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Powrot do wzrostow PKB

Po trudnej pierwszej potowie roku gospodarka powrdcita na Sciezke
wzrostu gospodarczego, a PKB zwiekszyt sie, wg wstepnego szacunku
GUS, o 0,4% r/r, wobec -0,6% r/r w 2q23. Dane nie zaskoczyty (kons.:
0,4% r/r; PKOe: 0,6% r/r) i wpisujq sie w nasz scenariusz ozywienia w 2h23
z przyspieszeniem wzrostu w ostatnim kwartale 2023.

0d wybuchu pandemii dynamiki kwartalne pozostajq zaburzone przez cechy
modelu sezonowo$ci i byty ostatnio do$¢ zmienne. Opublikowana wraz
z szybkim szacunkiem PKB rewizja zmian odsezonowanego PKB w ujeciu q/q
pokazuje juz jednak blizsze intuicji i danym o aktywnoS$ci gospodarczej
tendencje zmian PKB w 2023. Zgodnie ze zrewidowanymi odsezonowanymi
danymi, w 3q23 PKB wzrdst wzgledem 2q23 o 1,4%, zdecydowanie szybciej
niz w 2q23 (kiedy wzrost wyniost 0,3% q/q).

Szczeg6towq strukture wzrostu PKB w 3923 poznamy 30 listopada. Na
podstawie dostepnych danych miesiecznych szacujemy, ze do
przyspieszenia wzrostu PKB (zaréwno w ujeciu rocznym jak i kwartalnym)
przyczynito sie przede wszystkim odbicie konsumpcji prywatnej
i utrzymanie wysokiego wzrostu inwestycji. Na solidny wzrost popytu
konsumpcyjnego wskazujg dobre dane o sprzedazy detalicznej i poprawa
nastrojow gospodarstw domowych postepujgca wraz ze wzrostem realnych
dochodoéw. Szacujemy, ze w 3q23 dynamika konsumpcji prywatnej byta
jeszcze bliska 0% r/r (po dwoch kwartatach spadkow r/r), ale juz w 4q23 jej
wzrost r/r jest niemal pewny. Inwestycje najprawdopodobniej rosty w tempie
zblizonym do 2923 (ok. 10% r/r) wspierane wysokq aktywnos$ciq duzych firm
i naktadami sektora publicznego przed koncem perspektywy finansowej UE.

Podtrzymujemy dotychczasowq prognoze wzrostu PKB o 0,5% w 2023
oraz 3,0% w 2024. Gtbwnym motorem napedowym oczekiwanego przez nas
ozywienia bedzie poprawa po stronie konsumpcji, kontynuacja wzrostu
inwestycji oraz solidny eksport netto.
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Poziom PKB - dane odsezonowane
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Materiat zatwierdzit(a): Urszula Krynska
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych
i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okre$lonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byé zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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