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Wzrostgospodarczy w Polsce znow zaskakuje

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego, Biuro Maklerskie BGZ BNP Paribas

Opublikowany we wtorek wskaZnik dynamiki wzrostu produktu krajowego brutto w Polsce za
pierwszy kwartat na poziomie 5,1% r/r okazat si¢ duzym pozytywnym zaskoczeniem.
Prognozowali$my wzrost o 5,0% r/r przy konsensusie rynkowym na poziomie 4,8%.

Byt to pierwszy szacunkowy odczyt, ktdrego szczegoty zostang opublikowane dopiero 30 maja.
Oczekujemy jednak, ze za powyzszym pozytywnym zaskoczeniem kryje sie wzrost inwestycji
oraz konsumpcji. Znamiennym pozostaje fakt, ze polska gospodarka rozwija sie w szybszym
tempie pomimo jego spowolnienia w Niemczech, gdzie PKB wzrosto o 1,6% pomimo prognoz
na poziomie 1,8% r/r. Polska gospodarka jest silnie powigzana z gospodarka naszego
zachodniego sasiada, stad obecna sytuacja wyraznie pokazuje silne fundamenty krajowe;
hossy.

Na Wegrzech PKB wzrosto w pierwszym kwartale biezacego roku o 4,4% r/r (1,2% kw/kw)
réwniez pobijajac prognozy rynkowego konsensusu. Dane wskazuja na zwiekszong
konsumpcje prywatna, lecz rdwniez i nieznacznie nizsze inwestycje oraz eksport niz miato to
miejsce na koniec 2017 roku.

W Czechach natomiast odczyt PKB zaskoczyt negatywnie. Produkt Krajowy Brutto wzrdst o
0,5% kw/kw wobec oczekiwanych 0,7% kw/kw, co przektada sie na wzrost o 4,5% r/r.
Uwazamy, ze stabszy wzrost wynika z nizszej kontrybucji eksportu netto.

Wzrost PKB w Rumunii takze okazat sie by¢ ponizej prognoz. W skali rocznej dynamika
wzrostu wyhamowata do 4% wobec 5,5% r/r w ostatnim kwartale 2017 roku. W zwigzku z
zmiang polityki monetarnej jak i fiskalnej, ktdre obie byty wyjatkowo ekspansywne w ostatnich
latach, oczekujemy ze w kolejnych kwartatach wzrost PKB w Rumunii pozostanie ponize;
swojego trendu.

Wedtug danych Eurostatu dynamika wzrostu PKB w pierwszym kwartale w strefie euro
wyniosta 2,5% r/r oraz 2,4% r/r dla wszystkich krajéw UE tacznie, wobec kolejno 2,8% i 2,7%
we wczesniejszym kwartale.
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Powyzsze dane potwierdzajg nasze pozytywne stanowisko na temat polskiej gospodarki, ktdra
rozwija sie w tempie znaczaco szybszym niz Srednia dla krajow UE, czy krajow regionu.
Uwazamy, ze w dalszym ciagu silne fundamenty gospodarcze powinny wspiera¢ hosse na
warszawskim parkiecie.

Z powazaniem
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego,
Biuro Maklerskie BGZ BNP Paribas
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Nota prawna

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas SA. z siedzibq w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. wytacznie w celach informacyjnych, nie
uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako
oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. dotozyto
nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Wszelkie informacje i
opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrédet uznanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas
S.A. za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa
oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A, opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci
moga okazac sie nietrafne i BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment
nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie
wyrazaja opinie BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM
Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie
informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji.
BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji
Lub jej cze$ci bez zgody BM Banku BGZ BNP Paribas SA..
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