 42947 42 299 44 297 43831 43902
0 0 0 0 0 0 0

690 909 820 768 863 960 912
412 553 308 274 337 329 292

Inwestycje bezposrenie: instrumenty dluzne 103 838 106 771 109 437 110 947 114725 117 463 117 716 116 245 118 803 118 034

Inw estor bezpo$redni w podmiotach

bezposredniego inw estow ania 54 789 56 931 58 889
Podmioty bezposredniego inw estow ania w

inw estorach bezpos$rednich 3732 3925 4709
Miedzy innymi podmiotami w grupie 45 317 45915 45 839

59 511 62 043 64 147 64 266 63037 63 894 64 262
4558 4470 3817 3678 3796 3507 3425
46 878 48 212 49 499 49772 49 412 51 402 50 347
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Aneks statystyczny

Tabela XXXII. Zadluzenie zagraniczne brutto (mln USD)

plork

2024

T
S e e v e o s

Sektor rzadowy i samorzadowy 94 076 90 058 84 954 98 031 100 304 106 357 100 507 116 1
43 55 71 84 85 176

Krétkoterminowe 59

Rachunki biezgce i depozyty

Diuzne papiery w arto$ciow e 0 0
Kredyty i pozyczki 0 0 0
Kredyty handlow e 58 43 55
Pozostate pasyw a diuzne 0 0 0
Dlugoterminowe 94 017 90 015 84899
SDR-y alokacja
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e 59 215 57 863 53324
Kredyty i pozyczki 33499 31090 30574
Kredyty handlow e o] 0 0
Pozostate pasyw a diuzne 1303 1062 1001

639 605 1719

] 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

71 84 85 81 114 114 133

0 0 0 95 525 491 1586

97 960 100 220 106 272 100 331 115 466 121502 124172
62 138 63 533 70 025 64 952 73501 79 802 79 663
34 922 35750 35502 34 652 41383 41111 44093
0 0 0 0 0 0 0

900 937 745 727 582 589 416

Krétkoterminowe 10 637 12 001 13525
Rachunki biezgce i depozyty 10 612 11999 13451
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki 0 0 0
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne 25 2 74

Dlugoterminowe 7237 6921 6 759
SDR-y alokacja 7237 6921 6759
Rachunki biezgce i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki 0 0 0
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne 0 0 0

14 009 13945 17 857 21639 18 997 20210 18 187
14 006 13895 17770 21621 18833 20109 18 081
0 0 0 0 0 0 0

3 50 87 18 164 101 106
6981 7040 6912 6903 7036 6903 6878
6981 7040 6912 6903 7036 6903 6878
0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

Krétkoterminowe 21341 19576 17 608
Rachunki biezgce i depozyty 19 333 17 527 16 217
Diuzne papiery w arto$ciow e 0 0 0
Kredyty i pozyczki 1709 1693 1167
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne 299 356 224

Dilugoterminowe 34554 32051 29435
Rachunki biezgce i depozyty 2365 2047 1878
Diuzne papiery w arto$ciow e 11887 10 275 9915
Kredyty i pozyczki 20 240 19671 17 588
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne 62 58 54

18 462 18 303 19 104 18 366 21875 19 835 20250
16 317 16 122 16 717 15999 18 163 17 045 17199
0 0 0 0 0 0 0
1606 1596 1806 1791 3027 2158 1972
539 585 581 576 685 632 1079
35729 37 339 40 794 39972 47 252 47 389 48 324
2028 2037 2097 1975 2119 2223 2659
12 063 12597 14821 16 252 18 951 19553 20 101
21581 22 644 23816 21675 26123 25559 25510
57 61 60 70 59 54 54

Krétkoterminowe 34 251 35525 33910
Rachunki biezgce i depozyty 0 0 0
Diuzne papiery w arto$ciow e 2 10 5
Kredyty i pozyczki 7033 6920 6621
Kredyty handlow e 25540 26 925 25732
Pozostate pasyw a diuzne 1676 1670 1552

Dlugoterminowe 49 760 47 797 45 408
Rachunki biezgce i depozyty 0 0 0
Diuzne papiery w arto$ciow e 5097 4548 4228
Kredyty i pozyczki 43147 41918 40 108
Kredyty handlow e 0 0 0
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniow e 823 718 606
Pozostate pasyw a diuzne 693 613 466

34 055 35835 35 664 33322 33037 33590 35789
0 0 0 0 0 0 0

10 5 98 94 105 116 25
6599 6 680 6716 5709 6 603 6736 7348
26 024 27225 27044 26 012 25 065 25419 26 829
1422 1925 1806 1507 1264 1319 1587
49 715 51965 52 862 51 136 55918 53 532 53195
0 0 0 0 0 0 0
4651 4915 5099 5157 5646 4 880 4945
43 890 45 459 46 541 44 873 48 947 47 263 46 961
0 0 0 0 0 0 0

735 990 889 815 953 1035 976
439 601 333 291 372 354 313

Inwestycje bezposrenie: instrumenty dluzne 115572 111 489 107 592 118 208 124 93! 127 294 124 878 128 446 128 105 126 260

Inw estor bezposredni w podmiotach

bezposredniego inw estow ania 60 981 59 447 57 896
Podmioty bezposredniego inw estow ania w

inw estorach bezposrednich 4153 4098 4630
Migdzy innymi podmiotami w grupie 50 438 47 944 45 066

Zadtuzenie zagraniczne brutto 355 4 339 1!
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63 406 67 565 69 516 68 176 69 653 68 897 68 741
4 856 4868 4136 3902 4194 3782 3664
49 946 52 502 53 642 52 800 54 599 55 426 53 855
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Spis ramek

Ramka 1. Zmiany MetOdyCZne...........ccocuiiiiiiiiiiiiiiiiiic s 9

Ramka 2. Dochody z pracy MigrantOW ..........cccceeurereririrerirreeeeee e senene 25
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Aneks statystyczny
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Wykres 20. Zadluzenie zagraniczne sektora bankowego..........cccceuvvireiiiniiciniiiieccec e 49
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