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Nadwyzka handlu, deficyt obrotow biezgacych  12listopada 2012

We wrzes$niu eksport i import okazaty si e byé nieco ni zsze od oczekiwa n. Obie miary zanotowaly spadek w
ujeciu rocznym, przy czym mocniejsze hamowanie dotyczy to importu, czego skutkiem jest dodatnie saldo
wymiany handlowej. Mimo nadwy zki w handlu, deficyt obrotéw bie zacych zwi ekszyt si e znaczaco pod
wplywem pogorszenia sald ustug, dochodéw i transfer Ow bie zacych. Wrze $niowe dane odno $nie obrotow
handlu zagranicznego potwierdzaj q kontynuacj e spowolnienia gospodarczego.

We wrzesniu obroty handlu zagranicznego okazaly sie nizsze od oczekiwan.
Eksport wyniést 12,58 mld € (wobec oczekiwan rynkowych 12,77 mld € i naszych
12,97 mld €) i spadt 0 0,3% r/r, a import wynidst 12,49 mlid € (rynek: 12,50 mid €,

30 | nasza prognoza: 12,90 mld €), czyli spadt o 3,0% r/r. Tak jak sie spodziewalismy,
bilans handlowy okazat sie by¢ lekko dodatni (84 min €, po raz pierwszy od 2005
20 r) co jest skutkiem szybszego hamowania importu pod wpltywem
spowalniajgcego popytu krajowego. Spodziewamy sie, ze obroty handlu
101 /\ zagranicznego beda spowalnialy w nadchodzacych miesigcach.
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s &/ 5 v 5 & 5 W mniej niz w sierpniu). Z kolei deficyt na rachunku dochodéw okazat sie wyzszy od

0F\E E = E % E 3 naszych oczekiwan i wyniést 1,54 mid €. Saldo transferéw byto ujemne pod

20 | wptywem niskich przeplywéw z Unii Europejskiej (-17 min €). Ze wzgledu na te

trzy pozycje deficyt na saldzie obrotow biezacych wzrést z 609 do 1137 min €

-30 mimo dodatniego bilansu handlowego.

.40 — Eksport Import Na rachunku finansowym uwage zwraca wysoki naptyw srodkoéw z zagranicy z

tytutu inwestycji w polskie papery diuzne (ponad 2 mid €). Ze wzgledu na staby

Saldo obrotéw bie zacych, min EUR naptyw $rodkow z Unii oraz niski naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych,
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stopien pokrycia luki na rachunku biezgcym kapitalem diugoterminowym spadt ze

117% w sierpniu do 104% we wrzesniu.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub
sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére
mogty w konsekwenciji tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcii,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac¢ o transakcje z ktérakolwiek
spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz
przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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