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Wzrost produkcji przemystowej przyspieszyt w pazdzierniku do 12,3% r/r (9,7% po korekcie o czynniki sezonowe),
zdecydowanie przebijajac oczekiwania rynkowe 9,9%. Przemyst przetwoérczy pokazatl wzrost produkcji az o 14% r/r co byto
najlepszym rezultatem od grudnia 2010 r. Dane potwierdzaja solidne tempo ozywienia w polskim przemysle, ciagniete przez
silny wzrost gospodarczy strefy euro. Produkcja budowlana wzrosta o 20,3% ri/r, co jest wynikiem gorszym od oczekiwan
(konsensus rynkowy wynosit 23,9%), ale wcigz dobrym. Sprzedaz detaliczna wzrosta o 7,1% r/r w cenach statych (konsensus
wg Bloomberga 7,5%). Ogdlnie, dane sugeruja, ze wzrost gospodarczy na poczatku IV kw. 2017 r. pozostaje solidny i moze by¢
zblizony do imponujacego 4,7% rir odnotowanego w lll kw. Dane powinny by¢ odebrane jako neutralne przez RPP.
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Przemyst w fazie ekspansji

Produkcja sprzedana przemystu wzrosta w pazdzierniku o 12,3% r/r, wyraznie powyzej
konsensusu rynkowego (9,9%) i naszej prognozy (11,3% r/r). Wynik bytby jeszcze lepszy gdyby
nie stabe wyniki gornictwa (-1,5% r/r). W przetworstwie przemystowym zanotowano wzrost az o
14% r/r, najwyzszy od grudnia 2010. Dobremu wynikowi pazdziernikowemu sprzyjat efekt
kalendarzowy (liczba dni roboczych o 1 wieksza niz przed rokiem). Ale nawet pomijajac ten
efekt, dane wskazujg na kontynuacje pozytywnych trendéw w przemysle. Dynamika produkc;ji
oczyszczona z wptywu wahan sezonowych wyniosta 9,7% r/r, najwiecej od konca 2011. Dobra
kondycja polskiego przemystu to zapewne w duzej czesci pochodna ozywienia gospodarczego
w Europie, ktére jest zrodtem silnego popytu na polski eksport.

Produkcja budowlano-montazowa wzrosta w pazdzierniku o 20,3% r/r, nieco mniej niz
oczekiwano (konsensus 23,9%, nasza prognoza 25,7%). Dynamika po korekcie sezonowej
wyniosta 19,1% r/r. To wcigz catkiem dobry wynik, chociaz warto zauwazyé, ze wysokie,
dwucyfrowe tempo wzrostu w budowlance w ostatnich miesigcach to w bardzo duzym stopniu
pochodna wyjatkowo niskiej bazy z roku ubiegtego. Dane nie sugerujg na razie aby ozywienie
inwestycyjne miato przybiera¢ na sile w koncoéwce tego roku.

Ozywienie w sprzedazy débr trwatego uzytku

Sprzedaz detaliczna osiggneta w pazdzierniku wzrost nieco nizszy niz zaktadat konsensus
rynkowy (7,1% r/r w ujeciu realnym, mediana prognoz zebrana przez Parkiet wyniosta 7,2%,
natomiast agencja Bloomberg pokazata oczekiwania rynku na poziomie 7,5%). Odchylenie od
oczekiwan nie jest na tyle duze, zeby podwazaé scenariusz dalszego powaznego wktadu
konsumpcji do wzrostu gospodarczego. Wzrost konsumpcji prywatnej moze wcigz wypasé¢ w
poblizu 5% rir w IV kw. Patrzgc po kategoriach, ustat sezonowy efekt wymiany kolekgiji
odziezowo-obuwniczej i dos¢ stabo radzity sobie w pazdzierniku kategorie takie jak sprzedaz
zywnos$ci i pozostata sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach. Za to na wyniku
pozytywnie odbita sie sprzedaz aut i paliw. Sprzedaz detaliczna po wytgczeniu tych dwoch
kategorii spowolnita z 9,4% r/r do 7,6%. Z kolei po wytgczeniu sprzedazy zywnosci dynamika
przesuneta sie z 8,8% r/r do 8,4%. Sprzedaz pojazdéw odpowiadata za az 1,1 pkt. proc.
dynamiki r/r fgcznej sprzedazy detalicznej, co jest najwyzszym wkiadem tej kategorii

m— prasa, ksigzki odnotowanym w tym roku. Wkfad do wzrostu sprzedazy detalicznej ze strony ,mebli, RTV i
_:)“dezll’fz v, agd AGD” cofnagt sie z 1 pkt. proc do 0,8pp czyli do poziomu z lipca i sierpnia. Jesli jednak
m— farmaceutyki i kosmetyki uwzgledni¢ podwyzszong baze sprzed roku to mozna w realnym wzroscie sprzedazy o 9,6% r/r
_E;'mhody w tej kategorii dopatrywaé sie narastajgcej sktonnosci do nabywania débr trwatych. Badanie
mm— 7yWno$¢ + niewyspecjalizowane
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koniunktury konsumenckiej GUS od kilku miesiecy pokazuje rekordowy poziom otwartosci
konsumentéw na podejmowanie wiekszych wydatkéw. Deflator sprzedazy detalicznej pozostat
w pazdzierniku stosunkowo nisko (0,8% r/r przy wrzesniowym odczycie 1,0%) i odstawat nawet
bardziej niz poprzednio w dét od dynamiki CPI.

Surowce energetyczne podtrzymaty inflacje PPI

Wskaznik cen produkcji wzrést w pazdzierniku o 3,0% r/r i 0,3% m/m (rynek oczekiwat 2,9% r/r)
vs. 3,2% rir i 0,5% r/r miesigc wczesniej. Wzrost PPl byt napedzany gtéwnie przez wysoki
wzrost cen gornictwa i wydobywania, ktére byly w pazdzierniku wyzsze o 23,8% r/r. Ceny
przetworstwa wzrosty o 2,4% r/r, gldwnie napedzane przez szybki wzrost cen produktéw
rafinacji ropy naftowej, chemikalidw i wyrobéw chemicznych oraz metali, wzrost wiekszosci z
nich byt zwigzany z wyzszymi cenami surowcow energetycznych i metali. Pomimo szybszego
niz prognozowalismy wzrostu cen surowcow energetycznych w perspektywie kornca roku
spodziewamy sie stopniowego spadku PPI r/r.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendaciji 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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnoéci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych
informacii oraz straty, ktére mogty w konsekwenciji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢
zainteresowani ktdrgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikaciji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne
moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacii. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie 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.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowaé si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A, Pion Zarzadzania Finansami,
Departament Analiz Ekonomicznych,
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