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Eksport zaskakuje pozytywnie 17 czerwca 2013

Dane o kwietniowym bilansie pfatniczym pokazaty mocn y wzrost eksportu, ktéry przyspieszyt do 12,3% r/r.
Import wzrést o 3,6% r/r, co bylo mniej wi  ecej zgodne z naszymi prognozami. W rezultacie salda obrotéw
towarowych i rachunku bie zacego pokazaty nadwy zki. Naszym zdaniem kwietniowe dane byty pod wplywem
czynnikéw jednorazowych. Niemniej, spodziewamy si e stopniowej poprawy w handlu zagranicznym w
nadchodz acych miesi acach, co b edzie mialo pozytywny wptyw na wzrost PKB.

Dane o bilansie ptatniczym w kwietniu zaskoczyly pozytywnie. Rachunek biezacy
pokazat nadwyzke w wysokosci 468 min € (my spodziewalismy sie +20 min,
rynek -150 min), na co ztozyla sie nadwyzka handlowa (+601 min €), nadwyzka
na saldzie ustug (+545 min €), nadwyzka na saldzie transferéw biezgcych (+795
min €) i deficyt na saldzie dochodéw (-1473 min €). O ile wysokos$¢ trzech
ostatnich sald byla zgodna z naszymi prognozami, to warto$¢ salda obrotow
handlowych zaskoczyta nas tak znaczaca poprawag (z -273 min €). Byto to
spowodowane przede wszystkich wysokim eksportem, ktérego warto$¢ wyniosta
13,3 mid €, co oznacza wzrost 0 12,3% r/r (spodziewalismy sie 12,7 mid €, co i
tak byto powyzej prognozy rynkowej). Wedtug informacji NBP, za tym wzrostem
stat przede wszystkim zwiekszony eksport zywnosci i sprzetu transportowego.
Import wzrést z kolei 0 3,6 % r/r i wyniost 12,7 mid €, co bylo mniej wiecej zgodne
Z naszymi prognozami (12,6 mid €).

Obroty handlowe, % r/r

O ile dobre dane o eksporcie dajg nadzieje na dalszg poprawe sytuacji w tym
sektorze i wspierajg nasza prognoze nieznacznego przyspieszenia wzrostu PKB
w drugim kwartale, to naszym zdaniem nie nalezy ich interpretowac¢ jako sygnatu
nagtego przyspieszenia tempa poprawy w polskim handlu zagranicznym.
Kwietniowy wynik pozostawat zapewne pod wplywem jednorazowych czynnikéw,
np. efektu dni roboczych (ktory wspierat takze wynik produkcji przemystowej) lub
odreagowania po stabym marcu (wzrost tgcznie w marcu i kwietniu wyniést 6,0%
r/r, w styczniu i lutym byto to 6,3% r/r). Spodziewamy sie, ze w dalszej czesci
roku eksport bedzie rost w tempie 5-10% r/r, podczas gdy import bedzie raczej w
stagnacji. Szacujemy, ze 12-miesieczny deficyt na rachunku biezacym zmniejszyt
sie w kwietniu do 2,8% PKB, co jest najnizszg wartoscig od marca 2006 r. Ten
wskaznik bedzie sie zapewne dalej obnizat w dalszej czesci roku.
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odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknaé¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spékki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka
wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sig z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez
jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje
ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 586 8363, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl

Maciej Reluga Gtoéwny Ekonomista 22 586 8363 Email: ekonomia@bzwbk.pl

Piotr Bielski 22 586 8333 Agnieszka Decewicz 22 586 8341
Marcin Luzi nski 22 586 8362 Marcin Sulewski 22 586 8342




