12.06.2026 Bilans ptatniczy w kwietniu 2026

Narodowy Bank Polski zaprezentowat statystyki bilansu ptatniczego za kwiecie 2026. W bilansie
ptatniczym szczegdlne miejsce dla wiekszosci analitykdw i komentatoréw zajmujg informacje o
bilansie obrotéw biezgcych. W jego przypadku zanotowano deficyt w wysokosci -1 558 min EUR wobec
deficytu z marca siegajgcego -234 min EUR oraz deficytu sprzed roku na poziomie -252 min EUR.

Kwietniowy deficyt okazat sie duzym negatywnym zaskoczeniem. W naszej prognozie oczekiwali$my
deficytu na poziomie -200 min EUR, zas$ srednia z oczekiwan rynkowych to deficyt na poziome -450
miIn EUR. Wypada dodaé, ze faktyczny wynik przekroczyt nawet oczekiwania najwiekszych
pesymistéw. Rozrzut prognoz tym razem byt duzy, bo od deficytu na poziomie -1 200 min EUR, do

nadwyzki w wysokos$ci 500 min EUR.

Ujemne saldo w kwietniu byto wypadkowag deficytéw w trzech sktadowych salda obrotédw biezgcych i
nadwyzki w jednej sktadowej. Nadwyzke notowano: w wymianie ustug 3 466 min EUR (wobec 3 067
mln EUR w marcu). Ujemne salda notowano natomiast: w wymianie towarowej (-1 995 min EUR wobec
deficytu z marca w wysokosci -497 min EUR), w dochodach pierwotnych (-2 951 min EUR wobec
deficytu z marca na poziomie -2 783 mIn EUR) oraz w przypadku dochoddéw wtdrnych -78 min EUR

(wobec deficytu z marca -21 min EUR).

Ciekawie prezentowaty sie obroty w handlu towarami. Po bardzo wysokim marcu (w ktorym
odrobiono czes¢ zalegtosci ze stycznia i lutego) — oczekiwano wyraznej korekty tak eksportu jak i
importu. Tym razem w eksporcie wynik byt zblizony do oczekiwanego, w imporcie za$ istotnie wyzszy

niz w prognozach.

Eksport do PKB - dane roczne kroczace (od maja 2026 prognoza)
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Eksport towardw wynoszac w kwietniu 30 601 min EUR byt nizszy od zanotowanego w marcu o 5,7%,
okazat sie tez 0 6,8% wyzszy niz przed rokiem (w marcu roczna dynamika eksportu byta na poziomie -
7,4%). Wyniki okazaty sie zblizone do naszej prognozy i oczekiwan rynkowych. Po kwietniu suma
eksportu z ostatnich 12 miesiecy wyniosta 349,7 mld EUR co stanowito odpowiednik 37,0% PKB.

Import towarow w kwietniu w kwocie 32 596 min EUR byt o0 1,0% nizszy od notowanego w marcu i
rownoczesnie o 7,8% wyzszy niz przed rokiem (w marcu roczna dynamika importu byta na poziomie
3,8%). Import byt wyraznie wyzszy od sredniej z prognoz rynkowych oraz od oczekiwanego przez nas.
Wysoki wynik importu mogt by¢ ztozeniem kilku czynnikdédw — drozszych surowcéw energetycznych,
wiekszego ruchu w zakresie débr zaopatrzeniowych i inwestycyjnych, a by¢ moze tez wzrostu zakupdéw

débr konsumpcyjnych.

Eksport - dane roczne kroczace (od maja 2026 prognoza KIG)

600 000

500 000 —

400 000 /\—///

300 000 /\/

200 000 ///

100000 =

O T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

S N O N 0 OO O " N OO < I O N 00 OO0 O N N < 1D O N 0
S8 88838cc0oco0o0o0000000838838 888
NN AR A AN A A RN A A A AN A A N A
AN AN &N &N AN AN AN AN AN AN NN NN AN NN NN NN NN NN
i i i i — — - — — — — — — i i i i i — — - — — — —
——Eksport towaréw min EUR Eksport towardw i ustug min EUR

Eksport ustug w kwietniu wynidst 9 953 min EUR wobec 8 845 min EUR w marcu. Import ustug wynidst
w kwietniu 6 487 min EUR wobec 5 778 min EUR w marcu. Wzrosty te miaty charakter sezonowy.
Eksport ustug byt 0 3,9% wyzszy niz przed rokiem (w marcu o 2,5%), import ustug za$ byt wyzszy o0 8,1%

(w marcu o 3,5%).

W saldzie dochoddw pierwotnych odnotowano przychody na poziomie 1 605 min EUR. Okazaty sie
one 0 6,8% stabsze niz przed rokiem. Spadek to miedzy innymi pochodna postepujacej zmiany
struktury rezerw walutowych — gdzie rosnie udziat ztota kosztem aktywow odsetkowych. Rozchody w
kwietniu wyniosty 4 556 miIn EUR. Okazaty sie one o 7,3% wyzsze niz przed rokiem. Wzrost to miedzy
innymi efekt forsowniejszego siegania po zagraniczne finansowanie potrzeb pozyczkowych panstwa,

zamiast szerszego angazowania Srodkow krajowych.



Saldo obrotéw biezgcych w ujeciu rocznym kroczagcym po kwietniu okazato sie ujemne i wyniosto -8
678 min EUR, co stanowito odpowiednik -0,92% PKB Polski. Po marcu saldo obrotéw biezgcych byto
rowniez ujemne i wyniosto -7 372 min EUR, tj. -0,79% PKB Polski.

Kwiecien przynidst naptyw inwestycji bezposrednich siegajgcy 1 050 min EUR (wobec naptywu z marca
na poziomie 1 898 min EUR i naptywu z kwietnia 2025 roku w kwocie 281 mIn EUR). Jednoczes$nie
zanotowano naptyw inwestycji portfelowych siegajacy 5 800 min EUR (wobec ich odptywu z marca na
poziomie — 1 684 min EUR i naptywu sprzed roku na poziomie 78 min EUR). Na przestrzeni ostatnich
dwunastu miesiecy na nasz rynek naptyneto 18,1 mld EUR kapitatdw bezposrednich oraz naptyneto
kapitatu portfelowego na kwote 29,7 mld. tacznie zanotowany byt naptyw kapitatu — siegajacy w
okresie ostatnich dwunastu miesiecy 47,8 mld EUR. Jest to bardzo dobry wynik. Rdwnolegle notowany
byt jedynie umiarkowany deficyt w obrotach biezgcych (8,7 mid EUR).

Wyniki samego kwietnia prezentujg sie stabo. W obrotach biezgcych adnotowano pokazny deficyt
wynikajgcy nie tylko tradycyjnie z deficytu w dochodach pierwotnych, ale i w obrotach towarowych, i
dochodach wtérnych.

Dane analizowane w perspektywie Srednioterminowej prezentujg sie dobrze. W obrotach biezgcych
W ujeciu rocznym kroczacym deficyt pozostaje umiarkowany. Notowany jest tez wcigz silny naptyw
kapitatu, tak bezposredniego jak i portfelowego. Cho¢ struktura naptywajgcego kapitatu (gdzie kapitat
portfelowy zaczyna dominowac) powinna by¢ uwaznie monitorowana.



