[3 w=xx | Bank Zachodni WBK
Komentarz na goraco

Gospodarka odbija od dna 14 sierpnia 2013

Wzrost PKB w Polsce przyspieszyt w Il kwartale 2013 d o0 0,8% r/r, zgodnie z nasz aq prognoz a. Te dane, razem z
coraz wi eksza liczb g pozytywnych sygnatéw z gospodarki pojawiaj  acych si e w ostatnich tygodniach w kraju i
Za granic q, wspieraj @ oczekiwany przez nas scenariusz stopniowego o zywienia.

Wzrost PKB w Il kw. br. przyspieszyt do 0,8% r/r (zgodnie z naszg prognoza i

Wzrost PKB minimalnie powyzej konsensusu rynkowego), po wzroscie o 0,5% w | kwartale.

60 1 r 30 Wyréwnany sezonowo PKB wzrést o 0,4% kw/kw, wobec 0,2% w | kwartale i

50 4 L o5 0,1% w IV kw. 2012 (po lekkiej rewizji w gére danych z ostatnich kilku kwartatéw).

Dane potwierdzajg naszg hipoteze, ze dotek cyklu koniunkturalnego mamy juz za

4.0 - 20  sobg, a polska gospodarka oddala sie od scenariusza recesji, czy nawet

przediuzonej stagnacji. Oczekujemy, ze w kolejnych kwartalach proces

301 r 15 stopniowego ozywienia gospodarczego bedzie kontynuowany. Oprécz samego

20 A L 1.0 tempa wzrostu PKB wazna jest jego struktura, ale dane na ten temat poznamy

dopiero 30 sierpnia. Mozna sie domysla¢, ze kluczowa dla przyspieszenia

1.0 1 - 05 wzrostu gospodarczego byta poprawa salda handlu zagranicznego — wg naszych

szacunkéw zmiana tzw. ,eksportu netto” odpowiadata za ok. 2 pkt. proc.

0.0 g' 'g‘ "9' “9' "‘:‘ “‘:‘ 'g‘ “ql ‘9‘ 0.0 rocznego wzrostu PKB w Il kwartale. Jednoczes$nie, popyt krajowy byt naszym
1012 2 2 2 2 2 E 2 2 | 05 zdaniem nadal na minusie, gtéwnie za sprawg spadku inwestycji.

- - _ - Po raz kolejny dane o PKB okazaly sie zupetnie inne niz sugerowat przed ich

2.0 - Yokw/kw (wyr.sezon.), prawa 0$ - -1.0

%t lewa 08 publikacjg prezes GUS Janusz Witkowski. Przypomnijmy, ze w potowie lipca

Witkowski méwit o rosngcych obawach, czy tempo wzrostu PKB utrzymato sie w
Il kw. przynajmniej na poziomie z | kw. (0,5% r/r). Wczesniej, pod koniec grudnia
2012, prezes GUS zapowiadal, ze w IV kw. 2012 wzrost PKB bedzie nie nizszy
niz w Il kw. W rzeczywistosci, tempo wzrostu uleglo bardzo znacznemu
ograniczeniu — z 1,3% r/r do 0,7% r/r. Prezes Gtéwnego Urzedu Statystycznego
zdecydowanie nie powinien zajmowaé sie prognozowaniem, nawet gdyby
wychodzito mu to duzo lepiej niz panu Witkowskiemu.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie 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. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa 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 mogty w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spéiki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka
wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sig z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez
jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. 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.
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