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Najwazniejsze informacje z minionego tygodnia

1. Polska — koniunktura konsumencka

W grudniu biezgce nastroje konsumentéw, mierzone biezgcym wskaznikiem ufnosci
konsumenckiej, polepszyty sie. Wartos¢ biezgcego wskaznika ufnosci konsumenckiej (BWUK),
publikowanego przez GUS, wzrosta z -17,1% do -16,7. Wartos¢ wskaznika wyprzedzajgcego
(WWUK), obrazujgca przyszte nastroje, nie ulegta znaczacej zmianie (+0,1). Nastroje nadal sg
umiarkowanie pesymistyczne, ale co wazne wyglgda na to, ze stabilizujg sie po niedawnych
spadkach. Ponownie wzrosty oczekiwania dotyczgce wzrostu cen w najblizszych 12 miesigcach.
Polacy oczekujg réwniez nieco stabszego pogorszenia sytuacji na rynku pracy niz oczekiwali w
listopadzie. Poprawita sie ocena obecnego dokonywania waznych zakupow a pogorszyta ocena
przysztego dokonywania waznych zakupow. Poprawa tej pierwszej kategorii powinna

pozytywnie oddziatywaé na dynamike konsumpcji.
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Zrédto: GUS. Opracowanie wiasne.
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Zrédto: GUS. Opracowanie wiasne.

2. Polska — koniunktura w przetwérstwie przemystowym, budownictwie, handlu i ustugach
Wg GUS dynamika (niewyréwnanych sezonowo) nastrojow w sektorze przedsiebiorstw poprawita sie
w bardzo zmiennej kategorii jakg jest zakwaterowanie i gastronomia oraz w dziatalnosci finansowej i

ubezpieczeniowej. Sytuacja dalej pogorszata sie w przetwodrstwie przemystowym, gdzie nastroje sg

najgorsze od grudnia 2023 r. Podobna sytuacja miata miejsce w budownictwie. Ponadto nastroje

pogorszyly sie w handlu detalicznym, naprawie pojazdéw samochodowych, a takze w transporcie i
gospodarce magazynowe;j,
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Zrodto: GUS. Opracowanie wiasne.
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Zrodto: GUS. S&P Global PMI. Obliczenia wiasne.




WskaZniki ogolnego klimatu koniunktury wedbug dziatalnosci
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Zrodto: GUS. Obliczenia wiasne.

3. Polska — sprzedaz detaliczna

Dane dotyczgce dynamiki sprzedazy detalicznej za listopad podobnie jak za pazdziernik okazaty sie
duzo lepsze od oczekiwan. Sprzedaz urosta realnie o 3,1% w ujeciu r/r wobec oczekiwan na
poziomie 0,8%. W stosunku do pazdziernika sprzedaz spadta realnie o 1,2%, co wpisuje sie we
wzorzec sezonowy. Oczekiwania ksztattowaty sie na poziomie -2,9%. W ujeciu miesiecznym w
poszczegolnych kategoriach dynamiki byly bardzo mieszane. Na przyktad sprzedaz w kategorii
meble, rtv, agd wzrosta o0 6,9% m/m w cenach statych (nadal ujemna dynamika r/r) a sprzedaz paliw

statych, ciektych i gazowych spadta o 7% m/m (dodatnia dynamika r/r). W cenach biezgcych wzrost
sprzedazy detalicznej wyniost 3,4% r/r i -0,7% m/m.



Sprzedaz detaliczna w cenach biezgcych dynamika rr w %.
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Zrodto: GUS. Opracowanie wiasne.

SPRZEDAZ OGOLEM W CENACH BIEZACYCH
{indeks sprzedazy detalicznej w cenach biezacych, poréwnaniie wartosci w danym miesigcu w
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Zrédto: GUS. Opracowanie wiasne.

SPRZEDAZ OGOLEM (indeks sprzedazy detalicznej w cenach statych, poréwnanie wartosci w
badanym miesigcu w poszczegdinych latach 31.12.2013 = 100)
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Zrdodto: GUS. Opracowanie wiasne.

4. Polska — sprzedaz detaliczna przez Internet

W listopadzie zaréwno dynamika jak i udziat sprzedazy detalicznej przez Internet wpisujg sie co do
kierunku we wzorzec sezonowy. Dynamika miesieczna byta jednak znaczgco nizsza od srednie;.

Udziat sprzedazy przez Internet byt rowniez byt nizszy niz srednia i jest i byt najnizszy od listopada
2021 r.



Udziat sprzedazy przez Internet w poszczegdinych miesigcach
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Zrodto: GUS. Opracowanie wiasne.
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Zrodto: GUS. Opracowanie wiasne.

5. Polska — produkcja przemystowa

Wedtug wstepnych danych opublikowanych przez GUS produkcja sprzedana polskiego
przemystu, niewyrownana sezonowo (W cenach statych), spadtg w listopadzie o 5,4% w
stosunku do pazdziernika. Z 10% m/m do 9,9% m/m zrewidowano dane za pazdziernik. W
ujeciu rocznym wzrost produkcji osiggnat tempo -1,5% (oczekiwano odpowiednio: -1,3% r/r w
przypadku Bloomberg i -0,2% r/r w przypadku PAP). Zgodnie z informacjami podanymi przez
PAP po wyréwnaniu sezonowym dynamika produkcji w ujeciu rocznym ksztattowata sie na

poziomie -2,8% r/r.



Dynamika produkcji sprzedanej przemystu w cenach statych (r/r, w %) vs wskaZnik ogdlnego klimatu
koniunktury dia przemysiu (GUS)
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Zrédto: GUS. Opracowanie wiasne.

6. Polska — wynagrodzenia
Wedtug informacji GUS przecietne miesieczne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw osiggneto

w listopadzie poziom 8.478,26 zt. Wynagrodzenia w ujeciu r/r wzrosty nominalnie o 10,54%. W ujeciu

realnym (czyli po pomniejszeniu tempa wzrostu wynagrodzen o spadajgce tempo wzrostu cen)

dynamika wynagrodzenh wyniosta 5,83%.

Zmiana przecietnego wynagrodzenia brutto w sektorze przedsiebiorstw (rir, w %)
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Zrodto: GUS. Opracowanie wiasne.



7. Polska - PPI

Wedtug wstepnych informacji GUS ceny produkcji sprzedanej przemystu w ujeciu r/r spadty w
listopadzie o 3,72% wobec oczekiwanych 3,8%, a w ujeciu m/m wzrosty 0 0,3%. Z -5,2% do
-5,1% zrewidowano dynamike roczng za pazdziernik. Dynamika cen w przemysle zaczyna byc¢

coraz blizsza 0.

8. USA - stopy procentowe

FED obnizyt stope procentowg w USA, zgodnie z oczekiwaniami o 0,25 pb., do poziomu
dopuszczalnych wahan w przedziale 4,25 — 4,50%. FED zapoznat sie rowniez z najnowszymi
projekcjami poziomu inflacji i to te projekcje spowodowaty bardziej jastrzebig retoryke na
konferencji prasowej Jerome Powella. Obecnie Fed spodziewa sie obnizy¢ stope procentowg w
2025 r. o zaledwie 50 pb, opdzniajgc na kolejne lata dalsze ewentualne dostosowanie polityki
pienieznej. FOMC ponownie podniést mediane szacunkéw neutralnej stopy procentowej do 3%.
Prognoza inflacji na przyszty rok zostata zrewidowana w gore, a jej Sciezka stata sie bardziej
niepewna. Poniewaz stopa procentowa zbliza sie do poziomu neutralnego, Fed wszedt w
zwigzku z tym w nowg faze dostosowywania polityki pienieznej, charakteryzujgca sie wiekszg
ostroznoscig. Obecnie tylko niektérzy cztonkowie FOMC zaczeli uwzglednia¢ wptyw

ewentualnego wzrostu poziomu cet w swoich prognozach.

Poziomy oczekiwang] inflacji bazowe] w USA wg poszczegdinych projekcji
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Zrodto: FED. Opracowanie wiasne.



9. USA - PKB

Kolejnego dnia po posiedzeniu FED BEA opublikowato dane w zakresie tempa wzrostu
gospodarczego w USA. W 3 kwartale 2024 r., wg trzeciego odczytu, tempo wzrostu zaskoczyto w
gore i wyniosto 3,1% w skali roku. Dynamika konsumpcji prywatnej osiggneta poziom 3,7%. Wyzsze
tempo wzrostu odzwierciedlato przede wszystkim korekty w gore dynamiki eksportu i wydatkow
konsumpcyjnych, ktore zostaty czesciowo skompensowane przez korekte w dét prywatnych

inwestycji w zapasy.

W tym tygodniu:

Niemcy: prognozy ekonomiczne
Hiszpania: PKB, sprzedaz detaliczna
USA: zamowienia na dobra trwate

Japonia: produkcja przemystowa, CPI, sprzedaz detaliczna





