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Dane neutralne dla RPP 17 lutego 2012

Dzisiejsze dane o produkcji i PPl byty catkiem niez  fe i nie przyniosty zmiany obrazu sytuacji polskiej gospodarki.
Wzrost produkcji przemystowej byt zbli  zony do oczekiwa nh (naszych i rynkowych), a wzrost produkcji budowlan €j
wyraznie wyzszy, czemu hajprawdopodobniej sprzyjaly lepsze waru nki atmosferyczne. Inflacja PPI byta nieco
wyzsza od naszej prognozy. W sumie jednak, dzisiejsze dane nie powinny zmieni ¢ percepcji Rady Polityki
Pienieznej i wspiera ¢ polityk @ wyczekuj acq na kolejne dane ptyn ace z gospodarki. Dopiero dane za luty i marzec
pozwol 3 w petni oceni € skale spowolnienia w pierwszym kwartale, a jednocze  $nie w tym czasie powinien nast apié
dalszy spadek inflacji ,co wspiera ¢ moze zmian e retoryki czlonkéw RPP. Dane byly rwnie  z neutralne dla rynku.

Wzrost produkcji, % rfr Dos$¢ wysoki wzrost produkcji, szczegdlnie w budownictwi e

W styczniu produkcja przemystowa wzrosta o 9% r/r. Byt to wynik zblizony do
oczekiwan (nasza prognoza nieco powyzej 10%, konsensus nieco ponizej tego
poziomu). Niemniej, warto zauwazy¢, ze po hiespodziankach odnotowanych w
ostatnich miesigcach prognozy ekonomistéw rynkowych byly bardzo rozstrzelone —
najnizsza 6%, najwyzsza 14% wzrostu. Wzrost o 9% jest najlepszym wynikiem od
niemalze roku, jednak biorgc pod uwage korzystng liczbe dni roboczych (jeden
wiecej niz przed rokiem), nie jest to wcale wynik wyjgtkowo dobry. Produkcja
wyréwnana sezonowa wyniosta 9,1%, co jest zblizone do wynikéw z poprzednich
miesiecy. Produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 32,2%, co bylo powyzej
naszej prognozy 23%. Konsensus wynosit ok. 20% przy minimum ponizej 10% i
maksimum na poziomie 35%. Styczen charakteryzowat sie (w znacznej jego czesci)
bardzo korzystnymi warunkami atmosferycznymi, ktore sprzyja¢ mogly kontynuaciji
projektow infrastrukturalnych (oraz w pewnym stopniu roéwniez produkcji
przemystowej). Najszybszy wzrost odnotowano w jednostkach specjalizujacych sie

Prod. budowfano-montaz. we wznoszeniu obiektow inzynierii ladowej i wodnej — 0 69,1% r/r.

Prod. przem. (wyr.sezon.)
Prod. bud.-mont. (wyr.sezon.) W sumie, dane za styczen nie zmieniajg obrazu sytuacji ekonomicznej i sg réwniez
Inflacja, % r/r neutralne dla perspektyw polityki pienieznej. Wciaz spodziewamy sie spowolnienia
produkcji w najblizszych miesigcach, co potwierdzi réwniez ze wzrost gospodarczy
w | kwartale bedzie nizszy niz w 2011 i zblizony do 3%. Jesli okaze sie, ze w lutym i
marcu utrzyma sie wysoka, zblizona do 10%, dynamika produkcji, wéwczas mozna
bedzie dopatrywac sie solidnych podstaw do ewentualnej zmiany prognoz odnosnie
wzrostu gospodarczego w tym roku.

Nieznaczny spadek inflacji PPI

Ceny produkcji sprzedanej przemystu spowolnity w styczniu do 8,0% r/r z 8,2% (po
rewizji w gére z 8,1%) przed miesiacem. Spadek dynamiki inflacji PPI byt mniej
wyrazny, niz sie spodziewalismy (7,6%) ale mocniejszy niz wskazywat konsensus

(8,1%). W skali miesigca ceny producentow wzrosty o 0,2% a spadek rocznej
dynamiki wynikat z efektu wysokiej bazy stycznia 2011. W przetworstwie
przemystowym ceny spadly o 0,1% m/m, co bylo skutkiem umocnienia zlotego i
spadku cen eksportowych. W pozostatych kategoriach zanotowano wzrost cen: w
gornictwie i kopalnictwie 0 1,7% m/m (na co wplyw miat wzrost cen surowcéw na

—— PPI przetwérstwo

rynkach $wiatowych), w wytwarzaniu i zaopatrywaniu w energie elektryczna, gaz,
pare wodng i goracg wode o0 1,2% m/m, w dostawie wody o0 1,7% m/m.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub
sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w bitad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére
mogty w konsekwenciji tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcii,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac¢ o transakcje z ktérakolwiek
spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz
przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.



