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Wstep

Stabnacy zioty w maju poprawial konkurencyjnos¢ eksportu niemal na wszystkich
rynkach. Chociaz tendencja dla eksporteréow trwa juz od poczatku wiosny, to jednak
w dluzszej perspektywie polska waluta wciagz pozostaje stosunkowo silna
wobec walut najwazniejszych partneréw handlowych.

W maju konkurencyjnos$¢ cenowa polskiego eksportu ulegta poprawie wobec
kwietnia prawie na wszystkich rynkach. Jedynym wyjagtkiem jest wzrost Indeksu
Cinkciarz.pl dla koszyka krajéw zaliczanych do rynkéw wschodzacych
(po wytaczeniu Rosji i Ukrainy). Takie same tendencje pokazujg indeksy realne.

Spojrzenie na konkurencyjnos¢ cenowg polskiego eksportu z perspektywy
minionego roku pokazuje, ze mamy do czynienia z nominalnym wzrostem
wartosci ztotego na wszystkich rynkach. Natomiast indeksy realne
- ktére uwzgledniajg réznice w inflacji — pokazuja szeroka poprawe
konkurencyjnosci  polskiego eksportu. Wyjatkiem jest konkurencyjnosc
na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej oraz na rynkach krajow
skandynawskich.

Kryzys walutowy, ktéry dotknat Rosje oraz Ukraine, na przetomie roku
doprowadzit do bardzo silnego ostabienia konkurencyjnosci polskiego eksportu
w przypadku koszyka krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej. W najblizszym
czasie ten czynnik bedzie negatywnie wptywat na wielkos¢ eksportu na rynki
regionu. Niemniej patrzac z perspektywy pojedynczych krajow - zwtaszcza
Czech - wida¢ dos¢ dobre wyniki eksporterdw.

Indeks Cinkciarz.pl dla koszyka krajéow Europy Srodkowo-Wschodniej pokazuje
spadek wartosci ztotego juz od trzech miesiecy. Mimo to w maju indeks byt
wyzszy az o0 12.6 procent wobec poprzedniego roku. W przypadku indeksu
realnego obserwujemy podobng tendencje. W ujeciu realnym ztoty umocnit sie
wobec poprzedniego roku w stosunku o 2.1 procent (jeszcze w styczniu
byto to 6.2 proc.).

Chociaz wyniki osiggniete przez eksporteréw w pierwszym kwartale 2015 roku
sg bardzo optymistyczne, to mozna wskazac¢ kilka niekorzystnych zjawisk.

Po pierwsze, mamy do czynienia ze spadkiem eksportu do krajow
skandynawskich. Ten partner handlowy odpowiada swojg wielkoscig Wielkiej
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Brytanii. Obserwujemy jednoczesnie znaczace umochieniem ztotego
w stosunku do walut krajéw skandynawskich, co jest jedng z przyczyn takiej
sytuacji.

Kolejng kwestiag  jest bardzo silny wzrost  znaczenia Niemiec
jako najwazniejszego partnera handlowego. Sukcesy odnoszone przez polskie
firmy za nasza zachodnig granica jak najbardziej cieszg. Niemnigj
z perspektywy catej gospodarki nadmierne poleganie na jednym partnerze
handlowym niesie ze sobg potencjalne niebezpieczenstwo. Tej kwestii
poswiecamy wiecej miejsca w dalszej czesci raportu.
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Podsumowanie: Indeksy Cinkciarz.pl i zmiany indeksow

Indeks nominalny

Okres/ CEE_NO_ EME_NO_
Indeks CEE CR MAJ_33 MAJ_16 MAJ_7 SCAN EME CR

2015-03-01 147.9 99.9 106 105 102.5 99.8 139.2 95.6

2015-04-01 144.1 102.3 107.2 106 103.1 102.3 135.9 97.8
2015-05-01 141.4 101.2 106 104.7 101.7 100.4 134.4 98.5

Tab.: Wartos¢ indeksu nominalnego. Dane: Cinkciarz.pl.

:I":'::; CEE CEEC-:O- MAJ_33 MAJ_16 MAJ_7 SCAN EME EM'Z—:O-
2015-03-01 17.7 1.2 2.1 2.7 25 45 11.2 9.2
2015-04-01 13.6 3.4 2.8 3.1 28 61 715 6.8
2015-05-01 12.6 2.5 2 2.2 19 44 7.8 5.5
Tab.: Zmiana indeksu nominalnego rok do roku (w proc.). Dane: Cinkciarz.pl.

::';:::i CEE CEEC-:O— MAJ_33 MAJ_16 MAJ_7 SCAN EME E'“_Ec—;‘o
2015-03-01 -4.4 0.7 1 12 -1.2 04 5.1 1
2015-04-01 -2.6 2.4 1.2 1 05 26 -2.4 2.3
2015-05-01 -1.9 -1 ‘1.1 1.3 -1.3 -1.9  -1.1 0.8

Tab.: Zmiana indeksu nominalnego miesigc do miesigca (w proc.). Dane: Cinkciarz.pl.
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Indeks realny

Okres/ CEE_NO_ EME_NO

Indeks CEE CR MAJ_33 MAJ_16 MAJ_7 SCAN EME _CR
2015-03-01 99 94.4 98.8 98.9 97.2 105.7 90.3 80
2015-04-01 95.5 96.7 99.8 99.8 98.1 108.6 87.1 81.8
2015-05-01 93.7 95.7 98.7 98.5 96.8 106.6 86.1 82.4
Tab.: Wartos¢ indeksu realnego. Dane: Cinkciarz.pl.

Okres/ CEE_NO_ EME_NO

Indeks CEE CR MAJ_33 MAJ_16 MAJ_7 SCAN EME _CR
2015-03-01 6.2 0.2 -1.6 -1.3 -1.3 2.5 0 -10.7
2015-04-01 2 2.3 -0.9 -0.9 -0.7 44 -3.9 -8.5
2015-05-01 2.1 1.7 -1.4 -1.5 -1.3 2.9 -3 -71.2
Tab.: Zmiana indeksu realnego rok do roku (w proc.). Dane: Cinkciarz.pl.

Okres/ CEE_NO_ EME_NO

Indeks CEE CR MAJ_33 MAJ_16 MAJ_7 SCAN EME _CR
2015-03-01 -5.5 0.6 -1.6 -1.8 -1.6 0.4 -6.3 -0.9
2015-04-01 -3.5 2.4 1.1 0.9 0.9 2.8 -3.6 2.3
2015-05-01 -1.9 -1 -1.2 -1.3 -1.3 -1.9  -1.2 0.6

Tab.: Zmiana indeksu realnego miesigc do miesigca (w proc.). Dane: Cinkciarz.pl.
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Podsumowanie: eksport i udzial w eksporcie w podziale
na koszyki

ﬁ";'::; CEE CEEE:O- MAJ_33 MAJ_16 MAJ_7 SCAN EME E“"_'i—:o
2015-01-01 -0.1 0.6 0.2 0.4 0.4 -2.6 -0.3 0.4
2015-02-01 -0.5 0.5 0.5 0.6 0.6 -0.3  -0.9 0.1
2015-03-01 0.1 1.1 0.9 1 0.9 0.5 -0.1 1.2
Tab.: Zmiana eksportu miesigc do miesigca (w proc.). Dane: GUS. Opracowanie: Cinkciarz.pl.

::;f:; CEE CEEC-:O— MAJ_33 MAJ_ 16 MAJ_7 SCAN EME EM;—:O
2015-01-01 -2.1 7.7 4.1 4.6 5.4 -2 -4 8.6
2015-02-01 -2.9 7.3 4 4.6 5.4 -2.8 -4.8 8.4
2015-03-01 -3 7.5 4.2 4.6 5.3 -1.7 -4.6 8.8
Tab.: Zmiana eksportu rok do roku (w proc.). Dane: GUS. Opracowanie: Cinkciarz.pl.

:";’::; CEE CEEC-:O- MAJ_33 MAJ_16 MAJ_7 SCAN EME EMi—:o-

2015-01-01 23.3 16.2 90.8 75.6 54.3 6.8 16.2 10

2015-02-01 23 16.2 90.7 75.6 54.3 6.7 15.9 10

2015-03-01 22.8 16.2 90.7 75.6 54.3 6.7 15.8 10

Tab.: Udziat koszyka w eksporcie ogétem (w proc.). Dane: GUS. Opracowanie: Cinkciarz.pl.
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Skiad koszykow walutowych
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" MAJ_3 MAJ_1 MAJ_ CEE (bez RU, UA, EME (bez RU,
Kraj Waluta 3 6 2 CEE BY) SCAN EME ua)
Austria EURPLN tak
Belgia EURPLN tak tak
Biatorus PLNBYR tak tak
Chiny CNYPLN tak tak tak tak tak
Czechy CZKPLN tak tak tak | tak tak
Dania DKKPLN tak tak
Estonia EURPLN tak tak tak tak tak
Finlandia EURPLN tak tak
Francja EURPLN tak tak tak
Hiszpania EURPLN tak tak
Holandia EURPLN tak tak
Indie INRPLN tak tak tak
Irlandia EURPLN tak
Japonia JPYPLN tak
Kanada CADPLN tak
Korea Potudniowa KRKIVPL tak tak
Litwa EURPLN tak tak tak tak tak
Ltotwa EURPLN tak tak tak tak tak
Niemcy EURPLN tak tak tak
Norwegia NO,L( PL tak tak
Rosja RUBPLN tak tak tak  tak tak
Rumunia ROIPE tak tak tak tak tak
Stowacja EURPLN tak tak tak tak
Stany USDPLN tak  tak
Zjednoczone
Szwajcaria CHFPLN tak
Szwecja SEKPLN tak tak tak
Tajwan TW’\? PL tak
Turcja TRYPLN tak tak tak
Ukraina PLNUAH tak tak tak tak
Wegry HUFPLN tak tak tak tak tak tak
Wielka Brytania GBPPLN tak tak tak
Wietnam VNE PL tak
Wiochy EURPLN tak tak tak
Tab.: Sktad koszykéw krajéw. Zrédto: Cinkciarz.pl
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Szczegotowy opis indeksow

Najwazniejsi partnerzy handlowi (indeks szeroki): Indeks
Cinkciarz.pl MAJ_33

W maju nominalny Indeks Cinkciarz.pl MA) 33 byt wyzszy o 2 proc. w stosunku
do poprzedniego roku. Sytuacja ulegta zatem poprawie w stosunku
do poprzednich dwéch miesiecy, kiedy byto to odpowiednio 2.1 proc. i 2.8 proc.

Réwniez indeks realny pokazuje, ze mamy do czynienia z okresem poprawy
konkurencyjnosci polskiego eksportu. W maju indeks uwzgledniajacy réznice
w inflacji byt nizszy o 1.4 proc. w stosunku do poprzedniego roku.
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Pewna poprawa sytuacji w ostatnich miesigcach nie zmienia jednak faktu,
ze ztoty pozostaje silny w stosunku do walut najwazniejszych partnerow
handlowych. W poprzednim miesigcu indeks MAJ 33 osiggnat najwyzszy poziom
od kwietnia 2010 .
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Chociaz indeks realny nie sygnalizuje tak silnego ztotego, réwniez znajduje sie
stosunkowo wysoko. Od poczatku roku indeks pozostaje blisko najwyzszego
poziomu do potowy 2014 .
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Wykres: Eksport do krajéw MAJ_33 rok do roku Wykres: Udziat krajéw MAJ_33 w eksporcie (w
(w proc.); Dane: GUS; Opracowanie: proc.); Dane: GUS; Opracowanie: Cinkciarz.pl
Cinkciarz.pl

W okresie 12 miesiecy zakohczonym w marcu 2015 r. eksport na rynki
33 najwazniejszych partneréw handlowych wzrést o 4.2 proc. w stosunku
do poprzedniego roku. To oznacza przyspieszenie w stosunku do poprzednich
miesiecy. Udziat najwazniejszych partneréw handlowych wyniost 90.7 proc.
w eksporcie ogétem, czyli bez zmian w stosunku do poprzedniego miesigca.
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Najwazniejsi partnerzy handlowi (indeks waski): Indeks
Cinkciarz.pl MAJ_16

W maju nominalny Indeks Cinkciarz.pl MA) 16 byt wyzszy o 2.2 proc. wobec
poprzedniego roku. W stosunku do indeksu MA] 33 sytuacja ulegta wiekszej
poprawie — w poprzednich miesigcach byto to odpowiednio 2.7 proc. i 3.1 proc.

Takze indeks realny pokazuje, ze mamy do czynienia z okresem poprawy

konkurencyjnosci polskiego eksportu. W maju indeks uwzgledniajgcy réznice
w inflacji byt nizszy o 1.5 proc. w stosunku do poprzedniego roku.
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Wykres: Indeks MA] 16 Wykres: Indeks MAJ_16 Realny

Podobnie jak w przypadku indeksu MAJ 33, indeks MA] 16 pozostaje blisko
najwyzszego poziomu od kilku lat. Indeks w pierwszej czesci roku osiggnat
najwyzszy putap od 2011 r.
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Indeks realny nie pokazuje réwnie wysokich pozioméw. Pozwala jednak dostrzec
trwajgcqg od poczatku 2012 roku aprecjacje ztotego.
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Wykres: Eksport do krajow MAJ_16 rok do roku Wykres: Udziat krajéw MA] 16 w eksporcie (w
(w proc.); Dane: GUS; Opracowanie: proc.); Dane: GUS; Opracowanie: Cinkciarz.pl
Cinkciarz.pl

W okresie 12 miesiecy zakohczonym w marcu 2015 r. eksport na rynki
16 najwazniejszych partnerow handlowych wzrést o 4.6 proc. w stosunku
do poprzedniego roku. Tempo wzrostu pozostato na tym samym poziomie,
jak w poprzednich miesigcach. Udziat najwazniejszych partneréw handlowych
wchodzacych w sktad waskiego indeksu wyniést 75.6 proc. w eksporcie ogétem
- bez zmian w stosunku do poprzedniego miesigca.
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Kluczowi partnerzy handlowi: Indeks Cinkciarz.pl MAJ_7

W maju nominalny Indeks Cinkciarz.pl MAJ_7 byt wyzszy o 1.9 proc. w stosunku
do poprzedniego roku. W stosunku do indeksu MA] 33 sytuacja ulegta wiekszej
poprawie — w poprzednich miesigcach byto to odpowiednio 2.5 proc. i 2.8 proc.

Takze indeks realny pokazuje, ze mamy do czynienia z okresem poprawy
konkurencyjnosci polskiego eksportu. W maju indeks uwzgledniajgcy réznice
w inflacji byt nizszy o 1.3 proc. w stosunku do poprzedniego roku.
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Wykres: Indeks MAJ_7 Wykres: Indeks MAJ_7 Realny

Podobnie jak w przypadku indekséw MA] 33 i MAJ 16, indeks MA) 7 pozostaje
blisko najwyzszego poziomu od kilku lat. Indeks w pierwszej czesci roku
osiggnat najwyzszy poziom od 2011 r.
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Indeks realny nie pokazuje réwnie wysokich pozioméw. Obrazuje jednak dos¢
dobrze trwajacg od poczatku 2012 roku aprecjacje ztotego. Skala tego zjawiska
jest jednak mniejsza niz w przypadku szerszych indeksow.
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Wykres: Eksport do krajéw MAJ 7 rok do roku Wykres: Udziat krajéw MA] 7 w eksporcie (w
(w proc.); Dane: GUS; Opracowanie: proc.); Dane: GUS; Opracowanie: Cinkciarz.pl
Cinkciarz.pl

W okresie 12 miesiecy zakohczonym w marcu 2015 r. eksport na rynki
7 najwazniejszych partneréw handlowych wzrést o 5.3 proc. w stosunku
do poprzedniego roku. Tempo wzrostu spadto w stosunku do poprzedniego
miesigca, kiedy byto to 5.4 proc. Udziat kluczowych partneréw handlowych
wchodzgcych w sktad indeksu wyniost 54.3 proc. w eksporcie ogodtem
- bez zmian w stosunku do poprzedniego miesigca.
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Kraje Europy Srodkowowschodniej: Indeks Cinkciarz.pl CEE

W maju nominalny Indeks Cinkciarz.pl CEE byt wyzszy o 12.6 proc. w stosunku
do poprzedniego roku. Sytuacja ulegta znacznej poprawie w stosunku do okresu
grudzien-luty, kiedy byto to zdecydowanie ponad 20 proc.
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Mimo widocznej poprawy konkurencyjnosci bardzo silny ztoty w stosunku
do walut krajéow CEE pozostanie istotng przeszkodg dla eksporteréw
w najblizszych miesigcach. W przypadku indeksu realnego CEE réwniez mamy
do czynienia z uspokojeniem sytuacji po bardzo silnym pogorszeniu
konkurencyjnosci cenowej w okresie grudzien-luty.
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W stosunku do poprzedniego miesigca w maju indeks CEE zanotowat spadek.
Tendencja trwa juz od trzech miesiecy. To pokazuje, ze po kryzysie walutowym
w Rosji oraz na Ukrainie sytuacja ulega stopniowej poprawie.
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Wykres: Eksport do krajéw CEE rok do roku (w Wykres: Udziat krajéw CEE w eksporcie (w
proc.); Dane: GUS; Opracowanie: Cinkciarz.pl proc.); Dane: GUS; Opracowanie: Cinkciarz.pl

Eksport na rynki Europy Srodkowo-Wschodniej juz od pieciu miesiecy notuje
negatywng dynamike. W okresie dwunastu miesiecy zakohczonym w marcu
spadek wynidst 3 proc. w relacji do analogicznego okresu z poprzedniego roku.
Skala spadku z kazdym miesigcem staje sie wieksza. Udziat krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej zmalat do 22.8 proc. wobec 23.3 proc. w marcu.
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Kraje Europy Srodkowowschodniej (bez krajéow w kryzysie):
Indeks Cinkciarz.pl CEE_NO_CR

W maju nominalny Indeks Cinkciarz.pl CEE_NO CR byt wyzszy o 2.5 proc.
w stosunku do poprzedniego roku. Ten indeks nie uwzglednia krajéw
dotknietych przez kryzys walutowy - czyli Rosji, Ukrainy i Biatorusi. W stosunku
do poprzedniego miesigca sytuacja ulegta zatem poprawie (w kwietniu
dynamika wyniosta 3.4 proc.).
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Spojrzenie na indeks CEE_NO_CR z dtuzszej perspektywy pokazuje, ze ztoty jest
obecnie bardzo silny w stosunku do walut regionu. Ztoty jest obecnie
na najwyzszym poziomie do walut regionu od 2009 r. To pokazuje, ze zZroédtem
spadku konkurencyjnosci polskiego eksportu w regionie nie jest jedynie kryzys
walutowy, ktéry doswiadczyt Rosje, Ukraine i Biatorus.
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Podobne tendencje sg pokazywane przez indeks realny CEE NO _CR.
Nawet uwzglednienie réznic w inflacji pokazuje, ze w ostatnich latach zostat
istotnie wzmocniony w stosunku do walut regionu.
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Wykres: Eksport do krajéw CEE_NO_CR rok do Wykres: Udziat krajow CEE_NO_CR w eksporcie
roku (w proc.); Dane: GUS; Opracowanie: (w proc.); Dane: GUS; Opracowanie:
Cinkciarz.pl Cinkciarz.pl

W okresie dwunastu miesiecy zakonczonym w marcu, eksport na rynki Europy
Srodkowo-Wschodniej bez Rosji, Ukrainy i Biatorusi wzrést o 7.5 procent
w relacji do poprzedniego roku. To lepszy wynik niz 7.3 proc. w poprzednim
miesigcu. Udziat krajéw z tego koszyka w eksporcie ogotem wynidst 16.2 proc.
- bez zmian w stosunku do poprzednich miesiecy. Chociaz tempo wzrostu
eksportu do krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej jest stosunkowo wysokie,
to jednak dynamika pozostaje bardzo skromna w stosunku do poprzednich lat.
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Kraje Skandynawskie: Indeks Cinkciarz.pl SCAN

W maju nominalny Indeks Cinkciarz.pl SCAN byt wyzszy o 4.4 proc. w stosunku
do poprzedniego roku. W stosunku do kwietnia sytuacja ulegta pewnej poprawie
- miesigc wczesniej dynamika wyniosta az 6.1 proc.
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Wykres: Indeks SCAN Wykres: Indeks SCAN Realny

Indeks SCAN pokazuje, ze ztoty jest obecnie bardzo silny w stosunku
do walut krajow skandynawskich. Ztoty jest obecnie na najwyzszym poziomie
do walut regionu od 2010 r. Pogorszenie konkurencyjnosci miato miejsce
zwtaszcza w ostatnich miesigcach.
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Wykres: Zmiana indekséw (rok do roku) Wykres: Zmiana indekséw (miesiac do
miesigca)
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Identyczne tendencje sa pokazywane przez indeks realny SCAN.
Konkurencyjnos¢ polskiego eksportu na tych rynkach ulegta pogorszeniu
zwtaszcza w ostatnich kwartatach.
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Wykres: Eksport do krajéw SCAN rok do roku Wykres: Udziat krajow SCAN w eksporcie
(w proc.), Dane: GUS. Opracowanie: (w proc.). Dane: GUS. Opracowanie:
Cinkciarz.pl Cinkciarz.pl

W okresie dwunastu miesiecy zakonhczonym w marcu eksport na rynki krajow
skandynawskich spadt o 1.7 proc. po spadku o 2.8 proc. miesigc wczesniej.
Udziat krajéw z tego koszyka w eksporcie ogétem zmalat do 6.7 proc.
- bez zmian w stosunku do poprzedniego miesigca. Pogorszenie
konkurencyjnosci cenowej na rynkach krajéw skandynawskich bardzo mocno
spotegowato trudnosci eksporterdw.
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Rynki Wschodzace: Indeks Cinkciarz.pl EME_NO_CR

W maju nominalny Indeks Cinkciarz.pl EME_NO CR byt nizszy o 5.5 proc.
w stosunku do poprzedniego roku. W stosunku do kwietnia sytuacja ulegta
pogorszeniu - miesigc wczesniej dynamika wyniosta minus 6.8 proc. Ten indeks
obejmuje kraje zaliczane do rynkéow wschodzgcych bez uwzgledniania Ros;ji
i Ukrainy.
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Wykres: Indeks EME_NO_CR Wykres: Indeks EME_NO_CR Realny

Indeks EME_NO_CR pokazuje, ze ztoty jest obecnie bardzo staby w stosunku
do walut krajow zaliczanych do rynkéw wschodzgcych. Konkurencyjnosc
cenowa na tych rynkach poprawia sie konsekwentnie od 2010 r. Sytuacji
nie zmienia istotnie fakt, ze indeks EME_NO_CR rosnie juz od dwéch miesiecy.
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Identyczne tendencje sa pokazywane przez indeks realny EME _NO _CR.
Skala poprawy konkurencyjnosci jest jednak wyraznie wieksza.
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Wykres: Eksport do krajéw EME_NO _CR rok do Wykres: Udziat krajow EME NO CR w
roku (w proc.); Dane: GUS; Opracowanie: eksporcie (w proc.); Dane: GUS; Opracowanie:
Cinkciarz.pl Cinkciarz.pl

W  okresie dwunastu miesiecy zakohczonym w  marcu, eksport
na rynki wchodzace wzrést o 8.8 proc. po wzroscie o 8.4 proc. miesigc
wczesniej. Udziat krajéw z tego koszyka w eksporcie ogotem pozostat bez zmian
na poziomie 10 proc. Poprawa konkurencyjnosci cenowej na rynkach
wchodzacych znajduje odzwierciedlenie we wzroscie eksportu.

Zgodnie  z klasyfikacjg Miedzynarodowego Funduszu  Walutowego
do zestawienia rynkédw wschodzacych wchodza réwniez Rosja i Ukraina.
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Nie wuwzgledniamy tych krajow w analizie z powodu ich trudnosci
gospodarczych, przez ktére ksztatt indeksu EME zostat mocno zaburzony.
Obliczenia zawierajgce te kraje sg przedstawione w podsumowaniu.

Silny zloty ogranicza potencjat eksportu

Od trzech lat mamy do czynienia z konsekwentnym umacnianiem sie ztotego
wobec walut najwazniejszych partneréw handlowych Polski. Taka sytuacja moze
dziata¢ na niekorzys¢ eksportu oraz hamowac ekspansje naszych firm
na nowych rynkach.

Jezeli patrzymy na konkurencyjnos¢ cenowg polskiego eksportu przez pryzmat
indeksu ztotego Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych (indeks BIS),
to trudno méwi¢ o nadmiernej aprecjacji polskiej waluty. Spojrzenie na ten sam
problem z perspektywy indeksu ztotego Cinkciarz.pl (indeks CKPL) sugeruje
natomiast, ze mamy obecnie do czynienia z okresem silnego ztotego.
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Wykres: Indeks CKPL i indeks BIS od 2006 r. (indeksy w ujeciu realnym?).

Opracowanie: Cinkciarz.pl; Dane: Bloomberg, BIS

1 Indeks realny uwzglednia réznice w poziomie inflacji pomiedzy Polska a krajami wschodzacymi w sktad indeksu
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Odmienne zachowanie indekséw wynika z faktu, ze indeks CKPL nie uwzglednia
handlu z krajami trzecimi (indeks realny uwzglednia réznice w poziomie inflacji
pomiedzy Polskg a krajami wschodzacymi w sktad indeksu). Inaczej niz
w przypadku indeksu BIS, uwaga jest skupiona na mierzeniu konkurencyjnosci
polskiej gospodarki tylko w bezposrednich kontaktach handlowych.
Konsekwencjg jest nizsza waga kursu EUR/PLN (stosunkowo stabilnego
w ostatnich latach) w indeksie CKPL niz w indeksie BIS.

Trzeci rok wzrostéw

Indeks CKPL pokazuje konsekwentng aprecjacje ztotego. Taka sytuacja trwa juz
od poczatku 2012 roku. Wchodzimy zatem w trzeci rok wzrostéw kursu polskiej
waluty w stosunku do walut najwazniejszych partneréw handlowych.

Dekompozycja indeksu jeszcze mocniej naswietla skale problemu.
Ponizej przedstawione zostaty indeksy mierzgce konkurencyjnos¢ cenowg
polskiej gospodarki w stosunku do najwazniejszych partneréw handlowych:
indeks szeroki (MA] 33), indeks waski (MAJ_7), indeks krajéw Europy Srodkowo-
Wschodniej (CEE), indeks krajow skandynawskich (SCAN) oraz indeks rynkéw
wschodzacych (EME_NO_CR). Indeks realny uwzglednia réznice w poziomie
inflacji pomiedzy Polska a krajami wschodzgcymi w sktad indeksu.?

2 Szczegbtowe zestawienie koszykéw dostepne w czeSci: Sktad koszykow walutowych
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== MAJ_33 —MAJ_7 — CEE — EME_NO_CR — SCAN
Wykres: Zestawienie indekséw CKPL dla wybranych koszykéw krajéw; Dane od 2012 r.; 2012 r.
= 100; Opracowanie: Cinkciarz.pl

Ponizsza tabela ilustruje udziat poszczegoinych koszykéw w eksporcie ogétem.
Udziat krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej jest nieznacznie nizszy niz Niemiec.
Nawet po wytaczeniu Rosji, Ukrainy i Biatorusi - czyli krajow przezywajacych
kryzys walutowy - znaczenie tego kierunku jest bardzo duze.
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Zmiana eksportu

Zmiana indeksu

Koszyk Udzial w marcu rok do roku realnego rok

2015 r. (w proc.) wmarcu2015r.(w do roku w marcu
proc.) 2015 r. (w proc.)

MAJ_33 90.7 4.2 -1.6

MAJ_16 75.6 4.6 -1.3

MAJ_7 54.3 5.3 -1.3

CEE 23.3 | -3 6.2

CEE (bez RU, BY, UA) 16.2 7.5 0.2

EME 16.8 -4.6 0

EME (bez RU, UA) 10 8.8 -10.7

SCAN 6.7 -1.7 2.5

Niemcy 26.4 8.6 0.1

Eksport rosnie coraz wolniej

W 2014 roku handel w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej

ograniczony z powodu kryzysu na Ukrainie oraz jego konsekwencji pod postacia
sankcji natozonych na Rosje. Jednak nawet po wytaczeniu krajéw najsilniej

dotknietych przez trudnosci gospodarcze z koszyka CEE widzimy, ze mamy

do czynienia z coraz wolniejszym wzrostem eksportu w stosunku do tempa

sprzed 2012 r.
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= MAJ_33 — MAJ_7 — CEE — EME_NO_CR — SCAN

Wykres: Zamiana eksportu rok do roku dla wybranych koszykéw krajéw; Dane od 2006 r.;
Opracowanie: Cinkciarz.pl; Dane: GUS

Poczatek tego zjawiska to przetom lat 2011-2012. Od tego momentu
obserwujemy réwniez postepujacq aprecjacje ztotego (zjawisko obrazowane
przez wykres: Zestawienie indekséw CKPL dla wybranych koszykéw krajow).

Niemieckie uzaleznienie

Polska gospodarka jest bardzo silnie powigzana z niemiecka. To zjawisko samo
w sobie nie jest negatywne. Niemniej nadmierne poleganie na jednym
partnerze handlowym nie jest skutecznym rozwigzaniem z perspektywy polityki
gospodarczej kraju. Poszukiwanie nowych rynkéw dla polskiego eksportu

powinno by¢ czeScig polityki makroostroznosciowej ukierunkowanej
na dywersyfikacje partneréw handlowych.
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Wykres: Udziat Niemiec oraz krajbw CEE w eksporcie Polski; Dane od 2006 r.
Opracowanie: Cinkciarz.pl. Dane: GUS

Obecnie mamy do czynienia ze spadkiem udziatu krajow regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej w eksporcie oraz ponownym wzrostem udziatu Niemiec.
Jeszcze w 2012 r. tendencje byty odmienne.

Znaczenie ziotego

Opisane przez nas zjawiska majg istotne znaczenie dla przedsiebiorstw
zorientowanych na eksport. Dzisiaj widzimy pogorszenie konkurencyjnosci firm
w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Te rynki w sumie odpowiadajg swoja
wielkoscig Niemcom, ktére sg najwazniejszym partnerem handlowym naszego
kraju. Taka sytuacja jest niedostrzegalna, jezeli obserwujemy zmiany kursu
ztotego z perspektywy szerokich indekséw, takich jak np. indeks BIS.

Wyjasnienie tendencji zachodzacych w handlu zagranicznym tylko
z perspektywy kursu ztotego bytoby nadmiernym uproszczeniem. Niemniej kurs
walutowy jest bardzo istotnym czynnikiem, ktéry w wachlarzu innych
elementéw ma stosunkowo duzg wage.

Cinkciarz.pl rozpoczyna publikacje comiesiecznego raportu poswieconego
analizie konkurencyjnosci polskiego eksportu na rynkach sSwiatowych
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z perspektywy kursu walutowego. Mamy nadzieje, ze nasze opracowanie bedzie
pomocne w Sledzeniu i zrozumieniu zmian zachodzacych w handlu
zagranicznym.
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Wyjasnienia
W celu uzyskania szczeg6towej informacji zapraszamy do kontaktu:

Piotr Lonczak

Analityk

Telefon: +48 602 45 77 34
Email: pl@cinkciarz.pl

Kalina Stawiarz

PR Specialist

Telefon: +48 726 666 644
Email: kst@cinkciarz.pl

Zakup peilnej wersji raportu:
Kamil Sahaj

Marketing Manager
Telefon: +48 726 666 633
Email: ks@cinkciarz.pl

Wyjasnienia dotyczace danych:

Indeksy Cinkciarz.pl sa obliczane na podstawie zmian kurséw walut
najwazniejszych partneréw handlowych Polski w stosunku do ztotego. Wagi
poszczegdlnych walut ustalane sg z wykorzystaniem danych GUS dotyczacych
handlu zagranicznego. Wagi obliczane sg na poziomie koszykdéw krajéw
ztozonych z 33 najwazniejszych partneréw handlowych Polski. Indeksy realne
uwzgledniajg réznice w inflacji pomiedzy Polska a najwazniejszymi partnerami
handlowymi.

Do zestawienia 33 najwazniejszych partneréw handlowych Polski zostaty
wybrane kraje, ktére w ostatnich dziesieciu latach miaty udziat w eksporcie lub
imporcie wyzszy niz 0.5 proc. Te kraje budujg najszerszy Indeks Cinkciarz.pl.
Eksport na rynki krajow z koszyka MA) 33 przekracza 90 proc. eksportu ogétem.

Dane dotyczgce kurséw walut dostarcza Bloomberg. Dane dotyczace handlu
zagranicznego Polski pochodzg =z Gtéwnego Urzedu Statystycznego.
W przypadku krajéw nalezacych do Unii Europejskiej dane o inflacji pochodza
z Eurostatu. Dane o inflacji z pozostatych krajéw pochodza z krajowych urzedéw
statystycznych.

Szczego6towych informacji dotyczacych metodologii oraz doboru krajéw
do poszczegdlnych koszykéw walutowych udziela Piotr Lonczak, analityk
Cinkciarz.pl.
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