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Synteza

Synteza

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna jest zestawieniem statystycznym, ktore przedstawia stany zagranicznych akty-
wow i pasywow finansowych podmiotow krajowych na koniec danego okresu. Réznica pomiedzy wielkoscig aktywow i
pasywéw zagranicznych stanowi migdzynarodowq pozycje inwestycyjng netto, ktora informuje, czy dany kraj jest wie-

rzycielem, czy tez dtuznikiem netto w stosunku do zagranicy.

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski za 2023 r. zostata przygotowana na podstawie danych przekazanych Na-
rodowemu Bankowi Polskiemu przez rezydentéw uczestniczqacych w obrotach z zagranicg. Do opracowania miedzyna-

rodowej pozycji inwestycyjnej Polski za 2023 r. zostaty wykorzystane dane dostepne na dzien 23 sierpnia 2024 r.

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto Polski na koniec 2023 r., podobnie jak w latach ubiegtych,
byla ujemna i wyniosta 1 108 mld z, co oznacza, Ze Polska jest dluznikiem netto w stosunku do zagranicy.
W porédwnaniu z 2022 r. ujemna miedzynarodowa pozycja inwestycyjna pogtebila sie 0 34 mld z1, tj. 0 3,2%.
Na pogtebienie jej poziomu wptynely ujemne réznice kursowe! i inne zmiany? (81 mld zt), ktérych nie zre-

kompensowato dodatnie saldo transakgji bilansu ptatniczego (47 mld zt).

Relacja miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB na koniec 2023 r. wyniosta -32,5% i w stosunku
do 2022 r. wskaznik ten poprawit sie o 2,4 pkt proc. Na jego poprawe wptynety wzrost PKB w cenach bieza-
cych 010,9% w pordwnaniu z 2022 r. oraz pogtebienie ujemnej miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto
0 3,2%. Relacja ta jest jednym ze wskaznikow stosowanych przez Komisje Europejskg do monitorowania za-
kitécen rownowagi makroekonomicznej (The Macroeconomic Imbalances Procedure, tzw. Scoreboard). Prég
orientacyjny dla tej relacji Komisja Europejska ustalita na poziomie -35,0% PKB. W 2022 r. Polska po raz
pierwszy nie przekroczyta ww. progu. W 2023 r. wskaznik ten réwniez utrzymat sie na nizszym niz ustalony
przez KE poziomie. Poprawa wskaznika obserwowana jest od 2014 r., dla ktérego roku wskaznik MPI/PKB
osiagnat swoje historyczne minimum -68,3%. Mimo ze Polska w poprzednich latach przekraczata ten prog,
KE nie oceniata tego negatywnie z uwagi na korzystng strukture miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej
netto — istotng czes$¢ pasywoéw zagranicznych stanowia inwestycje bezposrednie (w 2023 r. 53,4%). Pozytyw-
nie nalezy rdwniez oceni¢ systematycznie zmniejszajace sie zadtuzenie zagraniczne netto Polski, ktorego re-
lacja do PKB na koniec 2023 r. wyniosta jedynie 4,5%. W grupie wybranych krajéw o podobnej zamoznosci®
miedzynarodowa pozycja inwestycyjna byta, z wyjatkiem Wloch i Stowenii, rowniez ujemna, a jej relacja do
PKB wahata sie od 7,6% w Bulgarii, 12,3% w Czechach, 39,6% w Rumunii, do 72,5% w Portugalii. Srednia
wartos¢ tej relagji dla analizowanej grupy krajéw na koniec 2023 r. wyniosta 33,9%.

Stan polskich aktywéw zagranicznych na koniec 2023 r. wynio6st 1 918 mld z1, co stanowito 56,2% PKB. W
poréwnaniu z 2022 r. wartos¢ polskich inwestycji za granicg zwiekszyta sie o 165 mld z1, tj. 0 9,4%. Najwiek-

szy udzial w aktywach zagranicznych maja oficjalne aktywa rezerwowe banku centralnego. Naleznosci

1'W 2023 r. waluta krajowa umocnita sie w stosunku do dolara amerykanskiego o 10,6% (tj. z 4,4018 PLN za 1 USD na koniec
2022 r. do 3,935 PLN za 1 USD na koniec 2023 r.), a w stosunku do euro o 7,3% (tj. z 4,6899 PLN za 1 EUR do 4,348 PLN za 1
EUR).

2 Inne zmiany obejmuja m.in.: réznice z wyceny, reklasyfikacje i storna.

3 W momencie sporzadzania opisu nie bylo ostatecznej wersji danych o miedzynarodowej pozydji inwestycyjnej dla grupy wy-
branych krajéw. Dostepne byly jedynie ich pierwsze wersje, opublikowane w lipcu 2024 r. W przypadku Polski sa prezentowane
zrewidowane dane.
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Synteza

z tego tytutu na koniec 2023 r. wyniosty 763 mld zt, co stanowito 39,8% catosci aktywoéw zagranicznych. War-
tos¢ aktywow rezerwowych na koniec 2023 r. byta wyzsza 0 29 mld zl, tj. 0 3,9% niz na koniec 2022 r. Na ich
wzrost wplynelo saldo transakgji bilansu ptatniczego w kwocie 79 mld zt oraz ujemne réznice kursowe i inne
zmiany w wysokosci 50 mld zt. W pozostatych kategoriach bilansu platniczego odnotowano réwniez wzrost
aktywoéw. Inwestycje bezpodrednie wzrosty o 29 mld z1, tj. 0 7,7%, inwestycje portfelowe wzrosty o 67 mld
71, tj. 0 42,2%. i pozostate inwestycje wzrosty o 39 mld zl, tj. 0 9,2%. Stan pochodnych instrumentéw finanso-
wych zwiekszyt sie 0 1 mld z}, tj. 0 1,0%.

Zobowiazania w stosunku do zagranicy na koniec 2023 r. wyniosty 3 026 mld zi, co stanowito 88,7% PKB.
W pordédwnaniu z 2022 r. zagraniczne inwestycje w Polsce zwigkszyly sie 0 199 mld z1, tj. 0 7,0%. Dominujaca
pozycja w pasywach zagranicznych byly inwestycje bezposrednie, ktoérych udziat na koniec 2023 r. wynidst
53,4%. Warto$¢ zagranicznych inwestycji bezposrednich uksztattowata si¢ na poziomie 1 615 mld zt i zwigk-
szyla sig 0 144 mld z1, tj. 0 9,8%. O ich wzroscie w gtéwnej mierze zadecydowat naptyw kapitatu w wysokosci
145 mld zt, w tym reinwestycje zyskow (73 mld zt), naptyw kapitalu w postaci udziatéw (60 mld z1) oraz
naplyw kapitatu w postaci instrumentéw diuznych (12 mld z}). Réznice kursowe i inne zmiany oddziatywaty
w przeciwnym kierunku zmniejszajac je o 1 mld zt. Wazna cze$cig polskich pasywoéw zagranicznych byly
inwestycje portfelowe. Stan zobowiazan z tego tytutu w 2023 r. wynidst 575 mld z1, stanowity one 19,0%
pasywow zagranicznych i zwiekszyly sie 0 72 mld zt, tj. 0 14,2%. Na wzrost wartosci tych inwestycji wptynety
zaréwno dodatnie saldo transakgji bilansu ptatniczego (41 mld z1) jak i dodatnie inne zmiany w wysokosci
31 mld zt. W 2023 r. zobowiazania z tytutu pozostatych inwestycji zwiekszyly sie o 11 mld z1, tj. 0 1,4% i
wyniosty 796 mld zl, co stanowito 26,3% calosci pasywow zagranicznych. Na wzrost tej kategorii istotnie
wplynelo dodatnie saldo transakgji bilansu ptatniczego w wysokosci 56 mld zt, ktére zrekompensowalo

ujemne réznice kursowe i inne zmiany w wysokosci 45 mld zt.

Analizujac pasywa zagraniczne z punktu widzenia ich stabilno$ci, nalezy odnotowa¢ dominujacy udziat za-
granicznych inwestycji bezposrednich oraz dtugoterminowych instrumentéw dluznych, ktéry na koniec
2023 r. wynidst ponad 80% pasywow zagranicznych. Tak wysoki udziat stabilnego kapitatu ogranicza poten-
galny negatywny wptyw zaburzen, ktére moga towarzyszy¢ operacjom zwiazanym z kapitatem krétkoter-

minowym.

Z punktu widzenia oceny miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej wazna jest jej struktura walutowa. W ak-
tywach zagranicznych na koniec 2023 r. najwiekszy udziat mialy waluty obce (83,1%), w tym euro (34,8%) i
dolar amerykanski (25,3%). W pasywach zagranicznych dominowat polski ztoty (61,7%), co $wiadczy o zau-
faniu zagranicznych inwestoréw do polskiej gospodarki, oraz euro (30,4%). Struktura walutowa aktywéw

zagranicznych, podobnie jak pasywoéw, w ostatnich latach jest stabilna i nie podlega istotnym zmianom.

Najwieksze naleznosci zagraniczne polskich podmiotéw (z wytaczeniem aktywow rezerwowych NBP) kon-
centruja sie w krajach Unii Europejskiej, ich udziat stanowit 71,5% tych naleznosci. Podobnie sytuacja przed-
stawia sie po stronie pasywow. Zobowigzania zagraniczne polskich podmiotéw (z wylaczeniem inwestydcji
portfelowych) wobec krajow UE w 2023 r. stanowily 72,6% ogdtu tych zobowigzan. Tak silna koncentracja
nalezno$ci i zobowigzan zagranicznych wobec krajéw UE §wiadczy o silnym powiazaniu polskiej gospodarki

z gospodarkami krajéow Unii Europejskiej.
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Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna w podziale na sektory

1. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna w

podziale na sektory

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto na koniec 2023 r. byta ujemna i wyniosta 1 108 mld zt. W po-
réwnaniu z 2022 r. pogtebita sie 0 34 mld zi, tj. 0 3,2%. Na jej poziom w 2023 r. wptynety:

® réznice kursowe i inne zmiany*, ktére poglebity ujemna wartos¢ o 81 mld zt,

= transakcje bilansu ptatniczego, ktoére poprawity ujemna warto$¢ pozycji inwestycyjnej o 47 mld zi.

Relacja miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB na koniec 2023 r. wyniosta -32,5%; w 2022 .
wskaznik ten wynidst -34,9%.

Wykres 1. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna (MPI) w relacji do PKB
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Jednym ze standardowych podziatéw miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej jest jej analiza z perspektywy

podzialu na sektory.

4 Inne zmiany obejmuja m.in.: réznice kursowe, zmiany z wyceny, reklasyfikacje i storna.
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Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna w podziale na sektory

Wykres 2. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto w podziale na sektory
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W 2023 r. nastapito poglebienie miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto. W poprzednich okresach za-
obserwowano tendencje do zmniejszania sie ujemnej miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto. Wptyw
na to miat systematyczny wzrost dodatniego salda miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej NBP (wzrost ofi-
gjalnych aktywow rezerwowych). W 2023 r. dodatnie saldo miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej NBP nie
zrekompensowato znacznego poglebienia ujemnego salda pozostatych sektoréw. Ujemna miedzynarodowa
pozycja inwestycyjna netto poglebita sie rowniez w sektorze rzagdowym i samorzadowym oraz w sektorze
bankowym. Ujemne saldo miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto sektora bankowego poglebito sie,
glownie z powodu wyzszego wzrostu pasywow tego sektora. W przypadku sektora rzadowego i samorza-
dowego w ostatnich dwdch latach nastapito pogltebienie sie ujemnej miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej
netto, gléwnie z powodu znacznego wzrostu pasywoéw. W przypadku pozostatych sektoréw zaobserwo-

wano coraz glebsze ujemne saldo miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto.

Analizujac wskaznik miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB w podziale na sektory mozna
zauwazyg¢, ze pozostate sektory wykazuja najwieksza ujemna pozycje. Pozostale ujemne pozycje maja sektor

rzadowy i samorzadowy oraz sektor bankowy. Jedynie dodatni wskaznik wykazuje NBP.
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Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna w podziale na sektory

Wykres 3. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto w 2023 r. w podziale na sektory w relacji do PKB
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1.1. Narodowy Bank Polski

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto NBP na koniec 2023 r. byta dodatnia i wyniosta 660 mld zt.

W poréwnaniu ze stanem na koniec 2022 r. odnotowano jej poprawe o 19 mld z}, tj. 0 2,9%.

Gléwnym sktadnikiem aktywdéw zagranicznych NBP byty oficjalne aktywa rezerwowe. Na koniec 2023 r.
stan oficjalnych aktywow rezerwowych wynidst 763 mld zt i w poréwnaniu ze stanem na koniec 2022 r.
zwiekszyl sie 0 29 mld z1, tj. 0 3,9%. Na wzrost oficjalnych aktywow rezerwowych wptyneto dodatnie saldo
transakcji w wysokosci 87 mld z1. Réznice kursowe i inne zmiany byty ujemne i wyniosty 58 mld zt. Saldo
transakcji wynikato gtéwnie z transakgji zrealizowanych na zlecenie klientéw NBP (przede wszystkim zasi-
lenia rachunku Komisji Europejskiej w NBP, operacji sprzedazy przez polski rzad praw do emisji CO: i ope-
racji Ministerstwa Finanséw zwiazanych z obstuga dtugu zagranicznego), a takze naptyw kapitatu na rachu-
nek Ministerstwa Finanséw z tytutu emisji obligacji SP i otrzymanych kredytéw z organizacji miedzynaro-
dowych oraz transakcji wlasnych NBP dotyczacych krétkoterminowych operacji reverse repo (zakupu papie-
row wartosciowych z przyrzeczeniem odsprzedazy). Wzrostowi oficjalnych aktywdéw rezerwowych z tytutu
krétkoterminowych transakcji reverse repo towarzyszylty wyzsze zobowiazania zagraniczne NBP z tytutu
transakgcji repo. Przeprowadzane transakgje reverse repo i repo stuza biezacemu zarzadzaniu ptynnoscia akty-

woéw rezerwowych oraz zwiekszeniu ich dochodowosci.
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Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna w podziale na sektory

Wykres 4. Narodowy Bank Polski
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Na pasywa zagraniczne w wysokosci 102 mld zt zlozyly sie stany krétkoterminowych transakgji repo
(68 mld zt) i sSrodkow na rachunkach nierezydentéow w NBP (5 mld z1), pozostale zobowiazania krotkotermi-

nowe (1 mld zt) oraz dtugoterminowe zobowigzania w wysokosci 28 mld zt, wynikajace z alokacji SDR.

1.2. Monetarne instytucje finansowe (sektor bankowy)>

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto monetarnych instytugji finansowych (z wytaczeniem NBP) na
koniec 2023 r., podobnie jak w poprzednich latach, byla ujemna i wyniosta 154 mld zt. W poréwnaniu z
koncem 2022 r. pogorszyta sie 0 5 mld zt. Na pogorszenie ujemnej pozycji inwestycyjnej sektora bankowego
wplynat wyzszy wzrost pasywow (o 78 mld zt, tj. 0 20,8%) niz aktywow (o 73 mld zi, tj. 0 32,4%).

Nalezno$ci zagraniczne polskich bankéw na koniec 2023 r. wyniosty 297 mld zt. Najwieksza czes¢ aktywow
zagranicznych polskich bankéw (41,7%) stanowily rachunki biezace i depozyty — ich stan na koniec 2023 r.
wynidst 124 mld zt. Stan tej pozycji w pordwnaniu z 2022 r. zwiekszyt sie 0 28 mld z1, tj. 0 129,6%. Wzrost ten
wynikat gtéwnie z transakgji bilansu platniczego. Znaczny udzial w aktywach miaty réwniez kredyty udzie-
lone przez sektor bankowy (11,5%), ktérych stan na koniec 2023 r. wyniost 34 mld zt i w poréwnaniu z 2022
r. wzrdst o 1,5%. Naleznosci z tytutu inwestycji portfelowych stanowity 27,3%, ich stan na koniec 2023 r.
wyniost 81 mld zti w poréwnaniu z 2022 r. zwigkszyt sie 0 38 mld z, tj. 0 87,7%. Nalezno$ci polskich bankéw
z tytutu pozostatych aktywow zagranicznych (7,9% catosci aktywdéw) w poréwnaniu z 2022 r. zwiekszyty sie
0 9 mld z1, tj. 0 60,9%, i wyniosty 24 mld zi. Stan naleznosci bankéw z tytutu pochodnych instrumentéw
finansowych (10,5% calosci aktywoéw tego sektora) osiagnat 31 mld zt i w poréwnaniu z 2022 r. zmniejszyt
si¢ 0 3 mld z1, tj. 0 8,7%.

5 Przez pojecie ,monetarne instytucje finansowe” rozumiemy instytucje finansowe, ktorych dziatalnos¢ polega na przyjmowaniu
depozytdw i (lub) bliskich substytutéw depozytéw od podmiotéw innych niz monetarne instytucje finansowe oraz udzielaniu
kredytow i (lub) inwestowaniu w papiery wartosciowe na wiasny rachunek. W Polsce na potrzeby bilansu ptatniczego do MIF
zalicza si¢ banki.
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Wykres 5. Monetarne instytucje finansowe
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Zobowigzania zagraniczne sektora bankowego wyniosty 450 mld zt. Najwieksza ich czes¢ (43,8%, fj.
197 mld zt) stanowily zobowiazania z tytutu pozostatych inwestygji (gtéwnie z tytutu kredytéw otrzyma-
nych przez banki oraz srodkéw ulokowanych przez nierezydentéw na rachunkach biezacych i depozyto-
wych). Warto§¢ zobowiazan z tytutu kredytow zaciagnietych przez polskie banki za granica wyniosta
115 mld zt (w tym 38,9% to kredyty otrzymane w ramach grup kapitalowych), co stanowilo 25,5% calosci
pasywoéw zagranicznych sektora bankowego. Zobowigzania bankéw z tego tytutu w poréwnaniu z 2022 r.
wzrosty o 13 mld z1, tj. 12,4%. Ulokowane przez nierezydentéw srodki na rachunkach biezacych oraz w po-

staci depozytéw na koniec 2023 r. osiggnely warto$¢ 80 mld zt, co stanowito 17,7% catosci pasywow.

Na stan pasywow sektora bankowego wptynetly réwniez zobowiazania z tytutu zagranicznych inwestycji
bezposrednich, ktérych warto$¢ na koniec 2023 r. wyniosta 109 mld zt i w pordwnaniu z 2022 r. zwiekszyla

sie 0 40 mld z1, tj. 0 59,2%. Wzrost ten byt przede wszystkim wynikiem zmian wyceny.

Zobowiazania z tytutu inwestycji portfelowych na koniec 2023 r. wyniosty 114 mld zt. W poréwnaniu z
2022 r. zwiekszyty sie 0 40 mld z}, tj. 0 53,5%. Warto$¢ akgji polskich bankéw posiadanych przez zagranicz-
nych inwestoréw portfelowych wyniosta 39 mld zt i w poréwnaniu z 2022 r. zwigkszyla si¢ 0 18 mld z, tj. o
86,3%. Wartos¢ posiadanych przez nierezydentdw papieréw dtuznych wyemitowanych przez polskie banki
osiagnela 75 mld z1 i w poréwnaniu z 2022 r. wzrosta o 21 mld z1, tj. o0 40,4%, gléwnie w wyniku transakcji

bilansu ptatniczego.

1.3. Sektor rzadowy i samorzadowy

Ujemna miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto sektora rzadowego i samorzadowego na koniec 2023 r.
wyniosta 368 mld zt i w poréwnaniu z 2022 r. poglebita sie 0 7 mld z}, tj. 0 2,0%.

O jej poziomie zadecydowal wyzszy wzrost pasywow zagranicznych, ktére wzrosty o 25 mld zt, podczas

gdy aktywa wzrosty o 18 mld zl. Stan zobowiazan sektora rzadowego i samorzadowego na koniec 2023 r.
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wynidst on 457 mld zt. W strukturze pasywow zagranicznych dominowaty dwa instrumenty: papiery war-
tosciowe wyemitowane przez Skarb Panstwa (63,3% pasywdéw zagranicznych rzadu) oraz dlugoterminowe
kredyty otrzymane (35,9% pasywéw). Zadluzenie zagraniczne z tytutu dtugoterminowych papieréw diuz-
nych zwigkszylo si¢ 0 16 mld z1, tj. 0 5,7%. Laczna wartos¢ posiadanych przez nierezydentéw obligacji Skarbu
Panistwa wyemitowanych zaréwno na rynek krajowy, jak i na rynki zagraniczne wyniosta na koniec 2023 r.
289 mld zt, z czego 54,9% to obligacje wyemitowane na rynkach zagranicznych. Wartos¢ posiadanych przez
nierezydentéw obligacji Skarbu Panstwa wyemitowanych na rynkach zagranicznych w stosunku do konca
2022 r. zwigkszyla si¢ 0 9 mld 7}, tj. 0 6,2% i na koniec 2023 r. wyniosta 159 mld zt. Wzrost ten wynikat przede
wszystkim z nowych emisji, ktérych warto$¢ przewyzszyta wartos¢ terminowego wykupu obligacji. War-
to$¢ posiadanych przez nierezydentéw obligacji Skarbu Panstwa wyemitowanych na rynku krajowym

zwiekszyta sig¢ 0 6 mld zt.

Stan zobowiazan z tytutu kredytéw otrzymanych w poréwnaniu z 2022 r. zwiekszyt sie 0 9 mld z, tj. 0 5,9%,
ina koniec 2023 r. osiagnat poziom 163 mld zt. Wzrost ten byt wynikiem dodatniego salda transakcji bilansu
platniczego w wysokosci 19 mld zt, gtéwnie z tytutu kredytéw otrzymanych w ramach programu KPO (Kra-
jowy Plan Odbudowy).

Aktywa zagraniczne sektora rzadowego i samorzadowego na koniec 2023 r. wyniosly 89 mld zl. Obejmuja
one m.in. udzialy rzadu w miedzynarodowych organizacjach finansowych (14 mld z1), udzielone kredyty
handlowe (31 mld zt) oraz pozostate aktywa (32 mld z1). Na pozostale aktywa sektora rzadowego skladaja
sie naleznosci od Komisji Europejskiej (KE) z tytutu nierozliczonych transferéw oraz naleznosci z tytutu nie-
sptaconych kredytéw udzielonych w latach siedemdziesiatych i osiemdziesiatych. Naleznosci polskiego
rzadu z tytutu naleznosci od KE wyniosty 26 mld zt. Wierzytelnosci z tytulu niesptaconych kredytéw (zale-
glosci) od kilku lat pozostaja na poziomie 6 mld zt. Naleznosci sektora rzadowego z tytutu nowo udzielonych

kredytow wyniosty na koniec analizowanego okresu 2 mld zt.

Wykres 6. Sektor rzadowy i samorzadowy
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1.4. Pozostale sektory

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna pozostatych sektoréw na koniec 2023 r. byta ujemna i wyniosta
1246 mld zt, w poréwnaniu z 2022 r. pogtebita sie 0 40 mld zt. O poziomie miedzynarodowej pozycji inwe-
stycyjnej netto pozostatych sektorow zdecydowaty wysokie pasywa zagraniczne (prawie trzykrotnie wyzsze
niz aktywa zagraniczne). Pasywa zagraniczne pozostatych sektorow w 2023 r. zwiekszyly sie o 86 mld zi, tj.
04,4% ina koniec roku osiagnety wartos¢ 2 016 mld zt. W tym samym czasie aktywa zagraniczne pozostatych
sektorow zwigkszyty sie 0 45 mld z1, tj. 0 6,3%, a ich stan wynidst 770 mld zt.

Pasywne inwestycje bezposrednie stanowity 74,7% zobowigzan zagranicznych pozostatych sektoréw. Ich
stan na koniec 2023 r. wynidst 1 506 mld zt i w poréwnaniu z 2022 r. zwiekszy? sie 0 103 mld z1, j. 0 7,4%.
Warto$¢ akgji i innych form udziatéw kapitatlowych wzrosta o 118 mld z, tj. o 13,4%, i na koniec 2023 r.
wyniosta 1 001 mld zt. Instrumenty dtuzne (gldwnie kredyty i pozyczki otrzymane) zmniejszyly sie o 15 mld

71, tj. 0 2,9%, i stanowity 33,6% zobowigzan podmiotéow powiazanych kapitatowo (505 mld zt).

Pasywa z tytulu inwestycji portfelowych, pozostatych inwestydji i pochodnych instrumentéw finansowych
tego sektora tacznie wyniosty 510 mld zt i stanowity 25,3% calosci pasywdw, z tego 69,2% przypada na pod-

mioty niefinansowe.

Wykres 7. Pozostale sektory
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Stan pozostatych inwestycji (gldwnie otrzymane kredyty i pozyczki oraz kredyty handlowe) na koniec 2023 r.
wyniost 328 mld zt i zmniejszyt si¢ 0 21 mld z1, tj. 0 6,0%. Spadek ten spowodowaly gléwnie podmioty niefi-
nansowe, ktére zmniejszyly swoje zadtuzenie z tego tytutu o 19 mld zl, natomiast zobowigzania podmiotow
finansowych spadly o 2 mld zt. Gléwnymi dtuznikami z tego tytulu nadal byly podmioty niefinansowe, kto-

rych udziat wyniost 76,8% i osiagnatl poziom 252 mld zt.

W inwestycjach portfelowych tego sektora nierezydenci mieli w swoim portfelu papiery wartosciowe o war-

tosci 172 mld zt i w poréwnaniu z 2022 r. zwiekszyli go o 16 mld z1, tj. 0 10,5%. Wartos¢ polskich papierow
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udziatowych posiadanych przez nierezydentéw wyniosta 150 mld zt i w poréwnaniu z 2022 r. wzrosta o
14 mld zt, tj. 0 10,5%. Inwestycje w papiery udziatowe stanowity 86,9% calosci zagranicznych inwestygji port-

felowych tego sektora (gtéwnie jednostek funduszy inwestycyjnych).

Stan pochodnych instrumentéw finansowych wyniést 10 mld zi, z czego 95,8% przypada na podmioty niefi-

nansowe.

Zwigkszenie sie aktywow zagranicznych pozostatych sektoréw wynikalo ze wzrostu inwestycji bezposred-
nich i inwestycji portfelowych. W poréwnaniu z 2022 r. aktywa zagraniczne byty wyzsze o 45 mld z1, j. o
6,3%. Na koniec 2023 r. osiagnety poziom 770 mld zi.

Naleznosci polskich podmiotéw z tytutu inwestycji bezposrednich na koniec 2023 r. wyniosty 400 mld ztiw
poréwnaniu z 2022 r. zwigkszyly sie 0 29 mld z1, tj. 0 7,8%. Na ich wzrost wptyneto dodatnie saldo transakgji
bilansu ptatniczego w wysokosci 60 mld z1, ktére zwiekszyto naleznosci polskich inwestoréw bezposrednich
zarowno z tytutu instrumentéw dituznych (35 mld zi), jak réwniez z tytutu akgi i innych form udziatéw
kapitatowych (25 mld z1, w tym reinwestycje zyskow 12 mld zt). Réznice kursowe i inne zmiany zmniejszyty

wielkos$¢ inwestycji bezposrednich pozostatych sektoréw o 31 mld zt.

Wykres 8. Pozostate sektory — miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto w podziale na kategorie funk-
cjonalne
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Stan aktywéw polskich podmiotéw z tytutu inwestycji portfelowych na koniec 2023 r. wynidst 145 mld zt i
byl wyzszy o0 29 mld z, j. 0 25,3%, niz w 2022 r. Wzrost ten wynikat gtéwnie z dodatniego salda transakgji,
ktore wyniosto 22 mld zt. Dodatnie réznice kursowe i zmiany wyceny réwniez zwiekszyly warto$¢ inwestycji
portfelowych pozostatych sektorow o 7 mld zt. Wartos¢ portfela akgji zagranicznych firm wzrosta o 16 mld
zt, tj. 0 22,7%, i osiagneta poziom 86 mld zt. Warto$¢ portfela dtuznych papieréw wartosciowych wyemito-
wanych przez nierezydentéw, posiadanych przez polskie podmioty zwiekszylta sie o 13 mld zI i na koniec
2023 r. wyniosta 59 mld z1.
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Wierzytelnosci polskich podmiotéw z tytutu pozostatych inwestycji na koniec 2023 r. osiagnety wartos¢
209 mld zt i w poréwnaniu z 2022 r. zmniejszyty sie o 8 mld z1, tj. o0 3,6%.
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2. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna w

podziale na rodzaje instrumentow finansowych

W 2023 r. odnotowano wzrost zaréwno aktywéw, jak i pasywow zagranicznych. W aktywach zarejestrowano
naptyw kapitatu w wysokosci 281 mld zt. W pasywach dodatnie saldo transakcji wyniosto 242 mld zt. Inne

zmiany zmniejszyly warto$¢ aktywoéw o 116 mld zt, natomiast pasywa spadty z tego tytutu o 43 mld zt.

2.1. Aktywa zagraniczne

Naleznosci zagraniczne polskich podmiotéw na koniec 2023 r. wyniosty 1 918 mld zt, co stanowito 56,2%

PKB. Struktura aktywoéw zagranicznych przedstawiala sie nastepujaco:

= oficjalne aktywa rezerwowe NBP (OAR), ktérych stan wyniést 763 mld zt i stanowit 39,8% aktywoéw
ogolem;

® pozostate inwestycje (gldwnie rachunki biezace i lokaty oraz udzielone kredyty), ktérych stan wyniost
470 mld zt, stanowily 24,5% aktywdéw zagranicznych;

= warto$¢ aktywoéw z tytulu inwestycji bezposrednich wyniosta 405 mld z1, co stanowilo 21,1% aktywéw
zagranicznych;

= stan naleznosci z tytutu inwestyqji portfelowych za granica wynidst 226 mld z1, co stanowito 11,8% ak-
tywow ogolem;

= stan pochodnych instrumentéw finansowych wynio6st 54 mld z1 i stanowit 2,8% aktywow ogotem.

Wykres 9. Aktywa zagraniczne
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Naleznosci zagraniczne polskich podmiotow (bez OAR)¢ na koniec 2023 r. w 71,5% byty skoncentrowane w
krajach Unii Europejskiej, przede wszystkim w Niemczech (10,0%), we Frangji (9,4%), w Luksemburgu
(7,3%), oraz w Holandii (6,1%). W grupie krajéw nienalezacych do UE polskie podmioty mialy najwigksze
naleznosci zagraniczne w USA (9,1%), Wielkiej Brytanii (6,3%) i Szwajcarii (4,6%).

Na koniec 2023 r. nalezno$ci zagraniczne polskich podmiotéw (z wylaczeniem OAR) w krajach UE wzrosty
0 108 mld zt, tj. 0 15,1%, np. w Holandii o 19 mld z}, tj. 0 37,6 %, w Stowacji 13 mld zl, tj. ponad dwukrotnie,
w Irlandii 0 8 mld zt, tj. 0 24,7%. Wzrosty réwniez ponad dwukrotnie naleznosci od Komisji Europejskiej (o
15 mld z1). Spadly natomiast polskie naleznosci od nierezydentéw z Niemiec o 3 mld zt, tj. 0 2,2%, z Malty i
Czech po 2 mld z}, tj. o odpowiednio 4,3% i 4,9%. W grupie krajéw nienalezacych do UE polskie podmioty
zwiekszyly swoje naleznosci zagraniczne o 28 mld zi, tj. 0 9,3%. Najwiekszy wzrost naleznosci odnotowano
w USA o 21 mld z}, tj. 0 24,4%, w Wielkiej Brytanii o 8 mld zl, tj. 0 11,8%, w Szwajcarii o 3 mld zi, tj. 0 6,2%.

Tabela 1. Aktywa zagraniczne w mld zi

Aktywa 1072 1147 1330 1552 1753 1918
Inwestycje bezposrednie 252 262 287 325 376 405
Inwestycje portfelowe 134 145 137 162 159 226
Pozostate inwestycje 227 233 296 337 430 470
Pochodne instrumenty finansowe 20 20 30 54 54 54
Oficjalne aktywa rezerwowe 440 488 580 674 734 763

2.1.1. Inwestycje bezposrednie

Stan aktywéw polskich podmiotow z tytulu inwestycji bezposrednich zwigkszyt sie 0 29 mld z1, tj. 0 7,2% i
na koniec 2023 r. wynidst 405 mld zI. Na wzrost stanu tej pozycji wplynely transakcje bilansu ptatniczego,
ktore zwigkszyly wartos¢ tej pozycji 0 31,5 mld zt. Z kolei inne zmiany oddziatywaty w przeciwnym kierunku

i zmniejszyly wartos¢ aktywow z tytutu inwestycji bezposrednich o 2,5 mld zt.

Tabela 2. Inwestycje bezposrednie — aktywa w mld zt

T —— il e

Inwestycje bezposrednie - aktywa
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 90 83 86 96 116 125
Instrumenty dtuzne 162 179 201 229 260 280

Na wzrost aktywoéw sktadaty sie w wiekszej mierze transakcje bilansu platniczego zwigzane z instrumentami

dtuznymi, ktérych udziat stanowil 69,2% ogoétu transakcji omawianej kategorii.

¢ Struktura geograficzna aktywow prezentowana jest z wylaczeniem OAR.
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Wartos¢ akgji i innych form udziatéw kapitatowych polskich podmiotéw w zagranicznych podmiotach bez-
posredniego inwestowania zwiekszyla si¢ 0 8,5 mld z1, tj. 0 6,8%, i na koniec 2023 r. wyniosta 125 mld zt. Stan

instrumentéw dtuznych zwiekszy? sie 0 20,6 mld zi, tj. 0 7,4%, i na koniec 2023 r. wynio6st 280 mld zt.

Gléwnymi kategoriami w instrumentach diuznych byly kredyty handlowe (38,5%), pozostate naleznosci
(32,2%) oraz kredyty i pozyczki udzielone podmiotom w ramach grup kapitatlowych (25,9%).

Prawie 71% (198 mld z1) instrumentéw diuznych w aktywach inwestycji bezposrednich stanowig naleznosci

od spolek matek i innych podmiotow w grupie, zwigzane z wewnatrzgrupowym obrotem handlowym.

Wykres 10. Inwestycje bezposrednie — aktywa

450 Mmdz

400
350
300
250
200
150
100
50
0

B Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych ®  Instrumenty diuzne

Wedlug stanu na koniec 2023 r. naleznosci z tytutu inwestycji bezposrednich polskich podmiotéw za granica
koncentruja sie w krajach Unii Europejskiej (72,9%), gtéwnie w Niemczech (13,2%), Luksemburgu (9,7%),
Holandii (7,0%) oraz Czechach i Frandji (po 6%). Wérdd krajow spoza UE najwiekszy udziat miata Wielka
Brytania (6,3%) oraz Szwajcaria (6,1%). W Niemczech ze wzgledu na udziat krajowych przedsiebiorstw w
globalnych faricuchach produkcyjnych dominowaty inwestycje w instrumenty dtuzne, wynikajace w duzej
czesci z nierozliczonych nalezno$ci za dostarczone produkty oraz wewnatrzgrupowego zarzadzania ptyn-
noscig finansowa. W Luksemburgu oproécz udzialu inwestycji w instrumenty dluzne byty tez inwestycje w
akcje i inne instrumenty udzialowe, w ulokowane tam podmioty specjalnego przeznaczenia, za posrednic-

twem ktérych rezydenci dokonywali inwestycji w innych krajach za granicg oraz z powrotem w Polsce.

2.1.2. Inwestycje portfelowe

Polscy inwestorzy portfelowi na koniec 2023 r. posiadali zagraniczne papiery warto$ciowe o tacznej wartosci

226 mld zt. W porédwnaniu z 2022 r. warto$¢ tych aktywow wzrosta o 67 mld zt, czyli 42,1%.
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Tabela 3. Inwestycje portfelowe — aktywa w mld zt

Inwestycje portfelowe - aktywa

Udziatowe papiery wartosciowe 79 86 64 90 71 87
Dtuzne papiery wartosciowe 55 59 72 72 88 139
Dtugoterminowe papiery dtuzne 54 58 72 71 74 111
Instrumenty rynku pienieznego 0 0 0 0 14 29

Na koniec 2023 r. naleznosci polskich podmiotéw z tytutu inwestycji portfelowych za granicg koncentrowaty
sie w USA (18,0%), Luksemburgu (12,3%), Francji (8,3%), Niemczech (7,5%), Irlandii (6,8%), Austrii (3,5%) i
Holandii (2,9%). Najistotniejszy jednak byt udziat papierow wartosciowych wyemitowanych przez Europej-
ski Bank Inwestycyjny (20,5%). W przypadku udziatowych papieréw wartosciowych gtéwnym przedmiotem
zainteresowania rezydentow byly papiery wyemitowane przez podmioty z Luksemburga, USA i Irlandii,
natomiast w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych byty to papiery wyemitowane przez Europejski

Bank Inwestycyjny oraz przez podmioty z USA, Frangji, Niemiec, i Austrii.

Wartos¢ udziatowych papieréw wartosciowych w portfelach inwestorow na koniec 2023 r. wyniosta 87 mld
zt. Wéréd nich dominowaty akcje (56 mld z1), pozostata cze$¢ stanowily tytuty uczestnictwa zagranicznych
funduszy inwestycyjnych (31 mld zt). W analizowanym okresie warto$¢ tych aktywdow wzrosta o 16 mld zt,
tj. 0 22,1%. Rezydenci nabyli udzialowe papiery wartosciowe o wartosci 9 mld zt. Réznice kursowe i inne
zmiany zwiekszyly ich warto$¢ o 7 mld zt. Gléwny wpltyw na wysokos¢ tych zmian miaty dodatnie zmiany
wyceny, ktére wyniosty 13 mld zt. Z kolei réznice kursowe, ze wzgledu na umocnienie sie ztotego wzgledem
glownych swiatowych walut, byly ujemne i wyniosty 6 mld zt. Udziat akgji i innych papieréw udziatowych
w strukturze portfela w pordwnaniu z 2022 r. zmniejszyl sie o 6,4 pkt proc. i na koniec 2023 r. wyniost 38,4%.
Czynnikiem wplywajacym dodatnio na warto$¢ udzialowych papieréw wartosciowych znajdujacych sie w
portfelach polskich inwestoréw byty wzrosty na $wiatowych rynkach akgji (np. nowojorski S&P 500 zyskat
23,2%, a frankfurcki DAX wzrést o 20,3%), wywotane poprawa sytuacji gospodarczej i nadziejami na rozpo-
czecie tagodzenia polityki pienieznej przez gtéwne banki centralne. Gléwnymi inwestorami w tej kategorii
inwestycji byly polskie fundusze emerytalne, posiadajace zagraniczne papiery udzialowe o wartosci 34 mld
zt. Réwnie istotny byl udziat funduszy inwestycyjnych, ktére posiadaty zagraniczne papiery udziatowe o
warto$ci 30 mld zt. Trzecia najwazniejsza grupa inwestoréw to polscy inwestorzy indywidualni, ktoérych

portfele miaty wartos$¢ 14 mld z1.
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Wykres 11. Inwestycje portfelowe — aktywa
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Dtuzne papiery wartosciowe, ktérych warto$¢ rynkowa na koniec 2023 r. wyniosta 139 mld zl, stanowity
61,6% portfela polskich inwestoréw. Inwestycje rezydentow w zagraniczne dituzne papiery wartosciowe
wzrosty w ciagu omawianego roku o 53 mld zl, natomiast ujemne zmiany wyceny oraz réznice kursowe
zmniejszyly wartos¢ portfela polskich inwestoréw o 2 mld zl. Spadek cen obligacji byt wynikiem silnego
wzrostu rynkowych stép procentowych, ktéry miat miejsce w 2023 r. W portfelu rezydentéw dominowaty
papiery dtugoterminowe (79,5%), ktdrych wartos¢ osiagneta 111 mld zt. Rdwniez w 2023 r. mozna bylto ob-
serwowac zjawisko, ktdre pojawito sie w roku poprzednim, czyli zakupy instrumentéw rynku pienieznego
dokonywane przez polskie banki’. W ich wyniku udzial krétkoterminowych papieréw diuznych w portfelu
polskich inwestoréw, ktéry przez wiele lat byt pomijalnie maty, wzrdst do 20,5% (28 mld z1). Gtéwnymi in-
westorami w kategorii papierow dtuznych byty polskie banki z udziatem 57,5%. Wartos¢ papieréw dtuznych
znajdujacych sie w portfelu tego sektora wyniosta 80 mld zt. Istotna byla réwniez rola polskich funduszy
inwestycyjnych, ktére posiadaty portfel zagranicznych papierow dtuznych o wartosci 30 mld zt (21,3%

udziatu w portfelu polskich inwestordéw).

2.1.3. Pochodne instrumenty finansowe

Warto$¢ aktywdéw zagranicznych wynikajacych z posiadanych przez rezydentéw otwartych pozycji w in-
strumentach pochodnych, bedacych rezultatem transakcji z nierezydentami, na koniec 2023 r. wyniosta
54 mld zt. Wartosé¢ aktywow prezentowana w miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej to wycena wedtug
wartosci godziwej, ktdra jest przyblizeniem biezacej wartosci niezrealizowanych, przysztych zyskéw. War-

tos¢ ta stanowila 1,7% wartosci nominalnej otwartych pozycji, ktéra na koniec 2023 r. wyniosta 3 157 mld z18.

7 Mozna przypuszczad, ze przyczyna tego zjawiska bylto pojawienie sie w sektorze bankowym nadptynnosci w walutach obcych
wywotanej spadkiem wartosci kredytéw udzielanych w walutach obcych przy jednoczesnym funkcjonowaniu zrédet finanso-
wania tych kredytow (swapy walutowe, kredyty otrzymane od nierezydentéw).

8 W wigkszosci przypadkow instrumenty pochodne sa rozliczane réznicowo, nie przez dostawe instrumentu bazowego, lecz
przez otrzymanie zrealizowanego zysku lub wyplate zrealizowanej straty. W takim przypadku przeptywy finansowe zwigzane
z ich rozliczeniem odpowiadajg wartosci godziwej instrumentéw pochodnych. Jednak istotnym dla polskiej gospodarki typem
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Na te pozycje zlozyly sie:

® wynoszaca 51 mld z wartos¢ godziwa instrumentéw pochodnych o ryzyku symetrycznym — m.in. for-
wardow, swapoéw walutowych (tzw. FX swaps), dwuwalutowych swapdw stdp procentowych (tzw.
CIRS), FRA i innych, ktére na koniec 2023 r. przyniosty rezydentom umowny zysk, tj. mialy dodatnia
warto$¢ godziwa;

* wynoszaca 3 mld zt warto$¢ godziwa instrumentéw pochodnych o ryzyku asymetrycznym (opcji) wy-

stawionych przez nierezydentéw i nabytych przez rezydentow.

Z punktu widzenia instrumentu bazowego, najwazniejszy sktadnik aktywdéw stanowily instrumenty po-
chodne stép procentowych (m.in. FRA i swapy stép procentowych, gtéwnie na stopy zwiazane ze zlotym),
ktorych warto$¢ wyniosta 25 mld zt. Nastepnym istotnym sktadnikiem byly walutowe instrumenty po-
chodne (m.in. swapy walutowe, forwardy walutowe i CIRS), ktérych warto$¢ rynkowa wyniosta 23 mld zt.
Kolejnym znaczacym sktadnikiem aktywow byty instrumenty towarowe (gtéwnie forwardy na prawa do
emisji COz). Warto$¢ naleznosci z tego tytutu wyniosta 5 mld zt. Warto$¢ pozostatych instrumentéw pochod-
nych, w tym instrumentéw kredytowych i instrumentéw zwigzanych z rynkiem udziatowych papieréw war-

tosciowych, wyniosta 1 mld zt.

Jesli chodzi o strukture sektorowa aktywoéw, gtéwnymi uczestnikami rynku byly polskie banki. Miaty one
naleznosci z tytulu pochodnych instrumentéw finansowych o wartosci 31 mld zt. Naleznosci pozostatych

podmiotéw wyniosty 23 mld zt, w tym przedsiebiorstw niefinansowych — 13 mld zt.

Jesli chodzi o strukture sektorowa aktywoéw, gtéwnymi uczestnikami rynku byly polskie banki. Mialy one
naleznosci z tytulu pochodnych instrumentow finansowych o wartosci 34 mld zt. Naleznosci pozostatych

podmiotéw wyniosty 20 mld z1, w tym przedsigbiorstw niefinansowych — 18 mld zt.

2.1.4. Pozostale inwestycje

Na koniec 2023 r. stan pozostalych polskich inwestycji za granica wynidst 470 mld zt, co stanowito 24,5%
wartosci aktywow zagranicznych. W poréwnaniu z 2022 r. wartos¢ tych aktywdw zwigkszyta sie o 39 mld
7}, tj. 0 9,2%. Wzrost ten wynikat gtéwnie ze zwiekszenia sie stanu lokat polskich podmiotéw w bankach za

granicg oraz stanu pozostatych aktywéw zagranicznych.

Nalezno$ci polskich podmiotéw z tytutu pozostatych inwestycji za granicg koncentrowaty sie w krajach Unii
Europejskiej (69,8%), w najwiekszym udziale we Frangji (10,2%), w Niemczech oraz na Malcie (po 8,1%). W
grupie krajow nienalezacych do UE (30,2%) polskie podmioty miaty naleznosci z tego tytulu gtéwnie w USA
(10,5%), w Wielkiej Brytanii (5,8%), oraz Szwajcarii (5,0%).

Najwiekszy udzial w pozostatych inwestycjach za granica miaty naleznosci rezydentow z tytutu rachunkow
biezacych i lokat w bankach za granica. Naleznosci rezydentéw z tego tytutu stanowity 32,4% naleznosci z
tytutu pozostatych inwestycji i na koniec 2023 r. wyniosly 152 mld zl. Polskie banki zwiekszyly swoje

instrumentéw pochodnych sa swapy walutowe i dwuwalutowe swapy stop procentowych, rozliczane przez pelna dostawe
instrumentu bazowego. Przeptywy finansowe zwiazane z ich rozliczeniem odpowiadaja swoja wielkoscig wartosci nominalnej
tych instrumentow.
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naleznosci z tego tytutu 0 28 mld zi, tj. 0 29,6%, natomiast naleznos$ci pozostatych podmiotéw w postaci lokat
w bankach za granica zmniejszyly sie o 5 mld z1, tj. 14,7%. Najwiekszy wzrost srodkéw rezydentéw na ra-
chunkach za granica zarejestrowano w Niderlandach, w Austrii oraz w USA. Spadek srodkéw odnotowano

we Frangji i w Niemczech.

Na koniec 2023 r. stan srodkéw z tytutu udzielonych kredytéw handlowych wynidst 129 mld zt, co stanowito
27,5% pozostatych inwestycji za granica. Wartos¢ naleznosci z tego tytutu w omawianym okresie zmniejszyta
sie¢ 0 5 mld z}, tj. 0 3,6%. Naleznosci z tytulu udzielonych kredytéw handlowych w catosci sg zaliczane do
naleznosci krotkoterminowych i w 97,9% byly to naleznosci podmiotéw niefinansowych.

Wykres 12. Pozostale inwestycje — aktywa
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Warto$¢ kredytow i pozyczek udzielonych przez polskie podmioty na koniec 2023 r. wyniosta 46 mld zti w
porownaniu z 2022 r. pozostata na zblizonym poziomie. Najwigkszy udzial w naleznosciach z tego tytutu
mial sektor bankowy (73,6%). Wartos¢ kredytéw udzielonych przez polskie banki na koniec analizowanego
okresu wyniosta 34 mld zt. Stan naleznosci z tego tytutu pozostatych sektorow (gtéwnie podmiotéw finan-

sowych) na koniec 2023 r. wynidst 10 mld zt.

Tabela 4. Pozostale inwestycje — aktywa w mld zt

T — e L e s

Pozostate inwestycje - aktywa

Pozostate udziaty kapitatowe 6 9 17 19 18 18
Udzielone kredyty handlowe 71 74 87 108 134 129
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone 32 35 35 39 46 46
Gotéwka, rachunki biezgce i lokaty 48 42 49 67 128 152
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 13 14 15 16 18 21
Pozostate aktywa zagraniczne 57 59 93 87 85 102

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski w 2023 r. 21



Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna w podziale na rodzaje instrumentdéw finansowych

Stan pozostatych aktywoéw zagranicznych® na koniec 2023 r. wynidst 102 mld zt i zwigkszyt sie 0 17 mld z1,
tj. 0 20,5%, w poréwnaniu z 2022 r. Sektor rzagdowy i samorzadowy zwiekszyl swoje naleznosci z tego tytutu
o 13 mld 4, tj. 67,1% (sa to gtéwnie naleznosci rzadu od KE oraz udzielone kredyty handlowe). Stan nalez-
nosci sektora bankowego zwiekszyt sie 0 9 mld z1, tj. 0 60,9%. Stan pozostalych aktywoéw zagranicznych po-

zostatych sektorow zmniejszyt sie w poréwnaniu z 2022 r. 0 4 mld z, tj. 0 8,7%.

Stan naleznosci z tytutu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, gléwnie polskich zaktadéw ubezpieczenio-

wych, na koniec 2023 r. wyni6st 21 mld zt i byt o 3 mld zt wyzszy niz w 2022 r.

2.1.5. Aktywa rezerwowe

Stan oficjalnych aktywdéw rezerwowych na koniec 2023 r. wynidst 763 mld zt i w poréwnaniu ze stanem na
koniec 2022 r. zwiekszyl sie 0 29 mld zt, tj. 0 3,9%. Aktywa rezerwowe NBP byly dominujacym skladnikiem
aktywoéw zagranicznych ogétem. Ich udziat w polskich inwestycjach za granica wyniést 39,8%. Saldo trans-
akcji dokonanych przez NBP zwigkszylo stan rezerw o 79 mld zl. Ujemne inne zmiany spowodowaty nato-
miast ich spadek o 50 mld zt. Na dodatnie saldo transakgji istotnie wptynal naptyw $rodkéw na rachunek

Komisji Europejskiej.

Najwiekszy udzial w aktywach rezerwowych banku centralnego, wynoszacy 66,5%, miaty zagraniczne pa-
piery warto$ciowe. W poréwnaniu z 2022 r. ich udziat w rezerwach zmniejszyt sie o 3,8 pkt proc. Naleznosci
z tytutu zdeponowanych $rodkéw pienieznych w bankach za granica (facznie z transakcjami reverse repo)
stanowity 17,5% caloéci aktywow. W poréwnaniu z 2022 r. ich warto$¢ zwiekszyla sie o 4,5 pkt proc. Udziat
SDR-6w (facznie z transzg rezerwowa w MFW) w aktywach rezerwowych spadt o 0,6% i na koniec 2023 r.
wyniost 3,7%. Udzial ztota monetarnego w oficjalnych aktywach w poréwnaniu z 2022 r. wzrdst o 4,3 pkt
proc. i wyniost 12,3%. Warto$¢ ztota monetarnego w aktywach rezerwowych zwiekszylta si¢ z 59 mld zt na

koniec 2022 r. do 94 mld zI na koniec 2023 r. i wynikata z zakupow zlota jak i ze wzrostu cen.

2.2. Pasywa zagraniczne

Zobowiazania z tytutu inwestycji nierezydentéw w Polsce na koniec 2023 r. wyniosly 3 026 mld z1 i stanowity
88,7% PKB. Zlozyly sie na nie:

* inwestycje bezposrednie, ktérych stan wyniost 1 615 mld z1, co stanowito 53,4% warto$ci pasywow za-
granicznych;

* inwestycje portfelowe (przede wszystkim w obligacje Skarbu Panstwa), ktérych stan wynidst
575 mld z1, co stanowito 19,0% wartosci pasywéw;

= pozostate inwestycje (gtéwnie rachunki biezace i lokaty oraz kredyty otrzymane); ich stan wynidst
796 mld z1, co stanowito 26,3% wartosci pasywow zagranicznych;

® pochodne instrumenty finansowe, ktorych stan wynidst 40 mld zt, co stanowilo 1,3% pasywoéw zagra-

nicznych.

° Pozycja ta zawiera aktywa, ktdre sa wynikiem wystapienia réznicy w czasie pomiedzy transakcja a odpowiadajaca jej ptatnoscia,
naleznosci z tytulu zwrotnych depozytéw zabezpieczajacych pochodne instrumenty finansowe oraz $rodki zdeponowane na
rachunkach biezacych w instytucjach pozabankowych.
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Wykres 13. Pasywa zagraniczne
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Na koniec 2023 r. stan zagranicznych inwestycji w Polsce w pordwnaniu ze stanem na koniec 2022 r. zwiek-
szyl sie 0 199 mld z, tj. 0 7,0%. Do zwiekszenia sie wartosci pasywow przyczynilo sie dodatnie saldo trans-

akcji w wysokosci 242 mld zt, inne zmiany zmniejszyly warto$¢ pasywow o 43 mld zt.

Tabela 5. Pasywa zagraniczne w mld zt

PASYWA 2252 2286 2382 2631 2 827 3026
Inwestycje bezposrednie 1 046 1111 1176 1351 1471 1615
Inwestycje portfelowe 641 587 560 535 504 575
Pozostate inwestycje 553 573 619 695 785 796
Pochodne instrumenty finansowe 13 14 28 50 67 40

Najwieksze zobowigzania polskich podmiotéw wobec zagranicy (z wylaczeniem inwestycji portfelowych)
na koniec 2023 r. odnosza si¢ do krajow Unii Europejskiej (79,0%), gtéwnie Niemiec (15,4%), Niderlandoéw
(13,3%), Luksemburga (8,5%) oraz Frangji (7,4%).

Na koniec 2023 r. zobowigzania zagraniczne polskich podmiotéw (z wylaczeniem inwestycji portfelowych)
w krajach UE wzrosty o 97 mld z, tj. o 5,3%, przede wszystkim w Niderlandach (o 46 mld zi, tj. o 16,6%),
Hiszpanii (o 30 mld z, tj. 0 37,1%), Irlandii (o 5 mld z}, tj. 0 11,2%). W grupie krajow nienalezacych do UE
polskie podmioty zwiekszyly swoje zobowigzania zagraniczne o 30 mld zi, tj. o 6,3%, gtéwnie w Wielkiej
Brytanii (o 38 mld z4, tj. 0 30,9%) i prawie trzykrotny wzrost wobec nierezydentéw z Kanady (o 6 mld z1, tj. o
271,2%).
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2.2.1. Inwestycje bezposrednie

Wartos¢ zobowiazan z tytutu inwestycji bezposrednich na koniec 2023 r. wyniosta 1 615 mld zti w poréwna-
niu z 2022 r. zwigkszyta sie 0 143,6 mld z1, j. 0 8,9%.

Na wzrost stanu tej pozycji wplynely transakcje bilansu ptatniczego, ktére zwiekszyly wartosé¢ tej pozydcji
0 148 mld zt (w tym reinwestycje zyskéw podmiotow bezposredniego inwestowania, ktére wyniosty 56 mld

z}). Inne zmiany zmniejszyly wartos$¢ inwestycji bezposrednich o 4,3 mld z1.

Na zobowigzania z tytulu inwestycji bezposrednich ztozyly sie:

= akgje i inne formy udziatéw kapitatowych polskich podmiotéw bezposredniego inwestowania przypa-
dajace na zagranicznych inwestorow bezposrednich w wysokosci 1 109 mld z1, co stanowito 68,7% zo-
bowigzan z tytutu inwestycji bezposrednich;

= zobowigzania spotek z tytutu instrumentéw dtuznych wobec zagranicznych podmiotéw powigzanych
z nimi kapitatowo o wartosci 506 mld z1, co stanowilo 31,3% zobowiazan z tytutu inwestycji bezposred-

nich.

Wykres 14. Inwestycje bezposrednie — pasywa
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Wedtug stanu na koniec 2023 r. najwieksze zobowiazania z tytutu inwestycji bezposrednich odnosza sie¢ do
krajow Unii Europejskiej (82,3%), gtownie Holandii (17,4%), Niemiec (16,7%), Luksemburga (11,5%)
oraz Frangji (7,2%). W analizowanym roku najwigekszy wzrost zobowigzan z tego tytutu odnotowano wobec
nierezydentéw m.in. z Holandii (o 31,2 mld zt ), Wielkiej Brytanii (o 26,1 mld zt), Hiszpani (o 21,5 mld z),
Niemiec (o 17,7 mld z1) oraz Irlandii (o 13,8 mld zt). Spadek zobowiazan zarejestrowano wobec nierezyden-

téw z Cypru (o 4,3 mld zl) oraz Stanéw Zjednoczonych (o 2,8 mld zt).

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski w 2023 r. 24



Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna w podziale na rodzaje instrumentéw finansowych

Tabela 6. Inwestycje bezposrednie — pasywa w mld zt

T s oot | oo | oo | oo | ooz

Inwestycje bezposrednie - pasywa 1046 1111 1176 1351 1471 1615
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 679 740 772 900 951 1109
Instrumenty dtuzne 367 371 404 450 520 505

W 2023 1. struktura zobowiazan z tytutu akgji i innych form udziatéw kapitatlowych nie zmienila sie istotnie,

68,6% przypada na udziaty, 17,1% na akcje nienotowane i 14,4% na akcje notowane.

Struktura zobowigzan analizowana z perspektywy instrumentéw dtuznych pozostata praktycznie bez
zmian. Na koniec 2023 r. najwigkszy udziat miaty zobowiazania z tytutu otrzymanych kredytéw i pozyczek
(67,1%) oraz z tytulu otrzymanych kredytow handlowych (22,4%).

2.2.2. Inwestycje portfelowe

Warto$¢ papierdw wartosciowych wyemitowanych przez polskie podmioty, posiadanych przez zagranicz-
nych inwestoréw portfelowych na koniec 2023 r. wyniosta 575 mld z1, co stanowito 19,0% wartosci polskich
pasywoéw zagranicznych. W pordwnaniu ze stanem na koniec 2022 r. wartos¢ inwestycji portfelowych byta
wyzsza o 71 mld zt, tj. 0 14,1%.

Gloéwna czes¢ portfela nierezydentéw stanowily papiery dluzne. Ich wartos$¢ wyniosta 386 mld zt, czyli 67,2%
stanu zagranicznych inwestycji portfelowych. Nierezydenci posiadali w swoim portfelu dtuzne papiery pol-
skich podmiotéw wyemitowane zaréwno na rynkach zagranicznych, jak i na rynku krajowym. Byty to nie-
mal w calosci papiery dlugoterminowe. Taka struktura zagranicznych inwestycji portfelowych, ze znaczna

przewaga dtugoterminowych papieréw dluznych, utrzymuje sie od wielu lat.

Wykres 15. Inwestycje portfelowe — pasywa
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Wsrdd diugoterminowych papieréw diuznych przewazaly obligacje sektora rzadowego. Laczna wartos¢
tych obligacji posiadanych przez nierezydentéw na koniec 2023 r. wyniosta 289 mld zt (co stanowito 74,9%
warto$ci wszystkich obligacji bedacych w portfelu nierezydentéw). Z tej kwoty 54,9%, tj. 159 mld z1, to obli-
gacje wyemitowane na rynkach zagranicznych, a 45,1%, czyli 130 mld z1, to obligacje nominowane w ztotych,

wyemitowane na rynek krajowy.

Na wzrost netto wartosci portfela dtuznych papieréw wartosciowych o 39 mld zt miato przede wszystkim
wplyw dodatnie saldo transakcji nierezydentéw, ktére wyniosto 38 mld zt. Dodatnie zmiany wyceny i
ujemne roznice kursowe niemal sie zniosty i facznie wyniosty 1 mld zt. Wzrost cen polskich obligacji byt
wynikiem spadku rynkowych stép procentowych, ktéry mial miejsce w 2023 r. Z kolei ujemne réznice kur-
sowe to rezultat umocnienia sie zlotego wzgledem gltéwnych swiatowych walut. W przypadku obligacji sek-
tora rzadowego nominowanych w zlotych wyemitowanych na rynku krajowym odnotowano odpltyw kapi-
tatu wynoszacy 7 mld zt. Saldo inwestycji nierezydentéw w obligacje Skarbu Paristwa wyemitowane na ryn-
kach zagranicznych, nominowane w walutach obcych bylo dodatnie i wyniosto 21 mld zt. Spadek inwestycji
nierezydentdw w obligacje Skarbu Panstwa nominowane w zlotych byl wynikiem istotnego spadku, w po-
réwnaniu z 2022 r., réznicy miedzy rentownoscia polskich obligacji skarbowych a rentownoscia obligacji
rzadu USA. Zmniejszylo to konkurencyjnosc¢ obligacji skarbu Panstwa wzgledem obligacji amerykanskich.
Jednoczes$nie nierezydenci w 2023 r. nabyli obligacje innych polskich emitentéw, przede wszystkim bankdéw.

Saldo tych inwestycji wyniosto 24 mld zt.

Warto$¢ polskich papieréw udzialowych posiadanych przez zagranicznych inwestoréw portfelowych wy-
niosta 189 mld zt, co stanowito 32,8% cato$ci inwestycji portfelowych nierezydentéw. W wigekszosci (131 mld
zt) byly to akcje notowane na warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych. Istotna czes¢ tej pozycji
(57 mld z1) stanowily réwniez tytuty uczestnictwa polskich funduszy inwestycyjnych. Na wzrost wartosci
portfela zagranicznych inwestoréw mialty wptyw dodatnie inne zmiany, przede wszystkim zmiany wyceny,
ktére tacznie wyniosty 29 mld zt. Byt to wynik wzrostéw na warszawskiej gietdzie, bedacych skutkiem ocze-
kiwan na rozpoczecie przez Swiatowe banki centralne tagodzenia polityki pienieznej. Saldo transakgji niere-

zydentdéw bylo réwniez dodatnie i wyniosto 3 mld zt.

Tabela 7. Inwestycje portfelowe — pasywa w mld zt

Inwestycje portfelowe - pasywa

Udziatowe papiery wartosciowe 193 179 161 190 157 189

Dtuzne papiery wartosciowe 448 408 399 345 347 386
Dtugoterminowe papiery dtuzne 448 408 398 345 347 386
Instrumenty rynku pienieznego 0 0 1 0 0 0

2.2.3. Pochodne instrumenty finansowe

Warto$¢ pasywow zagranicznych wynikajacych z posiadanych przez rezydentéw otwartych pozycji w in-
strumentach pochodnych, bedacych rezultatem transakcji z nierezydentami, na koniec 2023 r. wyniosta
40 mld zt. Warto$¢ pasywow prezentowana w miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej to wycena wedtug
wartosci godziwej, ktdra jest przyblizeniem biezacej warto$ci niezrealizowanych, przysztych strat. Wartos¢
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pasywow stanowita 1,3% wartosci nominalnej otwartych pozycji, ktéra na koniec 2023 r. wyniosta 3 157 mld

zho,

Na te pozycje zlozyly sie:

"  wynoszaca 39 mld zl warto$¢ godziwa instrumentéw pochodnych o ryzyku symetrycznym — m.in. for-
wardoéw, swapoéw walutowych (tzw. FX swaps), dwuwalutowych swapéw stép procentowych (tzw.
CIRS), FRA, ktére na koniec 2023 r. przyniosly rezydentom umowna strate, tj. mialy ujemna wartos¢
godziwa;

® wynoszaca 1 mld zt warto$¢ godziwa instrumentow pochodnych o ryzyku asymetrycznym (opcji) wy-

stawionych przez rezydentdw i nabytych przez nierezydentow.

Najwazniejszy sktadnik pasywdéw stanowily instrumenty pochodne stopy procentowej (m.in. FRA i swapy
stop procentowych), ktérych warto$¢ wyniosta 21 mld zt, oraz walutowe instrumenty pochodne (m.in. swapy
walutowe, forwardy walutowe i CIRS) o wartosci 14 mld z. Istotng cze$¢ stanowily réwniez towarowe in-
strumenty pochodne (w tym oparte o zezwolenia na emisje dwutlenku wegla), ktérych warto$¢ wyniosta 5
mld zt.

W przypadku podziatu sektorowego, gtéwnymi uczestnikami rynku byty polskie banki, ktore posiadaty zo-
bowiazania z tytulu pochodnych instrumentéw finansowych o wartosci 30 mld zt. Pozostale sektory posia-

daty zobowiazania o wartosci 10 mld z1, w tym przedsiebiorstwa niefinansowe — 9 mld zt.

2.2.4. Pozostale inwestycje

Stan pozostatych inwestycji zagranicznych w Polsce na koniec 2023 r. wynidst 796 mld zi, co stanowito 26,3%
wartosci polskich pasywéw zagranicznych. Zobowiazania z tytulu pozostaltych inwestycji w poréwnaniu z
2022 r. byly wyzsze o 11 mld zt. Transakgje bilansu ptatniczego w 2023 r. spowodowaty wzrost zobowigzan
tej pozycji o 56 mld zl, natomiast dodatnie inne zmiany zmniejszyty ja o 45 mld zt. W analizowanym roku
wzrost zobowiazan zarejestrowaly Monetarne Instytucje Finansowe (z wylaczeniem NBP) (gtéwnie z tytutu
pozostatych kredytow otrzymanych), NBP (gtéownie z tytutu standw na rachunkach biezacych) oraz sektor
rzadowy i samorzadowy (gldwnie z tytutu pozostatych kredytéw i pozyczek otrzymanych od organizacji
miedzynarodowych). Pozostale sektory zmniejszyly swoje zobowigzania gléwnie z tytutu kredytéw handlo-

wych.

10 W wiekszosci przypadkow instrumenty pochodne sg rozliczane réznicowo, nie przez dostawe instrumentu bazowego, lecz
przez otrzymanie zrealizowanego zysku lub wyplate zrealizowanej straty. W takim przypadku przeptywy finansowe zwigzane
z ich rozliczeniem odpowiadaja wartosci godziwej instrumentéw pochodnych. Istotnym dla polskiej gospodarki typem instru-
mentéw pochodnych sa jednak swapy walutowe i dwuwalutowe swapy stoép procentowych, rozliczane przez pelng dostawe
instrumentu bazowego. Przeptywy finansowe zwiazane z ich rozliczeniem odpowiadaja swoja wielkoscig wartosci nominalnej
tych instrumentow.
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Tabela 8. Pozostate inwestycje — pasywa w mld zt

T L

Pozostate inwestycje - pasywa

Pozostate udziaty 0 1 1 1 1 1

Otrzymane kredyty handlowe 73 75 78 98 115 99
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane 346 356 383 422 478 496
Gotoéwka, rachunki biezace i depozyty 114 117 127 126 142 154
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 2 2 3 3 3 4

Alokacja SDR 7 7 7 30 31 28
Pozostate pasywa zagraniczne 10 15 22 16 15 14

Najwigksze zobowiazania polskich podmiotéw wobec zagranicy z tytulu pozostatych inwestycji na koniec
2023 r. odnosza sie do krajéw Unii Europejskiej (72,6%), gtéwnie Niemiec (12,7%), Francji (6,5%), Niderlandy
(5,6%). Duzy udziat w tych zobowiazaniach miat Europejski Bank Inwestycyjny (18,7%). Jesli chodzi o zobo-
wigzania zagraniczne polskich podmiotéw wobec krajéw nienalezacych do UE, to najwigeksze zobowigzania
odnotowano wobec Wielkiej Brytanii (7,0%), USA i Korei Potudniowej (po 1,5%).

Kredyty i pozyczki otrzymane stanowily najwieksza cze$¢ pozostatych inwestycji zagranicznych; ich udziat
w pozostatych inwestycjach ogétem wynidst 62,4%. Zobowigzania z tego tytutu na koniec 2023 r. wyniosty
496 mld zt i w poréwnaniu z 2022 r. ich stan zwiekszyt sie 0 18 mld z1, tj. o0 3,8%. Udziat kredytéw dtugoter-
minowych w pozostatych kredytach i pozyczkach otrzymanych wynidst 92,4%. Wzrost zadluzenia z tytutu
kredytow dlugoterminowych zarejestrowat sektor rzadowy i samorzadowy (o 9,1 mld z1, tj. 0 5,9%) oraz sek-
tor bankowy (o 7,8 mld z}, tj. o 8,2%). Pozostate sektory zmniejszyly swoje zobowigzania gléwnie z tytutu
kredytow krotkoterminowych o 3,6 mld zi, j. 0 1,6%.

Polskie podmioty najczesciej zaciagaty kredyty w Unii Europejskiej (85,5% wszystkich zobowiazan z tytutu
kredytéw i pozyczek), m.in. w Europejskim Banku Inwestycyjnym (29,6%), Niemczech (13,2%) i Francji
(7,6%). Zobowiazania wobec Komisji Europejskiej stanowity 14,5% wszystkich zobowigzan z tytutu kredy-
tow i pozyczek. Poza UE najwieksze zobowigzania kredytowe zarejestrowano wobec Wielkiej Brytanii
(2,3%).

Wielko$¢ zobowiazan z tytutu kredytéw handlowych zwigzanych z importem towaréw i ustug, otrzymanych
przez polskie przedsiebiorstwa od kontrahentéw zagranicznych na koniec 2023 r. osiagneta kwote 99 mld zt.
W porédwnaniu z 2022 r. ich wartos¢ zmniejszyta sie o 16 mld zl, tj. o 13,7%. Nierezydenci z krajéow Unii
Europejskiej posiadaja 57,3% polskich zobowiazan z tytulu kredytéw handlowych, w tym nierezydenci z
Niemiec (12,8%), Witoch (7,2%) i Niderlandéw (6,1%). Poza UE najwieksze zobowigzania z tytutu kredytéw
handlowych odnotowano wobec Chin (8,3%) i Szwajcarii (5,8%).
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Wykres 16. Pozostale inwestycje — pasywa
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Na koniec 2023 r. zobowiazania polskich bankéw (tacznie z NBP) z tytutu depozytow przyjetych od nierezy-
dentéw wyniosty 154 mld zt i wzrosty o 12 mld z1, tj. 0 8,1%, w poréwnaniu z 2022 r., zobowigzania NBP
stanowity 48,1% tej kwoty, byly to gtéwnie zobowiazania z tytutu transakgji repo. Przyjete depozyty w 53,2%
pochodza z krajéw Unii Europejskiej.

Zobowigzania rezydentéw z tytutu pozostatych pasywoéw na koniec 2023 r. wyniosty 14 mld zt. Najwiekszy
udziat w tych zobowigzaniach mialy pozostale sektory (44,8%). Zobowiazania sektora rzadowego i sektora
bankowego z tego tytutu stanowily odpowiednio 30,3% i 20,4% catosci tej kategorii zobowigzan. Ponad 82%
tych zobowiazan koncentruje sie w krajach Unii Europejskiej, najwiecej w Irlandii (17,8%) i Niemczech
(17,1%).

Na koniec 2023 r. zobowigzania NBP z tytutu alokacji SDR wyniosty 28 mld zt i w poréwnaniu z 2023 r.
spadty z tytulu réznic kursowych o 3 mld z1.

Stan zobowiazan z tytutu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, gtéwnie polskich zaktadéw ubezpiecze-

niowych, na koniec 2023 r. wyni6st 4 mld zt i w poréwnaniu z 2022 r. pozostatl na zblizonym poziomie.
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3. Struktura walutowa miedzynarodowej
pozycji inwestycyjnej

Oprocz transakgji bilansu platniczego istotny wplyw na zmiany warto$ci zaréwno aktywéw, jak i pasywow
zagranicznych wykazywanych w miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej ma ich struktura walutowa.
Wptywa ona bezposrednio na zmiany aktywoéw i pasywdw zagranicznych w efekcie zmian kursow danej

waluty.

3.1. Struktura walutowa aktywow zagranicznych

W aktywach zagranicznych miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej na koniec 2023 r. najwigekszy udziat
mialy trzy waluty: euro — 34,8%, dolar amerykanski - 25,3% i ztoty polski — 16,9%. Laczny udziat tych trzech
walut w catych aktywach zagranicznych wynidst 77,0%. W poréwnaniu z 2022 r. udzial euro w aktywach
zagranicznych zwiekszyt sie o 0,4 pkt proc., a ztotego o 1,0 pkt proc. W tym samym czasie udziat dolara
amerykanskiego zmniejszyt sie o 1,4 pkt proc. Znaczny wptyw na strukture walutowa aktywow zagranicz-
nych miata struktura walutowa aktywow rezerwowych NBP, udziat ktdrej w catych aktywach zagranicznych

stanowit 39,8%.

Naleznosci polskich podmiotéw od nierezydentow w euro na koniec 2023 r. wyniosty 668 mld zt. Najwiekszy
udzial w naleznosciach w tej walucie miaty podmioty zaliczone do pozostatych sektoréw (45,4%) oraz NBP
(24,7%). Aktywa zagraniczne w dolarach amerykanskich wyniosty 486 mld zt. Ponad potowa tych naleznosci
(50,8%) stanowita wlasno$¢ NBP, a 32,6% bylo w posiadaniu pozostatych sektoréw. Naleznosci od nierezy-
dentéw w walucie krajowej wyniosty 323 mld zt, udzial pozostatych podmiotéw w tej kwocie wyniost 71,0%,

a sektora bankowego —27,2%.

Struktura walutowa aktywéw zagranicznych w ciagu ostatnich szesciu lat jest stabilna i nie podlega istotnym

wahaniom.

Tabela 9. Struktura walutowa miedzynarodowej pozydji inwestycyjnej — aktywa

| me | | | oam | omm | oo

Ogotem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Waluta krajowa 14,7% 15,5% 16,0% 15,2% 15,9% 16,9%
Waluty zagraniczne 85,3% 84,5% 84,0% 84,8% 84,1% 83,1%

CHF 0,3% 0,3% 0,3% 0,4% 0,5% 0,3%
EUR 38,3% 33,2% 33,6% 32,6% 34,4% 34,8%
GBP 5,3% 5,7% 6,0% 5,6% 4,9% 4,6%
JPY 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,2%
usD 29,3% 31,1% 29,7% 27,3% 26,7% 25,3%
Pozostate waluty 12,2% 14,2% 14,4% 18,7% 17,6% 17,9%
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Warto zwrdci¢ uwage na strukture walutowg instrumentéw dtuznych, tj. tych, ktére wymagaja sptaty kapi-
tatu i/lub odsetek. W 2023 r. w strukturze walutowej aktywnych instrumentéw diuznych (z wylaczeniem
oficjalnych aktywdéw rezerwowych) udzial walut zagranicznych stanowit 68,3%, a waluty krajowej 31,7%.

Wisrdéd walut zagranicznych dominowaty dwie waluty — euro i dolar amerykaniski, a ich udziat wyniést od-

powiednio 43,6% i 21,6%.

W strukturze walutowej oficjalnych aktywow rezerwowych na koniec 2023 r. dominowaty waluty wcho-
dzace w sktad koszyka SDR" (facznie ich udziat wynidst 80,4%), w tym gltéwnie trzy waluty: dolar amery-
kanski, euro i funt szterling. Ich udziat wynidst odpowiednio 32,3%, 21,6% i 10,2%. Zdecydowanie mniejszy
udziat w aktywach rezerwowych mialy waluty niewchodzace w sktad koszyka SDR. Ich taczny udziat wy-
nioést 19,6%. W tej grupie walut dominowaty: dolar kanadyjski, dolar australijski, korona norweska i dolar

nowozelandzki. Ich udzial w aktywach rezerwowych wyniést odpowiednio: 8,0%, 5,8%, 3,9% i 1,9%.
3.2. Struktura walutowa pasywow zagranicznych

W pasywach zagranicznych miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej na koniec 2023 r. najwiekszy udziat
miatly dwie waluty: zloty polski — 61,7% i euro — 30,4%. Laczny udziat obu walut w catych pasywach zagra-
nicznych wynidst 92,1%. W porédwnaniu z 2022 r. udzial waluty krajowej zwiekszyt sie o 2,1 pkt proc., a

udziat euro zmniejszyt si¢ o 1,9 pkt proc.

Tabela 10. Struktura walutowa miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej — pasywa

_ 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Ogotem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Waluta krajowa 59,4% 62,4% 60,8% 61,6% 59,6% 61,7%
Waluty zagraniczne 40,6% 37,6% 39,2% 38,4% 40,4% 38,3%

CHF 1,7% 1,4% 1,4% 1,0% 0,8% 0,3%
EUR 29,7% 29,1% 31,1% 30,2% 32,3% 30,4%
GBP 0,4% 0,7% 0,9% 0,6% 0,7% 0,6%
JPY 0,5% 0,5% 0,5% 0,3% 0,3% 0,4%
UsD 7,5% 5,4% 4,6% 4,6% 4,7% 5,0%
Pozostate waluty 0,8% 0,6% 0,7% 1,6% 1,6% 1,6%

Zobowiazania zagraniczne polskich podmiotow w walucie krajowej na koniec 2023 r. wyniosty 1 868 mld zt.
W zobowigzaniach tych udziat podmiotéw zaliczonych do pozostatych sektorow wynidst 76,9%, sektora ban-
kowego 14,4%, a sektora rzagdowego i samorzadowego 8,3%. W zobowiazaniach pozostatych sektoréw udziat
waluty krajowej w akcjach i innych udziatach kapitatowych stanowit prawie 100,0%, a w kredytach otrzy-
manych 36,3%. W przypadku sektora rzadowego i samorzadowego udziat waluty krajowej w dtuznych pa-
pierach warto$ciowych wynidst 45,1% (obligacje wyemitowane na rynek krajowy), a w kredytach

11 Miedzynarodowy Fundusz Walutowy do koszyka SDR (specjalne prawa ciggnienia) zaliczyl: dolara amerykanskiego (USD),
euro (EUR), jena japoniskiego (JPY), funta szterlinga (GBP) i juana chinskiego (CNY).
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otrzymanych 15,4%. W zobowiazaniach sektora bankowego udziat kredytéw otrzymanych w walucie krajo-

wej stanowit 41,1%.

Pasywa zagraniczne w euro wyniosty 919 mld zt. Ponad polowa tych zobowiazan to zobowiagzania pozosta-
lych sektoréw (54,4%). Zobowiazania sektora rzadowego i samorzadowego stanowity 27,1%, a sektora ban-
kowego 15,7%.

Warto zwroci¢ uwage na strukture walutowa pasywnych instrumentéw dtuznych (zadtuzenie zagraniczne),
w ktorych udziat walut zagranicznych stanowit 67,5%, a waluty krajowej 32,0%. Wéréd walut zagranicznych
dominowaly trzy waluty: euro, dolar amerykanski i funt brytyjski, ich udziat w strukturze walutowej instru-

mentéw dtuznych wynioést odpowiednio 53,6%, 8,7% i 1,0%.

Struktura walutowa pasywow zagranicznych, podobnie jak aktywdw w ciagu ostatnich szesciu lat, jest sta-

bilna i nie zmienia sie istotnie.

Migedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski w 2023 r. 32



Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna a zadluzenie zagraniczne

4. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna a

zadluzenie zagraniczne

Zgodnie z zaleceniami organizacji miedzynarodowych instrumenty dtuzne ujmowane w pasywach zagra-
nicznych miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej sa rowniez wykazywane w zadluzeniu zagranicznym
(brutto). Zadtuzenie zagraniczne Polski na koniec 2023 r. wyniosto 1 687 mld z1, co stanowito 55,8% pasywow
zagranicznych wykazywanych w miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej. Najwiekszy udziat w zadluzeniu
zagranicznym miat sektor przedsiebiorstw — 50,7% (spadek udziatu o 3,1 pkt proc. w poréwnaniu z 2022 r.)

oraz sektor rzadowy i samorzadowy —27,1% (wzrost udziatu o 1,0 pkt proc. w poréwnaniu z 2022 r.).

Relacja miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB jest standardowym miernikiem stuzacym do
oceny sytuacji zewnetrznej kraju. Dla poglebionej oceny wazna jest jednak réwniez struktura miedzynaro-
dowej pozydji inwestycyjnej netto. Z tego punktu widzenia nalezy podzieli¢ zobowiazania zagraniczne na
instrumenty dtuzne oraz instrumenty udzialowe. Rozrdznienie to jest szczegdlnie istotne dla krajow rejestru-
jacych wysoki naptyw kapitatu w postaci zagranicznych inwestycji bezposrednich. Mozna przyja¢, ze akcje
i inne formy udziatéw kapitatowych stanowia mniej ryzykowne i bardziej stabilne formy finansowania za-
granicznego. Uwzgledniajac powyzsze, analize nalezy uzupetnic¢ o wskaznik zadtuzenia zagranicznego netto
do PKB, ktéry w poréwnaniu z miedzynarodowga pozycja inwestycyjna nie zawiera akgji i innych form udzia-
16w kapitatowych, udziatowych papieréw wartosciowych, pozostatych udzialéw kapitatowych i pochod-

nych instrumentéw finansowych.

Zadtuzenie zagraniczne netto Polski na koniec 2023 r. wyniosto 155 mld zt i zmniejszyto sie 0 62 mld z1, tj. o
28,7%, w poréwnaniu z 2022 r. Relacja zadtuzenia zagranicznego netto do PKB na koniec 2023 r. wyniosta
4,5%. Prezentowany wskaznik w przypadku Polski ksztaltuje si¢ na zdecydowanie nizszym poziomie niz
relacja miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB. Potwierdza to korzystng strukture miedzyna-
rodowej pozycji inwestycyjnej Polski, po stronie pasywow ich istotng czes¢ stanowia akcje i inne formy udzia-

16w kapitatowych nabyte przez nierezydentéw w ramach inwestycji bezposrednich.

Tabela 11. Zadluzenie zagraniczne netto Polski w mld zt

Aktywa zagraniczne (instrumenty diuzne) 856 906 1079 1238 1434 1532
Zadtuzenie zagraniczne brutto 1367 1351 1421 1490 1652 1687
Zadluzenie zagraniczne netto 511 445 341 252 217 155

12 Miedzynarodowe standardy kompilacji miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej oraz zadluzenia zagranicznego zostaty okre-
$lone w nastepujacych publikacjach: Balance of Payments and International Investment Position Manual, Sixth edition, 2009, Interna-
tional Monetary Fund i External Debt Statistics, 2014, International Monetary Fund.
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Wykres 17. Zadluzenie zagraniczne netto i miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto Polski w relacji do
PKB
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5.Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna

Polski na tle wybranych krajow™

5.1. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto Polski na koniec 2023 r. byta ujemna i wyniosta 1 108 mld z1,
co stanowito 32,5% PKB. W grupie wybranych krajéw o podobnej zamoznosci* miedzynarodowa pozycja
inwestycyjna byla, z wyjatkiem Wtoch i Stowenii, réwniez ujemna, a jej relacja do PKB wahata sie od 7,6% w
Bulgarii, 12,3% w Czechach, 39,6% w Rumunii, do 72,5% w Portugalii. Srednia warto$¢ tej relacji dla analizo-

wanej grupy krajow na koniec 2023 r. wyniosta 33,9%.

Wykres 18. Relacja miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB w 2023 r.
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W analizowanej grupie krajow saldo miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej w relacji do PKB poprawito sie
w poréwnaniu z 2022 r., we wszystkich krajach. Najwieksza poprawe tego wskaznika odnotowano w Portu-
galii (11,1 pkt proc.), Hiszpanii (7,2 pkt. proc.) i Stowagji (6,8 pkt. proc.). Znaczace wartosci poprawy tego
wskaznika zanotowaty Czechy (6,0 pkt proc.), Butgaria (5,3 pkt proc.) i Stowenia (5,2 pkt proc.). Sredni wzrost
salda miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej w relacji do PKB w analizowanej grupie krajow wyniost

5,6 pkt proc.

13 Analizowana grupa krajow oprocz Polski obejmuje: Czechy, Stowacje, Bulgarie, Rumunie, Stowenie, Portugalie, Hiszpanie
i Wiochy. W momencie sporzadzania raportu nie byly dostepne dane dla Wegier, ktére nie uwzgledniaty podmiotéw specjal-
nego przeznaczenia. Podmioty specjalnego przeznaczenia maja wyjatkowo duzy udziat w statystyce dla Wegier. W zwiazku
z tym, Wegry nie zostaly uwzglednione w analizie.

“W momencie sporzadzania opisu nie bylo ostatecznej wersji danych o miedzynarodowej pozydji inwestycyjnej dla grupy wy-
branych krajéw. Dostepne byly jedynie ich pierwsze wersje, opublikowane w lipcu 2024 r. W przypadku Polski prezentowane
sa zrewidowane dane.
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5.2. Aktywa zagraniczne

Aktywa zagraniczne Polski na koniec 2023 r. wyniosty 1 918 mld zt i odpowiadaly 56,2% PKB. W grupie
wybranych krajow relacja aktywow zagranicznych ogdtem do PKB wahata sie od 38,8% w Rumunii, poprzez
91,9% w Bulgarii, 132,8% w Stowenii, 152,4% w Portugalii, do 195,3% w Hiszpanii.

Struktura aktywow zagranicznych'® w analizowanych krajach na koniec 2023 r. byta zr6znicowana. W przy-
padku Polski ich gtéwna czesé¢ stanowity pozostate inwestycje (40,6%) oraz inwestycje bezposrednie (35,1%).
Udziat inwestycji portfelowych wynidst 19,6%, a pochodnych instrumentéw finansowych — 4,7%. Polskie
inwestycje za granica na koniec 2023 r. charakteryzowaly sie wysokim udzialem inwestycji bezposrednich

oraz relatywnie niskim udziatem inwestycji portfelowych w poréwnaniu z wybrang grupa krajow.

Wykres 19. Struktura miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej bez OAR — aktywa w 2023 r.
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Wsréd wybranych krajow struktury aktywoéw zagranicznych w Czechach i Rumunii byly najbardziej po-

dobne do struktury w Polsce.

W przypadku inwestycji bezposrednich tylko w Czechach udziat tych inwestycji w aktywach zagranicznych
w analizowanym okresie byt wyzszy niz w Polsce i wynidst 43,5%. Udziat inwestycji bezposrednich w stanie
aktywow zagranicznych (z wylaczeniem oficjalnych aktywéw rezerwowych) w Polsce charakteryzowat sie
spadkowg tendencjg od 2012 r. Podobny trend charakteryzowat Hiszpanie, gdzie omawiany udziat zmniej-
szat sie od 2017 roku.

Udziat pozostatych inwestycji w aktywach zagranicznych dla Polski (40,6%) jest wyzszy niz srednia dla ana-

lizowanej grupy krajow (34,1%).

15 Kraje strefy euro przekazaty czes¢ oficjalnych aktywoéw rezerwowych Europejskiemu Bankowi Centralnemu. W poréwnaniu
z krajami nalezacymi do strefy euro Polska, podobnie jak inne kraje regionu niebedace cztonkami strefy euro (z wyjatkiem
Wegier), charakteryzuje si¢ wysokim udziatem aktywdéw rezerwowych w aktywach zagranicznych. W celu zachowania poréw-
nywalnosci w analizie struktur aktywdw zagranicznych nie uwzgledniono aktywéw rezerwowych.
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W Polsce stan inwestycji portfelowych stanowit 19,6% wszystkich inwestycji za granica. Nizszy udziat tych

inwestycji w omawianym okresie wykazata tylko Rumunia (17,8%).

We wszystkich analizowanych krajach, z wyjatkiem Czech, odnotowano wzrost stanu inwestycji za granica.
Najwieksze przyrosty zarejestrowano w Rumunii i Sfowenii (odpowiednio 17,2% oraz 15,1%). W analizowa-
nej grupie krajow, stan aktywdw zagranicznych w 2023 r. charakteryzowat si¢ wyzsza dynamika wzrostu
niz w 2022 r., gdy obserwowany byl $redni wzrost na poziomie 7,4 pkt. proc. W poréwnaniu z 2022 r. w roz-

wazanych krajach sredni wzrost stanu aktywdéw zagranicznych wynioést 9,1%.

5.3. Pasywa zagraniczne

Pasywa zagraniczne polskich podmiotéw na koniec 2023 r. osiagnety kwote 3 026 mld zt i byly réwne
88,7% PKB. Sredni poziom relacji zobowiazan zagranicznych do PKB w analizowanej grupie krajéw wynidst
w tym okresie 143,4%. Najnizszy poziom zaobserwowano w Rumunii (78,4%), zas najwyzszy w Hiszpanii

(248,1%). Wartosc tego wskaznika w Polsce byta druga najnizsza w analizowanej grupie krajow.

Wykres 20. Struktura miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej — pasywa w 2023 r.
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Na poziom polskich pasywdéw zagranicznych na koniec 2023 r. wplynely gtéwnie inwestycje bezposrednie,
ktore stanowity 53,4% wszystkich polskich zobowiagzan. Pozostata cze$¢ polskich pasywoéw stanowily pozo-
stale inwestycje (26,3%), inwestycje portfelowe (19,0%) i pochodne instrumenty finansowe (1,3%). Strukture
pasywow zagranicznych najbardziej podobna do polskiej miata Rumunia, dla ktérej inwestycje bezposrednie

stanowity 50,2%, a inwestycje portfelowe —27,1%.

Inwestycje portfelowe podmiotéw zagranicznych w Polsce na koniec 2023 r. stanowily 19,0% pasywoéw za-

granicznych. W analizowanej grupie krajéw sredni udziat tych inwestycji wyniost 25,7%.

Stan pozostatych inwestycji zagranicznych w Polsce na koniec 2023 r. stanowit 26,3% wartosci polskich pa-

sywow zagranicznych.
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Wszystkie kraje w analizowanej grupie, z wyjatkiem Czech, odnotowaty wzrost poziomu pasywéw. Sredni
wzrost warto$ci pasywow zagranicznych w stosunku do poprzedniego roku wynosit 5,9%, w Polsce wskaz-
nik ten wynidst 7,0%. Najsilniej wzrosly pasywa zagraniczne Rumunii (14,1%), natomiast zmniejszenie pa-

sywow zarejestrowaty tylko Czechy (5,5%).
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6. Aneks statystyczny
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Tabela 1. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna (mln zt)

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto -1180402 | -1138588 | -1 052664 | -1079491 | -1 073961 | -1 107 798
Ogoétem aktywa 1071589 | 1147032 | 1329649 | 1551798 | 1752688 | 1917 755
Inwestycje bezposrednie 251 671 261 791 287 090 325 099 376 008 405 121
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 89 856 82 835 86 295 96 264 116 394 124 892
Instrumenty dtuzne 161 815 178 956 200 795 228 835 259 614 280 229
Inwestycje portfelowe 133 625 144 817 136 817 161 677 159 147 226 274
Udziatowe papiery warto$ciowe 79 079 86 308 64 324 90 025 71 209 86 900
Diuzne papiery wartosciowe 54 546 58 509 72 493 71 652 87 938 139 374

Papiery dtuzne dtugoterminowe 54 264 58 200 72 242 71388 74121 110 826
Instrumenty rynku pienieznego 282 309 251 264 13 817 28 548
Pochodne instrumenty finansowe 20 031 19 659 30 063 54 236 53 634 54 193
Pozostale inwestycje 226 510 233 122 295 959 336 623 430 143 469 517
Pozostate udziaty kapitatowe 6 373 9 254 17 308 18 704 18 416 18 383
Pozostate instrumenty diuzne 220 137 223 868 278 651 317 919 411 727 451 134
Narodowy Bank Polski 2 2 2 13 28 33
Sektor rzadowy 53 152 54 699 59 514 55133 54 563 65 153
MIF 60 999 57 961 57 633 74 065 143 622 181 314
Pozostate sektory 105 984 111 206 161 502 188 708 213514 204 634
Podmioty finansowe 22914 25 855 61 644 66 530 71830 71104
Podmioty niefinansowe 83 070 85 351 99 858 122 178 141 684 133 530
Oficjalne aktywa rezerwowe 439 752 487 643 579 720 674 163 733 756 762 650
Ogétem pasywa 2251991 | 2285620 | 2382313 | 2631289 | 2826649 | 3025553
Inwestycje bezposrednie 1045685 | 1110575 | 1175539 | 1350506 | 1471024 | 1614620
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 678 924 739 750 771914 900 256 950 694 1109 186
Instrumenty dtuzne 366 761 370 825 403 625 450 250 520 330 505 434
Inwestycje portfelowe 641 054 587 183 560 138 535 441 503 649 575 370
Udziatowe papiery warto$ciowe 193 098 179 344 161 422 190 209 156 517 188 943
Dtuzne papiery wartosciowe 447 956 407 839 398 716 345 232 347 132 386 427
Papiery dtuzne dtugoterminowe 447 917 407 798 397 664 345 222 347 090 386 012
Instrumenty rynku pienieznego 39 41 1052 10 42 415
Pochodne instrumenty finansowe 12 660 14 496 27 549 50 036 67 263 39 932
Pozostate inwestycje 552 592 573 366 619 087 695 306 784 713 795 631
Pozostate udziaty kapitatowe 439 942 530 719 657 688
Alokacja SDR 6 812 6 866 7128 29 767 30 731 27 686
Pozostate instrumenty dtuzne 545 341 565 558 611 429 664 820 753 325 767 257
Narodowy Bank Polski 42 905 48 200 49 787 42 894 61 663 74 751
Sektor rzagdowy 85 509 81 627 110 033 138 407 157 993 167 653
MIF 176 337 162 340 177 804 174 076 185 448 197 438
Pozostate sektory 240 590 273 391 273 805 309 443 348 221 327 415
Podmioty finansowe 55 425 76 832 68 414 73518 77 611 76 040
Podmioty niefinansowe 185 165 196 559 205 391 235 925 270 610 251 375

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski w 2023 r. 40



Aneks statystyczny

Tabela 2. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna (mln EUR)

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto -274 507 -267 368 -228 112 -234 703 -228 998 -254 781
Ogoétem aktywa 249 210 269 352 288 123 337 391 373714 441 068
Inwestycje bezposrednie 58 528 61 475 62 210 70 683 80 174 93174
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 20 897 19 452 18 699 20 930 24 818 28 724
Instrumenty diuzne 37 631 42 023 43 511 49 753 55 356 64 450
Inwestycje portfelowe 31076 34 006 29 647 35151 33934 52 042
Udziatowe papiery warto$ciowe 18 391 20 267 13 939 19573 15 184 19 986
Dtuzne papiery wartosciowe 12 685 13739 15 708 15578 18 750 32 056
Papiery dtuzne dtugoterminowe 12 619 13 667 15 654 15521 15 804 25 489
Instrumenty rynku pienieznego 66 72 54 57 2 946 6 567
Pochodne instrumenty finansowe 4 659 4617 6 515 11 793 11 436 12 463
Pozostale inwestycje 52 679 54 742 64 129 73 189 91 716 107 987
Pozostate udziaty kapitatowe 1483 2173 3749 4 068 3926 4227
Pozostate instrumenty dtuzne 51196 52 569 60 380 69 121 87 790 103 760
Narodowy Bank Polski 0 0 0 3 6 8
Sektor rzgdowy 12 361 12 845 12 897 11 987 11 634 14 985
MIF 14 185 13 610 12 489 16 102 30623 41 701
Pozostate sektory 24 650 26 114 34994 41 029 45 527 47 066
Podmioty finansowe 5330 6 072 13 356 14 465 15 316 16 354
Podmioty niefinansowe 19 320 20 042 21638 26 564 30211 30712
Oficjalne aktywa rezerwowe 102 268 114 512 125 622 146 575 156 454 175 402
Ogétem pasywa 523 717 536 720 516 235 572 094 602 712 695 849
Inwestycje bezposrednie 243 183 260 790 254 732 293 626 313 658 371 347
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 157 889 173711 167 269 195 733 202 711 255 102
Instrumenty dtuzne 85 294 87 079 87 463 97 893 110 947 116 245
Inwestycje portfelowe 149 082 137 885 121 379 116 416 107 388 132 330
Udziatowe papiery warto$ciowe 44 906 42 115 34980 41 356 33372 43 455
Dtuzne papiery wartosciowe 104 176 95 770 86 399 75 060 74 016 88 875
Papiery dtuzne dtugoterminowe 104 167 95 761 86 171 75 058 74 008 88 780
Instrumenty rynku pienieznego 9 9 228 2 8 95
Pochodne instrumenty finansowe 2944 3404 5970 10 879 14 343 9 185
Pozostale inwestycje 128 508 134 641 134 154 151173 167 323 182 987
Pozostate udziaty kapitatowe 102 221 115 156 140 158
Alokacja SDR 1584 1612 1545 6 472 6 553 6 368
Pozostate instrumenty diuzne 126 822 132 808 132 494 144 545 160 630 176 461
Narodowy Bank Polski 9978 11 319 10 788 9 326 13 148 17 192
Sektor rzadowy 19 885 19 168 23 844 30 092 33689 38 558
MIF 41 009 38121 38 530 37 847 39 542 45 408
Pozostate sektory 55 950 64 200 59 332 67 280 74 251 75 303
Podmioty finansowe 12 889 18 043 14 824 15985 16 549 17 489
Podmioty niefinansowe 43 061 46 157 44 508 51 295 57 702 57 814
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Tabela 3. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna (mln USD)

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto -313 963 -299 813 -280 082 -265 884 -243 983 -281 526
Ogoétem aktywa 285 019 302 035 353 785 382 216 398 173 487 356
Inwestycje bezposrednie 66 939 68 933 76 386 80 074 85 422 102 954
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 23900 21811 22 960 23711 26 443 31739
Instrumenty dtuzne 43 039 47 122 53 426 56 363 58 979 71215
Inwestycje portfelowe 35542 38133 36 403 39 822 36 154 57 503
Udziatowe papiery wartosciowe 21033 22727 17 115 22174 16 177 22 084
Dtuzne papiery warto$ciowe 14 509 15 406 19 288 17 648 19 977 35419
Papiery dituzne dtugoterminowe 14 434 15 324 19 222 17 583 16 838 28 164
Instrumenty rynku pienieznego 75 82 66 65 3139 7 255
Pochodne instrumenty finansowe 5 327 5177 7 999 13 358 12 184 13772
Pozostale inwestycje 60 247 61 387 78 750 82913 97 719 119 315
Pozostate udzialy kapitatowe 1695 2436 4 606 4 607 4184 4671
Pozostate instrumenty diuzne 58 552 58 951 74 144 78 306 93 535 114 644
Narodowy Bank Polski 1 1 1 3 6 8
Sektor rzadowy 14 138 14 404 15 835 13579 12 396 16 557
MIF 16 225 15 263 15 335 18 243 32628 46 078
Pozostate sektory 28 188 29 283 42 973 46 481 48 505 52 001
Podmioty finansowe 6 094 6 809 16 403 16 387 16 317 18 068
Podmioty niefinansowe 22 094 22 474 26 570 30 094 32188 33933
Oficjalne aktywa rezerwowe 116 964 128 405 154 247 166 049 166 694 193 812
Ogoétem pasywa 598 982 601 848 633 867 648 100 642 156 768 882
Inwestycje bezposrednie 278 130 292 434 312 777 332 637 334 187 410 323
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 180 579 194 789 205 384 221 738 215979 281 877
Instrumenty dtuzne 97 551 97 645 107 393 110 899 118 208 128 446
Inwestycje portfelowe 170 507 154 617 149 037 131 882 114 419 146 219
Udziatowe papiery wartosciowe 51 360 47 226 42 950 46 850 35 557 48 016
Diuzne papiery wartosciowe 119 147 107 391 106 087 85 032 78 862 98 203
Papiery dtuzne dtugoterminowe 119 137 107 380 105 806 85 030 78 852 98 098
Instrumenty rynku pienieznego 10 11 281 2 10 105
Pochodne instrumenty finansowe 3367 3818 7 330 12 324 15 281 10 148
Pozostale inwestycje 146 978 150 979 164 723 171 257 178 269 202 192
Pozostate udzialy kapitatowe 117 248 141 177 149 175
Alokacja SDR 1812 1808 1897 7332 6981 7 036
Pozostate instrumenty dtuzne 145 049 148 923 162 685 163 748 171 139 194 981
Narodowy Bank Polski 11 412 12 692 13 247 10 565 14 009 18 997
Sektor rzadowy 22 743 21 494 29 277 34 090 35893 42 604
MIF 46 902 42 748 47 309 42 875 42 128 50 176
Pozostate sektory 63 992 71 989 72 852 76 218 79 109 83 204
Podmioty finansowe 14 742 20 231 18 203 18 108 17 632 19 322
Podmioty niefinansowe 49 250 51 758 54 649 58 110 61 477 63 882
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Tabela 4. Rozliczenie miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej w 2023 r. (mln z1)

2022 Transakcje In_ne 2023 VANTEE Dynamika
w 2023 r. zmiany stanu

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto -1 073 961 47 037 -80874 |-1107 798 | -33837 103,2%
Ogotem aktywa 1752 688 288 606 -123539 | 1917 755 | 165 067 109,4%
Inwestycje bezposrednie 376 008 61 613 -32 500 405 121 29 113 107,7%
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 116 394 26 467 -17 969 124 892 8 498 107,3%
Instrumenty dtuzne 259 614 35 146 -14 531 280 229 20 615 107,9%
Inwestycje portfelowe 159 147 61 150 5977 226 274 67 127 142,2%
Udziatowe papiery warto$ciowe 71 209 8 570 7121 86 900 15 691 122,0%
Diuzne papiery warto$ciowe 87 938 52 580 -1144 139 374 51 436 158,5%
Papiery dtuzne dtugoterminowe 74 121 36 184 521 110 826 36 705 149,5%
Instrumenty rynku pienieznego 13 817 16 396 -1 665 28 548 14 731 206,6%
Pochodne instrumenty finansowe 53 634 11 919 -11 360 54 193 559 101,0%
Pozostate inwestycje 430 143 67 049 -27 675 469 517 39 374 109,2%
Pozostate udziaty kapitatowe 18 416 435 -468 18 383 -33 99,8%
Pozostate instrumenty diuzne 411 727 66 614 -27 207 451 134 39 407 109,6%
Narodowy Bank Polski 28 0 5 33 5 117,9%
Sektor rzadowy 54 563 15 033 -4 443 65 153 10 590 119,4%
MIF 143 622 48 680 -10 988 181 314 37 692 126,2%
Pozostate sektory 213 514 2901 -11 781 204 634 -8 880 95,8%
Podmioty finansowe 71 830 1585 -2 311 71 104 -726 99,0%
Podmioty niefinansowe 141 684 1316 -9 470 133 530 -8 154 94,2%
Oficjalne aktywa rezerwowe 733 756 86 875 -57 981 762 650 28 894 103,9%
Ogotem pasywa 2 826 649 241 569 -42 665 | 3025553 | 198 904 107,0%
Inwestycje bezposrednie 1471 024 145 009 -1413 1614 620 | 143 596 109,8%
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 950 694 133 169 25323 1109 186 | 158 492 116,7%
Instrumenty dtuzne 520 330 11 840 -26 736 505 434 -14 896 97,1%
Inwestycje portfelowe 503 649 41 014 30 707 575 370 71721 114,2%
Udziatowe papiery warto$ciowe 156 517 2853 29 573 188 943 32 426 120,7%
Dtuzne papiery wartosciowe 347 132 38161 1134 386 427 39 295 111,3%
Papiery dtuzne dtugoterminowe 347 090 38243 679 386 012 38 922 111,2%
Instrumenty rynku pienigznego 42 -82 455 415 373 988,1%
Pochodne instrumenty finansowe 67 263 0 -27 331 39932 -27 331 59,4%
Pozostate inwestycje 784 713 55 546 -44 628 795 631 10918 101,4%
Pozostate udziaty kapitatowe 657 -16 47 688 31 104,7%
Alokacja SDR 30731 0 -3 045 27 686 -3 045 90,1%
Pozostate instrumenty dtuzne 753 325 55 562 -41 630 767 257 13 932 101,8%
Narodowy Bank Polski 61 663 17 883 -4 795 74 751 13 088 121,2%
Sektor rzagdowy 157 993 19 558 -9 898 167 653 9 660 106,1%
MIF 185 448 19 668 -7 678 197 438 11 990 106,5%
Pozostate sektory 348 221 -1 547 -19 259 327 415 -20 806 94,0%
Podmioty finansowe 77 611 14 -1 585 76 040 -1571 98,0%
Podmioty niefinansowe 270 610 -1 561 -17 674 251 375 -19 235 92,9%
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Tabela 5. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna w podziale na kategorie funkcjonalne (mln z1)

I I O N N TN

Aktywa 1071589 1147032 | 1329649 1551798 1752688 1917 755
Inwestycje bezposrednie 251 671 261 791 287 090 325099 376 008 405 121
Inwestycje portfelowe 133 625 144 817 136 817 161 677 159 147 226 274
Pozostate inwestycje 226 510 233122 295 959 336 623 430 143 469 517
Pochodne instrumenty finansowe 20 031 19 659 30 063 54 236 53 634 54 193
Oficjalne aktywa rezerwowe 439 752 487 643 579 720 674 163 733 756 762 650
Pasywa 2251991 2285620 2382313 | 2631289 2826649 3025553
Inwestycje bezposrednie 1045685 | 1110575 1175539 | 1350506 | 1471024 1614620
Inwestycje portfelowe 641 054 587 183 560 138 535 441 503 649 575 370
Pozostate inwestycje 552 592 573 366 619 087 695 306 784 713 795 631
Pochodne instrumenty finansowe 12 660 14 496 27 549 50 036 67 263 39932
Netto -1 180 402 | -1 138588 | -1 052 664 -1079491 -1073 961 -1107 798
Inwestycje bezposrednie -794 014 | -848 784 | -888449 -1025407 -1095016 -1 209 499
Inwestycje portfelowe -507 429 | -442366 | -423321  -373764 | -344502  -349 096
Pozostate inwestycje -326 082 | -340244  -323128 | -358683 | -354570 -326114
Pochodne instrumenty finansowe 7371 5163 2514 4 200 -13 629 14 261
Oficjalne aktywa rezerwowe 439 752 487 643 579 720 674 163 733 756 762 650

Tabela 6. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna w podziale na kategorie funkcjonalne (mln EUR)

T s | oois | aor0 | oo | a0 | zons |

Aktywa 249210 | 269352 | 288123 | 337391 | 373714 | 441068
Inwestycje bezposrednie 58528 | 61475| 62210 70683 80174 93174
Inwestycje portfelowe 31076 | 34006 | 29647 | 35151 33934 | 52042
Pozostate inwestycje 52679 | 54742 | 64129 | 73189 91 716 | 107 987
Pochodne instrumenty finansowe 4 659 4617 6515 11793 11436 12 463
Oficjalne aktywa rezerwowe 102 268 | 114512 | 125622 | 146 575 | 156 454 | 175 402
Pasywa 523 717 | 536 720 | 516 235 | 572094 | 602 712 | 695 849
Inwestycje bezposrednie 243 183 | 260 790 | 254 732 | 293 626 | 313658 | 371 347
Inwestycje portfelowe 149082 | 137885 | 121379 | 116416 107 388 | 132 330
Pozostate inwestycje 128 508 | 134 641 | 134154 | 151173 | 167 323 | 182 987
Pochodne instrumenty finansowe 2944 3404 5970 | 10879 14 343 9185
Netto -274 507 | -267 368 | -228 112 |-234 703 | -228 998 | -254 781
Inwestycje bezposrednie -184 655 | -199 315 | -192 522 | -222 943 | -233 484 | -278 173
Inwestycje portfelowe -118 006 | -103879 | -91 732 -81265 -73454 -80 288
Pozostate inwestycje -75829 | -79899 | -70025| -77984 | -75607 | -75000
Pochodne instrumenty finansowe 1715 1213 545 914 -2 907 3278
Oficjalne aktywa rezerwowe 102 268 | 114512 | 125622 | 146 575 156 454 | 175 402

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski w 2023 r. 44



Aneks statystyczny

Tabela 7. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna — podziat na sektory (mln zt)

T e o | a0 | oom | oz | oo |

Aktywa 1071589 1147032 1329649 1551798 | 1752688 | 1917 755
NBP 439 896 487 788 579 890 674 346 733 958 762 843
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 85 316 86 132 105 731 126 503 224 059 296 782
Sektor rzadowy 59 406 62 484 76 159 73501 70 518 88 560
Pozostate sektory 486 971 510 628 567 869 677 448 724 153 769 570
Pasywa 2251991 2285620 2382313 2631289 | 2826649 | 3025553
NBP 49 717 55 066 56 915 72 661 92 394 102 437
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 346 734 323 401 327 990 383 688 372 882 450 491
Sektor rzadowy 488 572 437 757 447 225 413 801 431578 456 969
Pozostate sektory 1366968 | 1469396 | 1550183 | 1761139 | 1929795 |2 015656
Netto -1 180402 -1 138588 |-1052 664 -1079 491 |-1073 961 |-1 107 798
NBP 390 179 432722 522 975 601 685 641 564 660 406
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) -261 418 | -237 269 | -222259 | -257 185 | -148823 | -153 709
Sektor rzadowy -429 166 | -375273 | -371066 | -340 300 | -361060 | -368 409
Pozostate sektory -879997 | -958 768 | -982 314 |-1083691 |-1 205642 |-1 246 086

Tabela 8. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna — podziat na sektory (mIn EUR)

e onia | “aoto | o0 | 20m3 | o2 | 2003 |

Aktywa 249 210 | 269 352 | 288 123 | 337 391 | 373 714 | 441 068
NBP 102 301 | 114546 | 125658 | 146 615 | 156 497 | 175 447
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 19841 | 20225| 22911 | 27504 | 47773 | 68258
Sektor rzadowy 13816 | 14674| 16504 | 15981 | 15036 | 20368
Pozostate sektory 113252 | 119907 | 123050 | 147 291 | 154 408 | 176 995
Pasywa 523 717 | 536 720 | 516 235 | 572 094 | 602 712 | 695 849
NBP 11562 | 12931| 12333 | 15798 | 19701 | 23560
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylaczeniem NBP) 80637 | 75942 | 71075| 83421 79508 103 608
Sektor rzadowy 113621 | 102796 | 96912 | 89968 | 92024 | 105 099
Pozostate sektory 317 897 | 345051 | 335915 | 382907 | 411 479 | 463 582
Netto -274 507 | -267 368 | -228 112 | -234 703 | -228 998 | -254 781
NBP 90 739 | 101 615 | 113325 | 130817 | 136 796 | 151 887
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) -60796 | -55717 | -48164 | -55917 | -31735| -35 350
Sektor rzadowy -99 805 | -88122 | -80408 | -73987 | -76988 | -84 731
Pozostate sektory -204 645 | -225 144 | -212 865 | -235 616 |-257 071 | -286 587
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Tabela 9. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna — aktywa (min zt)

I I N T R R

Aktywa 1071589 | 1147032 1329649 1551798 1752688 1917 755
Inwestycje bezposrednie 251671 | 261791 287090 | 325099 376 008 405 121
Akcje i inne formy udziatow kapitalowych 89 856 82 835 86 295 96 264 116 394 124 892
Instrumenty diuzne 161815 | 178956 | 200795 | 228835 259614 280 229
Inwestycje portfelowe 133 625 144 817 136 817 161 677 159 147 226 274
Udziatlowe papiery wartosciowe 79 079 86 308 64 324 90 025 71 209 86 900
Dluzne papiery wartosciowe 54 546 58 509 72 493 71 652 87 938 139 374
Papiery dtuzne dtlugoterminowe 54 264 58 200 72 242 71 388 74 121 110 826
Instrumenty rynku pienieznego 282 309 251 264 13817 28 548
Pozostate inwestycje 226510 | 233122 | 295959 336623 430143 | 469517
Pozostate udzialy kapitatowe 6 373 9 254 17 308 18 704 18 416 18 383
Udzielone kredyty handlowe 70 537 73 880 87046 108310 | 133992 129 166
Dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krotkoterminowe 70 537 73 880 87046 | 108310 | 133992 129 166
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone 31689 35434 35124 38 725 46 075 46 386
Diugoterminowe 21 390 25 202 24 839 28 383 32 453 32 258
Krotkoterminowe 10 299 10 232 10 285 10 342 13 622 14 128
Gotéwka, rachunki biezace i lokaty 48 467 41 876 48 575 67 252 | 128395 151 945
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krotkoterminowe 48 467 41 876 48 575 67 252 128 395 151 945
Pozostate aktywa zagraniczne 56 628 58 941 93 193 87 296 84 888 102 300
Dtugoterminowe 8432 7919 8 365 8 929 10 326 8531
Krotkoterminowe 48 196 51 022 84 828 78 367 74 562 93 769
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 12 816 13737 14713 16 336 18 377 21 337
Pochodne instrumenty finansowe 20 031 19 659 30 063 54 236 53 634 54 193
Oficjalne aktywa rezerwowe 439752 | 487643 579720 | 674163 | 733756 762 650
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Tabela 10. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna — aktywa (mIn EUR)

e o aoi | o0 | ooms | ore | 200

Aktywa 249 210 | 269 352 | 288 123 | 337 391 | 373 714 | 441 068
Inwestycje bezposrednie 58 528 61475 62210 70683 | 80174 93 174
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 20897 | 19452 18699 | 20930 24818 | 28724
Instrumenty dluzne 37631 | 42023 43511| 49753 55356 64 450
Inwestycje portfelowe 31076 | 34006 29647 | 35151 | 33934 52 042
Udziatlowe papiery wartosciowe 18391 | 20267 | 13939 | 19573 | 15184 19 986
Dluzne papiery wartosciowe 12685, 13739 15708 | 15578 | 18750 32 056
Papiery dtuzne dtugoterminowe 12 619 13 667 15 654 15521 | 15804 25 489
Instrumenty rynku pienieznego 66 72 54 57| 2946 6 567
Pozostate inwestycje 52679 | 54742 64129 | 73189 91716 | 107 987
Pozostale udzialy kapitalowe 1483 2173 3749 4068 | 3926 4227
Udzielone kredyty handlowe 16404 | 17349 18862 | 23549 | 28570 29 707
Dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Kroétkoterminowe 16404 | 17349 18862 23549 | 28570 | 29707
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone 7 370 8 321 7 610 8420 | 9824 10 669
Diugoterminowe 4975 5918 5382 6171 6919 7419
Krétkoterminowe 2 395 2 403 2228 2249 2905 3250
Gotoéwka, rachunki biezace i lokaty 11 272 9 833 10 526 14 621 | 27 377 34 947
Dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krotkoterminowe 11 272 9833 10526 | 14621 27377 | 34947
Pozostate aktywa zagraniczne 13169 | 13840 20194 | 18979 18100 23529
Dtugoterminowe 1961 1859 1813 1941 | 2202 1962
Krétkoterminowe 11208 | 11981 | 18381 | 17038 | 15898 | 21567
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 2981 3226 3188 3552 | 3919 4908
Pochodne instrumenty finansowe 4 659 4617 6515 | 11793 | 11436 12 463
Oficjalne aktywa rezerwowe 102 268 | 114 512 | 125622 146 575 | 156 454 | 175 402
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Tabela 11. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna — pasywa (mln z1)

I 3 I N T

Pasywa 2251991 2285620 2382313 2631289 2826649 3025553
Inwestycje bezposrednie 1045685 1110575 |1175539 1350506 1471024 1614620
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 678 924 739750 | 771914 | 900256 | 950694 |1 109 186
Instrumenty diuzne 366 761 | 370825 | 403625 | 450250 | 520330 | 505434
Inwestycje portfelowe 641 054 587 183 560 138 535 441 503 649 575 370
Udzialowe papiery wartosciowe 193 098 179344 | 161422 | 190209 | 156517 188 943
Dluzne papiery wartosciowe 447 956 407 839 | 398 716 | 345232 347 132 386 427
Papiery dtuzne dlugoterminowe 447 917 | 407798 | 397664 | 345222 | 347 090 386 012
Instrumenty rynku pienieznego 39 41 1052 10 42 415
Pozostate inwestycje 552592 | 573366 | 619087 | 695306 | 784713 | 795631
Pozostale udzialy kapitatlowe 439 942 530 719 657 688
Otrzymane kredyty handlowe 72 702 75 203 77 831 97 734 114 861 99 083
Dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krotkoterminowe 72 702 75 203 77 831 97 734 114 861 99 083
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane 346 337 | 356146 | 382912 | 421757 | 478033 496 142
Diugoterminowe 320451 | 318439 | 352098 | 387 721 | 441914 | 458 243
Krétkoterminowe 25 886 37 707 30814 34 036 36 119 37 899
Gotowka, rachunki biezace i depozyty 113 606 116 597 | 126 577 | 126 185 | 142 406 153 914
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Kroétkoterminowe 113 606 116 597 126 577 126 185 142 406 153 914
Pozostale pasywa zagraniczne 10 454 15 206 21 520 16 269 14 790 14 367
Dtugoterminowe 3708 7 683 15319 10 735 6 145 3988
Kroétkoterminowe 6 746 7 523 6 201 5534 8 645 10 379
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 2242 2 406 2 589 2 875 3235 3751
Alokacja SDR 6 812 6 866 7128 29 767 30731 27 686
Pochodne instrumenty finansowe 12 660 14 496 27 549 50 036 67 263 39 932
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Tabela 12. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna — pasywa (mln EUR)

S s | o | oo | zoa | o0 | o0z |

Pasywa 523717 | 536 720 | 516 235 | 572 094 K 602 712 K 695 849
Inwestycje bezposrednie 243 183 | 260 790 | 254 732 | 293 626 | 313 658 | 371 347
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 157 889 173711 | 167 269 | 195733 | 202 711 | 255 102
Instrumenty diuzne 85 294 87 079 87 463 97 893 | 110947 | 116 245
Inwestycje portfelowe 149082 | 137885 | 121379 | 116416 | 107 388 | 132 330
Udziatlowe papiery wartosciowe 44 906 42 115 34 980 41 356 33372 | 43455
Dluzne papiery wartosciowe 104 176 95 770 86 399 75 060 74016 | 88875
Papiery diuzne diugoterminowe 104 167 95 761 86 171 75 058 74 008 | 88 780
Instrumenty rynku pienieznego 9 9 228 2 8 95
Pozostate inwestycje 128508 | 134641 | 134154 | 151173 | 167 323 | 182 987
Pozostate udzialy kapitatowe 102 221 115 156 140 158
Otrzymane kredyty handlowe 16 907 17 660 16 865 21249 24 492 | 22788
Dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krotkoterminowe 16 907 17 660 16 865 21249 | 24492 | 22788
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane 80 543 83 633 82 976 91698 | 101929 | 114108
Dtugoterminowe 74 522 74778 76 299 84298 | 94228 | 105391
Krotkoterminowe 6 021 8 855 6 677 7 400 7701 8 717
Gotéwka, rachunki biezace i depozyty 26 420 27 380 27 428 27 435 30364 | 35398
Dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krotkoterminowe 26 420 27 380 27 428 27435 | 30364 | 35398
Pozostale pasywa zagraniczne 2431 3570 4 664 3538 3155 3304
Dtugoterminowe 862 1804 3320 2335 1311 917
Krotkoterminowe 1569 1766 1344 1203 1844 2387
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 521 565 561 625 690 863
Alokacja SDR 1584 1612 1545 6 472 6 553 6 368
Pochodne instrumenty finansowe 2944 3404 5970 10 879 14 343 9185
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Tabela 13. Inwestycje bezposrednie (mln z1)

oo | 200 | 2w | aom | 222 | 202 |
Inwestycje bezposrednie

-794 014 | -848 784 | -888 449 | -1 025407 |-1 095016 -1 209 499

Inwestycje bezposrednie - aktywa 251671 | 261791 | 287 090 325 099 376 008

405 121
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych 89 856 82 835 86 295 96 264 116 394 124 892
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 631 855 1759 2 560 3302 3497
Pozostate sektory 89 225 81 980 84 536 93 704 113 092 121 395
Instrumenty dtuzne 161815 | 178956 | 200 795 228 835 259 614 280 229
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytaczeniem NBP) 0 1 0 8 1 3
Pozostate sektory 161815 | 178955 | 200 795 228 827 259 613 280 226
Inwestycje bezposrednie - pasywa

1045685 1110575 |1 175539 | 1350 506
678924 | 739750 | 771914 900 256

1471024 1614620

950 694 | 1109 186
89 053 77 658 61 050 95 590 68 205

Akcje i inne formy udziatow kapitatowych

Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP)

108 592
Pozostate sektory 589 871 | 662092 | 710 864 804 666 882489 | 1000594
Instrumenty dtuzne 366 761 | 370825 | 403 625 450 250 520 330 505 434
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylaczeniem NBP) 7 80 82 162 137 204
Pozostate sektory 366 754 | 370 745 | 403 543 450 088 520 193 505 230

Tabela 14. Inwestycje bezposrednie — podzial na sektory (mln z1)

oo | oo | 220 | 2om | 2022 | 2023 |
Inwestycje bezposrednie

-794 014 | -848 784 | -888 449 | -1 025 407 -1095 016

-1 209 499
Inwestycje bezposrednie - aktywa 251671 | 261791 | 287 090 325 099 376 008 405 121
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytaczeniem NBP) 631 856 1759 2 568 3303 3500
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 631 855 1759 2 560 3302 3497
Instrumenty dtuzne 0 1 0 8 1 3
Pozostale sektory 251040 | 260935 | 285331 322531 372705 401 621
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 89 225 81 980 84 536 93 704 113 092 121 395
Instrumenty diuzne 161815 | 178955 | 200 795 228 827 259 613 280 226
Inwestycje bezposrednie - pasywa

1045685 1110575 1175539 1350506 | 1471024 | 1614620

89 060 77738 61 132 95 752 68 342
89 053 77 658 61 050 95 590 68 205

Monetarne Instytucje Finansowe (z wylaczeniem NBP) 108 796

Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 108 592
7 80 82 162 137 204

Pozostale sektory 956 625 1032837 1114407 1254754 | 1402682 1505824

589871 | 662092 | 710 864 804 666 882 489

366 754 | 370745 | 403 543 450 088 520 193

Instrumenty dtuzne

Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 1 000 594
505 230

Instrumenty diuzne
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Tabela 15. Inwestycje portfelowe (mln zt)

T i s | | oo | o | |

507 429 | -442 366  -423 321

Inwestycje portfelowe
Inwestycje portfelowe - aktywa
Udziatlowe papiery wartos ciowe
NBP
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczenem NBP)
Sektor rzgdowy
Pozostate seltory
Podmioty finansowe
Podmioty niefinansowe
Diuzne papiery wartos ciowe
NBP
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP)
Sektor rzgdowy
Pozostate sektory
Podmioty finansowe
Podmioty niefinansow e
Diugoterminowe papiery diuzne
NBP
Maonetarne Instytucje Finansowe (z wylgczenie m NBP)
Sektor rzgdowy
Pozostate sektory
Podmioty finansowe
Podmioty niefinansowe
Instrumenty rynku pienigznego
NEP
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylgczenie m NBP)
Sektor rzgdowy
Pozostake sektory
Podmioty finansowe
Podmioty niefinansowe
Inwestycje portfelowe - pasywa
Udziatlowe papiery wartos ciowe
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylgczeniem NBP)
Sektor rzadowy
Pozostate sektory
Podmioty finansowe
Podmioty niefinansowe
Diuzne papiery wartos ciowe
NBP
Manetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP)
Sektor rzgdowy
Pozostate sektory
Podmioty finansowe
Podmioty niefinansowe
Dilugoterminowe papiery dluzne
NBP
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylgczenie m NBP)
Sektor rzadowy
Pozostate sektory
Podmiaty finansowe
Podmioty niefinansowe
Instrumenty rynku pienigznego
NBP
Maonetarne Instytucje Finansowe (z wylgczenie m NBP)
Sektor rzgdowy
Pozostate sektory

Podmioty finansowe

Podmioty niefinansowe

133 625
79079
0
682
0
78397
75601
2796
54 546

13774

40772
34033
6739
54 264

13774

40430
33780
6710
282
0
0
0
282
253
29
641 054
193 098
36985
67
156 046
79629
76417
447 956
0
33826
402 996
11134
393
7203
447 N7
0
33826
402 995
11096
393
7165
39
0
0
1
38
0
38
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144 817
86 308
0
1044
0
85 264
81938
3326
58 509
0
15226
0
43283
36 462
6821
58 200
0
15 226
0
42974
36171
6803
309
0
0
0
309
291
18
587 183
179 344
31880
67
147 397
83 100
64 297
407 839
0
39 865
356 063
11911
3TN
8180
407 798
0
39 865
356 062
11871
3701
8170
41
0
0
1
40
30
10

136 817
64 324
0
1346
0
62978
52616
10 362
72493
0
26 669
0
45824
39005
6819
72242
0
26 669
0
45573
38834
6739
23
0
0
0
251
171
80
560138
161422
18 601
67
142754
71255
71499
398716
0
47943
337125
13 648
3148
10500
397 664
0
47 820
336 198
13 646
3148
10498
1052
0
123
927
2
0
2

-373 764
161 677
90 025
0
1084
0
88 971
74 597
14 374
71652
0
25 827
0
45 825
38 539
7286
71 388
0
25 765
0
45 623
38 425
7198
264
0
62
0
202
114
88
535 441
190 209
35152
67
154 990
75 045
79 945
345232
0
48 092
275327
21813
6 006
15 807
345222
0
48 092
275322
21808
6 002
15 806
10

- Bomon o o

-344 502
159 147
71 209
0
936
0
70 273
56 441
13 832
87 938
0
42 164
0
45 774
35 058
10 716
74121
0
31 544
0
42 577
32 526
10 051
13 817
0
10 620
0
3197
2 532
665
503 649
156 517
21124
67
135326
70 444
64 882
347132
0
53 097
273518
20 517
4 886
15 631
347 090
0
£3 097
273518
20 475
4 851
15 624
42
0
0
0
42
35
7

-349 096
226 274
86 900
0
693
0
86 207
69 565
16 642
139 374
0
80196
0
59178
46 344
12834
110 826
0
58 801
0
52025
39650
12375
28 548
0
21395
0
7153
6694
459
575 370
188 943
39363
67
149 513
75602
73911
386 427
0
74573
289 225
22629
4737
17 892
386 012
0
74573
289 225
22214
4709
17505
415
0
0
0
415
28
387
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Aneks statystyczny

Tabela 16. Inwestycje portfelowe — podziat na sektory (miln zt)

e i | oo | oo | zom | a0z | zoaa

Inwestycje portfelowe -507 429 | -442 366 | -423 321 -373 764 | -344 502 | -349 096
Inwestycje portfelowe - aktywa 133625 | 144817 | 136817 | 161677 @ 159 147 @ 226 274
Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0
Udziatowe papiery warto$ciowe 0 0 0 0 0 0
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0 0 0
Dtugoterminowe papiery dtuzne 0 0 0 0 0 0
Instrumenty rynku pienigznego 0 0 0 0 0 0
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylaczeniem NBP) 14 456 16 270 28 015 26 881 43 100 80 889
Udziatowe papiery warto$ciowe 14 456 16 270 28 015 26 881 43 100 80 889
Dtuzne papiery wartosciowe 682 1044 1346 1054 936 693
Dtugoterminowe papiery diuzne 13774 15 226 26 669 25 827 42 164 80 196
Instrumenty rynku pienieznego 13774 15 226 26 669 25 765 31544 58 801
Sektor rzadowy 0 0 0 0 0 0
Udziatowe papiery wartosciowe 0 0 0 0 0 0
Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0 0 0 0
Dtugoterminowe papiery dtuzne 0 0 0 0 0 0
Instrumenty rynku pienieznego 0 0 0 0 0 0
Pozostate sektory 119 169 | 128547 | 108 802 | 134796 & 116 047 | 145385
Udziatowe papiery warto$ciowe 78 397 85 264 62 978 88971 70 273 86 207
Dtuzne papiery wartosciowe 40 772 43 283 45 824 45 825 45774 59 178
Ditugoterminowe papiery dtuzne 40 490 42 974 45 573 45 623 42 577 52 025
Instrumenty rynku pienieznego 282 309 251 202 3197 7153
Inwestycje portfelowe - pasywa 641054 587183 560138 535441 503649 575370
Narodowy Bank Polski 0 0 0 0 0 0
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0 0 0
Dtugoterminowe papiery dtuzne 0 0 0 0 0 0
Instrumenty rynku pienigznego 0 0 0 0 0 0
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylaczeniem NBP) 70 811 71745 66 544 83 244 74221 | 113 936
Udziatowe papiery wartosciowe 36 985 31880 18 601 35152 21124 39 363
Dtuzne papiery wartosciowe 33 826 39 865 47 943 48 092 53 097 74 573
Dtugoterminowe papiery diuzne 33 826 39 865 47 820 48 092 53 097 74 573
Instrumenty rynku pienieznego 0 0 123 0 0 0
Sektor rzadowy 403063 | 356 130 @ 337192 | 275394 | 273585 | 289 292
Udziatowe papiery wartosciowe 67 67 67 67 67 67
Diugoterminowe papiery dtuzne 402996 | 356 063 & 337125 | 275327 | 273518 | 289 225
w tym: Obligacje wyemitowane na rynkach zagranicznych 209995 193927 | 193262 | 161266 | 149 547 | 158 800
Instrumenty rynku pienieznego 1 1 927 5 0 0
Pozostale sektory 167 180 | 159 308 | 156 402 @ 176 803 | 155843 | 172 142
Udziatowe papiery warto$ciowe 156 046 | 147 397 | 142754 & 154990 | 135326 | 149513
Diuzne papiery warto$ciowe 11134 11911 13 648 21813 20 517 22 629
Diugoterminowe papiery dtuzne 11 096 11871 13 646 21 808 20 475 22214
Instrumenty rynku pienieznego 38 40 2 5 42 415
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Tabela 17. Pozostate inwestycje — aktywa (mln zt)

I N v P N R R

Pozostale inwestycje -326 082 | -340 244 -323 128 | -358 683 | -354 570 | -326 114
Pozostale inwestycje - aktywa 226510 233122 295959 336623 430143 469 517
Pozostale udzialy kapitatowe 6 373 9 254 17 308 18 704 18 416 18 383
NBP 142 143 168 170 174 160
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 47 47 39 81 82 64
Sektor rzagdowy 3331 5 966 14 247 14 353 14 759 13 707
Pozostate sektory 2853 3098 2854 4100 3401 4 452
Podmioty finansowe 2588 2922 2 660 3876 3153 3602
Podmioty niefinansowe 265 176 194 224 248 850
Udzielone kredyty handlowe 70 537 73 880 87046 | 108310 | 133992 | 129 166
Sektor rzadowy 4903 8107 13 990 22 168 33058 30 752
Pozostate sektory 65 634 65 773 73 056 86142 | 100934 | 98414
Podmioty finansowe 1428 1526 1954 1958 2 652 2752
Podmioty niefinansowe 64 206 64 247 71102 84 184 98 282 95 662
Pozostale kredyty i pozyczki udzielone 31689 35434 35124 38 725 46 075 46 386
NBP 0 0 0 0 0 0
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 22 343 25161 24 846 27 463 33622 34 139
Sektor rzagdowy 1912 1924 1957 2079 2248 2110
Pozostate sektory 7434 8 349 8 321 9183 10 205 10 137
Podmioty finansowe 5352 6 231 5910 6 637 7 240 6 827
Podmioty niefinansowe 2082 2118 2411 2 546 2 965 3310
Gotowka, rachunki biezace i lokaty 48 467 41 876 48 575 67 252 128 395 | 151 945
NBP 0 0 0 0 0 0
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 36 521 28 968 26 645 38 306 95385 | 123 656
Sektor rzgdowy 0 0 0 2 0 116
Pozostate sektory 11 946 12908 21930 28 944 33010 28 173
Podmioty finansowe 1340 1587 2374 2228 3479 4381
Podmioty niefinansowe 10 606 11 321 19 556 26 716 29 531 23792
Pozostale aktywa zagraniczne 56 628 58 941 93 193 87 296 84 888 | 102 300
NBP 2 2 2 13 28 33
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 2135 3832 6 142 8 296 14 615 23519
Sektor rzadowy 46 337 44 668 43 567 30 884 19 257 32175
Pozostate sektory 8154 10 439 43 482 48 103 50 988 46 573
Podmioty finansowe 2419 3097 36 952 39614 40 483 36 071
Podmioty niefinansowe 5735 7342 6 530 8 489 10 505 10 502
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 12 816 13 737 14 713 16 336 18 377 21 337
Pozostate sektory 12 816 13 737 14 713 16 336 18 377 21 337
Podmioty finansowe 12 375 13 414 14 454 16 093 17 976 21073
Podmioty niefinansowe 441 323 259 243 401 264
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Tabela 18. Pozostate inwestycje — pasywa (mln zt)

I N B N R

Pozostate inwestycje -326 082 | -340 244 | -323 128 -358 683 -354 570 -326 114
Pozostate inwestycje - pasywa 552592 573366 619087 695306 784713 795631
Pozostate udziaty kapitatlowe 439 942 530 719 657 688
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylagczeniem NBP) 0 0 0 0 0 0
Pozostate sektory 439 942 530 719 657 688
Podmioty finansowe 2 0 -1 0 0 0
Podmioty niefinansowe 437 942 531 719 657 688
Otrzymane kredyty handlowe 72 702 75 203 77 831 97 734 | 114861 | 99 083
Sektor rzagdowy 44 72 208 241 312 450
Pozostate sektory 72 658 75131 77 623 97 493 | 114 549 | 98 633
Podmioty finansowe 1401 1290 1381 1292 1354 1269
Podmioty niefinansowe 71 257 73 841 76 242 96 201 | 113195 | 97 364
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane 346 337 | 356 146 | 382912 | 421757 | 478 033 | 496 142
NBP 0 0 0 0 0 0
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylagczeniem NBP) 99 949 89 727 96 035 89887 | 102 066 | 114 706
Sektor rzagdowy 85219 81302 | 102922 | 132777 153720 | 162 844
Pozostate sektory 161169 | 185117 | 183955 | 199 093 | 222 247 | 218 592
Podmioty finansowe 49 799 65 952 57 271 63506 | 70132 | 69041
Podmioty niefinansowe 111370 | 119165 | 126684 | 135587 | 152 115 | 149 551
Gotoéwka, rachunki biezace i depozyty 113606 | 116 597 | 126 577 | 126 185 | 142 406 § 153914
NBP 42 905 48 200 49 785 42 892 61 651 74 107
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylgczeniem NBP) 70 701 68 397 76 792 83 293 80 755 | 79 807
Sektor rzagdowy 0 0 0 0 0 0
Pozostate sektory 0 0 0 0 0 0
Podmioty finansowe 0 0 0 0 0 0
Podmioty niefinansowe 0 0 0 0 0 0
Pozostate pasywa zagraniczne 10 454 15 206 21520 16 269 14790 | 14 367
NBP 0 0 2 2 12 644
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP) 5687 4216 4977 896 2627 2925
Sektor rzagdowy 246 253 6 903 5389 3961 4 359
Pozostate sektory 4521 10 737 9638 9982 8190 6 439
Podmioty finansowe 1983 7184 7173 5845 2890 1979
Podmioty niefinansowe 2538 3553 2 465 4137 5 300 4 460
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 2242 2 406 2589 2875 3235 3751
Pozostate sektory 2242 2 406 2589 2 875 3235 3751
Podmioty finansowe 2242 2 406 2589 2875 3235 3751
Podmioty niefinansowe 0 0 0 0 0 0
Alokacja SDR 6 812 6 866 7128 29767 | 30731 | 27686
NBP 6 812 6 866 7128 29 767 30 731 27 686
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Tabela 19. Pozostate inwestycje — aktywa — podzial na sektory (mln z})

Pozostate inwestycje - aktywa 226 510 | 233122 | 295959 | 336 623 430143 469 517
Narodowy Bank Polski 144 145 170 183 202 193
Pozostate udzialy kapitatowe 142 143 168 170 174 160
Diugoterminowe 142 143 168 170 174 160
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone 0 0 0 0 0 0
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Gotowka, rachunki biezace i lokaty 0 0 0 0 0 0
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Pozostate aktywa zagraniczne 2 2 2 13 28 33
Dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krotkoterminowe 2 2 2 13 28 33
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylaczeniem NBP) 61 046 58 008 57 672 74146 143704 181378
Pozostate udziaty kapitatowe 47 47 39 81 82 64
Diugoterminowe 47 47 39 81 82 64
Krétkoterminowe o] 0 0 0 0 0
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone 22343 25161 24 846 27463 | 33622 | 34139
Diugoterminowe 15184 18 718 19 031 22142 25 506 25 357
Krétkoterminowe 7 159 6 443 5815 5321 8 116 8782
Gotowka, rachunki biezace i lokaty 36 521 28 968 26 645 38 306 95385 | 123 656
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 36 521 28 968 26 645 38 306 95385 | 123 656
Pozostate aktywa zagraniczne 2135 3832 6142 8 296 14615 | 23519
Dtugoterminowe 475 750 810 383 502 502
Krétkoterminowe 1660 3082 5332 7913 14113 | 23017
Sektor rzadowy 56 483 60 665 73761 69486 69322 78860
Pozostate udziaty kapitatowe 3331 5966 14 247 14 353 14759 | 13707
Dtugoterminowe 3331 5966 14 247 14353 | 14759 | 13707
Krétkoterminowe o] o] 0 0 0 0
Udzielone kredyty handlowe 4903 8107 13 990 22168 | 33058 | 30752
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krotkoterminowe 4903 8107 13 990 22168 | 33058 | 30752
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone 1912 1924 1957 2079 2248 2110
Diugoterminowe 1912 1924 1957 2079 2248 2110
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Gotowka, rachunki biezace i lokaty 0 0 0 2 0 116
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 0 0 0 2 0 116
Pozostate aktywa zagraniczne 46 337 44 668 43 567 30 884 19257 | 32175
Dtugoterminowe 6432 4 884 4942 5431 5990 5 460
Krétkoterminowe 39 905 39 784 38 625 25453 | 13267 | 26 715
Pozostate sektory 108837 114304 164356 192808 216915 209 086
Pozostate udziaty kapitatowe 2853 3098 2854 4100 3401 4 452
Diugoterminowe 2853 3098 2854 4100 3401 4 452
Krétkoterminowe o] o] 0 0 0 0
Udzielone kredyty handlowe 65 634 65 773 73 056 86 142 | 100934 | 98 414
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 65 634 65 773 73 056 86142 | 100934 | 98414
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone 7434 8349 8321 9183 10205 | 10137
Diugoterminowe 4294 4 560 3851 4162 4699 4791
Krétkoterminowe 3140 3789 4 470 5021 5 506 5 346
Gotowka, rachunki biezace i lokaty 11 946 12 908 21930 28 944 33010 @ 28173
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 11 946 12 908 21930 28 944 33010 | 28173
Pozostate aktywa zagraniczne 8 154 10 439 43 482 48 103 50988 | 46573
Dtugoterminowe 1525 2285 2613 3115 3834 2 569
Krétkoterminowe 6 629 8154 40 869 44988 | 47154 | 44 004
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 12 816 13737 14713 16 336 18377 | 21337
Dtugoterminowe 12 816 13737 14713 16336 | 18377 | 21337
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
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Tabela 20. Pozostale inwestycje — pasywa — podziat na sektory (mln zt)

e e aan | oo | ooz | zoe2 | oo

Pozostate inwestycje - pasywa 552592 573366 | 619087 @ 695306 | 784 713 @ 795 631
Narodowy Bank Polski 49 717 55 066 56 915 72661 92394 102437
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane 0 0 0 0 0 0
Dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Gotowka, rachunki biezace i depozyty 42 905 48 200 49 785 42 892 61651 | 74107
Dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 42 905 48 200 49 785 42892 | 61651 | 74107
Pozostate pasywa zagraniczne 0 0 2 2 12 644
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 0 0 2 2 12 644
Alokacja SDR 6812 6 866 7128 29767 | 30731 | 27 686
Dtugoterminowe 6812 6 866 7128 29767 | 30731 | 27686
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylaczeniem NBP) 176 337 162340 177804 174076 185448 197 438
Pozostate udzialy kapitatowe 0 0 0 0 0 0
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane 99 949 89 727 96 035 89887 | 102066 | 114 706
Dtugoterminowe 92 456 80 423 87 204 82836 | 94997 | 102793
Krétkoterminowe 7 493 9 304 8831 7 051 7 069 11913
Gotowka, rachunki biezace i depozyty 70 701 68 397 76 792 83293 80 755 | 79807
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 70701 68 397 76 792 83293 | 80755 | 79807
Pozostate pasywa zagraniczne 5687 4216 4977 896 2627 2925
Dtugoterminowe 1492 889 1720 180 253 231
Krétkoterminowe 4195 3327 3257 716 2374 2694
Sektor rzadowy 85 509 81627 110033 138407 157 993 167 653
Otrzymane kredyty handlowe 44 72 208 241 312 450
Dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 44 72 208 241 312 450
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane 85219 81302 | 102922 | 132777 | 153720 | 162 844
Dtugoterminowe 85219 81302 | 102922 | 132777 | 153720 | 162 844
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Gotéwka, rachunki biezace i depozyty 0 0 0 0 0 0
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krotkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Pozostate pasywa zagraniczne 246 253 6 903 5389 3961 4 359
Diugoterminowe 246 253 6 903 5389 3961 2292
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 2067
Pozostate sektory 241029 274333 274335 310162 348878 328103
Pozostate udzialy kapitatowe 439 942 530 719 657 688
Diugoterminowe 439 942 530 719 657 688
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Otrzymane kredyty handlowe 72 658 75131 77 623 97 493 | 114 549 | 98 633
Diugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 72 658 75131 77 623 97 493 | 114549 | 98 633
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane 161169 | 185117 | 183955 | 199 093 | 222247 | 218 592
Dtugoterminowe 142776 | 156 714 | 161972 | 172108 | 193 197 | 192 606
Krétkoterminowe 18 393 28 403 21983 26985 | 29050 | 25986
Gotowka, rachunki biezace i depozyty 0 0 0 0 0 0
Dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Pozostate pasywa zagraniczne 4521 10 737 9638 9982 8 190 6439
Diugoterminowe 1970 6541 6 696 5166 1931 1465
Krétkoterminowe 2551 4196 2942 4816 6 259 4974
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 2242 2 406 2589 2875 3235 3751
Diugoterminowe 2242 2 406 2589 2875 3235 3751
Krotkoterminowe 0 0 0 0 0 0
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Tabela 21. Sektor rzadowy i samorzadowy (min zt)

I N BT N T R

Sektor rzadowy
Aktywa
Inwestycje bezposrednie
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych
Inwestycje portfelowe
Udziatowe papiery wartosciowe
Diuzne papiery wartosciowe
Dtugoterminowe papiery dtuzne
Instrumenty rynku pienieznego
Pozostale inwestycje
Pozostate udziaty kapitatowe
Udzielone kredyty handlowe
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone
Gotoéwka, rachunki biezace i lokaty
Pozostate aktywa zagraniczne
Pochodne instrumenty finansowe
Pasywa
Inwestycje portfelowe
Udziatowe papiery wartosciowe
Dtuzne papiery wartosciowe
Dtugoterminowe papiery dtuzne
Obligacje na rynku krajowym
Obligacje na rynkach zagranicznych
Instrumenty rynku pienieznego
Pozostale inwestycje
Otrzymane kredyty handlowe
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane
Gotoéwka, rachunki biezagce i depozyty
Pozostate pasywa zagraniczne
Pochodne instrumenty finansowe
Netto
Inwestycje bezposrednie
Inwestycje portfelowe
Udziatowe papiery wartosciowe
Diuzne papiery wartosciowe
Dtugoterminowe papiery dtuzne
Instrumenty rynku pienieznego
Pozostate inwestycje
Pozostate udziaty kapitatowe
Kredyty handlowe
Pozostate kredyty i pozyczki
Gotdéwka, rachunki biezace i lokaty/depozyty
Pozostate aktywa/pasywa zagraniczne
Pochodne instrumenty finansowe
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0
56 483
3331
4903
1912
0
46 337
2 340
488 572
403 063
67
402 996
402 995
193 000
209 995
1
85 509
44
85 219
0
246
0
-429 166
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-403 063
0
-402 996
-402 995
-1
-29 026
3331
4 859
-83 307
0
46 091
2 340
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o O O o

0
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5 966
8 107
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0
44 668
1229
437 757
356 130
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356 063

356 062

162 135

193 927

1
81 627
72
81 302
0
253
0
-375 273
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-356 130
0
-356 063
-356 062
-1

-20 962
5 966
8 035
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0
44 415
1229

76 159
591
591
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0
73761
14 247
13 990
1957

0
43 567
1807

447 225
337 192
67
337 125
336 198
142 936
193 262
927
110 033
208
102 922

0
6 903

0

-371 066
591
-337 192
0
-337 125
-336 198
-927
-36 272
14 247
13 782
-100 965

0
36 664
1807

73 501
778
778
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0
69 486
14 353
22 168
2079
2
30 884
3237
413 801
275 394
67
275 327
275 322
114 056
161 266
5
138 407
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132 777
0
5389
0
-340 300
778
-275 394
0
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-275 322
-5
-68 921
14 353
21927
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2
25 495
3 237

70518
1187
1187

0
0
0
0
0

69 322

14 759

33 058
2248

0
19 257
9
431 578
273 585
67
273 518
273518
123971
149 547
0
157 993
312
153 720
0
3961
0
-361 060
1187
-273 585
0
-273 518
-273 518
0
-88 671
14 759
32 746
-151 472
0
15 296
9

88 560
1259
1259

0
0
0
0
0
78 860
13 707
30 752
2110
116
32175
8 441
456 969
289 292
67

289 225

289 225

130 425

158 800

0

167 653
450

162 844

0
4 359
24

-368 409
1259

-289 292

0
-289 225
-289 225

0
-88 793

13 707
30 302

-160 734

116
27 816
8417
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Tabela 22. Monetarne instytucje finansowe (mln zt)

Monetarne Instytucje Finansowe (z wytaczeniem NBP)
Aktywa
Inwestycje bezposrednie
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych
Instrumenty diuzne
Inwestycje portfelowe
Udziatowe papiery wartosciowe
Dtuzne papiery warto$ciowe
Dtugoterminowe papiery dtuzne
Instrumenty rynku pienieznego
Pozostale inwestycje
Pozostate udziaty kapitatowe
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone
Gotéwka, rachunki biezace i lokaty
Pozostate aktywa zagraniczne
Pochodne instrumenty finansowe
Pasywa
Inwestycje bezposrednie
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych
Instrumenty dtuzne
Inwestycje portfelowe
Udziatowe papiery wartosciowe
Dtuzne papiery warto$ciowe
Dtugoterminowe papiery dtuzne
Instrumenty rynku pienieznego
Pozostale inwestycje
Pozostate udziaty kapitatowe
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane
Gotéwka, rachunki biezace i depozyty
Pozostate pasywa zagraniczne
Pochodne instrumenty finansowe
Netto
Inwestycje bezposrednie
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych
Instrumenty dtuzne
Inwestycje portfelowe
Udziatowe papiery wartosciowe
Dtuzne papiery warto$ciowe
Dtugoterminowe papiery dtuzne
Instrumenty rynku pienieznego
Pozostale inwestycje
Pozostate udziaty kapitatowe
Pozostate kredyty i pozyczki
Gotdéwka, rachunki biezace i lokaty/depozyty
Pozostate aktywa/pasywa zagraniczne
Pochodne instrumenty finansowe
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Aneks statystyczny

Tabela 23. Pozostate sektory (mln zt)

I T N T R T
|

‘ Pozostate sektory ‘ ‘ ‘

Aktywa 486 971 510 628 567 869 677 448 724 153 769 570
Inwestycje bezposrednie 250 457 260 345 284 740 321753 371518 400 362
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 88 642 81 390 83 945 92 926 111 905 120 136
Instrumenty diuzne 161 815 178 955 200 795 228 827 259 613 280 226
Inwestycje portfelowe 119 169 128 547 108 802 134 796 116 047 145 385
Udziatowe papiery warto$ciowe 78 397 85 264 62 978 88 971 70273 86 207
Diuzne papiery warto$ciowe 40 772 43 283 45 824 45 825 45774 59 178
Dtugoterminowe papiery dtuzne 40 490 42 974 45 573 45 623 42 577 52 025
Instrumenty rynku pienieznego 282 309 251 202 3197 7 153
Pozostate inwestycje 108 837 114 304 164 356 192 808 216 915 209 086
Pozostate udziaty kapitatowe 2 853 3098 2854 4100 3401 4 452
Udzielone kredyty handlowe 65 634 65 773 73 056 86 142 100 934 98 414
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone 7 434 8 349 8 321 9183 10 205 10 137
Gotoéwka, rachunki biezace i lokaty 11 946 12 908 21930 28 944 33010 28 173
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 12 816 13 737 14 713 16 336 18 377 21337
Pozostate aktywa zagraniczne 8 154 10 439 43 482 48 103 50 988 46 573
Pochodne instrumenty finansowe 8 508 7432 9971 28 091 19 673 14 737
Pasywa 1366968 146939 1550183 1761139 1929795 2015656
Inwestycje bezposrednie 956 625 | 1032837 | 1114407 | 1254754 | 1402682 | 1505824
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 589 871 662 092 710 864 804 666 882 489 1 000 594
Instrumenty diuzne 366 754 370 745 403 543 450 088 520 193 505 230
Inwestycje portfelowe 167 180 159 308 156 402 176 803 155 843 172 142
Udziatowe papiery warto$ciowe 156 046 147 397 142 754 154 990 135 326 149 513
Dtuzne papiery warto$ciowe 11 134 11911 13 648 21813 20 517 22 629
Diugoterminowe papiery dtuzne 11 096 11871 13 646 21 808 20 475 22214
Instrumenty rynku pienieznego 38 40 2 5 42 415
Pozostate inwestycje 241 029 274 333 274 335 310 162 348 878 328 103
Pozostate udziaty kapitatowe 439 942 530 719 657 688
Otrzymane kredyty handlowe 72 658 75131 77 623 97 493 114 549 98 633
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane 161 169 185 117 183 955 199 093 222 247 218 592
Gotoéwka, rachunki biezace i depozyty 0 0 0 0 0 0
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 2242 2 406 2589 2875 3235 3751
Pozostate pasywa zagraniczne 4521 10 737 9638 9 982 8 190 6 439
Pochodne instrumenty finansowe 2134 2918 5039 19 420 22 392 9587
Netto -879997 -958 768  -982314 -1083691 -1205642 -1 246086
Inwestycje bezposrednie -706 168 | -772492 | -829667 | -933001 |-1031164 | -1105462
Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych -501229 | -580 702 | -626 919 -711 740 -770 584 -880 458
Instrumenty diuzne -204939 | -191790 & -202 748 | -221 261 -260 580 -225 004
Inwestycje portfelowe -48 011 -30 761 -47 600 -42 007 -39 796 -26 757
Udziatowe papiery warto$ciowe -77 649 -62 133 -79 776 -66 019 -65 053 -63 306
Dtuzne papiery warto$ciowe 29 638 31372 32176 24 012 25 257 36 549
Diugoterminowe papiery dtuzne 29 394 31103 31927 23815 22102 29811
Instrumenty rynku pienieznego 244 269 249 197 3155 6 738
Pozostate inwestycje -132192 | -160029 | -109 979 -117 354 -131 963 -119 017
Pozostate udziaty kapitatowe 2414 2 156 2324 3381 2744 3764
Kredyty handlowe -7 024 -9 358 -4 567 -11 351 -13 615 -219
Pozostate kredyty i pozyczki -153735 | -176 768 | -175634 | -189 910 -212 042 -208 455
Gotoéwka, rachunki biezgce i lokaty/depozyty 11 946 12 908 21930 28944 33010 28173
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe 10 574 11 331 12 124 13 461 15 142 17 586
Pozostate aktywa/pasywa zagraniczne 3633 -298 33844 38121 42 798 40 134
Pochodne instrumenty finansowe 6 374 4514 4932 8671 -2719 5150
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Tabela 24. Narodowy Bank Polski (mln z1)

T s oois | o0 | ooz | ooz | 2oz |
|

‘Narodowy Bank Polski ‘ ‘
Aktywa 439896 487788 579890 674346 733958 762843

Inwestycje portfelowe 0 0 0 0 0 0
Udziatowe papiery warto$ciowe 0 0 0 0 0 0
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0 0 0 0

Dtugoterminowe papiery diuzne 0 0 0 0 0 0
Instrumenty rynku pienieznego 0 0 0 0 0 0

Pozostate inwestycje 144 145 170 183 202 193
Pozostate udzialy kapitatowe 142 143 168 170 174 160
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone 0 0 0 0 0 0
Gotowka, rachunki biezgce i lokaty 0 0 0 0 0 0
Pozostate aktywa zagraniczne 2 2 2 13 28 33

Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0 0 0

Oficjalne aktywa rezerwowe 439 752 | 487643 | 579720 | 674163 | 733756 | 762 650
Ztoto monetarne 19 928 42 519 52 253 54 844 58 650 93 591
SDR 1553 1541 1601 24 057 24 894 22 444
Pozycja rezerwowa w MFW 3223 3 686 5239 5911 6 336 5821
Naleznos$ci w walutach wymienialnych 415048 | 439897 | 520 627 | 589 351 | 643 876 | 640 794
Rachunki biezace i depozyty 85 857 84936 | 103062 | 82560 | 127 787 | 133594
Dtuzne papiery wartosciowe 329191 | 354961 @ 417565 | 506 791 | 516 089 | 507 200
Pozostate naleznosci 0 0 0 0 0 0

Pasywa 49 717 55 066 56 915 72 661 92394 102 437
Inwestycje portfelowe 0 0 0 0 0 0
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0 0 0
Diugoterminowe papiery dtuzne 0 0 0 0 0 0
Instrumenty rynku pienieznego 0 0 0 0 0 0
Pozostate inwestycje 49 717 55 066 56 915 72 661 92394 | 102 437
Pozostate kredyty i pozyczki otrzymane 0 0 0 0 0 0
Gotowka, rachunki biezgce i depozyty 42 905 48 200 49 785 42 892 61 651 74 107
Pozostate pasywa zagraniczne 0 0 2 2 12 644
Alokacja SDR 6 812 6 866 7128 29 767 30731 27 686
Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0 0 0
Netto 390179 432722 522975 601685 641564 660 406

Inwestycje portfelowe 0 0 0 0 0 0
Udziatowe papiery wartosciowe 0 0 0 0 0 0
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0 0 0 0

Diugoterminowe papiery dtuzne 0 0 0 0 0 0
Instrumenty rynku pienieznego 0 0 0 0 0 0

Pozostate inwestycje -49573 | -54921 | -56 745 | -72478 | -92192 | -102 244
Pozostate udzialy kapitatowe 142 143 168 170 174 160
Pozostate kredyty i pozyczki udzielone 0 0 0 0 0 0
Gotdwka, rachunki biezgce i lokaty -42 905 | -48200 | -49785 | -42892 | -61651 | -74 107
Pozostate aktywa i pasywa zagraniczne 2 2 0 11 16 -611
Alokacja SDR -6 812 -6 866 -7 128 -29 767 | -30731 | -27 686

Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0 0 0

Oficjalne aktywa rezerwowe 439 752 | 487 643 | 579720 | 674 163 | 733756 | 762 650
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Tabela 25. Wybrane wskazniki

Miedzynarodowa Pozycja Inwestycyjna - netto -55.6 49,7 45,0 41,0 -34,9 32,5
Produkt krajowy brutto
Miedzynarodowa Pozycja Inwestycyjna - aktywa
2 Mied. narosiowa Pozycja Inwestycyjna - aktywa % 50,5 50,0 56.9 59,0 57.0 56,2
Produkt krajowy brutto
3. MlgdgnaroFIowa Pozycja Inwestycyjna - pasywa % 106,1 99,7 10,9 100,0 91,9 88,7
Produkt krajowy brutto
Zadtuzenie zagraniczne o
4, Produkt krajowy brutto % 64,4 58,9 60,8 56,6 53,7 49,5
5. Zadlu;en!e zagraniczne kro'tkotermlnowe % 232 25.8 26,2 28,2 304 29.0
Zadtuzenie zagraniczne ogétem
6 Zadtuzenie zagraniczne krétkoterminowe % 15,0 15,2 16,0 16,0 16,3 14,3
Produkt krajowy brutto
7 Za_dl_uzenle zagraniczne krétkoterminowe % 722 71.6 64,3 62,3 68,5 64,1
Oficjalne aktywa rezerwowe
Zadtuzenie zagraniczne netto o
8  Drodukt krajowy brutto % 24,1 19,4 14,6 9,6 7.1 4,5
g,  Zaduzenie zagraniczne ogblem % 60,7 59,1 59,6 56,6 58,4 55,8
Miedzynarodowa Pozycja Inwestycycjna - pasywa
A Miedzynarodowa Pozycja Inwestycyjna - netto min zt -1180402 | -1 138588 | -1 052 664 |-1 079 491 |-1 073 961 |-1 107 798
B Miedzynarodowa Pozycja Inwestycyjna - aktywa min zt 1071589 | 1147032 | 1329649 | 1551798 | 1752688 | 1917 755
C Miedzynarodowa Pozycja Inwestycyjna - pasywa min zt 2251991 | 2285620 | 2382313 | 2631289 | 2826 649 | 3 025 553
D Zadtuzenia zagraniczne ogétem min zt 1366870 | 1351088 | 1420898 | 1490069 1651518 | 1686 804
E Zadtuzenia zagraniczne diugoterminowe min zt 1049365 | 1002089 | 1048012 | 1070306 11489321198 140
F Zadtuzenia zagraniczne krotkoterminowe min zt 317 505 348 999 372 886 419763 | 502 305 | 488519
G Produkt krajowy brutto min zt 2121555 | 2293199 | 2337672 | 2631302 |3074798| 3410 137
H Oficjalne aktywa rezerwowe min z 439 752 487 643 579 720 674163 | 733756 | 762650
J Zadtuzenie zagraniczne netto min zt 510 548 444 631 341 492 252 344 | 217 133 154 892
K Kurs $redni EUR w okresie zt 4,2623 4,2980 4,4448 4,5674 4,6869 4,5430
L Kurs EUR na koniec okresu z 4,3000 4,2585 4,6148 4,5994 4,6899 4,3480
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7.Stownik pojec¢ stosowany w opracowaniu

Aktywa zagraniczne (polskie inwestycje za granica) — naleznosci finansowe podmiotow krajowych (rezy-
dentéw) od podmiotéw zagranicznych (nierezydentéw) obejmujace zarowno instrumenty diuzne, jak i nie-
dtuzne. Do instrumentéw dtuznych zalicza si¢: gotdwke zagraniczna, lokaty w bankach za granica, kredyty
udzielone nierezydentom, dtuzne papiery warto$ciowe, kredyty handlowe udzielone nierezydentom, re-
zerwy techniczno-ubezpieczeniowe oraz pozostale naleznosci od podmiotéw zagranicznych. Instrumenty
niedluzne obejmuja: akcje i inne formy udziatéw kapitatowych, pozostate udzialy kapitalowe oraz pochodne
instrumenty finansowe. Aktywa zagraniczne przedstawiane sa w podziale na rodzaje inwestycji: tj. inwesty-
cje bezposrednie, inwestycje portfelowe, pozostate inwestycje, instrumenty pochodne oraz aktywa rezer-

wowe.

Bilans platniczy — statystyczne zestawienie obrotéw z zagranica, ktdre dla okre$lonego okresu, w usystema-
tyzowany sposob prezentuje transakcje gospodarcze zrealizowane przez Polske z reszta $wiata (tzn. miedzy
rezydentami a nierezydentami). Bilans ptatniczy jest prezentowany z uwzglednieniem rachunku biezacego,
rachunku kapitalowego i finansowego oraz salda bteddéw i opuszczen. Obowigzujace miedzynarodowe stan-
dardy metodologiczne statystyki bilansu ptatniczego zostaty okreslone w Balance of Payments and International

Investment Position Manual 6th edition, przygotowanym przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy.

Dluzne papiery wartoSciowe — papiery wartoSciowe przynoszace ich posiadaczowi z gdry okreslony do-
chod. Dluzny papier wartosciowy stanowi dowdd wierzytelnosci, stwierdzajacy prawo jego posiadacza do
otrzymania od wystawcy w okreslonym terminie i trybie zwrotu pozyczki (wykupu papieru) oraz okreslo-
nego dochodu w postaci odsetek, ptatnych w regularnych okresach, lub premii. Do dtuznych papierow war-

tosciowych zalicza sie:

1. dlugoterminowe papiery dtuzne (o pierwotnym terminie wykupu powyzej 1 roku) emitowane przez
rzady i samorzady terytorialne, banki i przedsiebiorstwa, w tym:
a) obligacje zwykle ze statym lub zmiennym kuponem;
b) obligacje zerokuponowe;

c) obligacje zerokuponowe powstale w wyniku zamiany obligacji zwyktych na serie obligacji ze-
rokuponowych o terminach zapadalnosci odpowiadajacych terminom wyplat odsetek (tzw.
strips);

d) obligacje przychodowe;

e) obligacje zamienne na akgje, obligacje z opcja wczesniejszego wykupu i inne typy obligacji z
wbudowanymi instrumentami pochodnymi (tzn. takimi, ktére nie moga by¢ przedmiotem sa-
modzielnego obrotu);

f) obligacje bez okres$lonego terminu zapadalno$ci (ang. perpetual bonds);
g) listy zastawne;

h) weksle dlugoterminowe;
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2. instrumenty rynku pienieznego (instrumenty dtuzne rynku pienieznego o pierwotnym terminie wy-
kupu do 1 roku wilacznie) emitowane przez rzad i samorzady terytorialne, banki i przedsigbiorstwa,
np.:

a) bankowe papiery wartosciowe (certyfikaty depozytowe);
b) bony pieniezne;
c) bony skarbowe (ang. treasury bills);

d) obligacje do 1 roku wiacznie i inne krotkoterminowe papiery dtuzne emitowane przez przed-
siebiorstwa (ang. commercial paper);

e) obligacje do 1 roku wlacznie i inne krétkoterminowe papiery dltuzne emitowane w ramach pro-
gramow emisji papieréw dtuznych, réwniez w przypadku, gdy okres trwania takiego programu
wynosi wiecej niz 1 rok;

f) weksle krétkoterminowe;
3. akcje uprzywilejowane niedajace ich posiadaczom prawa do udziatu w podziale masy upadtoscio-

wej spotki.

Dywidendy — czes$¢ zyskéw spotki po opodatkowaniu, wyptacana akcjonariuszom. Wypltata moze nastapic

w gotdwce, w postaci akcji lub jako potaczenie obu form.

Grupe podmiotow powiazanych kapitatlowo tworzy podmiot dominujacy wraz z podmiotami, w ktdrych

jest on inwestorem bezposrednim. Podmioty te sg polaczone relacjg inwestycji bezposrednich.

Inne podmioty w grupie podmiotéw powiazanych kapitalowo to co najmniej dwa podmioty, ktdre znajduja
sie¢ w tej samej grupie podmiotéw powiazanych kapitalowo, a nie sa wzgledem siebie podmiotami bezpo-
$redniego inwestowania ani inwestorami bezposrednimi (udziat gtoséw w organach stanowiacych tych pod-

miotow zaréwno bezposredni, jak i posredni, o ile wystepuje, jest nizszy niz 10%).

Instrumenty dluzne sa to instrumenty finansowe, ktore stwierdzajq istnienie wierzytelnosci dtuznika wobec
podmiotu, ktéry udostepnil mu srodki finansowe. W zwigzku z udostepnieniem $rodkéw finansowych dtuz-
nik zobowiazuje si¢ w okreslonym czasie zwrdcic cata kwote oraz zaptacic odsetki z tytutu wykorzystywania
pozyczonego kapitatu. Instrumenty dtuzne zazwyczaj cechuje wysoka plynnos¢ i niewielkie ryzyko inwesty-
cyjne. Do instrumentéw dtuznych zalicza sie: kredyty handlowe, pozostate kredyty i pozyczki, rachunki bie-
zace i depozyty, dluzne papiery wartosciowe, rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe, alokacje SDR (po stro-
nie pasywow) oraz pozostate aktywa i pasywa.

Instrumenty rynku pienieznego (krotkoterminowe dluzne papiery wartosciowe) — dtuzne papiery warto-

$ciowe z pierwotnym terminem wykupu do 1 roku wigcznie.
Inwestor bezposredni — podmiot, ktéry bezposrednio lub posrednio, sam lub razem z innym lub innymi

kontrolowanymi przez siebie podmiotami posiada co najmniej 10% gltoséw w organie stanowigcym innego

podmiotu.
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Inwestycje bezposrednie — transakcje dokonywane przez podmioty bedace rezydentami w jednym kraju
(inwestorzy bezposredni) w podmioty (podmioty bezposredniego inwestowania) bedace rezydentami w in-
nym kraju w celu nawigzania dtugoterminowej relacji i zapewnienia trwatego wptywu inwestora bezposred-
niego na podmiot, w ktory inwestuje. Ten trwaly wplyw moze mie¢ miejsce w sytuacji, gdy inwestor bezpo-
$redni posiada bezposrednio lub posrednio przynajmniej 10% gloséw w organie stanowigcym podmiotu
bezposredniego inwestowania. Do inwestycji bezposrednich poza inwestycjami w akcje czy inne formy
udziatow kapitatowych zalicza sie takze instrumenty diuzne bedace wynikiem transakcji pomiedzy spotkami
z grupy podmiotéw powigzanych kapitalowo oraz naleznosci z tytutu posiadanych przez nierezydentéw
nieruchomosci za granicq i zobowiazania z tytutu posiadanych przez nierezydentéw nieruchomosci w kraju.
Do inwestycji bezposrednich nie wlicza sie instrumentéw dtuznych bedacych wynikiem transakcji pomiedzy

podmiotami z sektora przedsiebiorstw posrednictwa finansowego.

Inwestycje portfelowe — inwestycje w papiery wartosciowe, ktdre nie sg zaliczane do inwestycji bezposred-
nich ani do aktywoéw rezerwowych. Inwestycje portfelowe obejmuja udziatowe i dtuzne papiery warto-

$ciowe.

Kapital w tranzycie — kapitat transferowany z zagranicy do podmiotu specjalnego przeznaczenia zarejestro-
wanego w kraju i dalej transferowany przez ten podmiot za granice w celu optymalizacji inwestycji dokony-
wanych w innym kraju. Jesli pomiedzy spétkami wystepuja powiazania kapitatlowe spetniajace wymogi in-
westycji bezposrednich, zaliczany jest on do tych inwestycji. W bilansie ptatniczym oraz w miedzynarodowej
pozycji inwestycyjnej rejestrowany jest on w tej samej wysokosci jako wzrost aktywow inwestycji bezposred-

nich i jako wzrost pasywdéw inwestycji bezposrednich.

Kredyty handlowe — stany naleznosci i zobowiazan z tytutu udzielonych i otrzymanych zaliczek oraz odro-

czonych platnosci w imporcie i eksporcie towaréw oraz ustug.

Kredyty i pozyczki od podmiotow powiazanych kapitalowo (tzw. intercompany loans) — sa to kredyty i po-
zyczki pomiedzy podmiotami z grupy podmiotéw powiazanych kapitatowo. Po stronie pasywow obejmuja
stany kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez rezydentéw u nierezydentéw. Po stronie aktywoéw obejmuja

kredyty i pozyczki udzielone przez rezydentéow nierezydentom.

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna — zestawienie statystyczne stanéw zagranicznych aktywow i pasy-
woéw finansowych na koniec danego okresu sprawozdawczego. Saldo miedzynarodowej pozycji inwestycyj-
nej informuje o tym, czy dany kraj jest wierzycielem, czy dtuznikiem netto. Aktywa i pasywa zagraniczne
prezentuje si¢ z uwzglednieniem podzialu na rodzaje instrumentéw finansowych oraz sektory gospodarki

narodowej.

Monetarne instytucje finansowe (MIF) — instytucje finansowe, ktérych dziatalno$¢ polega na przyjmowaniu
depozytéw lub bliskich substytutéw depozytéw od podmiotéw innych niz monetarne instytucje finansowe
oraz udzielaniu kredytéw i (lub) inwestowaniu w papiery wartosciowe na wlasny rachunek. W Polsce do

MIF zalicza sie banki.

Nierezydent (inwestor zagraniczny) — osoba fizyczna lub prawna majaca centrum zainteresowania ekono-

micznego poza danym obszarem gospodarczym.
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Obligacje (dlugoterminowe dluzne papiery wartosciowe) — dtuzne papiery wartosciowe z pierwotnym ter-

minem wykupu diuzszym niz 1 rok.

Oficjalne aktywa rezerwowe — to fatwo rozporzadzalne, ptynne aktywa zagraniczne w walutach obcych,
posiadane i w pelni kontrolowane przez wtadze monetarna (Narodowy Bank Polski). Aktywa rezerwowe

obejmuja:

= zloto monetarne,

® SDR (specjalne prawa ciagnienia),

= pozycje rezerwowa w Miedzynarodowym Funduszu Walutowym,

® inne aktywa rezerwowe w walutach obcych (gotdwka, depozyty facznie z pozyczkami pod zastaw pa-

pierow warto$ciowych, tzw. reverse repo, oraz papiery wartosciowe).

Pasywa zagraniczne (zagraniczne inwestycje w Polsce) — zobowiazania finansowe podmiotéw krajowych
(rezydentéw) w stosunku do podmiotéw zagranicznych (nierezydentéw) obejmujace instrumenty dtuzne i
niedluzne. Do instrumentéw dluznych zalicza sie: depozyty bankéw zagranicznych w polskich bankach,
kredyty otrzymane od nierezydentéw, dtuzne papiery wartosciowe podmiotéw krajowych bedace w posia-
daniu nierezydentow, kredyty handlowe otrzymane od nierezydentéw, rezerwy techniczno-ubezpiecze-
niowe, alokacje SDR oraz pozostale zobowigzania w stosunku do podmiotéw zagranicznych. Instrumenty
niedtuzne obejmuja: akcje i inne formy udziatéw kapitatowych, pozostate udzialy kapitalowe oraz pochodne
instrumenty finansowe. Pasywa zagraniczne przedstawiane sa w podziale na rodzaje inwestycji, tj. inwesty-

cje bezposrednie, inwestycje portfelowe, pochodne oraz pozostate inwestycje.

Pochodne instrumenty finansowe — instrumenty finansowe pochodne wobec innych, prostszych instrumen-
tow, takich jak akcje, obligacje, zwigzane z jakims towarem, indeksem czy rodzajem aktywow finansowych;
dzieki nim mozliwy jest obrét ryzykiem niezaleznie od instrumentu bazowego. Przyktadami instrumentéw

pochodnych sa: swapy, opgje, futures, warranty.

Podmiot bezposredniego inwestowania — podmiot, w ktérego organie stanowiagcym inwestor bezposredni,
bezposrednio lub posrednio, sam lub razem z innymi kontrolowanymi przez siebie podmiotami posiada co
najmniej 10% gloséw. Podmiotem bezposredniego inwestowania jest takze podmiot kontrolowany przez
inny podmiot bezposredniego inwestowania. Przez sprawowanie kontroli nalezy rozumie¢ dysponowanie

bezposrednio lub posrednio wiecej niz 50% gloséw w organie stanowigcym innego podmiotu.

Podmiot dominujacy w grupie podmiotéw powiazanych kapitalowo — podmiot, ktéry wywiera wpltyw na
inne podmioty, w szczegdlnosci taki, ktory sprawuje nad nimi kontrole. Przez ,sprawowanie kontroli” na-
lezy rozumie¢ dysponowanie bezposrednio i/lub posrednio wiecej niz 50% gloséw w organie stanowigcym
innego podmiotu. Pod pojeciem ,, wywieranie wptywu” nalezy rozumie¢ dysponowanie bezposrednio i po-

$rednio co najmniej 10% gloséw w organie stanowigcym innego podmiotu.

Podmioty niepowiazane sg to podmioty, ktére nie przynaleza do grupy podmiotéw powigzanych kapita-

towo.
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Podmioty specjalnego przeznaczenia sa to podmioty tworzone w celu prowadzenia dziatalnosci finansowej
na rzecz pozostalych podmiotow z grupy podmiotéw powigzanych kapitalowo. Czesto nie zatrudniaja one
pracownikow ani nie prowadza zadnej dziatalno$ci operacyjnej na terenie kraju, w ktérym sie znajduja. Naj-
czesciej wykonywane funkcje przez te podmioty to dziatalnos¢ holdingowa oraz pozyskiwanie kapitatu w
imieniu i na rzecz innych podmiotéw z grupy kapitalowej. W przypadku tej pierwszej funkcji podmiot spe-
cjalnego przeznaczenia jest wlascicielem innych podmiotéw w grupie i transakcje z jego udziatem dotycza
przede wszystkim udzialéw w podmiotach zaleznych. Druga z wymienionych funkcji wiaze sie z pozyski-
waniem kapitatu z emisji papieréw wartosciowych oraz pozyskiwaniem kapitatu z innych Zrédet, a nastep-
nie przekazywaniem pozyskanych w ten sposéb srodkéw innym podmiotom z grupy. Sktadnikami bilansu

takich podmiotéw sa prawie wylacznie zagraniczne aktywa i pasywa.

Pozostale inwestycje — obejmuja stany pozostatych aktywow i pasywow finansowych, ktére nie sg ujete w
inwestycjach bezposrednich, inwestycjach portfelowych lub oficjalnych aktywach rezerwowych. Pozostate
inwestycje zawieraja: pozostate udziaty kapitatowe, kredyty handlowe, kredyty i pozyczki, rachunki biezace
i depozyty, rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe, alokacje SDR (tylko po stronie pasywoéw) oraz pozostate

aktywa i pasywa zagraniczne.

Pozostate kredyty i pozyczki — kategoria ta obejmuje naleznosci oraz zobowigzania z tytulu wykorzystanych
i niesptaconych kredytéw i pozyczek zagranicznych z wylaczeniem kredytéw handlowych oraz kredytow

od podmiotéw powiazanych kapitalowo (z wytaczeniem sektora bankowego).

Reinwestycje zyskow — jest to przypadajaca na inwestora bezposredniego ta czes¢ zysku, ktora pozostaje,
po wyptaceniu dywidendy, w podmiocie bezposredniego inwestowania i jest przeznaczona na jego rozwd;.

Zgodnie z metodyka OECD i MFW reinwestycje zyskéw wyliczane sa na bazie netto, tj. po odjeciu strat.

Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe sa tworzone gltéwnie przez instytucje ubezpieczeniowe i fundusze

emerytalne w celu zabezpieczenia srodkéw na wyptaty swiadczen posiadaczom polis lub beneficjentom.

Rezydent — osoba fizyczna lub prawna majaca centrum zainteresowania ekonomicznego na danym obszarze
gospodarczym. W statystyce bilansu ptatniczego grupuje sie rezydentéw wg nastepujacych sektorow: wila-
dza monetarna (Narodowy Bank Polski), sektor rzadowy (obejmujacy rzad centralny i samorzady teryto-

rialne), monetarne instytucje finansowe oraz pozostate sektory (obejmujace gléwnie przedsiebiorstwa).

Rodzaj powiazania kapitalowego — relacje miedzy podmiotami krajowymi a nierezydentami. Rozrézniamy

cztery rodzaje powiazan kapitatowych:

® inwestor bezposredni,
= podmiot bezposredniego inwestowania,
® inne podmioty w grupie podmiotéw powigzanych kapitatowo,

* podmioty niepowiagzane.
Zadluzenie zagraniczne (brutto), na koniec danego okresu, jest kwotg nieuregulowanych i rzeczywiscie ist-

niejacych zobowigzan (nie warunkowych), ktére wymagaja sptaty kapitatu i/lub odsetek przez dtuznika w

jakim$ momencie w przysztosci, a ktére sg nalezne nierezydentom od rezydentdw.
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