13.02.2024 Bilans ptatniczy w grudniu 2023
Narodowy Bank Polski zaprezentowat statystyki bilansu ptatniczego za grudzien 2023.

W bilansie ptatniczym szczegdlne miejsce dla wiekszosci analitykdéw i komentatorédw zajmujg
informacje o bilansie obrotéw biezgcych. W jego przypadku zanotowano deficyt w wysokosci -24 min
EUR wobec nadwyzki z listopada siegajacej 1 203 min EUR oraz deficytu sprzed roku na poziomie -1

722 min EUR.

Grudniowy deficyt okazata sie zgodny ze srednig prognoz rynkowych i nieznacznie gorszy od wartosci
prognozowanej przesz nas. Wypada podkreslié, ze rozrzut prognoz byt tym razem spory, bo od deficytu
-1160 mIn EUR, do nadwyzki w wysokosci 987 mIn EUR. Zazwyczaj grudzien przynosi gteboki sezonowy
deficyt (jak byto to chocby przed rokiem).

Niewielkie ujemne saldo w grudniu byto wypadkowg réwnoczesnych dos¢ sporych nadwyzek i
deficytow w poszczegdlnych sktadowych salda obrotéw biezgcych. Nadwyzki notowano w: wymianie
ustug 3 189 min EUR (wobec 2 861 mIn EUR w listopadzie) oraz w dochodach wtérnych (38 min EUR,
wobec deficytu z listopada -60 min EUR). Ujemne salda notowano natomiast w wymianie towarowe;j
(-556 mIn EUR wobec nadwyzki z listopada w wysokosci 226 min EUR) oraz w dochodach pierwotnych
(-2 695 min EUR wobec deficytu z listopada na poziomie —1 824 min EUR).

Fatalnie prezentowaty sie obroty w handlu towarami. Grudzieh owszem zazwyczaj przynosi wyrazna
korekte aktywnosci w wymianie miedzynarodowej, bo handel jest juz zatowarowany na obstuge
okresu swigtecznego i sylwestrowego, a typowe zapasy na zime tez juz sg przez firmy i gospodarstwa
domowe zrobione. Ale tym razem korekta okazata sie zdecydowanie gtebsza od typowej i oczekiwane;.
Eksport, podobnie jak import, byt zdecydowanie nizszy od oczekiwanego przez nas i od

prognozowanego przez rynek.

Eksport - dane roczne kroczace (od stycznia 2024 prognoza KIG)
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Eksport towaréw wynoszac w grudniu 24 808 mIn EUR byt nizszy od listopadowego o 16,8%, okazat sie
rownoczesnie o 6,0% nizszy niz przed rokiem (w listopadzie roczna dynamika eksportu byta ujemna —
na poziomie -1,9%). Po grudniu suma eksportu z ostatnich 12 miesiecy siegneta 333,8 mld EUR co
stanowito odpowiednik 44,6% PKB. Eksport w roku 2023 okazat sie o 3,7% wyzszy niz w roku 2022.
Import towarow w grudniu w kwocie 25 364 min EUR byt 0 14,3% nizszy od notowanego w listopadzie
i rownoczesnie 0 11,3% nizszy niz przed rokiem (w listopadzie roczna dynamika importu byta ujemna
na poziomie —7,8%). W catym roku 2023 import wynidst 325,3 mld EUR co stanowito warto$¢ o 6,1%

nizszg niz w roku 2022.

Eksport do PKB - dane roczne kroczace (od stycznia 2024 prognoza)
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Eksport ustug w grudniu wynidst 9 116 min EUR wobec 9 098 mIn EUR w listopadzie. Import ustug
wynidst w grudniu 5927 min EUR wobec 6 237 min EUR w listopadzie. Eksport ustug byt 0 11,2% wyzszy

niz przed rokiem, import ustug zas o 17,3%.

Saldo obrotéw biezgcych w ujeciu rocznym kroczgcym po grudniu okazato sie dodatnie i wyniosto 11
903 min EUR, co stanowito odpowiednik 1,59% PKB Polski. Po listopadzie saldo obrotéw biezgcych
byto dodanie i wyniosto 10 205 min EUR, tj. 1,38% PKB Polski. Wida¢ wiec w tym zakresie znaczaca (i
kolejng z rzedu) poprawe. Jeszcze we wrzesniu 2022 ujemne saldo wyniosto -18 610 min EUR co byto
odpowiednikiem az -2,93% PKB.

Grudzien przynidst odptyw inwestycji bezposrednich siegajacy -1 665 min EUR (wobec naptywu z
listopada na poziomie 1 456 min EUR i naptywu z grudnia 2022 roku w kwocie 928 min EUR).
Jednoczesnie zanotowano naptyw inwestycji portfelowych siegajacy 1 564 min EUR (wobec ich
naptywu z listopada na poziomie 1 352 min EUR i naptywu sprzed roku na poziomie 527 mln EUR). Na
przestrzeni ostatnich dwunastu miesiecy na nasz rynek naptyneto 24,5 mld EUR kapitatow
bezposrednich oraz naptyneto kapitatu portfelowego na kwote 10,0 mld. tacznie zanotowany byt
naptyw kapitatu — siegajgcy w okresie ostatnich dwunastu miesiecy 34,5 mld EUR. Jest to bardzo dobry
wynik. Réwnolegle notowana byta nadwyzka w obrotach biezgcych (11,9 mid EUR).



Wyniki samego grudnia prezentujg sie dobrze. Ogétem odnotowano w obrotach biezgcych deficyt
znacznie ptytszy od typowego, jednak niepokoi skala korekty aktywnos$ci w wymianie towarowe;.

Dane analizowane w perspektywie Srednioterminowej rowniez prezentujg sie dobrze. W obrotach
biezgcych w ujeciu rocznym kroczgcym (po blisko dwuletniej przerwie) znéw utrzymuje sie nadwyzka.
W dodatku notowany jest wcigz silny naptyw kapitatu, tak bezposredniego jak i portfelowego.



