15.07.2024 Bilans ptfatniczy w maju 2024
Narodowy Bank Polski zaprezentowat statystyki bilansu ptatniczego za maj 2024.

W bilansie ptatniczym szczegdlne miejsce dla wiekszosci analitykdéw i komentatorédw zajmujg
informacje o bilansie obrotéw biezgcych. W jego przypadku zanotowano deficyt w wysokosci -63 min
EUR wobec deficytu z kwietnia siegajgcego -13 mIn EUR oraz deficytu sprzed roku na poziomie -257

min EUR.

Majowy deficyt okazata sie zblizony do s$redniej z prognoz rynkowych i mniejszy od wartosci
prognozowanej przez nas. Wypada podkresli¢, ze rozrzut prognoz byt tym razem duzy, bo od deficytu
-806 mln EUR, do nadwyzki w wysokos$ci 998 min EUR. W kilku ostatnich latach maj przynosit sezonowy

deficyt (zazwyczaj dos¢ pokazny).

Ujemne saldo w maju byto wypadkowg réwnoczesnej dos¢ sporej nadwyzki w jednej z pozycji
sktadowych salda obrotéw biezgcych i deficytow w pozostatych sktadowych. Nadwyzke notowano w
wymianie ustug 3 163 min EUR (wobec 3 013 miIn EUR w kwietniu). Ujemne salda notowano natomiast
w dochodach pierwotnych (-2 094 min EUR wobec deficytu z kwietnia na poziomie —2 808 min EUR) w
dochodach wtdrnych (-519 mIn EUR, wobec deficytu z kwietnia -342 mIn EUR) oraz w wymianie
towarowej (-613 min EUR wobec nadwyzki z kwietnia w wysokosci 124 min EUR).

Zle prezentowaty sie obroty w handlu towarami. Maj zazwyczaj przynosi poprawe aktywnosci w
wymianie miedzynarodowej, bo handel rozpoczyna gromadzenie towardw do sprzedazy w miesigcach
letnich, a firmy gromadzg surowce, materiaty i potprodukty potrzebne do realizacji w tym czasie
zamoéwien. Tym razem tak w eksporcie jak i imporcie obroty wyraznie spadty.

Eksport - dane roczne kroczace (od czerwca 2024 prognoza KIG)
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Eksport towardw wynoszgc w maju 26 358 min EUR byt nizszy od kwietniowego o 6,7%, okazat sie
rownoczesnie o 7,6% nizszy niz przed rokiem (w kwietniu roczna dynamika eksportu byta dodatnia —
na poziomie 6,5%). Wyniki majowe byty nieco gorsze od oczekiwanych przez nas i wyraznie stabsze od
$redniej z oczekiwan rynkowych. Po maju suma eksportu z ostatnich 12 miesiecy wyniosta 330,5 mid
EUR co stanowito odpowiednik 41,9% PKB. Import towaréw w maju w kwocie 26 971 min EUR byt o
4,1% nizszy od notowanego w kwietniu i réwnoczesnie o 2,4% nizszy niz przed rokiem (w kwietniu
roczna dynamika importu byta dodatnia na poziomie 7,0%). Import byt zgodny z oczekiwanym przez

nas i nieco nizszy od oczekiwanego przez rynek.

Eksport do PKB - dane roczne kroczace (od czerwca 2024 prognoza)
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Eksport ustug w maju wynidst 8 081 min EUR wobec 8 100 min EUR w kwietniu. Import ustug wynidst
w maju 4 918 min EUR wobec 5 087 min EUR w kwietniu. Eksport ustug byt o 0,1% wyzszy niz przed

rokiem, import ustug zas o 2,2%.

Saldo obrotow biezgcych w ujeciu rocznym kroczgcym po maju okazato sie dodatnie i wyniosto 14 101
min EUR, co stanowito odpowiednik 1,79% PKB Polski. Po kwietniu saldo obrotéw biezgcych byto
dodanie i wyniosto 13 907 min EUR, tj. 1,78% PKB Polski. Nadwyzka pozostaje silna. Jeszcze we
wrzesniu 2022 ujemne saldo wyniosto -18 610 min EUR co byto odpowiednikiem az -2,93% PKB.

Maj przynidst naptyw inwestycji bezposrednich siegajgcy 328 min EUR (wobec naptywu z kwietnia na
poziomie 1 607 min EUR i naptywu z maja 2023 roku w kwocie 2 579 min EUR). Jednoczesnie
zanotowano naptyw inwestycji portfelowych siegajgcy 353 min EUR (wobec ich odptywu z kwietnia na
poziomie -714 min EUR i naptywu sprzed roku na poziomie 1 944 min EUR). Na przestrzeni ostatnich
dwunastu miesiecy na nasz rynek naptyneto 21,0 mld EUR kapitatéw bezposrednich oraz naptyneto
kapitatu portfelowego na kwote 13,2 mld. tacznie zanotowany byt naptyw kapitatu — siegajgcy w



okresie ostatnich dwunastu miesiecy 34,2 mld EUR. Jest to bardzo dobry wynik. Réwnolegle notowana
byta nadwyzka w obrotach biezacych (14,1 mid EUR).

Wyniki samego maja prezentuja sie przecietnie. Odnotowano w obrotach biezgcych deficyt mniejszy
od typowego jednak niepokojg spadki w eksporcie i imporcie towardw.

Dane analizowane w perspektywie srednioterminowej prezentujg sie dobrze. W obrotach biezgcych
W ujeciu rocznym kroczgcym utrzymuje sie pokazna nadwyzka. W dodatku notowany jest wcigz silny
naptyw kapitatu, tak bezposredniego jak i portfelowego.



