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Pozytywne niespodzianki w przemysle i sprzedazy

W pazdzierniku dynamika produkcji sprzedanej przemystu spowolnita do 2,4% r/r z 4,1% r/r miesigc wczesniej, co
wynikato gtéwnie z niekorzystnej liczby dni roboczych. Po wyréwnaniu sezonowym produkcja wzrosta o 4,7% rlr,
przewyzszajac sredni wzrost z poprzednich miesiecy tego roku na poziomie 4,4% r/r. Pozytywna niespodzianke
sprawily tez dane o sprzedazy detalicznej, ktéra wzrosta o 0,8% r/r w ujeciu nominalnym i o 3,6% r/r w ujeciu realnym,
natomiast produkcja budowlano-montazowa kolejny miesigc z rzedu rozczarowata spadajac o 5,2% r/r, duzo mocniej
od naszych i rynkowych oczekiwan. Podsumowujac, pazdziernikowe dane z sektora przemystowego oraz o sprzedazy
detalicznej sa dos¢ dobrymi prognostykami dla perspektyw aktywnosci gospodarczej na czwarty kwartal. Wzrost
produkcji utrzymuje sie na solidnym poziomie, podczas gdy silny rynek pracy i wzrost realnych dochodéw do
dyspozycji gospodarstw domowych powinien sprzyjaé stabilizacji konsumpcji prywatnej na poziomie ok. 3% r/r.

Wzrost produkcji, % rir Tempo produkcji wciaz solidne, produkcja budowlano-montazowa ponizej oczekiwan

W pazdzierniku dynamika produkcji sprzedanej przemystu spowolnita do 2,4% r/r (przy
wzroscie 0 2% m/m) z 4,1% r/r miesigc wczesniej. Dane te okazaty sie znaczgco lepsze od
naszych prognoz (1,4% r/r) i bliskie oczekiwaniom rynkowym (2,5% r/r). Spowolnienia
dynamiki produkcji nalezato si¢ spodziewa¢ z powodu niekorzystnej liczby dni roboczych.
Dynamika produkcji sprzedanej przemystu po wyeliminowaniu czynnikbw o charakterze
sezonowym wzrosta natomiast o 4,7% r/r, przewyzszajgc Sredni wzrost z poprzednich
miesiecy na poziomie 4,4% r/r.

W ujeciu rocznym wzrost produkcji odnotowano w 23 (sposrod 34) dziatach przemystu i
dominowaty tu wzrosty w branzach pro-eksportowych, w tym produkcji komputeréw,
wyrobdéw elektronicznych i optycznych (o 8,4%), pojazdéow samochodowych, przyczep i
naczep oraz wyrobow z metali (nieco powyzej 5%).

Pazdziernik byt kolejnym miesigcem spadku produkcji budowalno-montazowej. W ujeciu
rocznym spadek ten wyniést 5,2% (przy wzroscie o 4,2% m/m) i znaczaco przewyzszat
-30 Prod. budowlano-montaz. nasze (-3,5%) i rynkowe oczekiwania (-1,3%). Najwiekszy pogorszenie spos$rdéd wszystkich
Prod. przem. (Wyr.sezon.) dziatéw budownictwa dotyczyt przedsiebiorstw specjalizujgcych sie we wznoszeniu
budynkow (-7,3% r/r).

Prod. przemystowa

Prod. bud.-mont. (wyr.sezon.)

0 - Sprzedaz detaliczna % rir Podsumowujac, wzrost produkcji o charakterze sezonowym w tym roku utrzymuje sie
sprzedaz nominalnie powyzej 4% r/r, co oznacza przyspieszenie w poréwnaniu ze $rednig 3,3% r/r w 2014 r.
sprzedaz realnie Moze to by¢ wg nas dobry prognostyk dla perspektyw aktywnosci gospodarczej na poczgtku

15 | obroty w handlu detalicznym czwartego kwartatu br.

Sprzedaz zaskakuje na plus

Sprzedaz detaliczna wzrosta w pazdzierniku o 0,8% r/r w ujeciu nominalnym i 3,6% r/r
realnie, w obu przypadkach odczyty byty lepsze od konsensusu (odpowiednio 0,4% i 3%) i
naszych oczekiwan, ktére byty bardziej optymistyczne od rynku (odpowiednio 0,5% i 3,2%).
Dynamika sprzedazy tak w ujeciu nominalnym, jak i realnym przyspieszyta w stosunku do
wrzesniowych danych, odpowiednio na 0,1% r/r nominalnie i 2,9% r/r realnie.

W ujeciu nominalnym, najbardziej niedoszacowanymi przez nas kategoriami byty sprzedaz
odziezy i obuwia (wzrost o 12,7% r/r, najmocniej od sierpnia 2014, wobec naszych prognoz
na 8,5% r/r), paliw (spadek o 11,2% r/r, my prognozowalismy -12,8% r/r), zywnosci, napojow
i wyrobow tytoniowych (+4,6% r/r, drugi najlepszy wynik w tym roku po styczniowym +5%,
my zaktadaliSmy stabilizacje na 3,1% r/r) i prasy oraz ksigzek (16,6% r/r vs. 15,2% r/r). Tylko
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w trzech z dziewieciu kategorii odnotowano spowolnienie rocznej dynamiki w poréwnaniu do
poprzedniego miesigca: pojazdach samochodowych, meblach i artykutach RTV/AGD i w
pozostatych. W pierwszej z powyzej wymienionych kategorii nadal utrzymat sie solidny
dwucyfrowy wzrost (12,5% r/r nominalnie i 15,6% r/r realnie), tylko nieznacznie ponizej
Sredniej za Ill kw. (odpowiednio 13,1% r/ri 16,9% r/r). Tempo wzrostu w pozostatych dwoch
réwniez nie odbiega istotnie od wynikdw notowanych w poprzednich miesigcach i wpisato
sie w obserwowane do tej pory trendy.

Inflacja, % rir Dane te wspierajg naszg prognoze konsumpcji prywatnej zaktadajgca, ze w ostatnich trzech

miesigcach roku bedzie ona rosta w podobnym tempie jak w Il kw. (ok. 3% r/r), istotnie
przyczyniajac sie do utrzymania tempa wzrostu PKB wyraznie powyzej 3%. Jeszcze
doktadniej kondycje popytu konsumpcyjnego bedzie mozna oceni¢ w przysztym tygodniu,
kiedy to GUS opublikuje Biuletyn Statystyczny, a w nim dane o obrotach w handlu
detalicznym (uwzgledniajgce sprzedaz w matych sklepach), ktére w poprzednich miesigcach
pokazywaty na solidny wzrost r/r.

Ceny producentéw stopniowo do gory

Ceny producentéw w pazdzierniku byty nizsze o 2,3% r/r, co oznacza odbicie wigksze od
naszych i rynkowych oczekiwan (odpowiednio -2,4% r/r i -2,5% r/r). W ujeciu miesiecznym
ceny wzrosty o 0,1%, w tym najbardziej w gornictwie i wydobywaniu (o 1,7%), podniesiono

paz-t

réwniez ceny w przetworstwie przemystowym (o 0,1%). W pazdzierniku ceny produkciji
budowlano-montazowej spadty o 0,7% r/r, po spadku o 0,6% r/r we wrzesniu.

Pazdziernikowe dane dotyczgce cen producentéw, podobnie jak wczesniej dane o cenach
konsumentéw wskazujg na bardzo powolne odbicie. W naszej ocenie najblizsze miesigce
przyniosa dalszy powolny wzrost wskaznika PPI, cho¢ wzrost cen produkcji sprzedanej
przemystu utrzyma sie ponizej zera jeszcze okoto roku.

—PPI
—— PPI przetworstwo

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie 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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace sig¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informaciji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowaé sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
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