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Najwieksza nadwyzka handlowa w historii

Dane o bilansie platniczym za maj okazaty sie byé duzo lepsze od oczekiwan. Nadwyzka na rachunku biezagcym
wyniosta 1,2 mld € wobec oczekiwan naszych i rynkowych w okolicach 400 min €. 12-miesieczny deficyt na rachunku
biezacym wynosi zaledwie 0,1% PKB, najmniej od kiedy dostepne sa poréwnywalne dane. Eksport wyniost 14,1 mid €
(wzrost o 9,7% r/r), natomiast import 13,2 mld € (stabilnie r/r i znacznie ponizej oczekiwan). Nadwyzka handlowa
wyniosta 946 min € i byla to najwyzsza zarejestrowana wartos¢ od kiedy dostepne sa poréwnywalne dane. Uwazamy,
ze staby wynik importu w maju mégt byé podyktowany czynnikami jednorazowymi i w kolejnych miesigcach
zobaczymy lepsze tempo wzrostu, wspierane mocnym popytem krajowym. Spodziewamy sie takze szybkiego
wzrostu eksportu pod wptywem ozywienia w strefie euro. W Il i IV kw. saldo obrotéw biezacych moze byé¢ ujemne, ale
caty rok moze zamkna¢ sie lekka nadwyzka. Dane nie mialy wptywu na rynek.

Obroty handlowe, % rir Dane o bilansie ptatniczym za maj okazaty sie by¢ duzo lepsze od oczekiwan. Nadwyzka na
20 - rachunku biezgcym wyniosta 1,2 mld € wobec oczekiwan naszych i rynkowych w okolicach
400 min €. 12-miesieczny deficyt na rachunku biezgcym wynosi zaledwie 0,1% PKB,
najmniej od kiedy dostepne sg poréwnywalne dane.

Eksport wyniost 14,1 mid € (wzrost o 9,7% r/r), mniej wiecej zgodnie z prognozami
rynkowymi. Natomiast import wyniést 13,2 mid € (stabilnie r/r) i wiasnie ta pozycja byta
gtéwnym zrodtem niespodzianki, jako ze rynek oczekiwat odczytu w okolicach 14,0 mid €.
Nadwyzka na saldzie towarowym wyniosta 946 min € i byta to najwyzsza zarejestrowana
warto$¢ od kiedy dostepne sg poréwnywalne dane. Staby odczyt importu jest dosé
zaskakujgcy, biorgc pod uwage dobrg kondycje popytu konsumentéw, na ktoérg wskazujg
dane o PKB za | kw. oraz o sprzedazy detalicznej i obrotach w handlu detalicznym w Il kw.
y ] Wedlug komentarza NBP, staby odczyt importu wynikat gtéwnie ze spadku wartosci
5 4 : : importowanej ropy naftowej oraz nizszego importu komponentéw do produkcji w przemysle
motoryzacyjnym, lekéw oraz odziezy. Warto jednak zauwazyc¢, ze w maju $rednia cena ropy
byta mniej wiecej taka sama jak w kwietniu.
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Eksport Import Uwazamy, ze staby wynik importu w maju mogt byé podyktowany czynnikami
jednorazowymi i w kolejnych miesigcach zobaczymy tempo wzrostu nieco ponizej 10% r/r,
Bilans ptatniczy, min EUR wspierane mocnym popytem krajowym. Spodziewamy sig¢ takze szybkiego wzrostu eksportu
1,500 7 pod wptywem ozywienia w strefie euro. Dane GUS o handlu zagranicznym potwierdzajg
kontynuacje ozywienia eksportu do gtéwnych partneréw z UE.
1000 Pozostate sktadniki salda obrotéw biezgcych byly mniej wiecej zgodne z naszymi
500 oczekiwaniami: nadwyzka salda ustug wyniosta 811 min €, deficyt salda dochodéw
pierwotnych wyniést 784 min € a nadwyzka salda dochodéw wtérnych 211 min €.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad
inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie
-1,000 - wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletno$ci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informaciji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszgce sig¢ do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg byé
zainteresowani ktérgkolwiek z transakciji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne

-1,500 4 i moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegaé o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
Obroty biezgce prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w
Towary jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
-2,000 - ) praw do baz danych.
Ustugi W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz
. Ekonomicznych,
-2,500 - Dochody pierwotne al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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