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Wyzszy deficyt obrotow biezacych 11 pazdziernik 2013

Deficyt obrotéw bie zacych w sierpniu wyniost 719 min € i byt wy  Zzszy od prognoz, co negatywnie wptyn eto na
ztotego. Jednak nadwy zka w handlu towarowym utrzymuje si e (264 min € w sierpniu), a dynamiki eksportu i
importu (cho €é nizsze niz w poprzednim miesi acu) byly mniej wi ecej zgodne z oczekiwaniami. Spodziewamy
sie, ze eksport w kolejnych miesi acach nadal b edzie pehit rol @ waznego czynnika nap edzajacego wzrost
gospodarczy, a deficyt obrotéw bie  zacych zmniejszy si e na koniec tego roku do blisko 1% PKB.

Obroty handlowe, % r/r

W sierpniu na rachunku obrotéw biezgcych zanotowano deficyt 719 min €,
najwiekszy od stycznia br. i znacznie przewyzszajacy oczekiwania (nasza

30 1 prognoza -278 min €, konsensus rynkowy -229 min €). Niespodzianka dotyczyta
jednak przede wszystkim salda dochodéw bilansu pfatniczego, gdzie zanotowano
20 4 deficyt 1,74 mid €. Przypomnijmy, ze niedawno opublikowane kwartalne dane o
bilansie ptatniczym za Il kw. przyniosty znaczng rewizje (wiekszy deficyt) wtasnie
10 1 na rachunku dochodéw.
0. Zgodnie z oczekiwaniami, dos$¢ niskg nadwyzke zanotowato w sierpniu saldo
g transferéw biezacych, co wynikalo z mniejszego naptywu $rodkéw z UE.
10 Jednoczesnie, obroty eksportu i importu okazaly sie mniej wiecej zgodne z
prognozami rynkowymi (nieznacznie powyzej naszych oczekiwan). Roczna
20 dynamika obrotéw handlowych wprawdzie wyhamowata w poréwnaniu z
poprzednim miesigcem, jednak bylo to do przewidzenia, biorgc pod uwage
20 —— Eksport mport statystyczny efekt mniejszej liczby dni roboczych (podobne zjawisko miato
miejsce w przypadku dynamiki produkcji przemystowej). Ogdlnie, nie sg to dane,
Bilans platniczy, min EUR ktére budzityby nasze obawy o perspektywy polskiego eksportu — przewidujemy,
1,500 - ze jego srednia dynamika w Il kwartale wyniesie ok. 6% r/r, a w kolejnym
1,000 kwartale jeszcze przyspieszy dzieki ozywieniu w gospodarce swiatowe;.
500 Od strony finansowania, utrzymuje sie dos$¢ niski naptyw bezposrednich
inwestycji zagranicznych (w ciggu 8 miesiecy naptyw inwestycji bezposrednich
0 netto wyniost 1,9 mid €, wobec ponad 3 mld € w analogicznym okresie ub.r.).
500 Niemniej, stopien finansowania deficytu obrotéw biezacych napltywem kapitatu
dlugoterminowego (suma inwestycji bezposrednich i $rodkéw z UE) jest nadal
1,000 bardzo wysoki — po sierpniu ok. 165%.
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Transfery biezace

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. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki 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 spoétki 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.
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