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Dobry wynik przemystu, sprzedaz rozczarowata

W grudniu sprzedaz detaliczna wzrosta o 5,2% r/r, wyraznie stabiej niz prognozowaliSmy my (10% r/r) i rynek (7,7% rir). Naszym
zdaniem, spowolnienie w stosunku do listopada (8,8% r/r) wynikato gtéwnie z efektu mniejszej liczby dni roboczych (o dwa
mniej niz w 2016). Zauwazalne spowolnienie débr trwalego uzytku wynika z faktu, ze wiele osob moglo korzysta¢ z
listopadowych wyprzedazy. Catkowicie zanikt wysoki wklad sprzedazy samochodow z listopada (1.8 pkt. proc.). Trend
sprzedazy pozostaje wg nas silny i wynik za caly IV kw. (6,9% r/r) wskazuje na znaczny wzrost konsumpcji prywatnej.
Produkcja przemystowa urosta w grudniu o 2,7% r/r, nieco nizej od oczekiwan rynkowych (3,5%), ale lepiej od naszej prognozy
(2,2%). Produkcja oczyszczona z efektu sezonowego wzrosta o 7,3% ri/r, zgodnie z trendem z Il pot 2017 i potwierdza, ze w
sektorze utrzymuje si¢ solidne tempo wzrostu. Produkcja budowlano-montazowa zaskoczyta w gére wynikiem 12,7% r/r wobec
oczekiwan rynkowych 11,6% r/r i naszej prognozy 10,2%. Uwazamy ten wynik za potwierdzenie przyspieszenia inwestycji w IV
kw. Grudniowe dane o produkcji i sprzedazy wspieraja nasza prognoze mocnego wzrostu PKB w IV kw. 2017 r. (4,8% r/r). PPI
spadt do 0,3% r/r z powodu mocnego ztotego i tanszych surowcow.

Sprzedaz de;z‘::zgf“% rir - wkiad Sprzedaz ponizej prognoz, staby wynik débr trwatych

W grudniu sprzedaz detaliczna wzrosta o 5,2% r/r, wyraznie stabiej niz prognozowali$my my
(10% r/r) i rynek (7,7% r/r). Naszym zdaniem, spowolnienie w stosunku do listopada (8,8% r/r)
wynikato gtéwnie z efektu mniejszej liczby dni roboczych (o dwa mniej niz w 2016).

Podejrzewamy, ze zauwazalne spowolnienie débr trwatego uzytku do 3,6% r/r z 15,4% r/r w
listopadzie wynika z faktu, ze wiele oséb mogto korzysta¢ z wyprzedazy w okazji ,Czarnego
Pigtku” przyspieszajgc zakupy z grudnia na listopad. Wysoki udziat sprzedazy samochodéw w
listopadzie (1.8 pkt. proc.) catkowicie zanikt w ostatnim miesigcu 2017 r. Sprzedaz w
pozostatych kategoriach (odziez czy zywos$¢) zanotowata lekkie spowolnienie.

Niezaleznie, trend pozostaje wg nas silny i wynik za caty IV kw. (6,9% r/r) wskazuje na znaczny

pozostale wzrost konsumpcji prywatnej.
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efektem wysokiej bazy. Natomiast produkcja oczyszczona z efektu sezonowego i efektu dni
roboczych wzrosta o 7,3% r/r, zgodnie z trendem z drugiej potowy roku (i nieco powyzej wzrostu
0 6,9% r/r zanotowanego w listopadzie), co potwierdza, ze w sektorze utrzymuje sie solidne
tempo wzrostu. Produkcja w przetwdrstwie przemystowym urosta o 3,5% r/r, w gornictwie
spadia o 8,4% r/r a w produkcji energii elektrycznej, gazu, wody i ciepta 0 0,7% r/r.

Produkcja budowlano-montazowa zaskoczyta w goére wynikiem 12,7% r/r wobec oczekiwan
rynkowych 11,6% r/r i naszej prognozy 10,2% r/r przy wzroscie odsezonowanym 17,6% r/r, czyli
podobnym jak w poprzednich miesigcach (16,2% w listopadzie). Uwazamy ten wynik za
potwierdzenie przys$pieszenia inwestycji w IV kw. Spodziewamy sie ich wzrostu o ok. 6% r/r w
ujeciu realnym wobec 3,3% r/r w Il kw. Wnoszenie obiektéw inzynierii Igdowej i wodnej wcigz
byto najmocniejszym podsektorem budownictwa, z wynikiem na poziomie 20,6% r/r, podczas
gdy wznoszenie budynkéw zanotowato wzrost zaledwie o 2,3% r/r.
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Grudniowe dane o produkgji i sprzedazy wspierajg naszg prognoze mocnego wzrostu PKB w IV
kw. 2017 r. (4,8% r/r).

PPI spadt z powodu mocnego ztotego | tanszych surowcow

Inflacja cen producentéw spadta w grudniu do 0,3% r/r wobec oczekiwan (i naszej prognozy) na
poziomie 0,6% r/r. Dynamika cen przetwérstwa przemystowego réwniez obnizyta sie do 0,3%
r/r. Niska presja na ceny byta napedzana gtéwnie przez mocniejszego ztotego oraz spadki cen
wegla i metali. Sgdzimy, ze w potowie roku PPI powrdci w okolice 2%.

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. 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 odpowiedzialnosci 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 moga by¢
zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki 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 kontaktowac¢ 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 informaciji, dostgpnych na Zzyczenie, prosimy kontaktowa¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A, Pion Zarzadzania 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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