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Majowe ochtodzenie w budownictwie

Produkcja przemystowa po spadku o 0,6% w kwietniu, w maju wzrosta o 9,1% r/r, wobec oczekiwan rynkowych na poziomie 8,5%
i naszej prognozy 9,6%. Réznice w liczbie dni roboczych odegraty duza role zaréwno w przypadku zatamania dynamiki w kwietniu
jak i skali majowego odbicia. Wzrost produkcji oczyszczony z czynnikéw sezonowych wyniost w maju 6,5% r/r, podczas gdy w
kwietniu bylo to 4%. Rozczarowujaco wypadta za to produkcja budowlana rosnac o 8,4% rir, gdy rynek liczyt na 13% a my
prognozowalismy 16,2%. Po usunigciu efektu dni roboczych wida¢, ze w maju w skali miesigca dokonat si¢ spadek az o 3,2%
(najwiekszy od czerwca 2016). Staby wynik produkcji budowlanej to kolejna informacja z gospodarki wskazujgca na to, ze
ozywienie w inwestycjach moze si¢ op6zni¢. Sprzedaz detaliczna wzrosta realnie o 7,4% r/r, co bylo nieco ponizej oczekiwan
rynkowych, ale naszym zdaniem potwierdza wciaz niezta kondycje popytu konsumpcyjnego. W sumie, majowe dane sugeruja
naszym zdaniem, ze tempo wzrostu gospodarczego w Il kwartale br. moze by¢ nieco stabsze niz w | kw., ale nadal zaktadamy, ze
w catym roku mozliwy jest wzrost o niemal 4%. Takie dane nie zmienig zapewne pogladu RPP na perspektywy polityki pienieznej.

Wzrost produkcji, %r/r Mocny przemyst, rozczarowanie w budownictwie

Produkcja przemystowa wzrosta w maju o 9,1% r/r, wobec oczekiwan rynkowych na poziomie
8,5% i naszej prognozy 9,6%. To zdecydowane odbicie wobec kwietnia kiedy to réznice w liczbie
dni roboczych wywotaty spadek produkcji o 0,6% r/r. W maju dni robocze dziataty na korzysc
dynamiki produkcji, ale warto nadmieni¢, ze po usunieciu tego typu statystycznych zaburzenh
wida¢ przyspieszenie w dziatalnosci produkcyjnej. Wedlug GUS wzrost produkcji oczyszczony z
czynnikdw sezonowych wyniést w maju 6,5% r/r, podczas gdy w kwietniu byto to 4%. Majowy
wynik rozwiewa obawy, ktére mogty sie pojawic¢ po publikacji wskaznika PMI dla tego miesigca —
indeks cofnat sie do najnizszego poziomu od listopada (spadt z 54,1 pkt do 52,7 pkt). Za dobrym
wynikiem przemystu stoi zapewne w duzym stopniu mocny popyt zagraniczny.

Rozczarowujgco wypadta za to produkcja budowlana, ktéra co prawda wzrosta o 8,4% r/r, ale nie
sprostata oczekiwaniom rynkowym wynoszgcym 13% i naszej prognozie 16,2%. Oczyszczenie
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Wzrost sprzedazy detalicznej w cenach statych przyspieszyt w maju do 7,4% r/r, a w cenach
biezgcych do 8,4% r/r, co byto bliskie naszym prognozom (odpowiednio 7,1% i 8,3% r/r) oraz
ponizej konsensusu rynkowego (7,6% i 9,2% r/r). Dane potwierdzity, Zze popyt konsumentow
rosnie w solidnym tempie, wspierany przez rosngce dochody z pracy i rosngcg sktonnos¢ do
wydawania srodkéw ze swiadczen rodzinnych (500+). Niezte wyniki w sprzedazy odziezy (realnie
0 19,9% r/r), mebli i elektroniki (9,5% r/r), czy samochodow (6,0% r/r), plus rekordowo wysokie
indeksy nastrojow polskich konsumentéw, sugerujg naszym zdaniem, ze dynamika spozycia
powinna sie utrzymac¢ na dos$¢ wysokim poziomie réwniez w najblizszych miesigcach i dopiero
pod koniec tego roku mozna sie spodziewa¢ pewnego wyhamowania.
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Bank Zachodni WBK

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie 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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngé¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢
zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne
moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktdrgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowacé sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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 informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A, Pion Zarzgdzania Finansami, Departament
Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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