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Eksport i import zgodne z oczekiwaniami 11 lutego 2011

Deficyt obrotow bie zacych w grudniu byt mniejszy ni 2z miesiac wcze $niej, ale w yzszy niz przed rokiem. Deficyt
obrotéw bie zacych w 2010 r. zwi ekszyt si @ niemal dwukrotnie w poréwnaniu z poprzednim rokiem , a jego relacja do
PKB wyniosta 3,3%, wobec 2,1% w roku poprzednim i sp  odziewamy si e, ze tendencja wzrostowa w tym zakresie
bedzie kontynuowana, za spraw @ szybszego wzrostu importu ni z eksportu, przy lekko hamuj acym popycie
zagranicznym i przyspieszaj acym popycie krajowym. Warto $¢ eksportu w catym 2010 r. byla najwy zsza od pocz atku
transformacji gospodarczej. Rynek nie zareagowat is  totnie na bliskie oczekiwaniom dane, pozostaj ac bardziej pod
wptywem stabn acych obaw o nasilenie konfliktu w Egipcie.

Obroty handlowe, % r/r Deficyt obrotow biezacych obnizyt sie w grudniu do 1,57 mid € z 2,2 mid € w
40 - listopadzie. Wynik byt zgodny z konsensusem rynkowym i powyzej naszej
prognozy (1,26 mid €). Jednoczesnie, dane o obrotach eksportu i importu byty

30 - niemal doktadnie zgodne z naszymi prognozami — eksport wyniést 9,8 mid €, co
oznacza wzrost 0 19% r/r, a import 10,9 mld € i wzrost o 26% r/r (oczekiwali$my
20 1 odpowiednio 9,7 i 10,8 mld €). Saldo handlu towarami byto tylko nieznacznie
10 nizsze niz miesigc wczesniej (-1,1 mld € wobec -1,2 mid € w listopadzie), ale w
obnizeniu deficytu obrotéw biezacych pomogta wyrazna poprawa salda
0 transferéw biezacych, gdzie — zgodnie z naszymi oczekiwaniami — zanotowano
g nadwyzke ok. 400 min €, wobec sezonowego deficytu w listopadzie. Na rachunku
-10 % dochodbw zanotowano nieco wiekszy deficyt niz zaktadalismy (1,3 mld €), przy
jednoczesnej korekcie w dét deficytu za listopad, w wyniku czego saldo za dwa

-20 + ostatnie miesigce roku byto zgodne z przewidywaniami.
.30 | Zaréwno warto$¢ eksportu, jak i importu, zanotowaty sezonowe spadki w grudniu
w poréwnaniu z poprzednim miesigcem, jednak mniej gtebokie niz przed rokiem,
40 —— Eksport —— Import w wyniku czego roczna dynamika obrotéw handlowych wyraznie sie poprawita. W
kolejnych miesigcach spodziewamy sie stopniowego wygasania tempa wzrostu
eksportu, w reakcji na spowalnianie wzrostu popytu zagranicznego, ale sgdzimy,
ze i tak utrzyma sie ono na stosunkowo wysokim poziomie, w wiekszosci
~ Pokrycie deficytu obrotow miesiecy dwucyfrowym. Import bedzie nadal rést w znacznie szybszym tempie,

bie zacych przez naplyw kapitatu . . . . . .

250% wspierany przyspieszajacym popytem krajowym, w wyniku czego deficyt

dlugoterminowego
handlowy i deficyt obrotow biezgcych bedg sie zwiekszaty w kolejnych kwartatach

200% - 2011 r. W calym biezacym roku spodziewamy sie wzrostu deficytu obrotow
biezgcych do ok. 15,3 mld € (3,9% PKB), wobec 11,6 mid € (3,3% PKB) w 2010 r.

150% 1 W grudniu zarejestrowano naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych w
kwocie 825 min €, jednak ich skumulowana warto$¢ za ostatnie 12 miesiecy po
100% 1 raz kolejny sie obnizyta. Jednoczesnie, nastapit rekordowy wzrost polskich
bezposrednich inwestycji za granicg (1,1 mld €). W efekcie, po raz kolejny
50% - pogorszyly sie wskazniki pokrycia skumulowanego deficytu obrotow biezacych
przez naptyw BIZ netto, a takze przez naptyw kapitatu dtugoterminowego (suma

0%

w w BIZ netto oraz $rodkéw z UE rejestrowanych na rachunku kapitatowym) — patrz
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Inw esty cje bezposrednie netto

Inw esty cje bezpo$rednie netto i $rodki z UE
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg
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 mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spéiki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérakolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac
sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB 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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



