- Bank Zachodni WBK

& Grupa Santander

KOMENTARZ EKONOMICZNY

21 marca 2018

Sprzedaz detaliczna wsparta przez lutowy mroéz

Sprzedaz detaliczna w cenach statych urosta w lutym o 7,7% r/r, tyle samo co w styczniu, zgodnie z konsensusem rynkowym i
nieco powyzej naszej prognozy (7,4% rir). W lutym zanotowaliSmy spowolnienie sprzedazy doébr trwalych, zwtaszcza
samochodoéw — do 6,9% r/r z 17,9% rir w styczniu. Nizsza dynamika sprzedazy samochodéw zostata zréwnowazona przez
wieksza sprzedaz paliw, ktéra przyspieszyta do 8,8% r/r w lutym z 1,3% r/r w styczniu. Wsparciem dla tej kategorii byty warunki
pogodowe — silny mréz pod koniec lutego. Dane o sprzedazy detalicznej wspierajg nasza prognoze dobrego wzrostu
konsumpcji prywatnej w | kw. 2018 o ok. 5% r/r. Dane o wynikach przedsiebiorstw pokazaly solidny wzrost przychodéw i wciaz
stosunkowo wysokie marze pomimo wzrostu funduszu ptac o 10,9% r/r w IV kw.

Sprzedaz detaliczna % rir - wkiad Nizsza sprzedaz samochodéw nadrobiona przez paliwa
10 + kategorii

Sprzedaz detaliczna w cenach statych urosta w lutym o 7,7% r/r, tyle samo co w styczniu,
zgodnie z konsensusem rynkowym i nieco powyzej naszej prognozy (7,4% r/r).

W lutym zanotowalis$my spowolnienie sprzedazy débr trwatych, zwtaszcza samochodéw — do
6,9% r/r z 17,9% r/r w styczniu. Wigzemy to przede wszystkim z efektem dni roboczych, ktéry w
ostatnim miesigcu byt stabszy niz na poczatku roku. Sprzedaz w tej kategorii jest najbardziej
podatna na ten efekt i naszym zdaniem wynika to gtéwnie z faktu, ze znajdujg sie tez w niej
zakupy samochodow dokonywane przez firmy, a wiec zwykle w godzinach pracy.

Nizsza dynamika sprzedazy samochoddéw zostata zrownowazona przez paliwa, ktore
przyspieszyty do 8,8% r/r w lutym z 1,3% r/r w styczniu. Wsparciem dla tej kategorii byty
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= f; 2 = i g warunki pogodowe — silny mroz pod koniec lutego. W obserwowanych przez nas 10 punktach w
27 E - e ° - Polsce s$rednia temperatura w lutym wyniosta -3,4°C wobec +2,8°C w styczniu a $rednia liczba

A pozostale dni z temperaturg ponizej -5°C wyniosta 8,5 w lutym wobec 0,2 w poprzednim miesigcu.
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_?JZEIZ r?\llqég;d Dane o sprzedazy detalicznej wspierajg naszg prognoze dobrego wzrostu konsumpcji prywatnej
=§ﬁazzceutykiikosmeWki w | kw. 2018 o ok. 5% r/r. W kolejnych miesigcach spodziewamy sie dalszych dobrych odczytow

paliwa sprzedazy detalicznej, dla ktérej wsparcie stanowig optymizm konsumentéw i dobra sytuacja
= ;iwﬁggggyniewyspecja”mwane rynku pracy. W m.arcowych da.nych moga pojawic sie zaburzenia Yvynikajqqe z zakazu handlu,
ogolem przy czym trudno jednoznacznie wskazac krétkookresowy wptyw tej regulacji na sprzedaz.

Marze przedsiebiorstw nie ugiely sie¢ pod naporem kosztéw pracy

Wyniki przedsigbiorstw

%r/r Raport GUS o wynikach finansowych przedsiebiorstw niefinansowych pokazat wzrost

14 przychoddéw o 9,1% r/r w IV kw. 2017 r. przy wzroscie kosztéw o 8,3% r/r. Wynik finansowy
12 | —fundusz ptac brutto urést o 29,5% r/r a w ujeciu netto o 37,4% Dane potwierdzity szybki wzrost funduszu

—Koszty wynagrodzen, o 10,9% r/r w IV kw 2017 r. wobec 8,9% w Il kw i 9,5% w Il kw. Place po raz
10 - Przychody >/ kolejny odpowiadaty za relatywnie duzy kawatek wzrostu tgcznych kosztow przedsiebiorstw
g - ~ (dotozyty 1,6 pp). Najwiekszy wktad miaty wcigz koszty materiatowe (3,9 pp) oraz ustugi obce

(1,9 pp). Jednakze, wysoki wzrost funduszu ptac nie odbit sie na poziomie marz. Cztero-

6 - kwartalna srednia ruchoma dla rentownosci sprzedazy netto wzrosta w IV kw. z 4,2% do 4,4%,
4 co jest najwyzszym poziomem od | kw. 2012 r. Firmy moga zatem nie czu¢ jeszcze duzej presiji

\7\ ze strony kosztéw pracy na podnoszenie wtasnych cen.
21 Na podstawie danych o wynikach przedsiebiorstw ocenilismy tez, ze naktady inwestycyjne
0 T+ przedsiebiorstw w IV kw. wzrosty realnie o 12,0% r/r wobec wzrostu inwestycji w catej
2 555555550550 gospodarce o 11,3% r/r, co pokazuje ze ozywienie zostato zarejestrowane takze w firmach

TAOTTAOT-ANO T prywatnych.
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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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informaciji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce si¢ do przesztosci nie stanowig gwarancji przyszitych 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 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 publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ 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 informacji, dostgpnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A, Pion Zarzadzania Finansami,
Departament Analiz Ekonomicznych,

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