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Listopad powyzej prognoz
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Produkcja przemystowa zaskoczyta w goére w listopadzie wzrostem o 4,7% r/r, a
produkcja budowlano-montazowa zanotowata wzrost o 17,1% r/r, réwniez nieco
powyzej konsensusu. Wyniki przemystu i budownictwa w listopadzie sg spojne z
jedynie minimalnym spowolnieniem PKB w IV kw. 2018 r. z 5,1% r/r osiggnietych
w Il kw. W nadchodzacych kwartatach spodziewamy sie jednak spowolnienia
przemystu pod wptywem stabszych wynikéw gospodarczych w Niemczech.
Budowlanka moze jeszcze pozosta¢ dos¢ mocna, gdyz w 2019 r. spodziewamy sie
szczytu inwestycji publicznych finansowanych $rodkami z UE. Nastroje
konsumentéw ulegly wyraznemu pogorszeniu w grudniu. Nie musi to oznaczac
wyhamowania konsumpcji prywatnej, bo dochody gospodarstw domowych wcigz
szybko rosna.

Produkcja catkiem niezle pomimo dodatkowego dnia wolnego

Produkcja przemystowa zaskoczyta w gére w listopadzie wzrostem o 4,7% r/r
(konsensus: 4,2% y/y, nasza prognoza: 3,3% r/r). O ile spowolnienie z pazdziernikowego
7,4% r/r byto powszechnie oczekiwane, to jednak wyglada na to, ze dodatkowe Swieto
12 listopada nie miato az tak silnego wplywu na statystyki gospodarcze jak regularne
dni wolne. W ujeciu odsezonowanym produkcja wzrosta o 5,5% r/r i 0,1% m/m.

Produkcja budowlano-montazowa zanotowata wzrost o 17,1% r/r, réwniez nieco
powyzej konsensusu, a gtéwnym czynnikiem wzrostu byfa inzynieria ladowa i wodna
(20,4% r/r), ktoérg utozsamiamy z inwestycjami publicznymi. Dane odsezonowane
pokazaty wzrost produkcji o 15,9% r/r i 0,4% m/m.

Jak dotad, przemyst i budowlanka maja sie catkiem dobrze, wbrew sygnatom ptyngcym
z badania PMI. Wyniki przemystu i budownictwa w listopadzie sg spdjne z jedynie
minimalnym spowolnieniem PKB w IV kw. 2018 r. z 5,1% r/r osiggnietych w Il kw. W
nadchodzacych kwartatach spodziewamy sie jednak spowolnienia przemystu pod
wptywem stabszych wynikéw gospodarczych w Niemczech. Budowlanka moze jeszcze
pozosta¢ dos¢ mocna, gdyz w 2019 r. oczekujemy szczytu inwestycji publicznych
finansowanych $rodkami z UE.

Grudniowy niepokdj konsumentéw

Nastroje polskich konsumentow uleglty wyraznemu pogorszeniu w grudniu. Zaréwno
wskaznik biezacy jak i wyprzedzajacy spadty do najnizszych pozioméw od 20 miesiecy, a
ich odnotowany miesieczny spadek byt najgwattowniejszy od trzech lat. Szczegdlnie
wyraznie zmienito sie postrzeganie przysztej sytuacji gospodarczej oraz finansowe;j.
Znéw spadt tez wskaznik nastawienia wobec podejmowania waznych zakupdéw i narosty
nieco obawy o utrate pracy.

Wskazniki nastrojow z ostatnich miesiecy sugerujg odwrdcenie tendendji i przejscie w
faze spadkowa. Nie musi to oznaczac istotnego ostabienia tempa wzrostu konsumpdji
prywatnej, bo dochody gospodarstw domowych wcigz szybko rosng. Na nastawieniu
konsumentow w grudniu mogto sie tez odbi¢ zamieszanie wokét przysztorocznych
rachunkéw za prad. Poza tym w ostatnich latach powtarza sie wzorzec, ze na koniec
roku narasta zaniepokojenie konsumentéw, niezaleznie od ogélnego trendu w
nastrojach.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji 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 sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordéw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Zze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

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