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Deficyt na rachunku bie zgcym ni zszy od oczekiwa n

Deficyt obrotéw bie zacych w listopadzie rozszerzyt si e do 984 min € z 213 min € w pa zdzierniku. Wzrost deficytu wynikat z
efektow sezonowych, ale byt ni zszy od oczekiwa n naszych i rynkowych, gtéwnie pod wptywem niskiego importu. 12-
miesi eczny deficyt obrotéw bie zacych na koniec listopada obni zyt sie do 1,7% PKB i spodziewamy si e, ze taka tendencja
bedzie kontynuowana w kolejnych miesi  gcach. Dane nie miaty wptywu na rynek finansowy.

Obroty handlowe, % rir Deficyt obrotéw biezacych w listopadzie wyniost 984 min € i okazat sie lepszy od oczekiwan
0 naszych (1200 min €) oraz rynkowych (1092 min €). Pogtebienie deficytu w poréwnaniu do
pazdziernika (213 min €) wynikato przede wszystkim z nizszej nadwyzki na rachunku
35 - transferow biezgcych oraz z wyzszego deficytu na rachunku dochodbéw. Te elementy sg
30 | jednak charakterystyczne dla tej pory roku i nie stanowig zaskoczenia. 12-miesieczny deficyt

obrotéw biezacych skurczyt sie do 1,7% PKB z 3,8% przed rokiem.
%1 Eksport byt bardzo zblizony do naszych szacunkéw i wynidst 13,6 mid € (wzrost o 1,2% r/r),
20 - podczas gdy import zaskoczyt nas w dot (13,6 mid €, spadek o 0,8% r/r). W zwigzku z tym
saldo towarowe okazato sie minimalnie dodatnie (7 min €), podczas gdy my spodziewalismy
151 sie deficytu. Pozostate elementy rachunku biezgcego byly bardzo zblizone do naszych
10 - prognoz: saldo ustug pokazato nadwyzke 343 min €, saldo dochodow deficyt 1394 min €, a

. saldo transferéw nadwyzke 60 min €.
\ Spodziewamy sie, ze w kolejnych miesigcach eksport réwniez bedzie rést szybciej od
0 d < & 4 4 WYATH' & importu, co bedzie sprzyjato dalszej redukcji nieréwnowagi na polskim rachunku biezgcym.
5 i?, %' ; %' z %' ; %' z Jednakze, stopniowe odbicie konsumpcji prywatnej powinno wspiera¢ tempo wzrostu
T e T 8 T B T &7 importu w perspektywie kilku kwartatow.
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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. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad

inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
-2,000 9 wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére moglty w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen

Obroty biezace instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
-2,500 - zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne
Towary moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
. prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sig z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A.
-3,000 - = Uslugi w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje
Dochody ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informacji, dostgpnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz
Transfery biezace Ekonomicznych,

ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl

DEPARTAMENT ANALIZ EKONOMICZNYCH: DEPARTAMENT USLUG SKARBU:
ul. Marszatkowska 142. 00-061 Warszawa fax 22 586 83 40 Poznan 61 856 5814/30

email: ekonomia@bzwbk.pl  Strona www: skarb.bzwbk.pl Warszawa 22 586 8320/38
Maciej Reluga (gtéwny ekonomista) 22 534 18 88 Wroctaw 71 369 9400

Piotr Bielski 22 534 18 87

Agnieszka Decewicz 22534 18 86

Marcin Luzinski 2253418 85

Marcin Sulewski 2253418 84



