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Umiarkowany wzrost produkcji

21 maja 2012

Produkcja w przemy $le wzrosta nieco stabiej (2,9% r/r), a w budownictw ie (8,1% r/r) nieco mocniej ni z
oczekiwali $my. Jednocze s$nie, wzrost PPl obni zyt sie po raz kolejny, wskazuj ac na malej aca presj e kosztow a
na przedsi ebiorcow. Dane nie zmieniaj @ naszych prognoz, zakltadaj acych stopniowe hamowania aktywno $ci
gospodarczej. Publikacja nie miata rownie  z istotnego wptywu na rynek.

Wzrost produkcji, % r/r
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Inflacja, % r/r
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Przemyst bez niespodzianki

Wzrost produkcji przemystowej wyniést w kwietniu 2,9% r/r, nieco ponizej naszej
prognozy (3,3%) i powyzej konsensusu rynkowego (2,8%). Poprawa rocznej
dynamiki w stosunku do poprzedniego miesigca (kiedy zanotowano zaledwie 0,7%
r/r) wynikata zapewne w duzej mierze z réznic w czasie pracy — w kwietniu liczba
dni roboczych byta taka sama jak przed rokiem, podczas gdy w marcu byta o jeden
mniejsza. Skale tego efektu trudno tak naprawde oszacowaé doktadnie, poniewaz
korzystny rozktad dni wolnych w okresie tegorocznej majéwki mogt oznacza¢, ze
wiele firm praktycznie zawiesito dziatalnos¢ w tygodniu, ktéry obejmowat 30
kwietnia. Szacowany przez nas wzrost produkcji po korekcie zwigzanej z liczbg dni
roboczych spowolnit wobec poprzedniego miesigca, natomiast wedlug GUS wzrost
produkcji po wyeliminowaniu wptywu czynnikéw o charakterze sezonowym wyniost
5,0% rfr, a wiec wiecej niz 3,9% w marcu. Produkcja budowlano-montazowa
wzrosta w kwietniu o 8,1% r/r, wobec 3,5% w marcu i prognoz w okolicach 5,8% r/r.
Skorygowany sezonowo wzrost ,budowlanki” przyspieszyt wg GUS do 10,1% r/r.
Dane nie zmieniajg w sposob istotny naszej oceny perspektyw gospodarki w
kolejnych kwartatach — nadal spodziewamy sie stopniowego hamowania tempa
wzrostu gospodarczego, do ok. 2,7% srednio w tym roku.

Wolniejszy wzrost PPI

W kwietniu inflacja PPl spowolnita do 4,3% r/r z 4,4% po korekcie w marcu. W
ujeciu miesiecznym ceny produkcji sprzedanej przemystu wzrosty o 0,6% m/m, a
najmocniejszy wzrost zostat zanotowany przez sektor ,wytwarzanie i zaopatrywanie
w energie elektryczna, gaz, pare wodng i goragcg wode” (3,5% m/m), co naszym
zdaniem wynikalo z wprowadzenia nowej taryfy gazowej. Ceny podniesiono takze
w przetworstwie przemystowym (0,4% m/m), a obnizono w gérnictwie i kopalnictwie
(-1,3% m/m). Dane o inflacji PPI pokazuja, ze presja cenowa odczuwana przez
polskich producentéw stopniowo traci na sile. Spodziewamy sie, ze inflacja PPI
bedzie kontynuowata trend spadkowy.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie 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 sg nieprawdziwe i nie
wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktore
mogly w konsekwencji tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoitki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikaciji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérakolwiek
spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ si¢ 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 publikacji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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