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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Komentarz ekonomiczny

Kwietniowy handel zagraniczny mocno w dét

Marcin Luzinski, +48 22 534 18 85, marcin.luzinski@santander.pl

Saldo obrotéw biezacych pokazato +1,1 mld € w kwietniu, nieco wiecej niz
oczekiwat rynek (+0,8 mld €). Eksport i import obnizyty sie dramatycznie, zaréwno
w przypadku towardw, jak i ustug. Spodziewamy sie stopniowej poprawy
obrotéw handlu zagranicznego od czerwca, ale wyrazne pogorszenie globalnych
perspektyw gospodarczych sprawi, ze powr6t do Sciezki wzrostu sprzed epidemii
bedzie powolny.

Eksport obnizyt sie 0 29,2% r/r a import o 28,2% r/r, przy czym najwigksze spadki
zanotowano w handlu samochodami i ich cze$ciami, meblami oraz ropa naftowg (co
byto zgodne z danymi o produkgji przemystowej). Bilans towarowy byt zblizony do zera.

Ustugi ucierpiaty jeszcze mocniej: eksport spadt 0 40,6% a import o 43,8%. Najwieksze
spadki zanotowano w turystyce i transporcie, a te kategorie stanowig akurat Iwig cze$¢
krajowych obrotéw ustugowych (transport to 28% eksportu i 24% importu, turystyka:
19% eksportu i 22% importu, dane za 2019 r.). Bilans wymiany ustug spadt do +1,26
mld €z 1,81 mld € w marcu.

Deficyt dochodéw pierwotnych byt raczej niewielki i wyniést 85 min €, poniewaz NBP
zatozyt wyrazne pogorszenie wynikéw firm, co obnizyto reinwestowane zyski kapitatu
zagranicznego. Saldo byto jednak gorsze niz w marcu ze wzgledu na wyzsze wyptaty
dywidend. Saldo dochoddw wtérnych byto z grubsza zbilansowane.

12-miesieczna suma salda obrotéw biezacych szybko sie poprawia i szacujemy, ze po
kwietniu wyniosta 1,5% PKB wobec 0,5% PKB na koniec 2019 r. Oczekujemy dalszej
poprawy w kolejnych miesigcach, przy czym jest to gtéwnie zastuga lepszych wynikéw
salda dochoddéw pierwotnych. Spodziewamy sie stopniowej poprawy obrotéw handlu
zagranicznego od czerwca, ale wyrazne pogorszenie globalnych perspektyw
gospodarczych sprawi, ze powrdét do $ciezki wzrostu sprzed epidemii bedzie powolny.
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Obroty handlu zagranicznego, min €
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Saldo obrotéw biezgcych, min €, suma 12m
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadgji do zawarcia transakgji 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 sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska SA. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejqgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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