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W budownictwie wcigz boom popytowy

Produkcja budowlana odnotowata wzrost o 31,4% ri/r wobec oczekiwan 29,8%, a produkcja przemystowa (7,4% r/r) okazata sie
nizsza od oczekiwan (8,1%), przy naszej prognozie spowolnienia do 6,7%. Nie oczekujemy aby sektor budowlany byt w stanie
utrzymaé tempo wzrostu ze stycznia i lutego. W kolejnych miesigcach produkcja budowlana bedzie sie zmagac¢ z
ograniczeniem ze strony mozliwosci produkcyjnych. Wynik produkcji przemystowej po oczyszczeniu z wahan sezonowych
wynidst 7,3% rir czyli mniej wiecej tyle ile wynosi srednia z odczytéw od potowy 2017 roku, i byt wyraznie lepszy niz ten za
styczen (6,2%). Nadal uwazamy, ze wzrost PKB za | kw. 2018 r bedzie poréwnywalny lub nieco nizszy niz wynik za IV kw. 2017 r.

(5,1%r/r).
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Przemyst trzyma forme, produkcja budowlana znéw ponad 30% r/r

Produkcja budowlana odnotowata wzrost o 31,4% r/r wobec oczekiwan 29,8%, a produkcja
przemystowa (7,4% r/r) okazata sie nizsza od oczekiwan (8,1%), przy naszej prognozie
spowolnienia do 6,7%. Wzrost r/r w zakresie wznoszenia obiektow inzynierii Igdowej i wodnej
wyniést 65% pomimo fali mrozu trwajgcej przez pét lutego. Pokazuje to site popytu, podpartego
wyborami samorzgdowymi na jesieni i silniejszym wykorzystaniem funduszy unijnych niz rok
temu. Jednakze nie oczekujemy aby sektor budowlany byt w stanie utrzyma¢ ponad 30-
procentowe tempo wzrostu ze stycznia i lutego — sg to miesigce kiedy skala aktywnosci jest
duzo nizsza niz przez reszte roku, co sprawia, ze relatywnie tatwo o uzyskanie bardzo wysokiej
dynamiki produkcji. W kolejnych miesigcach produkcja budowlana bedzie sie zmagacC z
ograniczeniem ze strony mozliwosci produkcyjnych.

Wynik produkcji przemystowej po oczyszczeniu z wahan sezonowych wyniost 7,3% r/r czyli
mniej wiecej tyle ile wynosi $rednia z odczytéw od potowy 2017 roku, i byt wyraznie lepszy niz
ten za styczen (6,2%). W rozbiciu produkcji przemystowej wida¢ bardzo wysoki wktad ze strony
producentéw energii, co nalezy wigza¢ z falg mrozu. Gtéwny wynik produkcji przemystowej byt
ostabiony spadkiem w kategorii ,pozostaty sprzet transportowy” (-7,2% r/r), kidéra zwykle jest
dos¢ zmienna i nie oddaje ogélnej koniunktury. Bardzo mocna jest za to produkcja maszyn i
urzgdzen (20,5% r/r), ktéra w duzym stopniu kierowana jest na eksport. Jej wynik moze jednak
pokazywac nie tylko site popytu zagranicznego, ale tez swiadczy¢ o odbiciu inwestycyjnym w
kraju.

Nadal uwazamy, ze wzrost PKB za | kw. 2018 r bedzie poréwnywalny lub nieco nizszy niz wynik
za IV kw. 2017 r. (5,1% r/r).

Deflacja PPI

Inflacja PPl obnizyla sie w lutym do -0,2% r/r z +0,2% r/r w styczniu. Wskaznik PPl wrdcit na
deflacyjne terytorium, gdzie ostatnio znajdowat sie w sierpniu 2016 r. W skali miesigca ceny produkcji
sprzedanej przemystu spadlty o 0,3% i byto to podyktowane przede wszystkim mocnym spadkiem
cen ropy naftowej oraz umocnieniem ziotego do dolara (zlotowa cena ropy obnizyta sie 0 7,5% m/m).
Naszym zdaniem w kolejnych miesigcach PPI powinien wrdci¢ do pozytywnych wartosci, m. in. pod
wplywem ostabienia ztotego oraz zatrzymania spadkowej tendencji cen surowcow. W poprzednich
kwartatach dynamika PPI byta dos¢ dobrym prognostykiem dla cen inflacji CPI. Niskie odczyty
sugerujg brak wyrazniejszego wzrostu CPl w nadchodzacych kwartatach.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie 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. Podjeto 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 odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych
informaciji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngé¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢
zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne
moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK
S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, 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 Zzyczenie, prosimy kontaktowaé sie 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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