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Nizsza dynamika produkcji i PPI

Spowolnienie wzrostu produkcji przemystowej (1,2% r
z mniejszej liczby dni roboczych, co potwierdza,
mocniej ni z oczekiwano. Podtrzymujemy prognoz
poziomu w Il p6troczu. Dane s a kolejnym dowodem,
zaktadata RPP (co potwierdzita po ich publikaciji A.
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Ir) i budowlanej (-5,1% r/r) w czerwcu byto gt ebsze ni z wynikatoby
t do 4,4%,
i blisko tego

z do niedawna

Ze wzrost gospodarczy spowalnia. Wzrost PPl wyhamowa
e wzrostu PKB w Il kwartale o ok. 2,5% i stabilizacj
ze sytuacja rozwija si € mniej optymistycznie ni

Zielinska-Gtebocka), jednak nie spodziewamy si e obni zek stop w tym

roku ze wzgl edu nato, ze CPI pozostanie powy zej 4% przynajmniej do pa zdziernika.
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Dalsze spowolnienie w przemy $le i budownictwie

Wzrost produkcji przemystowej wyhamowat w czerwcu do 1,2% r/r, nieco bardziej
niz wynikato z naszej prognozy (1,9%) oraz znacznie ponizej konsensusu
rynkowego (3,8%). Ostabienie rocznej dynamiki w przemysle w poréwnaniu z
majem wynikato czesciowo z faktu, ze liczba dni roboczych w czerwcu tego roku
byta 0 1 mniejsza niz w 2011 r. Niemniej, nawet po wyeliminowaniu wptywu tego
czynnika widoczna jest kontynuacja hamowania aktywnosci w przemysle —
szacowany przez GUS wzrost produkcji po wyeliminowaniu wptywu czynnikéw o
od 2009
potwierdzaja, ze aktywno$¢ w polskim sektorze przemystowym hamuje coraz
bardziej pod wptywem zatamania wzrostu gospodarczego w strefie euro. W dalszej
czesci roku nie nalezy spodziewac sie poprawy sytuacji, ze wzgledu na to, ze

charakterze sezonowym wyniést 2,6% r/r, najmniej roku. Dane

perspektywy gospodarcze dla strefy euro caly czas sie pogarszaja.

Wieksza negatywna niespodziankg niz dane o produkcji przemystu bylty wyniki
budownictwa, gdzie produkcja zanotowata w czerwcu spadek o 5,1% r/r, wobec
oczekiwanego przez rynek wzrostu o 4,5% (nasza prognoza 2,9%). Po korekcie
sezonowej zanotowano wzost produkcji o 1,7% r/r — najwolniejszy od dwoch lat.
Najgtebsze zatamanie nastgpito w jednostkach specjalizujgcych sie w budowie
obiektéw inzynierii ladowej i wodnej (-14% r/r), co sugeruje, ze spadek produkciji
wynikat przede wszystkim z zatrzymania inwestycji infrastrukturalnych (drogi,
stadiony na EURO2012). Jest to niepokojacy sygnat z punktu widzenia perspektyw
wzrostu inwestycji w Il pétroczu.

Spadek cen w przemy sle

Inflacja PPl zanotowata w czerwcu spadek do 4,4% r/r z 5,2% r/r w maju (dane po
rewizji). W skali miesiecznej ceny produkcji sprzedanej przemystu obnizyly sie o
0,5%, co naszym zdaniem wynikatlo w znacznej mierze z nizszych cen surowcow
na rynkach swiatowych. Od grudnia ub.r. ceny w przemysle wzrosty zaledwie o
0,3%, podczas gdy w analogicznym okresie 2011 r. wzrost wyniost 4,0%. Pokazuje
to, ze producenci nie mogq sobie pozwoli¢ na podwyzki wobec coraz silniejszej
bariery popytu i presja na wzrost cen, oraz ewentualne przetozenie cen produkcji na
ceny detaliczne nie sg silne. Spodziewamy sie, ze w nadchodzacych miesigcach
inflacja PPI bedzie sie dalej obnizala, czemu sprzyja¢ bedzie staby popyt i spadek
cen surowcéw na rynkach s$wiatowych. Jednakze, presje w gbére na ceny w
przemysle moze wywrzeé ewentualne ostabienie ztotego.
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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
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zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.



