





Spis tresci

Synteza 5
1. Rachunek biezacy i kapitatowy 5
2. Rachunek finansowy i zadluzenie zagraniczne 6
Rachunek biezacy i kapitalowy 7
1. Miedzynarodowy handel towarami i ustugami 8
1.1. Eksport towarow 9
1.2. Import towaréw 12
1.3. Saldo towaréw 15
1.4. Miedzynarodowy handel ustugami 16
2. Dochody pierwotne 18
2.1. Wynagrodzenia pracownikow 19
2.2. Dochody z inwestycji 19
3. Dochody wtdrne 24
4. Transfery z Unig Europejska 25
Rachunek finansowy 27
1. Rachunek finansowy — pasywa 27
1.1. Inwestycje bezposrednie — pasywa 27
1.2. Zagraniczne inwestycje portfelowe — pasywa 28
1.3. Pozostate inwestycje — pasywa 30
2. Rachunek finansowy — aktywa 33
2.1. Inwestycje bezpo$rednie — aktywa 33
2.2. Inwestycje portfelowe — aktywa 33
2.3. Pozostate inwestycje — aktywa 34
2.4. Oficjalne aktywa rezerwowe 35
3. Pochodne instrumenty finansowe 36
Zadtuzenie zagraniczne 37
1. Zadtuzenie zagraniczne sektora rzadowego i samorzadowego 39
2. Zadtuzenie zagraniczne pozostatych sektorow (wobec podmiotéw niepowigzanych kapitatowo) 40

3. Zadluzenie zagraniczne pozostatych sektoréow z tytutu instrumentéw zaliczanych do inwestycji
bezposrednich 41
4. Zadtuzenie zagraniczne sektora bankowego (z wylaczeniem NBP) 42
5. Zadtuzenie zagraniczne NBP 42
6. Struktura walutowa zadtuzenia zagranicznego 43
7. Wybrane wskazniki zadtuzenia zagranicznego 43
Aneks statystyczny 45
Spis wykresow 80
Spis tabel 81



Bilans Ptatniczy Rzeczypospolitej Polskiej za III kwartat 2020 r.



Synteza

Synteza

1. Rachunek biezacy i kapitalowy

Laczna wartosc salda rachunku biezacego i kapitalowego w Il kwartale 2020 r. byta dodatnia i wyniosta 22,7
mld z1, a jego relacja do PKB uksztaltowata sie na poziomie 3,9%. W rachunku biezacym bilansu platniczego
odnotowano nadwyzke w wysokosci 14,4 mld PLN. Na poziom tej nadwyzki wptynety: dodatnie saldo ustug
(25,7 mld zt) i obrotéow towarowych (13,9 mld zt) oraz ujemne salda dochodéw pierwotnych (24,3 mld z1) i
wtérnych (0,9 mld z1). Relagja salda rachunku biezacego do PKB wyniosta 2,5%. Odnotowana w III kwartale
2020 r. poprawa salda rachunku biezacego byta przede wszystkim efektem zwiekszenia sie¢ nadwyzki w han-

dlu towarami.

W III kwartale 2020 ., po wyraznym zmniejszeniu w Il kwartale, wartos$¢ eksportu zwigkszyta sie do 262 mld
z1, co oznacza wzrost 0 6,3% w poréwnaniu do III kwartatu 2019 r. Najwazniejszy wptyw na wzrost eksportu
mialo zwigkszenie sie sprzedazy do Niemiec, gdzie wartos¢ eksportu zwiekszyla sie o 10% r/r. Towarami,
ktorych eksport wzrdst najbardziej, byly baterie samochodowe, katalizatory, silniki wysokoprezne, ale takze
wyroby tytoniowe, odbiorniki telewizyjne, meble, rutery i odziez. Ponadto odnotowano wzrost eksportu do

pozostalych krajow strefy euro oraz do Chin i na Ukraine.

Wartos¢ importu powrdcita do poziomdédw obserwowanych w 2019 r. Niewielki (o 0,5%) przyrost importu
spowodowany byl wzrostem wartosci importu towaréw konsumpcyjnych (innych niz paliwa i samochody),
przy jednoczesnym znacznym spadku warto$ci importowanych paliw i surowcéw, co w gtéwniej mierze
wynikato ze spadku ich cen oraz samochodéw osobowych. W III kwartale 2020 r. najsilniej wzrdst import z

Chin (zwigkszenie o 18,8%), przy jednoczesnym spadku importu z Rosji.

W III kwartale 2020 r. odnotowano dodatnie saldo ustug, ktére wyniosto 25,7 mld z1. Eksport ustug swiad-
czonych przez polskie podmioty wyniést 65,0 mld zt i zmniejszyt sie o 7,0% w poréwnaniu z analogicznym
okresem roku poprzedniego. Na jego wplyw miaty znaczaco mniejsze przychody z tytulu podrézy zagra-
nicznych oraz ustug zwiazanych z transportem lotniczym, przy jednoczesnym wzroscie eksportu pozosta-
lych ustug transportowych oraz szerokiej kategorii pozostatych ustug. Import ustug zmniejszyt sie o 11,2%,

glownie z uwagi na zmniejszenie wydatkéw Polakéw na podréze zagraniczne.

Saldo dochodéw pierwotnych bylo ujemne i wyniosto 24,3 mld zt. O jego wysokosci zdecydowalo przede
wszystkim saldo dochodéw z inwestycji bezposrednich (21,1 mld zt). Saldo to wzrosto w poréwnaniu z III
kwartatem 2019 r. w zwigzku z lepszymi wynikami finansowymi przedsigbiorstw, posiadajacych inwestora
bezposredniego, szczegdlnie tych zwigzanych z dziatalnoscig eksportowa, ktéra po spadkach w II kwartale

2020 r. wyraznie sie poprawiata.

Naptyw $rodkéw z Unii Europejskiej, ujety w bilansie platniczym, wynidst 10,7 mld zl, z czego 2,1 mld zt
odnotowano na rachunku biezacym, zas 8,6 mld zt powiekszylo przychody na rachunku kapitalowym. Na
wysokos¢ srodkéw zarejestrowanych na rachunku biezacym w najwiekszym stopniu wyptynely transfery

przekazane w ramach Wspolnej Polityki Rolnej oraz Europejskiego Funduszu Spotecznego. Na rachunku
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Synteza

kapitatlowym dominowaty srodki przeznaczone na Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego, a takze na
Fundusz Spdjnosci. Sktadka przekazana do budzetu Unii Europejskiej wyniosta 3,9 mld zti byta 0 1,5 mld zt

mniejsza niz w III kwartale 2019 r.

2. Rachunek finansowy i zadluzenie zagraniczne

W rachunku finansowym bilansu ptatniczego odnotowano wyzszy wzrost polskich inwestycji za granica niz
zagranicznych inwestycji w Polsce. Dodatnie saldo pasywéw zagranicznych w wysokosci 34,8 mld zt wyni-
kato w zdecydowanej czesci ze wzrostu inwestycji bezposrednich oraz pozostatych inwestycji. W III kwartale
2020 r. do inwestycji bezposrednich naptyneto 19,4 mld zt. Dodatnie saldo tej pozycji wynikato przede
wszystkim z wysokich reinwestycji zyskéw (13,6 mld zt) oraz z naptywu kapitalu w formie akgji i innych
form udziatéw kapitalowych (4,9 mld zt). Zwiekszyly sie rowniez pozostale inwestycje nierezydentéw w
Polsce 0 14,2 mld zt. Na wysokos¢ tej pozycji szczegdlnie wplynal naptyw kapitalu zarejestrowany w ramach

pozostalych zobowiazan (6,7 mld zt) i otrzymanych kredytéw handlowych (4,8 mld zt).

W omawianym kwartale polskie inwestycje za granica zwiekszyty sie o 44,9 mld zI. Na wysokos$¢ tego salda
wplynelo dodatnie saldo transakcji zarejestrowanych w ramach oficjalnych aktywow rezerwowych (27,5 mld
z}), inwestycji bezposrednich (12,3 mld zt) i portfelowych (3,9 mld z}) oraz pozostatych inwestyqji (2,8 mld
z}). Saldo transakgji zwigzanych z pochodnymi instrumentami finansowymi byto ujemne i wyniosto 1,6 mld
zl, co oznacza naplyw $rodkow wynikajacy w gléwnej mierze z realizacji zyskow osiagnietych przez rezy-

dentow.

Zadluzenie zagraniczne Polski na koniec III kwartatu 2020 r. wyniosto 1 361,2 mld zt i w stosunku do czerwca
2020 r. zwiekszylo sie o 24,4 mld zt. Wzrost ten wynikal z naptywu kapitalu w kwocie 16,6 mld zt oraz z
dodatnich réznic kursowych i innych zmian, ktére zwigkszyty zadtuzenie o 7,8 mld zt. Odnotowano wzrost
zadluzenia zagranicznego sektora rzadowego o 11,5 mld zt, NBP o 7,4 mld z1, pozostatych sektoréw o 5,0 mld
zt i podmiotéw ujmowanych w inwestycjach bezposrednich o 3,0 mld zt i. W tym samym czasie zadtuzenie

sektora bankowego zmniejszyto sie o0 2,4 mld zt.
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Rachunek biezacy i kapitalowy

Saldo rachunku biezacego i kapitatowego w III kwartale 2020 r. bylo dodatnie i wyniosto 22,7 mld zt. Na te
kwote ztozylo sie gléwnie dodatnie saldo rachunku biezacego wynoszace 14,4 mld z1. W III kwartale 2020 r.
saldo rachunku biezacego i kapitatowego poprawito si¢ blisko o 15,1 mld zt w poréwnaniu z analogicznym

okresem 2019 r.

Najwazniejszym czynnikiem majacym wplyw na ten wzrost byl przyrost salda obrotow towarowych (o
14,3 mld z1). Na korzystna zmiane salda rachunku biezacego i kapitalowego oddzialywata takze poprawa
salda dochodéw pierwotnych (o 1,7 mld zt), salda dochodéw wtdérnych (o 1,0 mld zt) i ustug (o 0,4 mld zt).
W odwrotnym kierunku oddziatywata zmiana salda rachunku kapitalowego, ktdre pogorszylo sie 0 2,2 mld
zL.

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

Relacja salda rachunku biezacego i kapitatowego do PKB w analizowanym okresie byta wyraznie dodatnia i
wyniosta 3,9% (wskaznik ten w poréwnaniu z III kwartatem 2020 r. ulegt poprawie az o 2,6% PKB). Relacja
salda rachunku biezacego do PKB wyniosta w omawianym kwartale 2,5%. Wartos¢ salda rachunku biezacego
w odniesieniu do PKB poprawita si¢ w wzgledem 2019 r. o blisko 3,0%

1 Szeregi czasowe prezentujace sktadniki bilansu ptatniczego oraz zadtuzenia zagranicznego zostaty zaprezentowane w Aneksie
statystycznym, s. 44 i kolejne.
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Trzyletnia $rednia ruchoma omawianego wskaznika (salda rachunku biezacego i kapitalowego do PKB) byta
réwna 0,5%, co jest wartoscig mieszczaca si¢ w ustalonym przez EUROSTAT przedziale (minus 4% - plus

6%) swiadczacym o wystepowaniu zewnetrznej rdwnowagi makroekonomicznej.

Wykres 2. Saldo rachunku biezacego i kapitalowego w % PKB w ujeciu kwartalnym
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1. Miedzynarodowy handel towarami i ustugami

Wplyw pandemii na handel zagraniczny w Il kwartale 2020 r. okazat si¢ zréznicowany. Po glebokim spadku
w I kwartale 2020 r., w okresie lipiec-wrzesieni 2020 r. nastapito ozywienie zagranicznej wymiany towarami.
Natomiast obroty ustlugami charakteryzowat trend spadkowy, do czego przyczynity sie przede wszystkim
ograniczenia dotyczace podrdzy zagranicznych. Laczna warto$¢ eksportu towarow i ustug zwiekszyta sie o
3,4% 1/r, a warto$¢ importu zmniejszyla si¢ 0 1,4% r/r. W efekcie tych transakgji saldo obrotéw handlowych
wyniosto 39,6 mld z1, a wigc uksztattowato sie na podobnym poziomie jak w II kwartale 2020 r. W poréwna-
niu z analogicznym okresem 2019 1. bylo wyzsze o 14,7 mld zt. Zmiana salda w ujeciu rocznym byla wyni-
kiem znaczacego powigkszenia nadwyzki w obrotach towarowych (o 14,3 mld z1), podczas gdy saldo obro-

tow ustugowych wzrosto w znacznie mniejszym stopniu (o 0,4 mld zt).
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Wykres 3. Towary i ustugi

450 000 1= == = = = = = = = = e e e e oo - 45000
400 000 1= == = = = = = = = = = = oo - 40 000
350000 == == === === === m e - 35000

300 000 - = = = = = = = . —it—' - - 8-} 30000
e 250000 |-~ << - - —i— -M- - - -8} 25000
N ' N
£ \ £
E 200000 |- - - - - - b - i— - - - - - 20000 E

150 000 - - - - W /4 - - - - - 15000

100 000 - - - . - - - - - - - - 10 000

50 000 - -¥ - - - - - - - - - - 5000
01 )
Clha b e b e s e e e fo foe v [ e fm

2014 | 2015 | 2016 207 | 2018 | 2019 2020
mmm Eksport mmm— |mport Saldo obrotéw towarowych i ustugowych (prawa os)

1.1. Eksport towarow

W III kwartale 2020 r., po wyraznym zmniejszeniu si¢ w poprzednim kwartale 2020 r., warto$¢ eksportu
przekroczyla poziom z 2019 r. W omawianym okresie wartos¢ eksportu zwiekszyta sie do 262 mld z1, byta

wiec 0 6,3% wyzsza w poréwnaniu z analogicznym okresem 2019 r.

Najwiekszy wplyw na zwigkszenie wartosci eksportu w III kwartale 2020 r. miat wzrost jego wolumenu.
Wedtlug statystyki handlu zagranicznego? odpowiadat on za 65% wzrostu wartosci eksportu. W III kwartale
2020 r. wolumen polskiego eksportu zwiekszyt sie o 3,5% r/r wobec spadku o 14,5% w okresie kwiecien-
czerwiec 2020 r. Wedtug danych Eurostatu (International trade in goods) wzrost eksportu w III kwartale nasta-
pit w o$miu krajach Unii Europejskiej. Silniej niz w Polsce, eksport zwiekszyt sie w Irlandii, na Stowacji oraz
w krajach battyckich.

Wzrost polskiego eksportu w III kwartale 2020 r. wynikat przede wszystkim z ozywienia handlu w Europie,
po jego glebokim spadku w II kwartale. Jego dynamika okazata sie wyzsza w poréwnaniu z dynamika im-
portu w krajach bedacych gléwnymi partnerami handlowymi. Wskazuje to na wazna role czynnikéw poza-
popytowych w ksztattowaniu dynamiki eksportu w omawianym okresie. Zmiany w strukturze towarowej
eksportu wskazuje, ze byly to przede wszystkim efektem przyspieszenie rozwoju elektromobilnosci w Euro-

pie oraz zwigkszenie roli reeksportu, na co moze wskazywac jednoczesny wzrost eksportu i importu

2, Biuletyn Statystyczny”, 11/2020, Gléwny Urzad Statystyczny.
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niektdrych produktow. Wyzsza dynamika eksportu w poréwnaniu z IV kwartatem 2019 r. i w I kwartalem
2020 r. moze rowniez oznacza¢, ze wplyw na wyzsza dynamike eksportu w okresie lipiec-wrzesien 2020 r.

mialy takze przetoZzone transakcje z II kwartatu.

Obserwowane w III kwartale 2020 r. zmiany w strukturze towarowej moga wskazywac takze na wzrost za-
granicznej warto$ci dodanej w eksporcie. Wyzszy wzrost nastapit bowiem w grupach produktéw charakte-
ryzujacych sie wyzszym udzialem zagranicznej wartosci dodanej. Szczegélnie duzy wzrost eksportu nastapit
w grupach obejmujacych komputery, wyroby elektroniczne i optyczne (dziat 26 klasyfikacji PKWiU) oraz
urzadzenia elektryczne (dziat 27). Wedtug danych OECD i WTO Trade in Value Added udziat zagranicznej
warto$ci dodanej w eksporcie tych grup byt najwyzszy sposrod grup przetwdrstwa przemystowego i wynidst

w 2016 r. (ostatnie dostepne dane) odpowiednio 54,8% i 40,8% wartosci eksportu z Polski.

Duzy wplyw na zwigkszenie eksportu w III kwartale 2020 r. mial wzrost sprzedazy do Niemiec. Wartos¢
eksportu wyrazona w zlotych zwiekszyla sie o ponad 10% r/r, a wiec silniej niz w pieciu poprzednich kwar-
tatach. Wzrost eksportu do najwazniejszego partnera handlowego okazat sie wiekszy w poréwnaniu z eks-
portem ogdtem, co przyczynilo sie do dalszego zwiekszenia udziatu Niemiec w eksporcie polskiej gospo-
darki. W IIl kwartale przypadalo na nie ponad 29% wartosci eksportu. Dane ze statystyki lustrzanej wskazuja
takze na dalszy wzrost znaczenia Polski w niemieckim imporcie. W III kwartale towary pochodzace z Polski
stanowily 6,6% niemieckiego importu ogdtem (oznacza to wzrost o 0,9 pkt proc. w poréwnaniu z III kwarta-
lem 2019 r.). Polska utrzymata trzecie miejsce wérdd najwiekszych eksporteréw na rynek niemiecki (po Ho-
landii i Chinach). W III kwartale wzrost importu z Polski okazat sie najwigkszy sposrédd wszystkich partne-
réw handlowych Niemiec — ponad 1 mld EUR (6,9% 1/r).

Najwigksze znaczenie dla wzrostu eksportu do Niemiec miato zwigkszenie dostaw czesci do aut hybrydo-
wych i elektrycznych. Zwigzane byto to z przy$pieszeniem zmian w strukturze europejskiego rynku moto-
ryzacyjnego w kierunku wzrostu udziatu samochodéw z napedami alternatywnymi?®. W III kwartale 2020 r.
w krajach Unii Europejskiej prawie trzykrotnie zwigkszyla sie sprzedaz tych pojazdow. Jednoczesnie w
Niemczech nastapil skokowy wzrost ich produkgji. Kraj ten stat si¢ najwiekszym w Europie eksporterem w
tym segmencie — w omawianym okresie prawie co czwarty samochéd eksportowany z Niemiec byt z nape-

dem nisko lub zero emisyjnym.

3 W omawianym okresie nastapily wyrazne zmiany w strukturze popytu na samochody w Europie. Wedlug szacunkéw ACEA
(Europejskiego Stowarzyszenia Producentéw Samochoddéw) w III kwartale w Unii Europejskiej sprzedano 615 tys. aut elek-
trycznych i hybrydowych, a wiec ponad dwukrotnie wiecej niz w pordwnaniu z III kwartatem 2019 r. Ich udzial w catkowitej
sprzedazy samochodéw osobowych zwigkszy? sie do 22% (wobec 9% w okresie lipiec-wrzesien 2019 r.). Jedna z przyczyn tak
duzej zmiany sa doptaty do samochodéw stosowane w 21 krajach UE (Raport 2020 W kierunku zeroemisyjnej mobilnosci, Polski
Zwiazek Przemystu Motoryzacyjnego, ACEA). Jednoczesnie w pozostatych segmentach europejskiego rynku motoryzacyjnego
kontynuowana byta wyrazna tendencja spadkowa. W III kwartale 2020 r. sprzedaz samochod6w benzynowych zmniejszyta sie
0 24% r/r, a pojazdow z silnikami wysokopreznymi o 14%. Laczna liczba nowych aut zarejestrowanych w UE w III kwartale
2020 r. byta o 7% mniejsza w poréwnaniu z analogicznym okresem 2019 r.
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Najbardziej spektakularny wzrost nastapil w eksporcie baterii samochodowych. Akumulatory litowo-jo-
nowe byty w III kwartale 2020 r. najwazniejsza pozycja w eksporcie z Polski do Niemiec (przypadato na nie
blisko 3% wartosci tego eksportu). Wartos¢ ich eksportu przekroczyta 2 mld z1, byta wiec pieciokrotnie wyz-
sza w poréwnaniu z analogicznym okresem 2019 r. Wynikato to z silnego wzrostu popytu spowodowanego

przestawianiem sie niemieckich koncernéw motoryzacyjnych na produkcje samochodéw elektrycznych.

Obok baterii samochodowych, duzy wzrost eksportu do Niemiec w III kwartale nastapit takze w pozycjach
obejmujacych katalizatory i silniki wysokoprezne, a takze wyroby tytoniowe, odbiorniki telewizyjne, meble
oraz routery i odziez. Zwiekszenie eksportu w dwdch ostatnich grupach zwigzane byto w znacznej mierze z
reeksportem tych towardéw, na co wskazuje jednoczesny duzy wzrost importu tych produktéow przede

wszystkim z Chin.

O tym, ze sytuacja w handlu zagranicznym z Niemcami jeszcze si¢ nie unormalizowala po wyraznym
spadku, jaki nastapit w II kwartale 2020 r., moze swiadczy¢ dalsze wyrazne obnizenie si¢ wartosci eksportu
pozostalych czesci samochodowych oraz wyrobdw z Zelaza i stali. Spadki byly obserwowane takze w eks-

porcie zywnosci — migsa oraz produktéw mleczarskich.

Duzy pozytywny wplyw na dynamike eksportu z Polski w III kwartale 2020 r. miato rowniez zwigkszenie
sprzedazy do pozostatych krajow strefy euro. W tym okresie wzrosta ona o 4,4 mld zt r/r (6,0%). Byt to wiec
najwiekszy wzrost eksportu do tej grupy krajow od Il kwartatu 2019 r. Relatywnie duze wzrosty odnotowali
eksporterzy do tych krajow, ktére w II kwartale 2020 r. zostaly silnie dotknigte pandemig i spadki eksportu
byly wéwczas najglebsze. Najwigksze wzrosty odnotowano w eksporcie baterii samochodowych (do Frangji
i Wtoch), odbiornikéw telewizyjnych (do Belgii), samochodéw dostawczych (do Holandii i Frangji), produk-
téw immunologicznych (do Francji, Hiszpanii i Wloch) oraz silnikéw benzynowych (do Francji).

Wzrost eksportu do krajéw spoza strefy euro byt zdecydowanie mniejszy. W III kwartale 2020 r. zwiekszyt
si¢ 01,9% 1/r (wobec wzrostu o 8,3% do krajéw unii gospodarczej i walutowej), a wiec zdecydowanie wolniej
niz w poprzednich kwartalach. Zlozyt si¢ na to zaréwno niska dynamika sprzedazy do Czech oraz spadek
eksportu na Wegry, jak i spadki wartosci eksportu do wigkszosci najwazniejszych partneréw handlowych
spoza Unii Europejskiej. Sprzedaz na najwazniejsze rynki spoza UE charakteryzowala sie gléwnie tendencja
spadkowa. W IIIl kwartale zmniejszy? sie m.in. eksport do Wielkiej Brytanii, Rosji, USA oraz Zjednoczonych
Emiratéw Arabskich. Z kolei wzrost eksportu nastapit na Ukraing oraz do Chin. W obu przypadkach warto$¢

eksportu osiagneta najwyzsze dotychczas poziomy.

Ukraina byta obok Niemiec i Woch trzecim krajem, do ktérego w III kwartale 2020 r. nastapil najwiekszy
wzrost wartosci eksportu. W poréwnaniu z III kwartatem 2019 r. zwigkszyt si¢ on o ponad 900 miIn zt (17%
r/r). Duzy wplyw na zwiekszenie eksportu do potudniowo-wschodniego sasiada w okresie lipiec-wrzesien
2020 r. mialy uzywane samochody. W III kwartale Ukraincy sprowadzili z Polski 43 tys. aut, trzykrotnie
wigcej w poréwnaniu z analogicznym okresem 2019 r. Stanowity one ponad 6% wartosci polskiego eksportu

na Ukraine. Duze wzrosty nastapily takze w eksporcie produktéw przeznaczonych do konsumpgji.

Kolejny kwartat kontynuowana byla wysoka dynamika eksportu do Chin. W III kwartale 2020 r. warto$¢

eksportu do tego kraju zwigkszyla si¢ o blisko 750 mln zt (26% r/r). Prowadzi to do systematycznego wzrostu
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znaczenia Chin w polskim eksporcie. Udzial najwiekszej wschodzacej gospodarki w polskim eksporcie po-
zostaje wcigz wyraznie mniejszy niz w wiekszosci krajow Unii Europejskiej. W III kwartale 2020 r. udziat
Chin w polskim eksporcie wynioést 1,4% (zwiekszyt sie w poréwnaniu z analogicznym okresem 2019 r.
o 0,2 pkt proc.), podczas gdy srednio w Unii Europejskiej ksztaltowat sie on na poziomie 4,3%. Wzrost eks-
portu do Chin wynikat z korzystnej sytuacji gospodarki tego kraju w poréwnaniu z innymi krajami silnie
dotknietymi pandemig Covid-19. Najwiekszy wplyw na wzrost eksportu z Polski w III kwartale mial do-
stawy koksu. Tendencje wzrostowa kontynuowat takze eksport silnikow turboodrzutowych. W obu przy-
padkach eksport do Chin nieco zlagodzit spadki eksportu tych produktéw w tym okresie. Zwiekszyta sie
takze sprzedaz komputerowych zespoléw elektronicznych, surowego drewna oraz sprzetu gospodarstwa
domowego. Na podobnym poziomie, jak w IIl kwartale 2019 r. ksztaltowat sie wartos¢ eksportu miedzi rafi-
nowanej w postaci katod, ktéra pozostaje najwazniejsza pozycja w polskim eksporcie do Chin.

Wykres 4. Dynamika eksportu ogoétem r/r (dane niewyréwnane sezonowo) w podziale geograficznym -

udzial we wzro$cie wartosci grup krajow
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1.2. Import towarow

Po gltebokim spadku importu w okresie kwiecieni-czerwiec 2020 r., w III kwartale jego warto$¢ zostata osza-
cowana na 248 mld z}, co oznacza wzrost 0 0,5% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2019 r. Niewielki
wzrost wartosci importu wynikat ze zwigkszenia sie wolumenu, natomiast ceny ograniczaty wzrost jego

wartosci.
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Zmiany w imporcie wedlug gtéwnych kategorii ekonomicznych byly bardzo zréznicowane. Wzrostowa ten-
dencja kontynuowana byla w imporcie débr konsumpcyjnych*. Wartos¢ ich importu zwiekszyta sie o ponad
10% r/r. Najsilniej zwiekszyt sie import débr trwatego uzytku, ktérego wartos¢ w poprzednich dwdch kwar-
tatach 2020 r. ulegta zmniejszeniu. Po glebokich spadkach w II kwartale, w omawianym okresie wzrdst im-
port doébr inwestycyjnych i pos$rednich, chociaz w obu przypadkach jego dynamika ksztaltowata sie na rela-
tywnie niskim poziomie. Natomiast tendencja spadkowa obserwowana byta nadal w kategoriach obejmuja-

cych paliwa oraz samochody osobowe.

Wykres 5. Dynamika importu ogdtem r/r (dane niewyréwnane sezonowo) w podziale wedtug struktury

towarowej — udziat we wzroscie warto$ci importu gtéwnych grup towarow)
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W omawianym okresie, po raz trzeci z kolei nastapit spadek wartosci importu nowych samochodéw osobo-
wych. Po spadku w II kwartale o 7,3 mld zt (65% 1/r), w okresie lipiec-wrzesient 2020 r. warto$¢ ich importu
zmniejszyla si¢ 0 1,8 mld zt (18% r/r). Wedtug danych handlu zagranicznego w III kwartale sprowadzono do
Polski ponad 100 tys. nowych aut. W imporcie nadal najwieksze znaczenie mialy samochody benzynowe, na
ktore przypadato 68% importu. Jednak spadek importu w tej grupie byl najwiekszy (-35% r/r). W mniejszej
skali obnizy? si¢ import samochodéw z silnikiem wysokopreznym (-22% r/r). Jednoczesnie ponad czterokrot-
nie zwiekszyta sie liczba importowanych aut elektrycznych i hybrydowych. W III kwartale 2020 sprowa-
dzono do Polski 14,2 tys. takich pojazddw, co stanowito 14% importu samochodéw osobowych. Wartos¢

importu samochodéw uzywanych w III kwartale 2020 r. wzrosta o 0,3 mld zt (7%).

4+ W ramach débr konsumpcyjnych nie uwzgledniono surowcéw i paliw oraz samochodéw osobowych, ktére ze wzgledu na
swoja wage sa analizowane jako osobne kategorie.
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W III kwartale 2020 r. warto$¢ importu paliw wyniosta 14,6 mld z1, byta wiec o0 7,7 mld zt mniejsza w porow-
naniu z okresem lipiec-wrzesiert 2019 r. (34% 1/r). Zmniejszenie wartosci importu paliw wynikato przede
wszystkim z nizszych cen w poréwnaniu z analogicznym okresem 2019 r. Wedtug statystyki handlu zagra-
nicznego ceny paliw obnizyly si¢ prawie o 30% r/r (po spadku o 44% w II kwartale 2020 r.)°.

Podobnie, jak w II kwartale 2020 r., réwniez w omawianym okresie najwiekszy spadek wartosci importu
nastapit w przypadku ropy naftowej. Wartosc jej dostaw byta o 3,8 mld zt mniejsza w poréwnaniu z okresem
lipiec-wrzesien 2019 r. Po spadku cen ropy w Il kwartale do poziomu zaledwie 103 zt za barytke (najnizszego
od 2003 r.), w IIl kwartale $rednia cena ropy importowanej do Polski uksztattowala si¢ na poziomie 164 zt za
barytke (43,1 USD/b). Byta wiec 0 31% nizsza w poréwnaniu z III kwartatem 2019 r., ale prawie 0 60% wyzsza
w poréwnaniu z II kwartatem 2020 r. W III kwartale 2020 r. sprowadzono do Polski 6,8 mIn ton ropy. Nie
zmienila sie wielkos¢ dostaw z Rosji, skad pochodzito 60% importu. Natomiast o blisko polowe zmniejszyty
si¢ import ropy z Arabii Saudyjskiej. Spadek ten zwigzany byt z dziataniami na rzecz ustabilizowania ceny
ropy podjetymi przez najwiekszego na swiecie eksportera ropy w ramach porozumienia naftowego OPEC+.
Mniejsze dostawy saudyijskiej ropy zostaly uzupeinione przez wigkszy import z Kazachstanu i Nigerii. Po

blisko rocznej przerwie w porcie naftowym w Gdansku ponownie odebrano dostawy ropy z Norwegii.

W III kwartale do Polski sprowadzono 3,7 mIn ton wegla, tj. 0 8% mniej w poréwnaniu z III kwartatem 2019 r.
Spadek importu dotyczyt wegla koksowego, podczas gdy dostawy wegla energetycznego praktycznie nie
zmienity sie w poréwnaniu z 2019 r. Takze ceny importu wegla energetycznego (266 zt/t) ksztatltowaly sie na
zblizonym poziomie do obserwowanych w analogicznym okresie 2019 r. Zmiany w strukturze asortymento-
wej wplynety na zmiany struktury geograficznej dostaw. W III kwartale zabraklo dostaw z Australii (wobec
460 tys. ton w III kwartale 2019 r.). Mniejszy byty takze import ze Stanéw Zjednoczonych oraz z Kolumbii.
Zwiekszyt sie natomiast import z Rosji (ktdrej udzial w dostawach wegla przekroczyt 80%) oraz z Kazach-

stanu.

Warto$¢ importu po wylaczeniu paliw wzrosta w III kwartale 2020 r. 0 3,2% 1/r, a wiec silniej niz w IV kwar-
tale 2019 r. i I kwartale 2020 r. Na przyspieszenie dynamiki importu w pozostatych kategoriach wplynat
przede wszystkim wiekszy przywéz z Chin. W omawianym okresie wartos¢ zwiekszyt sie on o 18,8% 1/r i
byl to najszybszy wzrost importu z Chin w okresie ostatnich 5 lat. Import z pozostatych krajéw zwiekszyl sie
zaledwie o0 0,7%. Tak duza réznica miedzy dynamika importu z Chin i pozostaltych krajéw przyczynita sie
do dalszego wzrostu udziatu Chin w strukturze importu. W IIl kwartale udzial tego kraju w imporcie Polski
zwiekszyl sie do 15,3% (0 2,4 pkt proc. wyzszy w poréwnaniu z III kwartatem 2019 r.). Udziat Chin w impor-
cie Polski nalezy do najwyzszych w Unii Europejskiej’. Wzrost importu z Chin w omawianym okresie

5 GUS, Dziedzinowa Baza Wiedzy Ceny, Wskazniki cen transakcyjnych w handlu zagranicznym wedtug sekgji SITC, dostep 30
grudnia 2020 r.

¢ Poréwnanie udzialéw Chin w imporcie krajow UE wedtug kraju wysyltki. W III kwartale 2020 r. najwiekszy udziat przywéz z
Chin miat w imporcie Holandii — 18%. W tym przypadku tak duzy udziat jest spowodowany tzw. efektem rotterdamskim po-
legajacym na rejestrowaniu w tym kraju importu z Chin przybywajacego do Europy przez porty holenderskie a przeznaczonego
do innych krajéw. Z pozostatych krajéw UE najwiekszy udziat Chin wystepowat w imporcie Czech i Polski — w obu krajach
11%.
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skoncentrowany byt w trzech kategoriach — dobrach inwestycyjnych, cze$ciach do débr inwestycyjnych oraz
dobrach konsumpcyjnych trwatego uzytku. Oznacza to, ze zarowno w eksporcie, jak i popycie konsumpcyj-

nym oraz inwestycyjnym nastapit dalszy wzrost wartosci dodanej pochodzacej z Chin.

Wzrost importu z Chin, zwlaszcza produktéw klasyfikowanych jako czesci do dobr inwestycyjnych, jest wy-
nikiem dazenia do zwiekszania konkurencyjnosci cenowej wyrobéw miedzynarodowych korporagji produ-
kowanych w polskich filiach i przeznaczonych na rynki europejskie (w wyniku zastepowania drozszych cze-
$ci tafiszymi). Ponadto coraz wiekszy wptyw na wzrost importu z Chin ma takze zwiekszanie sie skali re-
eksportu oraz quasi-tranzytu. Polega on na imporcie gotowych towaréw pochodzacych z Chin, czasowym

sktadowaniem ich na terytorium Polski, a nastepnie eksporcie do krajéw Unii Europejskiej.

1.3. Saldo towarow

W III kwartale 2020 r. utrzymata si¢ duza nadwyzka w handlu zagranicznym towarami. Dodatnie saldo wy-
niosto 13,9 mld zt, bylo wiec niewiele mniejsze w poréwnaniu z rekordowa nadwyzka osiagnieta w II kwar-
tale (15,9 mld zt). W poréwnaniu analogicznym okresem 2019 r. saldo obrotéw towarowych poprawilo sie
14,3 mld zt (w III kwartale 2019 r. obroty towarami charakteryzowat niewielki deficyt - 0,3 mld zt).

Tak duza zmiana salda w ujeciu rocznym wynikata z utrzymujacej si¢ duzej réznicy miedzy nominalnymi
dynamikami eksportu i importu. Przyczynit sie do tego szybszy wzrost wolumenéw eksportu w poréwnaniu
z importem.” W poréwnaniu z II kwartatem zmniejszyta sie natomiast réznica miedzy zmianami cen trans-
akcyjnych eksportu i importu w poréwnaniu z Il kwartatem. Wskaznik terms of trade w III kwartale uksztat-
towat sie na poziomie 102,4 (wobec 106,3 w II kwartale 2020 r.).

Sposréd gtéwnych grup obrotéw towarowych najwieksza zmiana salda nastapita w kategorii obejmujacej
paliwa. W omawianym okresie deficyt w tej grupie uksztaltowat sie na poziomie 11,7 mld zi, byt wiec o
5,7 mld zt mniejszy w pordwnaniu z III kwartatem 2019 r. Duzy wptyw na poprawe salda mialo takze po-
wiekszajaca sie réznica miedzy eksportem i importem dobr konsumpcyjnych (w tym przede wszystkim dobr
trwatego uzytku), czesci srodkéw transportu (w wyniku silnego wzrostu eksportu baterii samochodowych)
oraz samochoddw osobowych, ze wzgledu na dalszy spadek ich importu. Laczne saldo w tych trzech kate-

goriach poprawilo sie 0 8,9 mld z1 r/r.

W ujeciu geograficznym niemal cata poprawa salda przypadata na obroty z krajami Unii Europejskiej. Tak
wiec kontynuowany byl wzrost nadwyzki w wymianie z Unig. W IIl kwartale 2020 r. dodanie saldo w handlu
z gospodarkami UE wzrosto o 13,2 mld zt r/r do blisko 60 mld zt. Najwieksza zmiana salda nastapita w han-
dlu z Niemcami. Wzrost importu z tego kraju byl prawie sze$ciokrotnie mniejszy w poréwnaniu ze wzrostem
eksportu. W ten sposéb saldo w handlu z Niemcami wzrosto do 22 mld zt (wzrost o 6 mld z r/r). Natomiast
deficyt w handlu z krajami spoza UE (44 mld z1) praktycznie si¢ nie zmienit w poréwnaniu z 2019 r. Zmniej-

szeniu si¢ ujemnego salda w obrotach z Rosja towarzyszylo dalsze pogtebianie sie deficytu w handlu z

7 W III kwartale 2020 r. realna dynamika eksportu byta o 3,1 pkt proc. wyzsza w poréwnaniu z dynamika importu. Byta ta naj-
wyzsza réznica od 2015 r.
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Chinami. W III kwartale 2020 r. wynidst on 38 mld zt i byt o 5 mld zt wiekszy w poréwnaniu z analogicznym

okresem 2019 r
1.4. Miedzynarodowy handel ustugami

W III kwartale 2020 r. odnotowano dodatnie saldo ustug, ktére wyniosto okoto 25,7 mld zt. W poréwnaniu z
analogicznym okresem 2019 r. obserwowany wzrost wyniost 0,4 mld zt, na co najwiekszy wptyw miat spadek
dodatniego salda podrézy zagranicznych o blisko 1,6 mld zi, gtéwnie w wyniku kryzysu Covid - owego.
Niewielki przyrost salda pozostatych ustug (przyrost o 0,9 mld z1) oraz ustug transportowych (wzrost o

0,7 mld zt) skompensowat spadek salda podrézy zagranicznych.

Eksport z tytutu ustug $wiadczonych przez polskie podmioty na rzecz nierezydentéw wynidst 65,0 mld zt i
w poréwnaniu do III kwartatu 2019 r. spadt o ponad 4,9 mld z1 (tj. 0 7,0%). Jest to drugi z rzedu kwartal, w
ktérym obserwujemy spadek polskiego eksportu ustug. Niewatpliwg przyczyna takiego stanu rzeczy byt
COVID-19, co przelozyto sie na zmniejszenie przychodéw z tytutu pozostatych podrézy prywatnych o 5,2
mld zt tj. o ponad 50,0%. Kolejna branza notujaca duzy spadek eksportu jest sektor transportu lotniczego. W
III kwartale 2020 r. odnotowano spadek w tej kategorii o wartosci blisko 1,6 mld zt (tj. 0 95,1%, czyli na po-
dobnym poziomie co kwartal wczesniej) oraz ustug wspomagajacych transport lotniczy (spadek 0 0,8 mld zt,

tj. 0 45,9%). Sumarycznie dalo to spadek eksportu branzy transportu lotniczego o prawie 2,5 mld zt.

Polskie zakupy ustug od nierezydentéow wyniosty 39,3 mld z1 i w stosunku do analogicznego okresu 2019 r.
zmalaty o przeszto 5,0 mld zt (j. o 11,2%). Spadki mozna dostrzec w niemal wszystkich gtéwnych katego-
riach, z czego najwiekszy dotyczyt wydatkéw Polakow z tytutu podrozy zagranicznych (spadek o 5,7 mld zt).
W przeciwienstwie do tendengji spadkowych obserwowanych w poprzednim kwartale, obecnie import po-

zostatych ustug wzrést o 1,1 mld zt.

W III kwartale 2020 r. saldo ustug transportowych byto dodatnie i wyniosto 10,5 mld zt. W przeciwienstwie
do poprzedniego kwartatu, bilans miedzynarodowego handlu ustugami transportowymi nieznacznie wzrdst
0 0,7 mld zt. Informacja ta $wiadczy o tym, ze polska branza transportowa w miare dobrze radzi sobie ze
$wiatowym kryzysem. Wyjatek stanowi sektor lotniczy, gdzie saldo zmniejszylo sie 0 0,9 mld zt. Na wartos¢
omawianej nadwyzki ztozyl sie eksport o wartosci 18,6 mld zt, przy imporcie réownym 8,1 mld zt. W Il kwar-
tale najwazniejszymi kategoriami wptywajaca na wzrost eksportu netto byly: pozostate ustugi wspomagajace

transport (wzrost o 0,7 mld z1), towarowy transport samochodowy (wzrost o 0,5 mld zt).

W analizowanym kwartale zarowno wydatki nierezydentéw z tytutu podrdzy zagranicznych, jak i wydatki
Polakéw poniesione na podrdze zagraniczne znaczaco spadly. Przychody z tego tytutu zmniejszyty si¢ o 6,8
mld z1 (istotnie zmniejszyly sie przyjazdy turystyczne do Polski, ale réwniez przyjazdy jednodniowe zwig-
zane z zakupami w Polsce), za$ rozchody o 5,2 mld zt (gtéwnie w wyniku mniejszej niz przed rokiem liczby

Polakéw wyjezdzajacych turystycznie za granice).
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Tabela 1. Ustugi

min zt
2018 2019 2020
R T 7 T2 T T T Y20 T A T

Przychody 54675 60726 63456 67052 60815 66266 69877 71535 64560 57119 64990
Transport 14932 16418 16788 17533 17075 17958 18851 19233 18244 15859 18615
Podréze zagraniczne 10528 12663 14978 11987 11090 13494 15658 12415 9967 4707 8829
Uszlachetnianie 4070 4307 4236 4619 4289 4276 4 360 4475 4331 4121 4240
Naprawy 1719 1762 1743 1890 1752 1927 1860 2 067 2235 1925 2131
Pozostate 23426 25576 25711 31023 26609 28611 29148 33345 29783 30507 31175
Rozchody 33047 36895 41882 43454 36280 40766 44578 45247 37468 33414 39288
Transport 7 036 7777 8411 8652 8 079 8629 9094 9155 8537 7 909 8125
Podréze zagraniczne 7197 8130 11840 7142 7139 8375 12302 7616 6472 2681 7 064
Uszlachetnianie 394 452 341 351 384 406 393 470 356 305 347
Naprawy 866 1000 1032 1249 1050 1097 1128 1267 1054 916 956
Pozostate 17554 19536 20258 26060 19628 22259 21661 26739 21049 21603 22796
Saldo 21628 23831 21574 23598 24535 25500 25299 26288 27092 23705 25702
Transport 7 896 8 641 8 377 8 881 8 996 9329 9757 10078 9707 7950 10490
Podréze zagraniczne 3331 4533 3138 4845 3951 5119 3356 4799 3495 2026 1765
Uszlachetnianie 3676 3855 3895 4268 3905 3870 3967 4005 3975 3816 3893
Naprawy 853 762 711 641 702 830 732 800 1181 1009 1175
Pozostate 5872 6 040 5453 4963 6 981 6 352 7 487 6 606 8734 8 904 8 379

W poréwnaniu z III kwartatem 2019 r. saldo uszlachetniania pozostawato na podobnym poziomie. Wynikato
to z poréwnywalnych i w dodatku niewielkich spadkéw zaréwno eksportu jak i importu (rok do roku). To
samo tyczy sie ustug zwigzanych z naprawami i konserwacja dobr ruchomych. Tu spadek nadwyzki szaco-

wany jest na 0,1 mld zt.

Najbardziej zréznicowana kategorig w polskim miedzynarodowym handlu ustugami byly w dalszym ciagu
pozostale ustugi. W III kwartale 2020 r. saldo tej kategorii bylo dodatnie i wyniosto 22,8 mld zl, co oznacza
wzrost 0 0,9 mld zt r/r. Zmiana ta wynikata gtéwnie z poprawy dodatniego salda pozostatych ustug bizne-
sowych. Po raz pierwszy w historii zaobserwowa¢ mozna spadek salda ustug informatycznych i informacyj-
nych o 0,5 mld zt. Wynika to gléwnie z duzego wzrostu importu ustug informatycznych (wzrost o 24% 1/r),
realizowanego zaréwno przez polskie przedsiebiorstwa, jak i bezposrednie zakupy gospodarstw domowych
od nierezydentéw. Jednoczesny wzrost przychodéw (o 6% r/r) tylko czeSciowo kompensowat tak silny

wzrost importu.

Wielkos¢ eksportu z tytutu pozostalych ustug osiagneta wartos¢ 31,2 mld z1, a kwota importu uksztaltowata
sie na poziomie 22,8 mld zt. Pozostate ustugi charakteryzowaty sie tempem wzrostu eksportu wynoszacym
7,0% 1/r. Jednoczesnie dynamika importu na pozostate ustugi wyniosta 5,2%. W eksporcie pozostatych ustug,
niezmiennie najwigkszy przyrost wartosci odnotowano w pozostatych ustugach biznesowych (wzrost o 1,4
mld z1) oraz ustugach telekomunikacyjnych, informatycznych i informacyjnych (wzrost o skromne 0,5 mld
z}). Juz drugi raz w historii zaobserwowac mozna znaczacy przyrost (az o 44,3%) przychodéw zwiazanych z

optatami z tytulu uzytkowania wtasnosci intelektualnej. Przyrost ten byl jednak o potowe mniejszy niz
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obserwowany w poprzednim kwartale. Wzrostowi eksportu towarzyszyl jednoczesny nieznaczny wzrost po
stronie importu pozostatych ustug. Najwiekszy przyrost obserwowany byt w uslugach telekomunikacyj-

nych, informatycznych i informacyjnych (wzrost 0 24,0% tj. 0 1,1 mld zt).

Wykres 6. Saldo miedzynarodowego handlu ustugami
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Analizujac strukture geograficzna eksportu ustug ogdétem, podobnie jak w poprzednim okresie, mozna za-
obserwowac, ze najwigkszy wzrost z tytutu swiadczonych ustug na rzecz nierezydentéw dotyczyt przede
wszystkim wymiany handlowej z Luksemburgiem oraz Irlandia i zwiazany byt gtéwnie z rozliczeniami mie-
dzy podmiotami z powiazanymi kapitatowo. Polski eksport ustug do Niemiec zmalat o 0,4 mld z. Na uwage
zastuguje rowniez bardzo duzy spadek eksportu na Ukraine (o 1,5 mld zt) zwigzany gtéwnie z sytuacja pra-
cownikow sezonowych. Jak w poprzednim kwartale, najwigksze przyrosty polskiego importu ustug odno-
towane zostaly w wymianie z Malta (gléwnie ustugi doradztwa gospodarczego oraz ustugi telekomunika-
cyjne, informatyczne informacyjne). W omawianym kwartale po raz kolejny zaobserwowano spadek im-

portu z Niemiec, ktéry wynidst 0,5 mld zt.
2. Dochody pierwotne

W III kwartale 2020 r. saldo dochodéw pierwotnych tradycyjnie byto ujemne i wyniosto 24,3 mld zt. O jego
wysokosci zadecydowaty ujemne saldo dochodow z tytutu inwestycji bezposrednich i portfelowych. W po-
réwnaniu z III kwartatem 2019 r. poprawito sie 0 1,7 mld zt.
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2.1. Wynagrodzenia pracownikow

W III kwartale 2020 r. wynagrodzenia Polakéw pracujacych krétkookresowo za granica wyniosty
3,4 mld zt i w poréwnaniu z analogicznym okresem 2019 r. spadty o0 12,1%. W tym samym czasie wy-
nagrodzenia cudzoziemcow pracujacych sezonowo w Polsce wyniosly 5,2 mld zt. W odniesieniu do III
kwartatu 2019 r. oznacza to spadek obserwowanej wartosci dochodéw cudzoziemcéw o 21,8%. Nizsza
warto$¢ wynagrodzen (spadek o 1,3 mld zt) wiazala sie, przede wszystkim, z mniejsza liczba pracow-

nikéw z Ukrainy. Ujemne saldo wynagrodzen pracownikow sezonowych wyniosto 1,8 mld zt.
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Ramka 1. Dochody z pracy migrantow

Srodki przekazane do kraju z tytulu pracy Polakéw za granica

W III kwartale 2020 r. z tytutu pracy Polakow za granica do kraju trafito 3,9 mld zt. Na kwote te zlo-
zyly sie przekazy od migrantéow krotkookresowych w wysokosci 1,3 mld zt (tj. 33,3% ogotu transfe-
réow) i od migrantéw dlugookresowych w wysokosci 2,6 mld zt (tj. 66,6% catej kwoty). W stosunku
do analogicznego okresu 2019 r. fgczna wielkos¢ przekazanych srodkéw byta nizsza (ok. 0,3 mld zt).
Na zanotowany spadek wptynat gtéwnie nizszy niz w III kwartale 2019 r. naptyw $rodkow z Nie-
miec, Wielkiej Brytanii i Irlandii. Z drugiej strony, zarejestrowano wzrost srodkéw przekazywanych
do Polski z Norwegii i Holandjii.

Krajem z najwieksza wartoscia przekazéw pienieznych nadal pozostaty Niemcy. W III kwartale 2020
r. pracujacy tam Polacy przekazali do kraju 1,4 mld zt. Na drugim miejscu, znalazta sie¢ Wielka Bry-
tania, z ktorej naptyneto do Polski 0,4 mld zt. L.acznie przekazy z tych dwdch krajow stanowity 45,6%
wszystkich transferow.

Tabela 2. Srodki przekazane do kraju z tytutu pracy Polakéw za granica

min zt
_-““-““-““

Wynagrodzenia pracownikéw 2525 3521 4162 3015 2271 3205 385 2731 2284 2810 3392

Podatki i sktadki -646 -1047 -1227 -872  -658 -964 -1146  -770 -663  -843 -994
Wydatki pracownikéw sezonowych

i przygranicznych -844 -1135 -1351 -936 -723 -1019 -1237 -883 -725 -888 -1087

Przekazy zarobkow 2728 2523 2645 2753 2792 2738 2719 2752 2718 2777 2631

Srodki przekazywane do Polski 3764 3862 4229 3960 3682 3960 4192 3830 3614 3855 3942

Srodki przekazane za granice z tytulu pracy cudzoziemcéw w Polsce

W tym samym okresie srodki przekazane za granice przez pracujacych w Polsce cudzoziemcoéw wy-
niosty 3,6 mld zl. Byla to kwota nizsza o 0,6 mld zt w poréwnaniu z analogicznym okresem 2019 r.
Zanotowany spadek wynikat z malejacych transferow od imigrantéw krotkookresowych, ktére
w III kwartale 2020 r. wyniosty 2,9 mld zt wobec 3,6 mld zt w III kwartale 2019 r. W strukturze geo-
graficznej nadal dominowaly transfery przekazane na Ukraine. Wyniosty one 3,1 mld zt i stanowity
84,4% wszystkich srodkéw. W 2019 r. pracownicy z Ukrainy przekazali do swojego kraju 3,6 mld zt.
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Tabela 3. Srodki przekazane za granice z tytutu pracy cudzoziemcéw w Polsce

min zt
_IIII“_II“_““

Wynagrodzenia pracownikéw 5127 5449 6844 6716 5930 6300 6643 6254 5595 5197 5193

Podatki i sktadki -559 -603 -684 -713 -685 -721 -775 -776 -712 -626 -516
Wydatki pracownikéw sezonowych

i przygranicznych -1747 -1857 -2334 -2290 -2022 -2148 -2266 -2133 -1907 -1770 -1769

Przekazy zarobkow 380 420 426 418 515 568 589 585 696 728 715

Srodki przekazywane z Polski 3202 3409 4252 4131 3738 3999 4192 3930 3672 3529 3623

W statystyce bilansu ptatniczego informacje o dochodach uzyskiwanych z tytutu pracy w innym kraju ujmowane sq
w dwdch pozycjach: wynagrodzenia pracownikow (pozycja ,dochody pierwotne”) i przekazy zarobkow (pozycja , do-
chody wtdrne”). Pierwszq z tych kategorii, czyli wynagrodzenia pracownikdéw, stanowiq w catosci wynagrodzenia z
tytutu pracy osiggane przez Polakéw pracujgcych za granicq krdocej niz rok. Przekazy zarobkow to czesé wynagrodzer
przekazywana do rodzin w kraju przez osoby pracujqce za granicq dtuzej niz rok, ktdre swoje centrum zainteresowa-
nia ekonomicznego majq w kraju bedgcym miejscem ich pracy.

2.2. Dochody z inwestycji

Ujemne saldo dochodéw z inwestycji w III kwartale 2020 r. wyniosto 23,1 mld zt i bylo poréwnywalne z
saldem z III kwartatu 2019 r. (23,9 mld z1). Na ujemne saldo dochodéw w III kwartale 2020 r. ztozyly sie
gldwnie ujemne salda dochodéw z inwestycji bezposrednich (21,1 mld zt) oraz inwestycji portfelowych (2,4
mld z1). W przypadku salda dochodéw zwigzanych z inwestycjami bezposrednimi mieliémy do czynienia z
pogtebieniem tego salda, natomiast w przypadku dochodéw od inwestycji portfelowych i pozostatych inwe-
stycji bylo ono mniej ujemne niz w analogicznym kwartale poprzedniego roku. Spadek dochodow z tytutu
inwestycji portfelowych wynikat z mniejszych niz przed rokiem dywidend deklarowanych przez spotki giel-
dowe. Wyzsze dochody zagranicznych inwestoréw bezposrednich wynikaly natomiast z wyzszych zyskéw
podmiotéw bezposredniego inwestowania, szczegélnie tych zwigzanych z dziatalnoscia eksportowa, ktdéra

po pandemicznych ograniczeniach w II kwartale, w III kwartale istotnie si¢ poprawita.

Dochody inwestorow bezposrednich z tytutu inwestycji w Polsce w III kwartale 2020 r. wyniosty 22,9 mld zt
i byly wyzsze o 1,9 mld zt niz w III kwartale 2019 r. Na warto$¢ dochodéw w III kwartale 2020 r. wptynely
gléwnie reinwestowane zyski (13,6 mld zt, wyzsze o 0,6 mld zt w poréwnaniu z poprzednim rokiem) i zade-
klarowane dywidendy (7,1 mld z1, wzrost o 2,8 mld zt), przy mniejszym znaczeniu dochodéw odsetkowych
(2,2 mld zt). Wzrost wartosci dywidend w III kwartale w ujeciu rok do roku wynikat w czesci z przesuniecia
deklaracji dywidend z II kwartatu na III kwartal. Laczna warto$¢ dywidend zadeklarowanych w pierwszych
trzech kwartatach 2020 roku jest mniejsza niz 2019 roku o 10%. Oprdécz dochoddw z biezacego okresu ujmo-
wanych jako dywidendy, zagraniczni inwestorzy otrzymywali takze wyptaty z ponownego podzialu zysku

z lat poprzednich, czyli tzw. superdywidendy, ktére ujmowane sa jako zmniejszenie kapitalu w rachunku
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finansowym. W III kwartale byto to 1,7 mld z}, czyli prawie 1/4 kwoty zadeklarowanych dywidend, co sta-
nowi najwiekszy dotychczas odnotowany udziat tego typu transakcji.

Wykres 7. Dystrybuowane dochody od udziatéw w inwestycjach bezposrednich
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Najwyzsze dywidendy z tytutu zagranicznych inwestycji bezposrednich w Polsce zostaly zadeklarowane
przez inwestoréw z Niemiec (1,9 mld zt), Holandii (1,6 mld z1) oraz Luksemburga (0,6 mld zt). Deklarowaty
je przede wszystkim podmioty dziatajace w przetwoérstwie przemystowym, handlu oraz prowadzace dzia-

lalnosc¢ zwiazana z informacja i komunikacja.

Odsetki od instrumentéw dtuznych w III kwartale 2020 r. wyniosty 2,2 mld zt i byly o 0,2 mld zl nizsze
w poréwnaniu z analogicznym okresem w 2019 r. Najwyzsze odsetki nalezne zagranicznym inwestorom na-
liczyly firmy zwiazane z branza przemyslowa oraz dziatalnoscia finansowa i ubezpieczeniowa. Odsetki zo-

staly naliczone w znacznej czesci wierzycielom z Holandii (0,5 mld z1) oraz Luksemburga (0,4 mld z1).
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Tabela 4. Dochody pierwotne

min zt
_—““—““—““

PRZYCHODY 17140 12960 12121 9992 18714 15137 10603 10013 17769 12221 8815
Wynagrodzenia pracownikéw 2525 3521 4162 3015 2275 3209 3860 2735 2284 2810 3392
Dochody z inwestycji 4957 5747 4692 5978 4809 6 971 5173 6 227 3262 4057 4030
Dochody z inwestycji bezposrednich 2625 2503 1911 2915 1775 2936 2069 3130 450 1114 1754
Dochody z inwestycji portfelowych 414 1030 534 449 550 1241 669 601 452 853 559
Dochody z pozostatych inwestycji 1918 2214 2247 2614 2484 2794 2435 2496 2360 2090 1717
Pozostate dochody pierwotne 9658 3692 3267 999 11630 4957 1570 1051 12223 5354 1393
ROZCHODY 30582 35799 38776 33035 32468 38983 36631 34182 26217 29188 33163
Wynagrodzenia pracownikéw 5127 5449 6 844 6716 5930 6 300 6 643 6 254 5595 5197 5193
Dochody z inwestycji 24735 29583 31210 25402 25682 31788 29147 26947 19806 23116 27 119
Dochody z inwestycji bezposrednich 19637 23809 23536 19878 20786 25825 20986 22100 15248 18862 22866
Dochody z inwestycji portfelowych 3434 3932 5839 3460 3154 4115 6294 2856 2797 2755 3001
Dochody z pozostatych inwestycji 1664 1842 1835 2064 1742 1848 1867 1991 1761 1499 1252
Pozostate dochody pierwotne 720 767 722 917 856 895 841 981 816 875 851
SALDO -13442 -22839 -26655 -23043 -13754 -23846 -26028 -24169 -8448 -16967 -24 348
Wynagrodzenia pracownikéw -2 602 -1928 -2682 -3701 -3655  -3091 -2783 -3519 -3311 -2387  -1801
Dochody z inwestycji -19778 -23836 -26518 -19424 -20873 -24817 -23974 -20720 -16544 -19059 -23089
Dochody z inwestycji bezposrednich -17012 -21306 -21625 -16963 -19011 -22889 -18917 -18970 -14798 -17748 -21112
Dochody z inwestycji portfelowych -3 020 -2902 -5305 -3011 -2604 -2874 5625 2255 -2345 -1902 -2442
Dochody z pozostatych inwestycji 254 372 412 550 742 946 568 505 599 591 465
Pozostate dochody pierwotne 8938 2925 2545 82 10774 4062 729 70 11407 4479 542

Przychody z tytulu inwestycji bezposrednich wyniosty 1,7 mld zt i w pordwnaniu z analogicznym okresem
2019 r. wykazaty spadek o 0,3 mld zt. Spadek dochodéw wynikat ze spadku dochodéw od udziatow (o 0,2
mld z1) i dochodéw z odsetek od instrumentéw dtuznych (na poziomie 0,1 mld zt). Dochody z inwestygji
bezposrednich zalezaty w blisko 70% od dochodéw z udziatéw (1,2 mld zt) oraz w pozostatej czesci od od-
setek z instrumentéw diuznych (0,5 mld z1). Najwyzsze dochody pochodzity od inwestycji w Luksemburgu
i byly zwiazane z dziatalno$cia holdingowa i posrednictwa finansowego na rzecz grupy kapitatowej (sekcja
K).

Saldo dochoddéw z inwestycji portfelowych bylo ujemne i wyniosto w III kwartale 2020 r. -2,4 mld zt i byto
ponad dwukrotnie nizsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku, kiedy wyniosto -5,6 mld zt. Wy-
nikato to przede wszystkim z mniejszych niz przed rokiem dywidend deklarowanych przez spétki gietdowe.
Rozchody wyniosty 3,0 mld zt i sktadaly sie prawie w catoéci z odsetek od papieréw diuznych (2,4 mld z).
Strone przychoddéw z tytulu inwestycji portfelowych, wynoszacych 0,5 mld zt, ksztalttowaly odsetki od pa-
pieréw dtuznych (0,3 mld zt) oraz dywidendy z papierow udziatowych (0,2 mld zt).

Saldo dochodéw z tytutu pozostatych inwestycji w III kwartale 2020 r. zamkneto sie¢ wynikiem (0,5 mld zt),

wykazujac nieznaczny spadek w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku (0,6 mld zt).
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3. Dochody wtorne

W III kwartale 2020 r. przychody z tytutu dochodéw wtérnych wyniosty 5,9 mld zt i byly o 0,5 mld zt nizsze
niz w III kwartale 2019 r.. W tym samym czasie rozchody byly réwne 6,8 mld zt i w stosunku do III kwartatu
2019 1. takze spadty (o 1,5 mld zt). Ztozylo sie to na saldo réwne minus 0,9 mld zt.

Na spadek przychodéw gltéwnie wptyw miaty transakcje pozostalych sektorow — spadek srodkéw przeka-
zywanych od dlugoterminowych migrantéw. Na obserwowany spadek rozchodéw mialy wptyw przede
wszystkim nizsze transakcje sektora rzadowego (spadek o 1,5 mld z1).

Tabela 5. Dochody wtdérne

min zt

2018 2019 | 2020 |

T T 2T T T 2 T T T
SALDO DOCHODOW WTORNYCH -1 005 -710 -1907 -2516 4676 -899 -1889 -361 -3324 2316  -922
PRZYCHODY 5999 5679 6353 6081 6244 6228 6408 6247 6612 11440 5880
Sektor rzadowy 1339 1309 1415 1469 1585 1607 1651 1519 2081 1390 1450
Pozostate sektory 4660 4370 4938 4612 4659 4621 4757 4728 4531 10050 4430
w tym: przekazy zarobkow 2728 2523 2645 2753 2792 2738 2719 2752 2718 2777 2631
ROZCHODY 7004 6389 8260 8597 10920 7127 8297 6608 9936 9124 6802
Sektor rzadowy 4439 3327 4326 5587 7977 4095 5033 3560 6850 5979 3533
Pozostate sektory 2565 3062 3934 3010 2943 3032 3264 3048 3086 3145 3269
w tym: przekazy zarobkéw 380 420 426 418 515 568 589 585 696 728 715
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4. Transfery z Unia Europejska

W III kwartale 2020 r. Polska otrzymata z budzetu unijnego 10,7 mld z1, z czego 8,6 mld zt powiekszyto przy-
chody na rachunku kapitatlowym, a 2,1 mld zt zasilito rachunek biezacy. W poréwnaniu do III kwartatu 2019
r. wartos¢ transferow z UE byta nizsza o 2,5 mld zt. Wynikato to gléwnie ze spadku odnotowanego w ra-

chunku kapitatlowym (2,4 mld zt).

W III kwartale 2020 przychody na rachunku biezacym wyniosty 2,1 mld zt i byty nizsze o 0,1 mld zt w po-
rownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Na wysokos¢ srodkow zarejestrowanych w ra-
chunku biezacym, w najwiekszym stopniu, wplynely transfery przekazane w ramach Wspdlnej Polityki Rol-
nej (1,4 mld zt). Wigkszos$¢ z tej kwoty (1,2 mld zt) to srodki w ramach Programu Rozwoju Obszaréw Wiej-
skich. Pozostata kwota 0,2 mld zt to srodki przekazane na Europejski Fundusz Rolniczy Gwarangji z ktérego
sa dokonywane m.in. ptatnosci bezposrednie dla rolnikéw. Ponadto na rachunku biezacym odnotowano 0,5

mld zt sSrodkéw w ramach Europejskiego Funduszu Spotecznego.

Na rachunku kapitalowym odnotowano przychody w wysokosci 8,6 mld zt, co w stosunku do analogicznego
kwartatu 2019 r. oznacza spadek srodkéw o 2,4 mld zt. Na rachunku kapitalowym dominowaty srodki prze-
znaczone na Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego w wysokosci 6,6 mld zt, ktére w poréwnaniu do III
kwartatu 2019 r spadly o 2,2 mld zt. Kwota przeznaczona na Fundusz Spoéjnosci spadta rok do roku o 0,2 mld
zt i wyniosta 2,0 mld z. Najmniej dofinansowanym funduszem byt Europejski Fundusz Morski i Rybacki,

ktéry w III kwartale 2020 r. zostat zasilony kwotg 0,1 mld zt.

Tabela 6. Transfery z Unig Europejska

218 | 2019 | 2020 |
_—““—““—““

Saldo transferéow z UE 11639 7852 10533 19007 10160 13175 7818 17557 17718 16639 6787
Przychody 16095 11556 15190 24898 18118 17753 13216 21382 24742 22896 10682
Dochody pierwotne 9657 3691 3265 998 11626 4952 1565 1046 12219 5350 1389
w tym
Wspodlna Polityka Rolna 9657 3691 3265 998 11626 4952 1565 1046 12219 5350 1389
Dochody wtérne 570 451 476 519 699 634 662 493 1170 624 709
w tym
Europejski Fundusz Spoteczny 476 446 251 414 640 469 387 435 1036 611 479
Transfery kapitatowe 5868 7414 11449 23381 5793 12167 10989 19843 11353 16922 8584
w tym:
Europejski Fundusz
Rozwoju Regionalnego 2224 5465 7828 19126 3638 9674 8762 14935 7168 13403 6567
Fundusz Spoéjnosci 3644 1946 3529 4013 2085 2473 2174 4860 4074 3451 1975
Rozchody 4456 3704 4657 5891 7958 4578 5398 3825 7024 6257 3895
Sktadki na rzecz Unii Europejskiej 4456 3704 4657 5891 7958 4578 5398 3825 7024 6257 3895
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Skladka zaptacona na rzecz Unii Europejskiej w III kwartale 2020 r. byta nizsza o 1,5 mld zt niz w analogicz-
nym kwartale 2019 r. i wyniosta 3,9 mld zt (wynikato to z rozliczenia budzetu, wprowadzano budzety ko-
rygujace). Najwieksza skladka zostata zaptacona w oparciu o Dochéd Narodowy Brutto 2,2 mld zt (spadek
0 1,3 mld zt). W wyniku opisanych zmian saldo przeptywdéw finansowych pomiedzy Unig Europejska

a Polska spadto o 1,0 mld zt i wyniosto 6,8 mld zt.
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Rachunek finansowy

Dodatnie saldo rachunku finansowego w III kwartale 2020 r. uksztaltowalo sie na poziomie 10,1 mld zt, co
oznacza wzrost aktywdéw zagranicznych netto Polski. Na saldo to oddziatywat wyzZszy wzrost naleznosci

polskich podmiotéw od nierezydentéw niz zobowiazan zagranicznych wobec nierezydentow.
1. Rachunek finansowy — pasywa

W analizowanym kwartale w rachunku finansowym po stronie pasywéw odnotowano naplyw kapitatu za-
granicznego (wzrost zobowiazan) w wysokosci 34,8 mld zt. Na dodatnie saldo tej pozycji ztozy? sie naptyw
kapitatu z tytulu inwestycji bezposrednich (19,4 mld zt), pozostatych inwestycji (14,2 mld z1) oraz z inwestycji
portfelowych (1,2 mld zt).

Tabela 7. Rachunek finansowy — pasywa

min zt

[ e | 219 | 2020 |
I I T N Y2 N TN T 2 I T T

Rachunek finansowy - pasywa 35674 -19169 24654 7893 -3955 2984 22307 1127 -21366 -21360 34831

Inwestycje bezposrednie 24 826 8488 21266 8321 29481 606 20 581 4491 20947 -1835 19394
Inwestycje portfelowe 4004 -11927 -4403 -1655 -10505 -4800 -17802 -15259 -5418 -35794 1190
Pozostate inwestycje 6844 -15730 7791 1227 -22931 7178 19528 11895 -36895 16269 14247

1.1. Inwestycje bezposrednie — pasywa

Saldo transakdji po stronie zobowiazan z tytutu inwestycji bezposrednich w IIl kwartale 2020 r. byto dodatnie
i wyniosto 19,4 mld zt. Dodatnie saldo inwestycji bezposrednich wynikato przede wszystkim z naptywu ka-
pitalu w formie akgji i innych form udziatéw kapitalowych (4,9 mld z1) oraz stosunkowo wysokich reinwe-
stycji zyskow (13,6 mld zt1). Istotny wzrost reinwestowanych zyskdw w poréwnaniu z poprzednimi kwarta-
fami 2020 roku wynikat z poprawy wyniku finansowego firm z udzialem kapitatu zagranicznego w III kwar-

tale, po otwarciu gospodarki po wiosennym zamknieciu zwigzanym z pandemia koronawirusa.

Najwigkszy naptyw kapitatlu w formie udziatéw kapitalowych pochodzit z Niderlandéw, Niemiec i Cypru i
dotyczyt przede wszystkim podmiotéw zwigzanych z informacja i komunikacja oraz przetwdrstwem prze-

mystowym.

W finansowaniu dlugiem najwiekszy naptyw kapitatu pochodzil od wierzycieli z Niemiec, Wioch i Hong
Kongu przy jednoczesnych sptatach zadtuzenia do Szwecji, Frangji i Niderlandow. Zadtuzenie zwigkszaly
podmioty zwigzane z dziatalnoscia finansowg oraz handlem, sptacaty natomiast podmioty zwigzane z infor-
magja i komunikacja oraz budownictwem. Nowe zobowiazania byty zaciaggane w euro, natomiast sptaty do-

tyczyly zadluzenia w ztotym.
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Tabela 8. Inwestycje bezposrednie — pasywa

min zt

e | 0 219 | 200 |
I T 2 T TR AT V2 N N T

Inwestycje bezposrednie — pasywa 24826 8488 21266 8321 29481 606 20581 4491 20947 -1835 19394

Akcje i inne formy udziatéw kapitatowych 15193 3554 15245 18083 17657 5392 15229 9593 9450 5272 18590

Akcje i udziaty 5249 949 3474 9057 2503 2167 978 -1518 2010 934 4986
Reinwestycje zyskow 9944 4503 11771 9026 15154 3225 14251 11111 7440 4338 13604
Instrumenty dtuzne 9633 4934 6021 -9762 11824 -4786 5352 -5102 11497 -7107 804

Wykres 8. Inwestycje bezposrednie — pasywa
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1.2. Zagraniczne inwestycje portfelowe — pasywa

W III kwartale 2020 r. zarejestrowano naptyw zagranicznego kapitatu inwestowanego w polskie papiery
wartosciowe. Wynioést on 1,2 mld zt. Dodatnie saldo zagranicznych inwestycji portfelowych bylo rezultatem
naplywu inwestycji na rynki papieréw dtuznych w kwocie 1,5 mld zt i wynoszacego 0,3 mld zl odptywu
inwestydji z rynku polskich papieréow udziatowych.
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Tabela 9. Inwestycje portfelowe — pasywa

min zt

e o v o o v
Inwestycje portfelowe — pasywa 4004 -11927 -4403 -1655 -10505 -4800 -17802 -15259 -5418 -35794 1190
Udziatowe papiery warto$ciowe 2145 1663 -6 -550 2919 980 -1407 -2134 -2510 -2757 -340
Diuzne papiery warto$ciowe 1859 -13590 -4397 -1105 -13424 -5780 -16395 -13125 -2908 -33037 1530
Papiery dtuzne dtugoterminowe 1847 -13573 -4404 -1115 -13429 -5776 -16391 -13133 -3888 -33085 1594

Instrumenty rynku pienieznego 12 -17 7 10 5 -4 -4 8 980 48 -64

W przypadku obligacji skarbowych emitowanych na rynkach miedzynarodowych zanotowano naptyw ka-
pitatu netto, ktéry wyniost 6,6 mld z1. Na te kwote zlozyly sie: wartos¢ nabytych przez nierezydentéw obli-
gacji nominowanych w walutach obcych (6,4 mld z1), naroste odsetki powigkszajace saldo inwestycji niere-
zydentéw (1,2 mld zt) oraz odplyw kapitatu z tytutu odsetek wyptaconych nierezydentom (1,0 mld zt).
W III kwartale 2020 r. Skarb Panstwa dokonat na rynkach zagranicznych emisji obligacji nominowanych w
euro, o facznej wartosci nominalnej 2,0 mld EUR (9,0 mld z1). Na rynku wtérnym nierezydenci sprzedali

polskim podmiotom, przede wszystkim bankom, obligacje Skarbu Paristwa o wartosci 2,5 mld zt.

Na krajowym rynku obligacji skarbowych zanotowano odptyw kapitatu w wysokosci 5,0 mld zt. Na te kwote
ztozyly sig: wartos¢ zbytych obligacji skarbowych nominowanych w ztotych (4,4 mld zl), naroste odsetki,
ktore wptywaly dodatnio na saldo inwestycji nierezydentéw (1,0 mld z1), oraz odptyw kapitatu z tytutu od-
setek wyptaconych nierezydentom (1,6 mld z1). W efekcie tych operacji udziat portfela nierezydentéw w cat-
kowitej wartosci obligacji skarbowych nominowanych w polskich zlotych na koniec Il kwartatu 2020 r. spadt
do poziomu 17,5%, podczas gdy na koniec III kwartatu 2019 r. wynosit on 24,2%. W poszczegdlnych miesia-
cach omawianego okresu nastroje inwestorow ulegaty zmianom. W lipcu miat miejsce najwiekszy odptyw
inwestycji portfelowych, w wysokos$ci 3,7 mld zI. W sierpniu inwestorzy wycofali kapital w wysokosci
1,9 mld zt. Z kolei we wrze$niu mozna bylto obserwowa¢ naptyw kapitalu w wysokosci 0,7 mld zt. W oma-
wianym okresie Skarb Panistwa powiekszyt swoje zadtuzenie z tytutu obligacji nominowanych w zlotych o
6,4 mld zl, co oznacza, ze podaz nowych emisji na rynku pierwotnym byta wyzsza niz warto$¢ obligacji
podlegajacych wykupowi. Podaz ta byta blisko dziesieciokrotnie nizsza w poréwnaniu z II kwartatem. Row-
niez ceny polskich obligacji, ktére w II kwartale 2020 r. rosty na skutek dziatann NBP zwiazanych z przeciw-
dziatania skutkom epidemii COVID-19, ustabilizowaly si¢ na wysokim poziomie, co mogto sktania¢ czes¢

inwestoréw do realizacji zyskow.

Wedtug danych Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych, wérod sprzedajacych obligacje skarbowe
nominowane w ztotych dominowaly fundusze inwestycyjne i pozostate instytucje finansowe ze Stanéw Zjed-
noczonych, banki centralne krajow Dalekiego Wschodu, banki brytyjskie, fundusze inwestycyjne z Luksem-
burga i Hongkongu oraz banki francuskie. Najwiekszymi nabywcami obligacji skarbowych byly natomiast

fundusze emerytalne i instytucje ubezpieczeniowe z Japonii.

Bilans Platniczy Rzeczypospolitej Polskiej za III kwartat 2020 r. 29



Rachunek finansowy

Wykres 9. Inwestycje portfelowe — pasywa
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W III kwartale 2020 r. saldo zagranicznych inwestycji w polskie papiery udzialowe bylo ujemne i wyniosto
0,3 mld zt. Nierezydenci zbyli akcje polskich spdtek o wartosci 0,4 mld z1 i nabyli tytuly uczestnictwa polskich
funduszy inwestycyjnych o wartosci 0,1 mld zt. Nabywano przede wszystkim akcje spotek sektora technolo-
gicznego i surowcowego, sprzedawano natomiast akcje polskich bankéw, innych spoétek sektora finansowego
oraz spotek sektora energetycznego. W omawianym okresie indeks WIG20 wzrdst o 2,4%. W ujeciu dolaro-
wym indeks ten ze wzgledu na umocnienie ztotego powiekszyt swojgq wartos¢ o 10,0%. W odniesieniu do cen
wyrazonych w euro odnotowano wzrost wynoszacy 3,6%. Wzrost cen polskich akgji byt skorelowany z za-
chowaniem globalnych rynkéw akgji, na ktorych po glebokiej przecenie wywotanej przez epidemie COVID-
19 kontynuowano odreagowanie, wywoltane przez pakiety ratunkowe wprowadzone przez rzady i banki

centralne, skutkujace zwiekszona podaza pieniadza.
1.3. Pozostale inwestycje — pasywa

Saldo pozostalych inwestycji nierezydentéw w Polsce w III kwartale 2020 r. byto dodatnie i wyniosto
14,2 mld zt. Na wysokosci tego salda wptynat naptyw kapitatu zarejestrowany w ramach pozostatych zobo-
wigzan (6,7 mld z1), otrzymanych kredytéw handlowych (4,8 mld zt) oraz pozostatych kredytéw otrzyma-
nych i rachunkoéw biezacych i depozytéw (odpowiednio 1,5 mld zt i 1,3 mld z1). Nieznaczny odptyw kapitatu

zarejestrowano jedynie w pozycji rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe (0,1 mld zt).

Zobowiazania NBP z tytutu pozostatych inwestycji zwiekszyty sie 0 7,2 mld zt. Istotnie na wartos¢ tego salda
wplynal naptyw kapitatu z transakdji repo.
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W III kwartale 2020 r. pozostate zobowigzania sektora rzadowego i samorzadowego zwiekszyly sie o

7,2 mld zt. Byly to przede wszystkim transakcje zarejestrowane z tytulu pozostatych zobowigzan.

Wykres 10. Pozostale inwestycje — pasywa
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Zobowiazania sektora bankowego w Il kwartale 2020 r. zmniejszyly si¢ o 4,1 mld zt. Na wysoko$¢ tego salda
wplynatl odptyw netto kapitatu z tytutu rachunkéw biezacych i depozytéw (5,9 mld zt) oraz naptyw kapitatu
z tytutu wykorzystania kredytéw i pozyczek (1,7 mld zt).

Pozostale sektory odnotowaty naptyw kapitatu z tytutu pozostatych inwestycji w wysokosci 4,0 mld zt. Pod-
mioty finansowe zmniejszyly swoje zobowigzania wobec nierezydentéw o 0,8 mld zt. Spadek ten to w zde-
cydowanej czesci wynik zmniejszenia zobowiazan z tytutu pozostatych kredytéw i pozyczek w wysokos$ci
0,6 mld zt. W tym samym czasie zobowiazania zagraniczne podmiotéw niefinansowych zwiekszyty sie
04,8 mld zt, gléwnie z tytutu wykorzystania kredytéw handlowych w kwocie 4,7 mld z1.

Tabela 10. Pozostate inwestycje — pasywa

min zt

o o v o L o v
Pozostate inwestycje — pasywa 6844 -15730 7791 1227 -22931 7178 19528 11895 -36895 16269 14247
Narodowy Bank Polski 4954 -16563 9992 9661 -25098 3692 20150 7934 -42242 27832 7202
Sektor rzgdowy 4304 -1683 -4160 -2419 259 -1194 -2259 -97 -637 3147 7228
Monetarne instytucje finansowe -5 590 -465 1035 -8122 1706 -5408 -5959 -4251 3290 -3969 -4147
Pozostate sektory 3176 2981 924 2107 202 10088 7596 8309 2694 -10741 3964
Pozostate podmioty finansowe 495 1985 859 5065 -67 6348 2377 3265 -162 -3 022 -818
Pozostate podmioty niefinansowe 2 681 996 65 -2958 269 3740 5219 5044 2856 -7719 4782
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Laczny naptyw kapitatu (wzrost zobowiazan zagranicznych) z tytutu kredytéw handlowych podmiotow fi-
nansowych i niefinansowych wyniost 4,6 mld zt. Zobowigzania pozostalych sektoréw z tego tytutu zwiek-
szyly sie¢ miedzy innymi wobec Niemiec (o 1,3 mld z1), Chin (o 0,7 mld zt), Wioch (o 0,5 mld zt) oraz Ros;ji i
Wegier (po 0,4 mld zt).
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2. Rachunek finansowy — aktywa

W III kwartale 2020 r. saldo polskich inwestycji za granica bylo dodatnie (wzrost naleznosci) i wyniosto
44,9 mld zt. Na wysoko$¢ tego salda wptyneto dodatnie saldo transakcji zarejestrowanych w ramach oficjal-
nych aktywéw rezerwowych (27,5 mld zt), inwestycji bezposrednich (12,3 mld zt) i portfelowych (3,9 mld z1)
oraz pozostatych inwestydji (2,8 mld zt). W przeciwnym kierunku oddziatywato saldo pochodnych instru-
mentéw finansowych (1,6 mld zt).

Tabela 11. Rachunek finansowy — aktywa

min zt

_—““—““-—““

Rachunek finansowy - aktywa 33194 14779 20279 15466 -2288 12955 32735 12802 8546 10314 44885

Inwestycje bezposrednie 6748 -3077 637 3926 4354 3253 6001 4743 887 -8423 12257
Inwestycje portfelowe 4307 -2383 2280 -2221 3808 -504  -3719 -793  -3297 10270 3870
Pozostate inwestycje 6125 13911 601 1372 5193 -3676 12007 -9885 29136 -12718 2828
Pochodne instrumenty

finansowe netto -238 1298 -987 -4701 -95 -794 -872 -2375 2635 -4019 -1607

Oficjalne aktywa rezerwowe 16252 -24528 17748 17090 -15548 14676 19318 21112 -20815 25204 27537

2.1. Inwestycje bezposrednie — aktywa

Saldo transakqji w aktywach inwestycji bezposrednich w III kwartale 2020 r. bylo dodatnie i wyniosto 12,2
mld zt wobec ujemnego salda w II kwartale 2020 r. na poziomie 8,4 mld zt. Ztozyly sie na nie w ponad 90%
dodatnie saldo transakcji na instrumentach dtuznych (11,1 mld zt), gtéwnie ze wzgledu na wzrost naleznosci
handlowych podmiotéw z udzialem kapitatu zagranicznego, oraz dodatnie saldo transakcji na akcjach i in-

nych formach udziatéw kapitatlowych (1,1 mld z}).

W poréwnaniu z analogicznym kwartatem ubieglego roku najwiekszy wzrost odnotowano w transakcjach
na akgjach i innych formach udziatéw kapitatowych (o 3,8 mld zt) oraz transakcjach na instrumentach dtuz-
nych (o 2,4 mld zt). Saldo transakgji na reinwestowanych zyskach (1,0 mld zt) nieznacznie spadto wobec
poziomu w IIl kw. 2019 r., utrzymujac warto$¢ dodatnia i koncentrujac si¢ niezmiennie na sektorze przedsie-

biorstw niefinansowych.

Wzrost aktywéw z tytutu inwestycji bezposrednich dotyczyt przede wszystkim Niemiec, Wioch i Wielkiej
Brytanii i dotyczyt krajowych podmiotéw zwigzanych z przetworstwem przemystowym. Nowe naleznosci

netto powstaty przede wszystkim w euro i zlotym przy duzo mniejszym udziale dolara amerykanskiego.

2.2. Inwestycje portfelowe — aktywa

W III kwartale 2020 r. polskie inwestycje portfelowe za granicqg wzrosly o 3,9 mld zl. Rezydenci nabywali
zaréwno udzialowe papiery wartosciowe (2,1 mld z}), jak i papiery dtuzne (1,8 mld zt).
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W III kwartale 2020 r. popyt polskich inwestoréw na zagraniczne papiery udzialowe byt wynikiem wzrostu
podazy pienigdza na skutek akcji rzaddw i bankéw centralnych, majacej na celu zmniejszenie gospodarczych
skutkow epidemii COVID-19. Na rynkach akgji kontynuowano wzrosty, cho¢ juz nie tak intensywne, jak w
IT kwartale. Kwartalne wzrosty wyniosty np. 8,5% w przypadku indeksu S&P 500 czy 3,6% dla indeksu DAX.
Z kolei redukcje stép procentowych, przeprowadzane jako dziatania zwigzane z przeciwdziataniem skutkom
epidemii COVID-19 przez banki centralne i powrét do skupu aktywow wptywaty na spadek rentownosci

(wzrost cen) zagranicznych papieréw dtuznych.

Wsréd polskich inwestorow nabywajacych zagraniczne papiery wartoSciowe najwieksze znaczenie miaty
banki (2,5 mld z1), inwestorzy indywidualni (0,5 mld zt), fundusze inwestycyjne (0,3 mld z1) i fundusze eme-
rytalne (0,3 mld z1).

Polskie banki w III kwartale 2020 r. nabywaly przede wszystkim papiery dtuzne (2,5 mld z1), gléwnie obli-
gacje wyemitowane przez organizacje miedzynarodowe (2,9 mld zt), natomiast sprzedawano krotkotermi-
nowe papiery dluzne wyemitowane w Czechach (0,4 mld zt). Saldo inwestycji bankéw w papiery udzialowe

bylo zerowe.

Polscy inwestorzy indywidualni byli zainteresowani przede wszystkim papierami udzialowymi (0,5 mld z}).
Najwigkszy udziat miaty akcje spétek zarejestrowanych w USA (0,3 mld zi) Saldo inwestycji w papiery

dtuzne bylo zerowe.

Fundusze inwestycyjne nabywaty w omawianym okresie papiery udzialowe i sprzedawaly papiery dtuzne.
Dodatnie saldo dla papieréw udziatowych wyniosto 1,3 mld z1, gdzie najwiekszy udziat mialy akcje spdtek
amerykanskich (0,5 mld zt). W przypadku papieréw dtuznych saldo bylo ujemne i wyniosto 1,0 mld zl, a

najwiekszy udzial ponownie miaty obligacje wyemitowane w USA (0,7 mld zt).

Fundusze emerytalne nabywaty gléwnie papiery udziatowe (0,3 mld zt). Najwigksze znaczenie mialy akcje

spotek zarejestrowanych w Luksemburgu (0,3 mld zt). Saldo inwestycji w papiery diuzne bylo zerowe.

2.3. Pozostale inwestycje — aktywa

Dodatnie saldo pozostalych inwestycji rezydentéw za granica wyniosto 2,8 mld zt. O wysokosci tego salda
zadecydowaly odptyw kapitalu (wzrost naleznosci zagranicznych) zarejestrowany w ramach pozostatych
udziatéw kapitatowych (7,0 mld zt) oraz kredytow handlowych udzielonych (6,5 mld z1). Naptyw kapitatu
(spadek naleznosci zagranicznych) odnotowano w rachunkach biezacych i depozytach (7,4 mld z1), w pozo-
statych nalezno$ciach i rezerwach techniczno-ubezpieczeniowych (po 1,2 mld z}) oraz z tytutu pozostatych
kredytow i pozyczek udzielonych (0,9 min z1).

Aktywa sektora bankowego zmniejszyly sie w wyniku transakgji o 11,6 mld zt. Na wysokos¢ tego salda wpty-
nat gléwnie spadek naleznosci z tytulu lokat w bankach za granicg o 9,4 mld zt. Naleznosci sektora banko-
wego z tego tytulu zmniejszyly sie przede wszystkim w Stanach Zjednoczonych (o 5,4 mld z1), Wielkiej Bry-
tanii (o 1,9 mld z1), w organizacjach miedzynarodowych (o 1,8 mld zt), w Niemczech (o 1,2 mld z1), Belgii (o
0,9 mld zt) i w Danii (o 0,5 mld z1). Jednoczesnie zwigkszyly sie w Hiszpanii (o 1,4 mld z1), Frangji (o 1,2 mld
z1), Szwedji (0 0,3 mld zt) oraz w Austrii (o 0,2 mld z).
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W analizowanym kwartale 2020 r. pozostate inwestycje polskich przedsiebiorstw zwiekszyty sie 0 7,1 mld zt.
Aktywa podmiotéw finansowych zmniejszyly sie o 2,1 mld zt, podczas gdy podmioty niefinansowe zwiek-
szyly swoje naleznosci zagraniczne o 9,2 mld zt. Na wysokos¢ salda pozostatych inwestycji pozostatych sek-
toréw wplynatl przede wszystkim wzrost naleznosci z tytulu kredytéw handlowych (o 6,1 mld z}) oraz ra-
chunkéw biezacych i depozytéw ulokowanych w bankach za granica (o 2,0 mld z1). Naleznosci zagraniczne

pozostatych sektoréw zmniejszyly sie o 1,2 mld zt z tytutu rezerwy techniczno-ubezpieczeniowej.

Laczna warto$¢ salda transakeji z tytutu udzielonych kredytéw handlowych (niepowiazanych kapitatowo)
byta dodatnia (tzn. warto$¢ wykorzystanych kredytéw bylta wyzsza niz sptaconych). Najwieksze dodatnie
saldo z tytutlu udzielonych kredytow handlowych zarejestrowano z Niemcami (1,4 mld zt), Wiochami
(0,6 mld zt), Wielka Brytania (0,5 mld z1), Czechami i Wegrami (po 0,4 mld zt), oraz Chinami, Hiszpanig i
Francja (po 0,3 mld z1). Naleznosci polskich przedsigbiorstw z tytutu rachunkow biezacych i depozytow ulo-
kowanych w bankach za granica zwigkszyly sie przede wszystkim we Francji (o 2,8 mld zt), Holandii (o
0,7 mld zt), Austrii i Niemczech (po 0,1 mld z}).

Naleznosci sektora rzadowego i samorzadowego zwiekszyly sie 0 7,4 mld z1, co byto glownie wynikiem pod-

wyzszenia udzialéw w organizacjach miedzynarodowych.

2.4. Oficjalne aktywa rezerwowe

Stan oficjalnych aktywdéw rezerwowych na koniec III kwartatu 2020 r. wynidst 539,3 mld z1 i w poréwnaniu
z czerwcem 2020 r. zwiekszyt sie 0 25,4 mld z, j. 0 4,9%. Wzrost oficjalnych aktywéw rezerwowych w ana-
lizowanym okresie wynikal przede wszystkim z transakcji bilansu ptatniczego, ktoérych saldo wyniosto
27,5 mld zt. O zmianie wysokosci salda oficjalnych aktywow rezerwowych zadecydowaty transakcje wtasne
NBP oraz transakcje zrealizowane na zlecenie klientéw NBP, gtéwnie Ministerstwa Finanséw i Komisji Eu-
ropejskiej. W przeciwnym kierunku oddziatywaty inne zmiany, obejmujace przede wszystkim roznice kur-

sowe, zmniejszajac stan tej pozycji o 2,1 mld z1.

Tabela 12. Oficjalne aktywa rezerwowe — stany

min zt
2019

18 w0
NI ST TR Y20 T ST T V20 T T AT

Oficjalne aktywa rezerwowe 407 861 407982 414880 439752 433305 439822 483488 487643 501297 513848 539263

Ztoto monetarne 14 962 15 500 16 315 19928 20 486 38 708 43743 42519 48914 51816 53 526
SDR 1484 1580 1522 1553 1575 1532 1602 1541 1659 1600 1595
Pozycja rezerwowa w MFW 1823 2 466 2382 3223 3245 3315 3919 3686 4 064 4812 5220

Naleznos$ci w walutach

I 389592 388436 394661 415048 407999 396267 434224 439897 446660 455620 478922
wymienialnych
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Wykres 11. Stan oficjalnych aktywow rezerwowych
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3. Pochodne instrumenty finansowe

W III kwartale 2020 r. saldo rozliczen transakcji zwigzanych z pochodnymi instrumentami finansowymi za-
wartych pomiedzy rezydentami a nierezydentami bylto ujemne i wyniosto 1,6 mld zt. Oznacza to przeptyw
srodkow do rezydentéw. Ujemne saldo byto przede wszystkim rezultatem zyskéw polskiego sektora banko-

wego z tytutu instrumentéw walutowych oraz instrumentow stop procentowych.

Saldo transakcji na pochodnych instrumentach finansowych prezentowane w bilansie ptatniczym stanowito
Iaczny rezultat rozliczenia pozycji w tych instrumentach, ktdrych termin wygasniecia przypadat na III kwar-
tat 2020 r., oraz przeplywdéw wynikajacych z otwarcia i rozliczania pozycji w instrumentach pochodnych o

terminach zamkniecia w przysztych okresach.

Tabela 13. Pochodne instrumenty finansowe netto

min zt
| o8 | 2019 | 2020 |
[ o I w I~V [ [ [ w v [ [0 [ ]
Pochodne instrumenty finansowe netto -238 1298  -987 -4701 95 794 872 2375 2635 -4019 -1607

Wiéréd instrumentéw pochodnych najwiekszy udziat (71,6%), mierzony wartoscig nominalng pozycji otwar-
tych przez polskie podmioty, miaty instrumenty pochodne stép procentowych, przede wszystkim FRA oraz
IRS. Instrumenty te uzywane byly gtéwnie przez banki do zabezpieczania aktywoéw i pasywow przed ryzy-

kiem stép procentowych. Wsrdd instrumentdw stdp procentowych zdecydowanie przewazaty instrumenty
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na stopy zwiazane z polska waluta. Stanowity one 84,5% wartosci nominalnej instrumentéw stép procento-
wych. W strukturze geograficznej nierezydentow, z ktérymi zawierane byly transakcje, dominowaly pod-

mioty z Wielkiej Brytanii (70,4% warto$ci nominalnej instrumentow stép procentowych) i z Frangji (19,5%).

Pod wzgledem warto$ci nominalnej otwartych pozydji nastepna istotna kategoria (23,3%) byty walutowe in-
strumenty pochodne, tj. swapy walutowe, dwuwalutowe swapy stop procentowych oraz pozostate instru-
menty walutowe. Instrumenty walutowe byly uzywane zaréwno przez banki, inne podmioty sektora finan-
sowego, jak i przez przedsiebiorstwa niefinansowe do zabezpieczania si¢ przed ryzykiem kursowym. Gléw-
nymi parami walutowymi, na ktére opiewaly zawarte kontrakty, byly pary: EUR/PLN, USD/PLN
i CHF/PLN. Instrumenty oparte na parach walutowych zlozonych z tych walut (PLN, USD, CHF i EUR)
mialy zdecydowana przewage wsréd walutowych instrumentéw pochodnych (91,6% warto$ci nominalnej
otwartych pozydji). Swapy walutowe sg instrumentami o krétkim terminie, co w konsekwencji generuje duze
obroty na tego rodzaju instrumentach. W przypadku walutowych instrumentéw pochodnych nierezydenci,
z ktorymi byly zawierane transakcje, mieli najczesciej siedzibe w Wielkiej Brytanii (31,6% wartosci nominal-

nej instrumentdéw walutowych). Nastepna istotng lokalizacja byta Francja (29,9%).
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Zadluzenie zagraniczne

Zadluzenie zagraniczne Polski (brutto) na koniec wrzesnia 2020 r. wyniosto 1 361,2 mld zt i w poréwnaniu
z I kwartatem 2020 r. zwiekszylo sie 0 24,4 mld z, tj. 0 1,8%.

Na stan zadluzenia zagranicznego istotnie wptyneto saldo transakgji bilansu ptatniczego, ktére zwiekszyto

zadtuzenie 0 16,6 mld zI. W tym samym kierunku oddziatywatly inne zmiany?®, zwiekszajacje o0 7,8 mld zt.

Wykres 12. Zadluzenie zagraniczne
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mmmmm [nwestycje bezposrenie: instrumenty diuzne e Zadtuzenie zagraniczne brutto

Struktura zadluzenia zagranicznego wedlug terminéw pierwotnych na koniec wrzeénia 2020 r. przedsta-

wiala sie nastepujaco:

— dlugoterminowe zadluzenie stanowito 75,0% zadtuzenia zagranicznego ogdétem, tj. 1 020,9 mld zk;

—  krétkoterminowe zadluzZenie stanowito 25,0% zadtuzenia zagranicznego ogoétem, tj. 340,3 mld z1.

Warto$¢ zadtuzenia dlugoterminowego w Il kwartale 2020 r. zwigkszyta sie 0 9,8 mld z1, tj. 0 1,0%, natomiast

krétkoterminowe zadtuzenie zagraniczne zwigkszyto sie o 14,6 mld z1, tj. 0 4,5%.

8 Inne zmiany obejmuja przede wszystkim réznice kursowe, zmiany z wyceny, reklasyfikacje i storna.
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1. Zadluzenie zagraniczne sektora rzadowego i samorzadowego

Zadluzenie zagraniczne sektora rzadowego i samorzadowego na koniec III kwartatu 2020 r. wyniosto
444,2 mld zt i stanowito 32,6% ogdlnej kwoty zadtuzenia zagranicznego Polski. W tej kwocie zadtuzenie sek-
tora rzadowego stanowito 95,5% i wyniosto 424,3 mld zI. W zasadzie zadluzZenie to miato w catosci charakter

dtugoterminowy.

Wykres 13. Zadluzenie zagraniczne sektora rzagdowego i samorzadowego
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Zadtuzenie sektora rzgdowego

Najwigkszy udzial w strukturze zadluzenia zagranicznego sektora rzadowego i samorzadowego miaty
dtuzne papiery wartosciowe i stanowity 76,3% catosci zadluzZenia zagranicznego tego sektora. Na koniec
wrzeénia 2020 r. wartos¢ zadtuzenia z tego tytutu wyniosta 338,9 mld zt. Nierezydenci posiadali w swoim
portfelu obligacje wyemitowane na rynki zagraniczne o wartosci 193,8 mld zt oraz na rynek krajowy o war-
tosci 144,0 mld zt. Znaczng cze$¢ zadtuzenia zagranicznego sektora rzadowego i samorzadowego stanowily
kredyty zaciagniete od organizacji miedzynarodowych (97,7 mld zt). Pozostate zobowigzania zwigkszyty sie
z 0,3 mld zt na koniec II kwartatu 2020 r. do 7,3 mld zt na koniec III kwartatu 2020 r.

Zadluzenie sektora rzadowego i samorzadowego w IIl kwartale 2020 r. zwiekszylo sie 0 11,5 mld z1, tj. 0 2,6%.
Transakcje bilansu platniczego zwiekszyly jego poziom o 8,8 mld zt, natomiast dodatnie inne zmiany spo-
wodowaly jego dalszy wzrost 0 2,7 mld zt. Na zmiane zadluzenia tego sektora istotnie wptynety transakcje
z tytulu pozostatych pasywéw o 6,9 mld zt. W tym samym czasie zarejestrowano réwniez naptyw kapitatu z
obligacji Skarbu Panistwa wyemitowanych na rynkach zagranicznych o wartosci 6,6 mld zt. Wzrost ten wy-

nikal z objecia przez nierezydentéw znacznej czesci nowej emisji obligacji SP nominowanej w euro.
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Jednoczesnie nierezydenci zmniejszyli wartos¢ swojego portfela obligacji wyemitowanych na rynek krajowy

0 5,0 mld zt. Dodatnie inne zmiany spowodowaly wzrost zadtuzenia z tego tytutu o 1,5 mld z1.

Zadluzenie zagraniczne sektora rzadowego i samorzadowego z terminem wymagalnosci do 1 roku wiacznie
na koniec wrzesnia 2020 r. wyniosto 35,4 mld zl, co stanowito 6,6% wartosci oficjalnych aktywéw rezerwo-

wych. Na koniec czerwca 2020 r. relacja ta wyniosta 6,5%.

2. Zadluzenie zagraniczne pozostalych sektorow (wobec podmiotow niepowiaza-
nych kapitalowo)

Zadltuzenie zagraniczne sektora przedsigbiorstw wobec podmiotdw niepowiazanych kapitatowo na koniec
IIT kwartatu 2020 r. wyniosto 275,8 mld zi, co stanowito 20,3% calosci polskiego zadluzenia zagranicznego.
Zadluzenie tego sektora zwiekszylo sie o0 5,0 mld zi, j. 0 1,8%, w poréwnaniu z II kwartatem 2020 r. W ana-
lizowanym kwartale naplyw kapitalu netto z tytutu instrumentéw diuznych (przede wszystkim z tytutu
otrzymanych kredytéw handlowych) zwigkszyt je o 3,6 mld zt. Dodatnie inne zmiany spowodowaly jego
dalszy wzrost o 1,4 mld zt. Udziat zadluzenia dtugoterminowego w zadluzeniu ogétem sektora przedsie-
biorstw na koniec wrzesnia 2020 r. wynidst 64,5%.

Wykres 14. Zadtuzenie zagraniczne pozostalych sektoréw
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Najwieksza cze$¢ zadtuzenia zagranicznego pozostalych sektorow stanowily pozostate kredyty i pozyczki
otrzymane. Ich warto$¢ wyniosta 178,0 mld zt, czyli 64,5% catosci zadtuzenia tego sektora. Warto$¢ kredytow

handlowych wyniosta 73,5 mld z1, co stanowito 26,6% zadluzenia przedsiebiorstw. Zadluzenie zagraniczne
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polskich przedsigbiorstw z tytutu wyemitowanych diuznych papieréw wartosciowych, bedacych w posia-

daniu nierezydentéw portfelowych na koniec wrzesnia 2020 r. wyniosto 10,8 mld zt.

3. Zadluzenie zagraniczne pozostalych sektorow z tytulu instrumentéw zaliczanych

do inwestycji bezposrednich

Warto$¢ zadtuzenia zagranicznego pozostatych sektoréw z tytutu instrumentéw zaliczanych do inwestygji
bezposrednich wyniosta 392,7 mld zl, co stanowito 28,9% zadtuzenia zagranicznego ogétem. W III kwartale
2020 r. wérdd instrumentéw dtuznych zaliczanych do inwestycji bezposrednich najwigksza czes¢ (69,1%)
stanowily kredyty i pozyczki otrzymane w ramach grup kapitalowych. Udziat pozostatych instrumentow
dtuznych otrzymanych od inwestoréw bezposrednich przedstawiat sie nastepujaco: kredyty handlowe —

20,0%, pozostate pasywa zagraniczne — 10,0% oraz dtuzne papiery warto$ciowe — 0,8%.

Wykres 15. Inwestycje bezposrednie: instrumenty dtuzne
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Zadluzenie z tytutu instrumentéw dluznych wobec podmiotéw powiazanych kapitatowo zwiekszylo sie
w omawianym kwartale o 3,0 mld z1, tj. 0 0,8%. Na wzrost zadtuzenia tego sektora wptynety dodatnie saldo
transakgji bilansu ptatniczego w wysokosci 0,8 mld z1, a takze dodatnie inne zmiany w wysokosci 2,2 mld z1.
Na wysoko$¢ salda transakcji istotny wptyw miat naptyw kapitatu z tytutu kredytéw handlowych otrzyma-
nych w kwocie 7,3 mld z1 oraz sptaty kapitatu z tytutu otrzymanych kredytow i pozyczek oraz pozostatych
pasywow w wysokosci 6,0 mld zt.
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4. Zadluzenie zagraniczne sektora bankowego (z wylaczeniem NBP)

Na koniec Il kwartatu 2020 r. zadtuzenie zagraniczne sektora bankowego wyniosto 205,5 mld zt, co stanowilo
15,1% ogolnej kwoty zadluzenia zagranicznego Polski. W zadtuzeniu tego sektora 35,6% stanowito zadtuze-
nie wobec podmiotéw powigzanych kapitalowo. Zadtuzenie zagraniczne sektora bankowego w poréwnaniu
z II kwartatem 2020 r. zmniejszyto si¢ o 2,4 mld zt. Ujemne saldo transakgji bilansu ptatniczego zmniejszyto
zadtuzenie tego sektora o 3,8 mld zt. W przeciwnym kierunku oddzialywaty dodatnie inne zmiany powodu-

jac jego wzrost o 1,4 mld zt.

Najwiekszg cze$¢ zadluzenia zagranicznego sektora bankowego stanowily zobowigzania z tytutu otrzyma-
nych kredytéw (45,3%), ulokowanych przez nierezydentéw w polskich bankach depozytow (31,6%) oraz pa-
pieréw wartosciowych bedace w posiadaniu nierezydentow (20,9%). Na koniec III kwartatu 2020 r. wartos¢
zadtuzenia z tytutu otrzymanych kredytéw wyniosta 93,2 mld zt, z tytulu depozytéow przyjetych przez pol-
skie banki od nierezydentéw — 65,0 mld zt, a z tytulu papieréw wartosciowych bedacych w portfelach niere-
zydentéw — 43,1 mld zt.

Wykres 16. Zadtuzenie zagraniczne sektora bankowego
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5. Zadluzenie zagraniczne NBP

Zobowiazania zagraniczne Narodowego Banku Polskiego na koniec III kwartatu 2020 r. wyniosty 42,9 mld zt
i stanowity 3,2% zadluZenia zagranicznego ogdtem. Diugoterminowe zadluzenie NBP wyniosto 7,1 mld zt
i byto wynikiem alokacji SDR (udziat wniesiony do MFW). Krétkoterminowe zadtuzenie zagraniczne NBP

uksztattowato sie na poziomie 35,8 mld zt.
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Zobowiazania zagraniczne NBP w III kwartale 2020 r. zwiekszyly sie o 7,4 mld z}. Dodatnie saldo transakgji
bilansu ptatniczego spowodowato ich wzrost o 7,2 mld zt. Na wartos¢ tego salda wplynely transakcje repo
stuzace biezacemu zarzadzaniu ptynnosciaq aktywdéw rezerwowych oraz zwiekszeniu dochodowosci rezerw

NBP. Dodatnie inne zmiany zwiekszyly zadluzenie NBP o 0,2 mld z1.

6. Struktura walutowa zadluzenia zagranicznego

W zadluzeniu zagranicznym na koniec III kwartatu 2020 r. najwiekszy udziat miaty dwie waluty: euro —
rownowartos¢ 700,2 mld z1, tj. 51,4%, i polski ztoty — 477,0 mld z}, tj. 35,0%. Laczny udziat obu walut w za-
dtuzeniu zagranicznym ogdtem wynidst 86,4%. Wsrdd pozostatych walut dominowat dolar amerykanski i

frank szwajcarski. Ich udzial wyniést odpowiednio 7,7% i 2,5%.

Wykres 17. Struktura walutowa zadtuzenia zagranicznego

Pozostate waluty
3,3%

CHF
2,5%

Stosunkowo wysoki udzial ztotego w zadtuzeniu zagranicznym wynikat w gtéwnej mierze z zakupionych
przez inwestoréw zagranicznych obligacji Skarbu Panstwa nominowanych w ztotych oraz z otrzymanych
przez polskie podmioty kredytéw w ztotych. Warto réwniez odnotowa¢, ze struktura walutowa zadtuzenia

zagranicznego Polski na przestrzeni ostatnich lat jest stabilna i nie ulega istotnym wahaniom.

7. Wybrane wskazniki zadluzenia zagranicznego
Z punktu widzenia oceny ptynno$ci miedzynarodowej kazdego kraju waznym wskaznikiem jest relacja krot-

koterminowego zadluzenia zagranicznego do oficjalnych aktywéw rezerwowych. Na koniec wrzeénia 2020 r.

relacja ta dla Polski wyniosta 63,1% i w poréwnaniu z II kwartatem 2020 r. poprawita sie o 0,3 punktu
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procentowego. Relacja krétkoterminowego zadtuzenia do zadluzenia ogélem pogorszyta sie o 0,6 punktu

procentowego w stosunku do II kwartatu 2020 r. i wyniosta 25,0%.

Relacja zadtuzenia sektora rzadowego przypadajacego do sptaty w ciagu roku do oficjalnych aktywow re-

zerwowych wyniosta 6,6% i pogorszyta sie o 0,1 punktu procentowego w poréwnaniu z czerwcem 2020 r.

Na koniec III kwartatu 2020 r. relacja zadluZenia zagranicznego ogétem do PKB wyniosta 59,0% i w stosunku
do II kwartatu 2020 r. pogorszyta si¢ o 0,7 punktu procentowego. Relacja zadtuzenia zagranicznego netto® do
PKB uksztattowala si¢ na poziomie 18,0% PKB i poprawila si¢ o 0,5 punktu procentowego w poréwnaniu
z Il kwartatem 2020 r.

Tabela 14. Zadluzenie zagraniczne Polski — wybrane wskazniki

I kw. 2018 | IV kw. 2018 | Ikw.2019 | Il kw.2019 | Il kw. 2019 | IV kw. 2019
I kw. 2019 | Il kw. 2019 | IV kw. 2019 | Ikw.2020 | Il kw.2020 | Il kw. 2020
1 Zadtuzenie zagraniczne % 60,7 61,4 58,8 59,3 58,3 59,0

Produkt krajowy brutto
2 Zadtuzenie zagraniczne krétkoterminowe % 238 248 257 239

; ; " 24,4 25,0
Zadtuzenie zagraniczne ogétem
3 Zadl.uzenle zagraniczne krétkoterminowe % 724 708 708 65,6 63.4 63.1
Oficjalne aktywa rezerwowe
4 Zadtuzenie zagraniczne netto % 243 227 210 19.6 18,5 18,0

Produkt krajowy brutto

Zadtuzenie zagraniczne sektora rzgdo-

5 Wedo i samorzgdowegdo z terminem wy- % 10,4 6,9 7.1 9,5 6,5 6,6
magalnosci do 1 roku
Oficjalne aktywa rezerwowe

A Zadluzenie zagraniczne ogdtem min zt 1336 759 1378 335 1344 236 1375 409 1336 781 1361187
B Zadtuzenie zagraniczne diugoterminowe min zt 1018 447 1035 831 998 906 1046 800 1011038 1020 878
C Zadtuzenie zagraniczne krétkoterminowe  min zt 318 312 342 504 345 330 328 609 325743 340 309
D Produkt krajowy brutto min zt 2203 895 2 245 505 2287738 2317 824 2292 766 2 307 088
E Oficjalne aktywa rezerwowe min zt 439 822 483 488 487 643 501 297 513 848 539 263
F Zadluzenie zagraniczne netto min zt 535 614 510 684 480 495 453 367 423 130 414 701
Zadtuzenie zagraniczne sektora rzado-
G wego i samorzgdowego z terminem min zt 45 572 33 574 34 818 47 843 33 522 35437

sptaty do 1 roku

9 Zadtuzenie zagraniczne netto jest r6znicg miedzy naleznosciami zagranicznymi a zadtuzeniem zagranicznym brutto. Naleznosci
zagraniczne, podobnie jak zadtuzenie zagraniczne brutto, nie obejmuja standéw kapitatéw wtasnych i reinwestowanych zyskow,
udziatowych papieréw wartosciowych oraz pochodnych instrumentéw finansowych.
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Tabela I. Bilans ptatniczy (mln z1)

Saldo obrotéw towarowych
Eksport
Import

Saldo ustug
Przychody
Rozchody

Saldo dochodéw pierwotnych
Przychody
Rozchody

Saldo dochodéw wtérnych
Przychody
Rozchody

Przychody
Rozchody

Inwestycje bezposrednie - aktywa
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych
Instrumenty dtuzne

Inwestycje bezposrednie - pasywa
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych
Instrumenty diuzne

Inwestycje portfelowe - aktywa
Udziatowe papiery wartosciowe
Diuzne papiery warto$ciowe

Inwestycje portfelowe - pasywa
Udziatowe papiery wartosciowe
Diuzne papiery warto$ciowe

Pozostate inwestycje - aktywa
NBP
Sektor rzadowy
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP)
Pozostate sektory

Pozostate inwestycje - pasywa
NBP
Sektor rzadowy
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP)
Pozostate sektory

Pochodne instrumenty finansowe

Oficjalne aktywa rezerwowe

-7 331
220957
228 288

21628
54 675
33047

13 442
17 140
30 582

-1005
5999
7004

6000
313

6748
4973
1775

24 826
15193
9633

4307
679
3628

4004
2145
1859

6125
-1

20
-828
6934

6844
4954
4304
-5 590
3176

-238

16 252

-3 651
229993
233 644

23831
60726
36 895

-22 839
12 960
35799

-710
5679
6389

8063
1070

-3077
-5 084
2007

8488
3554
4934

2383
2832
449

-11927
1663
-13 590

13911

60
12740
1112

-15730
-16 563
-1683
-465
2981

1298

-24 528

-6 634
229110
235744

21574
63 456
41882

-26 655
12121
38776

-1907
6353
8260

11880
1565

637
4932
-4 295

21266
15245
6021

2280
229
2051

-4 403
-6
-4 397

601

0

248
-2112
2465

7791

9992

-4 160
1035

924

-987

17748

-8 888
245224
254112

23598
67 052
43 454

-23 043
9992
33035

-2516
6081
8597

24 505
2895

3926
-2 655
6581

8321
18 083
-9762

-2221
-2 802
581

-1655
-550
-1105

1372

4324
2412
-5 366

1227
9661
-2419
-8 122
2107

-4701

17 090

755
248 812
248 057

24535
60815
36 280

-13 754
18714
32468

-4 676
6244
10920

6001
2555

4354
356
3998

29 481
17 657
11824

3808
-798
4606

-10 505
2919
-13424

5193

315
-3 881
8758

-22931
-25098
259
1706
202

-95

-15 548

77
247 230
247 153

25500
66 266
40766

-23 846
15137
38983

-899
6228
7127

12398
299

3253
4435
-1182

606
5392
-4 786

-504
-143
-361

-4 800
980
-5780

-3 676
0

164
-3437
-403

7178
3692
-1194
-5408
10088

794

14 676

-323
246 224
246 547

25299
69 877
44 578

-26 028
10603
36 631

-1889
6408
8297

11175
575

6001
-2 690
8691

20581
15229
5352

-3719
-781
-2938

-17 802
-1407
-16 395

12007
-8

120
10117
1778

19 528
20 150
-2 259
-5 959

7 596

-872

19 318

4653
258 848
254 195

26288
71535
45247

-24 169
10013
34182

-361
6247
6608

20 166
1028

4743
-5 054
9797

4491
9593
5102

793
1239
446

-15 259
-2134
-13125

-9 885
4
2907
-5 946
-6 842

11895
7934
-97

-4 251
8309

-2375

21112

4674
254 286
249612

27092
64 560
37 468

-8 448
17 769
26217

-3324
6612
9936

14 881
5110

887
-1574
2461

20947
9450
11497

-3 297
-3161
-136

-5418
-2510
-2 908

29136
14
1323
17761
10038

-36 895
-42 242
-637
3290
2694

2635

-20 815

15 860
219616
203 756

23705
57 119
33414

-16 967
12221
29188

2316
11440
9124

17 304
1619

-8 423
-599
-7 824

-1835
5272
-7107

10 270
4820
5450

-35794
-2757
-33 037

-12718
0

764
-2708
-10774

16 269
27 832
3147
-3 969
-10 741

-4019

25204

13943
261786
247 843

25702
64 990
39288

-24 348
8815
33163

-922
5880
6 802

8674
311

12 257
1113
11144

19 394
18 590
804

3870
2117
1753

1190
-340
1530

2828

7389
-11643
7082

14 247
7202
7228

-4 147
3964

-1607

27537

e e ——
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Tabela II. Bilans ptatniczy (mln EUR)

Saldo obrotéw towarowych
Eksport
Import

Saldo ustug
Przychody
Rozchody

Saldo dochodoéw pierwotnych
Przychody
Rozchody

Saldo dochodéw wtérnych
Przychody
Rozchody

Przychody
Rozchody

Inwestycje bezposrednie - aktywa
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych
Instrumenty diuzne

Inwestycje bezposrednie - pasywa
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych
Instrumenty diuzne

Inwestycje portfelowe - aktywa
Udziatowe papiery wartosciowe
Diuzne papiery wartosciowe

Inwestycje portfelowe - pasywa
Udziatowe papiery wartosciowe
Dtuzne papiery warto$ciowe

Pozostate inwestycje - aktywa
NBP
Sektor rzgdowy

Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP)
Pozostate sektory

Pozostale inwestycje - pasywa
NBP
Sektor rzadowy

Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP)
Pozostate sektory

Pochodne instrumenty finansowe

Oficjalne aktywa rezerwowe

-1753
52847
54 600

5171
13076
7905

-3213
4100
7313

240
1435
1675

1435
75

1613
1189
424

5937
3633
2304

1029
162
867

959
514
445

1462

-199
1657

1637
1184
1030

-857
53976
54 833

5592
14 253
8661

-5 360
3042
8402

-167
1333
1500

1892
251

-721
-1192
471

1993
834
1159

-560
-665
105

-2799
391
-3190

3265

13

2990
262

-3 691

-3 887
-395

-109

305

-5756

-1541
53212
54753

5008
14737
9729

-6 192
2815
9007

-443
1476
1919

2759
363

146
1144
998

4940
3541
1399

530
53
477

41022
1
-1021

139

58

-490
571

1810
2321
-966

240
215

-229

4122

-2 068
57 031
59 099

5488
15 596
10108

-5 359
2323
7682

-584
1415
1999

5699
673

913
-617
1530

1935
4205
-2270

-517
-651
134

-387
-128
-259

318

1006

561
-1249

2247
-563

-1888
490

-1093

3974

175
57 820
57 645

5702
14132
8430

-3192
4352
7544

-1 087
1451
2538

1395
594

1012

928

6 851
4103
2748

885
-185
1070

-2 440
679
-3 119

1208

74

-902
2036

-5 331
-5833
60

18
57717
57 699

5951
15468
9517

-5 567
3534
9101

-210
1454
1664

2894
70

760
1036
-276

142

1259

-1117

-118

-85

-1119

229

-1348

-857

39

-802

1675
862
-279

-1263
2355

-186

3425

57 009
57 084

5860
16 180
10 320

-6 024
2456
8480

-438
1483
1921

2587
133

1389
-623
2012

4764
3525
1239

-862
-182
-680

-4122
-326
-3796

2779

28

2343
410

4523
4 665
-523

-1379
1760

-203

4474

1086
60 390
59 304

6134
16 689
10 555

-5 637
2338
7975

-85
1457
1542

4705
240

1106
-1179
2285

1048
2238
-1190

-183
-288
105

-3 561
-498
-3063

-2307

1
678

-1387
-1597

2776
1850

-991
1939

-553

4924

1081
58 827
57 746

6267
14 935
8668

-1955
4111
6066

=770
1529
2299

3443
1182

205
-365
570

4846
2187
2659

-763
=731

-1254
-581
-673

6741

307

4109
2322

-8 533
9772
-147

762
624

609

4814

3519
48732
45213

5260
12675
7415

-3765
2712
6477

513
2538
2025

3840
359

-1869
-133
-1736

-407
1170
-1577

2278
1069
1209

-7 942
-612
-7 330

-2821

170

-601
-2390

3610
6175
699

-881
-2383

-892

5593

3138
58 926
55788

5786
14 629
8843

-5479
1986
7 465

-208
1323
1531

1952
70

2759
251
2508

4 366

4185

181

871

476

395

268

345

636

1663

-2621
1594

3207

1621
1626

-933
893

-362

6198

W
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Tabela III. Bilans ptatniczy (mIn USD)

Saldo obrotéw towarowych
Eksport
Import

Saldo ustug
Przychody
Rozchody

Saldo dochodéw pierwotnych
Przychody
Rozchody

Saldo dochodéw wtérnych
Przychody
Rozchody

Przychody
Rozchody

Inwestycje bezposrednie - aktywa
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych
Instrumenty diuzne

Inwestycje bezposrednie - pasywa
Akcje i inne formy udziatow kapitatowych
Instrumenty diuzne

Inwestycje portfelowe - aktywa
Udziatowe papiery wartosciowe
Dtuzne papiery warto$ciowe

Inwestycje portfelowe - pasywa
Udziatowe papiery warto$ciowe
Dtuzne papiery warto$ciowe

Pozostate inwestycje - aktywa
NBP
Sektor rzadowy
Monetarne Instytucje Finansowe (z wylgczeniem NBP)
Pozostate sektory

Pozostate inwestycje - pasywa
NBP
Sektor rzgdowy
Monetarne Instytucje Finansowe (z wytgczeniem NBP)
Pozostate sektory

Pochodne instrumenty finansowe

Oficjalne aktywa rezerwowe

-2 156
64 968
67 124

6 360
16 076
9716

-3 952
5039
8991

-295
1764
2059

1764
92

1985
1462
523

7 300
4468
2832

1266
200
1066

1177
631
546

1801

-243

2039

2012

1457

1265

1644

934

=70

4778

-1021
64 327
65 348

6668
16 986
10318

-6 387
3625
10012

-199
1588
1787

2255
299

-860
-1421

2374
994
1380

-667

-792

125

-3 336

465

-3 801

3891

3563

312

-4 397
-4 632

-130
835

363

-6 860

-1791
61858
63 649

5825
17 133
11308

-7195
3273
10 468
-515

1715
2230

3208
423

172

1332

-1160

5742

4116

1626

616

554

-1190

-1188

160

-571

665

2105

2698

-1123

280

250

-266

4792

-2 359
65077
67 436

6268
17 797
11529

6113
2652
8765

-668
1614
2282

6503
768

1042
-704
1746

2208
4799
-2 591

-590
-744
154

-145
294

363

1
1147
640
-1425

325

2564

-642

-2 155

-1248

4535

65 662
65 462

6476
16 049
9573

-3 630
4938
8568

-1234

1648
2882

1584
674

1150

1056

7780

4659

3121

1007

-210

1217

2771

771

-3 542

1370

-1 024

2311

-6 052
-6 623

-4103

64 857
64 837

6 690
17 385
10695

-6 256
3972
10228

-235
1634
1869

3252
78

853
1163
-310

160

1415
-1255

1883
-313
-1419
2646

-208

3850

-83
63 385
63 468

6513
17 989
11476

-6 699
2730
9429

-486
1650
2136

2877
148

1545
-692
2237

5298
3920
1378

-959
-202
-757

-4 582
-362
-4 220

5027
5187
-582
-1533
1955

-225

4973

1202
66 874
65672

6790
18 480
11690

-6 243
2588
8831

-94
1613
1707

5210
266

1224
-1306
2530

1161
2479
-1318

-205
-320
115

-3943
-552
-3 391

1193
64 861
63 668

6908
16 465
9 557

-2155
4532
6687

-847
1687
2534

3796
1303

4530
2560

-9 408
-10774
-162
840

3871
53 609
49738

5786
13942
8 156

-4 144
2983
7127

564
2792
2228

4224
395

-2 056
-147
-1909

1287
-1735

2507
1176
1331

-8 736
-673
-8 063

-3 105

186
-660
-2631

3974
6794
769
-968
-2621

6153

3667
68 855
65188

6761
17 094
10333

-6 404
2318
8722

-243
1546
1789

2281
82

3225
293
2932

5100
4889
211

1017
557
460

314
403
741

1943

-3063

1861
3746
1894
1900

-1 090
1042

7244
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Aneks statystyczny
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Aneks statystyczny

Tabela XXVII. Zadluzenie zagraniczne brutto (mln z})

_mmm-m-mmmmm

Sektor rzadowy i samorzadowy
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w artos$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a diuzne
Dlugoterminowe
SDR-y alokacja
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne

Narodowy Bank Polski
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne
Dlugoterminowe
SDR-y alokacja
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a dluzne

MIF z wylaczenim NBP
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w artosciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a diuzne
Dlugoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne

Pozostate sektory
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne
Dlugoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w artosciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Rezerw y techniczno-ubezpieczeniow e
Pozostale pasyw a diuzne

Inwestycje bezposrenie: instrumenty diuzne
Inw estor bezposredniw podmiotach
bezposredniego inw estow ania
Podmioty bezposredniego inw estow ania w
inw estorach bezposrednich
Miedzy innymi podmiotami w grupie

513 053
32

0

0

32

0

513 021

421767
90 895
0

359

427713
36 295
36 295

6478
6478

203 498
58 035
45632

0
7765

4638
145 463
30400
24137
88 600

2326

240 161
88 345
50

33
15311
69 165
3786
151816
0

10 396
138 210
0

2287
923

356 842

157 959

26214
172 669

504701
30

1
0

29,

0

504 671

412281
92013
0

377

27998
21096
21096

6902
6902

215370
61127
48 058

0
7279

5790
154 243
30 825!
31447
90 020!

1951

250 305
93321
135

16|

17 158
71857
4155
156 984
0

10 393
143 174/
0

2293
1124

369 630

171383,

27 687
170 560

486 140
40

40

486 100

399 471
86 262
0

367

37215
30 541
30541

6674
6674

216 869
60 824
47 862

0
7154

5808
156 045
29379
33515
91263

1888

247 428
92918
49

26

16 502
71457
4 884
154 510
0

10 314
141079
0

2132
985

372287

168 651

28 867
174 769

488 504
45

1
0

44,

0

488 459

402 994
85219

246

47 284
40 472
40 472

6812
6812

210 197
57 175,
45 487

0
7 493

4195
153 022
25214
33 860
92 456

1492]

250722
93 098
49,

38
18233
72172
2606
157 624
0
11096
142314
0

2242
1972

365031

168 977

26 766
169 288,

475 291
46

45

475 245

389 495
85 505
0

245

22918
15974
15974

6944
6944

216249
64421
49747

7971

6703
151828
25343
37626
87572

1287

258 030
97 162
371

44

18 831
73489
4427
160 868
0
11112
145 208
0

2607
1941

372181

173 258

26 950
171973

468 843
20

0

0

20,

0

468 823

385 042
83 547
0

234

25501
18 719
18719

6782
6782

210 081
68 500
52 253

0
9375

6872
141 581
21432
38479
80578

1092

267 016
99 658
0

39
22532
72 808!
4279
167 358
0
11957
149 328,
0

2437
3636

365318

176 846

20 390
168 082

463 235
58

57

463177

379743
83192
0

242

47 210
40 091
40 089

7119
7119

209 522
62197
49127

0
8523

4547
147 325
21975
40184
84 240

926

282146
103 068
0

34
23725
75116
4193
179 078
0

12 267
167 825
0

2342
6644

376 222

181715

20619
173 888

437 691
73,

1

0

72

0

437 618

356 062
81302
0

254

52771
45 905
45905

6866
6866

202077
60 245
47 614

9304

3327
141832
20 783
39 865!
80 423

761

285028
107 507
0

40,

28 169!
74 973
4325
177 521
0

12 095
156 478,
0

2406
6542

366 669

179 811

19179
167 679

455 257
1177

917

0

260

0

454 080

368 807
85005
0

268

10 946
3569
750

2819
7377
7377

214422
66 660
53 887

123
10 259

2391
147 762
22333
41759
83618

52

299 462
108 670
0

264
25749
77618
5039
190 792
0

12 366
168 325
0

2628
7473

395 322

197 413

17818
180 091

432774
1348

1205

0

143

0
431426

334 668
96 505!

253

35 499
28374
28374

7125
7125

207 914
62 253
52 353

123
7760

2017
145 661
18 498
41632
83344

2187

270 887
93 491
0

7
20322
68 624
4538
177 396
0
11382
156 515
0

2572
6927

389707

193 571

17 277
178 859

444 225
1467

1157

0

310]

0

442 758

337724
97 717
0

7317

42925
35823
35 823

7102
7102

205 484
59 970
49 904

123
7661

2282
145 514,
15 052
43 006!
85491

1965/

275 842
97 952
0

2

20 292!
73497
4161
177 890
0

10 802
157 661
0

2463
6964

392711

195 819

17 437
179 455

W
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Aneks statystyczny

Tabela XXVIII. ZadluZzenie zagraniczne brutto (mln EUR)

_mmm-m-mmmmm

Sektor rzadowy i samorzadowy
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w artosciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a diuzne
Dlugoterminowe
SDR-y alokacja
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne

Narodowy Bank Polski
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a diuzne
Diugoterminowe
SDR-y alokacja
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w artosciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a diuzne

MIF z wylaczenim NBP
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w artosciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a diuzne
Dlugoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne

Pozostate sektory
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne
Diugoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w artosciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Rezerw y techniczno-ubezpieczeniow e
Pozostale pasyw a diuzne

Inwestycje bezposrenie: instrumenty diuzne

Inw estor bezposredniw podmiotach
bezposredniego inw estow ania

Podmioty bezposredniego inw estow ania w
inw estorach bezposrednich

Migdzy innymi podmiotami w grupie

121909
8

o ®o o

121901

100 218
21598
0
85

10 163
8624
8624

1539
1539

48 354
13790
10 843

1845

1102
34564
7223
5735
21053

553

57 066
20992

3638
16 435
899
36074

2470
32841

543
220

84791

37533

6229
41029

115714
7

o ~oo

115707

94 525,
21096
0

86

6419
4837
4837

1582
1582

49 377
14014
11018

1669

1327
35363
7067
7210
20 639

447,

57 389
21396
31

3933
16 475
953
35993

2383
32 826

526
258

84746

39294

6348
39 104

113813
9

o oo o

113 804

93523
20195

86

8712
7150
7150

1562
1562

50772
14 240
11205

1675

1360
36 532
6878
7846
21366

442

57 926
21753
1

3863
16729
1144
36173

2415
33029

499
230

87158

39484

6758
40916

113 605
10

0
0
10]
0
113 595

93 720!
19818

57

10 996
9412
9412

1584
1584

48 883
13 297
10578

1743

976
35586
5864
7874
21501

347

58 307
21651
11

4 240!
16 785
606
36 656

2580
33097

521
458

84 891

39297

6225
39 369!

110 499
10

0
0
10
0
110 489

90 553
19879
0

57

5328
3714
3714

1614
1614

50 275
14 977
11 566

1853

1558
35298
5892
8748
20359

299

59 990
22 590
86

10
4378
17 086
1030
37 400

2583
33760

606
451

86 528

40 280

6266
39982

110 265
5

o v oo

110 260

90 556
19 649

55

5997
4402
4402

1595
1595

49 408
16 110,
12289

2205

1616
33298
5040
9050
18 951

257

62 797
23437

5299
17123
1006
39 360

2812
35120

573
855

85917

41591

4795
39531

105916
13

0
0
13
0
105 903

86 827
19 021

55

10 794
9166
9166

1628
1628

47 907
14 222
11233

1949

1040
33685
5024
9188
19 261

212

64510
23 566

5425
17175
959
40 944

2804
36 086

535
1519

86021

41548

4714
39759

102781
17

17,

102764

83612,
19092

60

12392
10 780
10780

1612
1612

47 452
14 147
11181

2185

781
33305
4 880
9361
18 885

179]

66 931
25245

6614
17 606
1016
41686

2840
36 745

565
1536

86 103

42224

4504
39 375!

100 006
258

201

0

57

0

99 748

81016
18 673

59

2404
784
165

619
1620
1620

47 101
14 643
11837

27
2254

525
32458
4906
9173
18 368

65781
23 870

58
5656
17 050
1106
41911

2716
36 976

577
1642

86 840

43 366

3914
39 560

96 905
302

270

0

32

0

96 603

74 937
21609

57

7948
6353
6353

1595
1595

46 557
13 941
11723
28,
1738

452
32616
4142
9322
18 662

490

60 655
20933

4 550
15 365
1016
39722

2549
35 046

576
1551

87261

43 343

3869
40 049

98 132
324

256

0

68

0

97 808

74 606!
21586

1616

9483
7914,
7914

1569
1569

45392
13 247
11024
27
1692

504/
32145
3325
9500
18 886

434

60 935
21638

4483
16 236
919]
39 297

2386

34 829

1538

86 753

43 258

3852
39 643

W
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Aneks statystyczny

Tabela XXIX. Zadluzenie zagraniczne brutto (mln USD)

_mmm-m-mmmmm

Sektor rzadowy i samorzadowy
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dhuzne papiery w artos$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a diuzne
Dlugoterminowe
SDR-y alokacja
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne

Narodowy Bank Polski
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a diuzne
Diugoterminowe
SDR-y alokacja
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a diuzne

MIF z wylaczenim NBP
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostale pasyw a diuzne
Dlugoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Diuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne

Pozostate sektory
Krétkoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Pozostate pasyw a diuzne
Dlugoterminowe
Rachunki biezace i depozyty
Dtuzne papiery w arto$ciow e
Kredyty i pozyczki
Kredyty handlow e
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniow e
Pozostale pasyw a diuzne

Inwestycje bezposrenie: instrumenty diuzne
Inw estor bezposredniw podmiotach
bezposredniego inw estow ania
Podmioty bezpo$redniego inw estow ania w
inw estorach bezposrednich
Miedzy innymi podmiotami w grupie

150 283
9

o oo o

150 274

123 544
26 625
0

105

12530
10 632
10632

1898
1898

59610
17 001
13 367

2275

1359
42 609
8905
7070
25953

681

70 348
25879
15

4485
20 260
1109
44 469

3045
40484

670
270

104 526

46 269

7679
50 578

134 803
8

o ®o o

134795

110 118,
24 576
0

101

7478
5635
5635

1843
1843

57 523
16 326
12 836

1944

1546
41197
8233
8399
24 044

521

66 854
24925
36

4583
19 193
1109
41929

2776
38 241

612
300

98 726

45775

7395
45 556

132 269
1

0

0

"

0
132258

108 688
23470
0

100

10 126
8310
8310

1816
1816

59 005
16 548
13022

1946

1580
42 457
7993
9119
24831

514

67 320
25281

4490
19 442
1329
42039

2807
38384
0

580
268

101 292

45 886

7854
47 552

129 931
12

0
0
12,
0
129 919

107 188,
22 666
0

65,

12 577
10 765
10 765

1812
1812]

55908
15 208
12 099

1993

1116
40 700
6706
9006
24591

97 091

44944

7119
45028

123 887
12

0
0
12
0
123 875

101524
22287
0

64

5974
4164,
4164

1810
1810

56 366
16 792
12 967

2078

1747
39574
6 606
9807
22826

335

67 258
25326
97

1
4908
19 156
1154
41932

2896
37 850

680
506

97 011

45160

7025
44 826

125 574
5

o v oo

125 569

103 129,
22377
0

63]

6830
5014
5014

1816
1816

56 267
18 347
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