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CZYNNIKI FUNDAMENTALNE BEDA WSPIERAC WZROST KURSU EUR/PLN

Kurs EUR/PLN w okresie ostatnich miesigcy poruszat sie w zgodzie z czynnikami fundamentalnymi, ktdre
naszym zdaniem wyznaczaty poziom réwnowagi na 4,25. Niemniej jednak uwazamy, ze w 2019 roku poziom
réwnowagi dla pary EUR/PLN z wiekszym prawdopodobiefistwem wzro$nie, w zwigzku z czym podnosimy nasza
prognoze z poziomu 4,25 na koniec biezacego roku do 4,30 na koniec 2019 roku.
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Biezace dane z gospodarki sg zbiezne z nasza
dotychczasowa prognoza kursu EUR/PLN na
poziomie 4,25. Kurs polskiego ztotego w
stosunku do euro w duzej mierze determinuje
poziom eksportu, a takze produktywnosci w
przemysle. Wedtug danych Banku
Rozrachunku Miedzynarodowych dwie trzecie
polskiego eksportu bazuje na wspdlnej
walucie. Poczgwszy od 2009 roku poziom
rocznego wzrostu eksportu denominowanego
w euro trafnie przewidywat poziom kursu
EUR/PLN z jednomiesiecznym wyprzedzeniem,
co mozna ttumaczy¢ faktem, iz cze$¢ ptatnosci
dokonywana jest z opdznieniem. Wraz z
danymi o produktywnosci w  sektorze

przemystowym oraz jednostkowych kosztach pracy, powyzsze wyznaczato poziom réwnowagi kursu polskiego
ztotego do euro na 4,25. Niemniej jednak dane ankietowe, wyprzedzajace twarde dane gospodarcze, wskazujg na

ostabienie sie polskiego ztotego.
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-7.5 — Produktywnosé przemysiu liczona jako réznica w
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Ponadto, w kontekscie 2019 roku, oczekujemy
ze inflacja w Polsce bedzie rosta w szybszym
tempie niz w strefie euro. Oczekujemy réwniez
spowolnienia  w  globalnym  wzroscie
gospodarczym, przy jednoczesnym wysokim
poziomie inwestycji publicznych oraz wzroscie
konsumpcji w Polsce. Moze to naszym
zdaniem przetozy¢ sie na relatywne ostabienie
produktywnosci sektora przemystowego w
kraju wzgledem strefy euro, co historycznie
wskazywato na wyzszy kurs EUR/PLN.
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DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas S.A. z siedziba 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 sg 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 SA. za
wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize
przeprowadzona przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A., opieraja sie na szeregu zatozeri, ktére w przysztosci moga okazaé 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 prawdziwosé 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 czesci bez zgody BM Banku BGZ BNP
Paribas S.A..

"Nota prawna na temat sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:

https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pdf
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