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Komentarz Makroekonomiczny
Dane o produkcji w grudniu 2013 r.

B Produkcja sprzedana przemystu byla w grudniu wyzsza niz przed rokiem
0 6,6% r/r. Rosta wprawdzie w skali roku wyraznie szybciej niz
w listopadzie (2,9% r/r) i najszybciej od stycznia 2012 r., ale grudniowg
dynamike r/r wspierat korzystniejszy uktad dni roboczych. Do tego
rozmineta sie ona dos$¢ zauwazalnie z konsensem prognostycznym
Reutersa (10,5% r/r). My takze liczyliSmy na wiecej (8,1% r/r).

m Wedlug danych odsezonowanych — uwzgledniajacych takze rdznice
w liczbie dni roboczych — tempo wzrostu produkcji sprzedanej wzrosto do
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5,2% r/r wobec 4,4% r/r w listopadzie. Tendencja
stopniowej poprawy jest wiec kontynuowana. W samym
grudnia odsezonowana produkcja sprzedana przemystu
obnizyla sie 0 0,4% m/m w stosunku do listopada. To drugi
z kolei niewielki spadek — i pierwsza taka seria od konca
2012 roku.

Dzisiejsze dane — cho¢ gorsze od oczekiwan — nie sg dla
mnie niepokojacym sygnatem. Po pierwsze — stosunkowo
ciepty grudzien przyczynit sie do gtebokiego spadku
produkcji dziatu ,wytwarzanie i zaopatrywanie w energie
elektryczng, gaz, pare wodng i goracq wode” (-9,8% r/r).
Zauwazalnie ograniczyto to dynamike ogdlnego wskaznika
produkcji. Zauwazmy, Zze tempo wzrostu produkcji
w przetworstwie przemystowym byto od niej az o 1,7 pkt.
proc wyzsze, siegajac 8,3% r/r. Po drugie — prognozy
analitykow zaktadajace bardzo silny wzrost rocznej dynamiki
produkcji byty chyba nierealistycznie wysokie. Ukiad
grudniowych Swigt byt podobny jak przed rokiem -
wypadaty w srodku tygodnia i w taki sam sposob jak w
2012 r. dezorganizowaty produkcje.

Dzieki sprzyjajacej pogodzie wyraznie za to wzrosta
dynamika produkcji budowlano-montazowej (+5,8% r/r
wobec -2,9% r/r w listopadzie), cho¢ w przypadku danych
odsezonowanych ta poprawa byla nieco mnigj
spektakularna (+0,4% r/r wobec -4,2%t/r).

B Po dzisiejszych danych podtrzymujemy swojg prognoze dynamiki PKB
w IV kwartale — moze ona zblizy¢ sie do 2,5% r/r.
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