15.05.2023 Bilans ptatniczy w marcu 2023
Narodowy Bank Polski zaprezentowat statystyki bilansu ptatniczego w marcu 2023.

W bilansie ptatniczym szczegdlne miejsce dla wiekszosci analitykdéw i komentatorédw zajmujg
informacje o bilansie obrotéw biezgcych. W jego przypadku zanotowano nadwyzke na poziomie 1 643
mln EUR wobec nadwyzki z lutego siegajgcej 1 410 min EUR oraz deficytu sprzed roku na poziomie -3

828 mln EUR.

Marcowa nadwyzka okazata sie pokazna. Byfa zblizona do oczekiwanej przez nas cho¢ jednoczesnie
okazata sie mniejsza niz w wiekszosci prognoz na rynku. Mogto sie jednak okaza¢, ze pewien nadmiar
optymizmu byt skutkiem wyraznie lepszych niz zaktadano wynikéw w dwdch poprzednich miesigcach.
Co ciekawe tym razem prezentujgc dane biezgce - wartosci poprzedniego miesigca skorygowano w
dot.

Dodatnie saldo w marcu byto pochodng nadwyzek w: wymianie ustug 3 129 mln EUR wobec 3 354 min
EUR w lutym) w wymianie towarowe] (608 mln EUR wobec nadwyzki z lutego w wysokosci 1 102 min
EUR) oraz w dochodach wtérnych (356 min EUR, wobec deficytu z lutego -812 min EUR). Przy czym
pierwsza z wymienionych pozycji byta oczekiwana, a zaskakujgcymi okazaty sie druga (w wymienia
towarowej powszechnie oczekiwano mocniejszej nadwyzki) oraz trzecia (w dochodach wtérnych
zaktadane byto utrzymanie sporego deficytu). Skale nadwyzki w obrotach biezgcych ograniczato
ujemne saldo w dochodach pierwotnych (-2 450 min EUR wobec deficytu z lutego na poziomie -2 234
mlin EUR).

Dobrze prezentowaty sie obroty w handlu towarami. Marzec zazwyczaj przynosi tu bardzo silne
wzrosty aktywnosci w wymianie miedzynarodowej. Handel forsownie szykuje sie do kolejnych swiat i
intensywnie przygotowuje do sprzedazy kolekcji wiosna — lato. Firmy natomiast gromadzg zasoby do
realizacji zamdwien w kolejnych miesigcach. Impuls ten widoczny byt tak po stronie eksportu jak i
importu. Przy czym w przypadku tego drugiego byt istotnie mniejszy niz przed rokiem.

Eksport - dane roczne kroczace (od kwietnia 2022 prognoza KIG)
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Eksport towardw wynoszgc w marcu 30 012 min EUR byt wyzszy od lutowego o 9,7%, okazat sie tez o
15,5% wyzszy niz przed rokiem (w lutym roczna dynamika eksportu byta na poziomie 13,5%). Poziom
eksportu w marcu byt zblizony do oczekiwanego przez nas, cho¢ jednoczesnie byt wyraznie wyzszy od
oczekiwanego przez rynek. Po marcu suma eksportu z ostatnich 12 miesiecy siegneta 330,7 mld EUR
co stanowito odpowiednik 48,7% PKB. Import towaréw w marcu w kwocie 29 404 min EUR byto 12,0%
wyzszy od notowanego w lutym i réwnoczesnie o 3,0% nizszy niz przed rokiem (w lutym roczna
dynamika importu byta dodatnia na poziomie 2,3%). Wyniki importu okazaty sie zblizone do
prognozowanych przez nas, cho¢ jednoczesnie wyraznie wyzsze od oczekiwanych przez rynek.

Eksport do PKB - dane roczne kroczace (od kwietnia 2022 prognoza)
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——Eksport towaréw do PKB Eksport towardw i ustug do PKB

Eksport ustug w marcu wynidst 7 494 min EUR wobec 7 337 min EUR w lutym. Import ustug wynidst w
marcu 4 365 min EUR wobec 3 983 miIn EUR w lutym. Eksport ustug byt o 13,2% wyzszy niz przed

rokiem, import ustug zas 0 9,1%.
Saldo obrotéw biezgcych w ujeciu rocznym kroczgcym po marcu okazato sie ujemne i wyniosto -8 232

mIn EUR, co stanowito odpowiednik -1,21% PKB Polski. Po lutym saldo obrotéw biezacych byto ujemne
i wyniosto -13 703 miIn EUR, tj. -2,04% PKB Polski. Wida¢ wiec w tym zakresie znaczacg (i kolejng z
rzedu) poprawe.

Marzec przynidst naptyw inwestycji bezposrednich siegajagcy 2 421 min EUR (wobec naptywu z lutego
na poziomie 3 506 min EUR i naptywu z marca 2022 roku w kwocie 5 839 min EUR). Jednoczes$nie
zanotowano odptyw inwestycji portfelowych siegajacy -1 779 min EUR (wobec ich naptywu z lutego
na poziomie 3799 min EUR i odptywu sprzed roku na poziomie -1 069 min EUR). Na przestrzeni
ostatnich dwunastu miesiecy na nasz rynek naptyneto 27,23 mld EUR kapitatéw bezposrednich oraz
naptyneto kapitatu portfelowego na kwote 8,36 mld. tgcznie zanotowany byt naptyw kapitatu —



siegajgcy w okresie ostatnich dwunastu miesiecy 35,58 mld EUR. Jest to bardzo dobry wynik.
Rownolegle notowany byt umiarkowany deficyt w obrotach biezgcych (-8,23 mid EUR).

Wyniki samego marca prezentujg sie bardzo dobrze, zwtaszcza nadwyzka w obrotach biezgcych oparta
o nadwyzke zanotowang nie tylko w ustugach, ale i wymianie towarowej oraz saldzie dochoddéw
wtérnych.

Dane analizowane w perspektywie srednioterminowej tez prezentujg sie bardzo dobrze. Szybko spada
poziom deficytu w ujeciu rocznym kroczgcym. W dodatku notowany jest silny naptyw kapitatu, tak
bezposredniego jak i portfelowego.



