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Bilans ptatniczy w marcu: samolot zamiast samochodéw

Saldo na rachunku obrotéw biezacych okazato sie w marcu bliskie oczekiwaniom, wynoszac ok. -1 mid €. Eksport spadt o 2%
r/r przez réznice w dniach roboczych oraz nadal spowalniajacy eksport samochodéw. Z kolei import, rosnacy 1,6% r/r, zostat
wzmocniony stosunkowo duzymi zakupami paliw oraz zaksieggowaniem transakcji nabycia samolotu. Pogorszenie nastrojow w
biznesie i wynikéw strefy euro w | kw. stanowi ryzyko dla eksportu w kolejnych miesigcach. Jednoczesnie silny popyt krajowy
powinien wspieraé¢ import. Eksport netto prawdopodobnie miat niewielki wplyw na wzrost gospodarczy w | kw., ale w kolejnych
moze juz oddziatywa¢ delikatnie negatywnie.

Bilans platniczy: gléwne salda Saldo na rachunku obrotéw biezgcych okazato sie w marcu bliskie oczekiwaniom, wynoszac

(suma kroczaca 12m) 0,98 mid €. Konsensus rynkowy wynosit -1,09 mid €, my zaktadaliSmy -1,18 mid €. Przed

20000 1 rokiem saldo byto o 700 min € wyzsze, przy czym pogorszenie to gidwnie efekt nizszego bilansu
15000 - handlowego - w marcu 2018 r. wyniosto -317 min € wobec +344 min € rok wczesniej.

10 000 - Eksport spadt w marcu o 2% r/r, gtdwnie przez réznice w dniach roboczych ale tez przez nadal

5000 4 spowalniajgcy eksport samochodéw. Spodziewali$my sie spadku rzedu 1,4% r/r, podczas gdy

konsensus rynkowy wskazywat na -2,4% r/r. Z kolei import, rosngcy 1,6% r/r, zostat
wzmocniony stosunkowo duzymi zakupami paliw oraz zaksiegowaniem transakcji nabycia

-5.000 samolotu. Mimo to wypadt gorzej niz zaktadalismy (+4% r/r).

-10 000 Pogorszenie nastrojow w biznesie i wynikow strefy euro w | kw. stanowi ryzyko dla eksportu w
15000 | kolejnych miesigcach. Jednoczesnie silny popyt krajowy powinien wspiera¢ import w tym roku.
Popyt krajowy weditug naszych szacunkéw w | kw. wzrést realnie o ponad 5% r/r i bedzie rost

-20000 1 niewiele mniej w kolejnych kwartatach br., z wysokg blisko 5-procentowg dynamika konsumpcji
25000 - Obroty biezace prywatnej i przy zatozeniu ozywienia w inwestycjach. Wktad eksportu netto prawdopodobnie
Lf;nvgy miat niewielki wptyw na wzrost gospodarczy w | kw., ale w kolejnych kwartatach ta kategoria
Dochody (pierwotne+wtorne) moze juz oddziatywac¢ delikatnie negatywnie na wzrost PKB.
Obroty handlowe, % rir Saldo ustug (+1,34 mid €) pozostato na niemal niezmienionym poziomie wzgledem marca 2017
r. W trakcie | kw. doszlo do wyraznego wyhamowania dynamiki wptywéw z eksportu ustug, z
16,7% r/r w grudniu do 6,4% w marcu. Saldo dochodéw pierwotnych i wtérnych tgcznie wyniosto
151 ok. -2 mld €. 12-miesigczny skumulowany wynik na rachunku obrotéw biezgcych pogorszyt sie
z +0,1% PKB w lutym do -0,1% w marcu i w perspektywie konca roku ten deficyt moze sie
rozrosng¢ do 0,5-1,0% PKB.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie 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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie

0 . . . . . . . . wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych
N < OO © © ~ ©~ informaciji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
T < - < - - - - < instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg byé

P ,‘3 2 8 2 8 2 8 2 zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikaciji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne
P o © o © o © o o moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
Eksport towaréw, érednia 3M prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK
-5 - S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje
Eksport ustug, $rednia 3M ochrona praw do baz danych.
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