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Mieszane dane o produkciji 20 sierpnia 2012

GUS opublikowat dzi § mieszane w wyd zwieku dane o produkcji. Wzrost w przemy $le wyniost zgodnie z naszymi
oczekiwaniami powy zej 5% r/r, jednak w sektorze budowlanym nast apit spadek o prawie 9% r/r. PAki co nie
zmieniamy prognozy PKB na trzeci kwartat (nieco pow  yzej 2%), czekajac na informacje o sprzeda zy detalicznej
(najbli zszy piatek) i PKB za drugi kwartat (przyszly tydzie n), po ktérych to dokonamy rewizji kwartalnych progn 0z
gospodarki na drug g potow e tego roku i rok przyszly. Inflacja PPl obni zyta sie do 3,7% r/r, mniej wi ecej zgodnie z

oczekiwaniami.
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—— PPI przetworstwo
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W przemy sle nie zle, w budowlance ostry spadek

Produkcja przemystowa wzrosta w lipcu o 5,2% r/r, czyli niemalze doktadnie
zgodnie z nasza prognozg (5,4%) i wiecej niz mediana oczekiwan rynku (nieco
ponizej 4%). Wynik ten byt pod wplywem jednego dnia roboczego wiecej w
poréwnaniu z lipcem zesziego roku. Warto jednak zwrdci¢ uwage, ze wzrost
produkcji w ujeciu dostosowanym sezonowo réwniez byt solidny i wynidst niemalze
5% (w poréwnaniu z 3,5% w Il kwartale). Gtdwnym motorem wzrostu produkcji byt
przemyst przetwdrczy. Niemniej, nie spodziewamy sie, aby lipcowy wynik produkcji
miat sie powtérzy¢ w najblizszych miesigcach i ogélnie podtrzymujemy nasze
oczekiwania na dalsze wyhamowanie gospodarki.

W kontrascie do niezltych danych o produkcji przemystowej, bardzo rozczarowata
informacja o produkcji budowlano-montazowej, gdzie odnotowano spadek o 8,8%
W ujeciu rocznym (nasza prognoza wzrost o 1,7%, konsensus spadek o 0,5%,
przedziat prognoz od -6,4% do +5,5%). Spadek nastapit rowniez po uwzglednieniu
wahan sezonowych (o 2,8% r/r) i we wszystkich dziatach sektora budowlanego,
najbardziej w dziatalnosci zwigzanej z budowa obiektow inzynierii ladowej i wodnej
(spadek o0 12,9% rr).

W sumie pierwsze dane za trzeci kwartat sg mieszane — PMI zaskoczyt pozytywnie
i produkcja przemystowa odbita (by¢ moze tymczasowo, ale jednak). Z drugiej
strony, dane z rynku pracy i sektora budowlanego byly pesymistyczne. Przed nami
jeszcze informacje o sprzedazy detalicznej (najblizszy piatek) i PKB za drugi
kwartat (przyszty tydzien), po ktérych to dokonamy rewizji kwartalnych prognoz
gospodarki na druga potowe tego roku i rok przyszty.

Mocniejszy ztoty obni za ceny producenta

Inflacja PPI spadta w lipcu do 3,7% r/r z 4,4% r/r w czerwcu, czyli mniej wiecej
zgodnie z oczekiwaniami (my: 3,6%, rynek: 3,8%). W skali miesigca ceny spadly o
0,2%, w tym w przetworstwie przemystowym o 0,2%, podczas gdy w innych
galeziach byly w miare stabilne. Spadki cen zarejestrowano przede wszystkim w
sekcjach nastawionych na eksport (produkcja metali, chemikalibw, maszyn,
samochodéw), co naszym zdaniem jest skutkiem umocnienia zlotego w lipcu.
Spodziewamy sie, ze presja na wzrost cen producenta pozostanie staba w
nadchodzacych miesigcach w obliczu stabego popytu, chociaz potencjalne
ostabienie zlotego oraz wzrost cen surowcOw moga stanowi¢ pewne ryzyko w gore.
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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.



