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Kolejne dowody kontynuacji spowolnienia 19 wrzeénia 2012

Jak mo zna sie bylo spodziewa ¢, sierpniowe dane z polskiego przemystu potwierdzit y, ze lipcowe odbicie byto
przej$ciowym zaburzeniem w trendzie spadkowym. Wzrost pro dukcji przemystowej wyhamowat w sierpniu do
0,5% r/r, a w budowtnictwie utrzymat si e gteboki spadek (-5% r/r). Spodziewamy si e potwierdzenia
negatywnych tendencji rbwnie z w danych dot. sprzeda zy detalicznej, co wpisuje si e w scenariusz wyra znego
hamowania wzrostu gospodarczego. Spadek dynamiki PP | wskazuje na malej acq presje kosztow g na
przedsi ebiorcow. Dane stanowi @ kolejny argument przemawiaj acy na rzecz obni zki stép procentowych przez
RPP.

Wzrost produkcji, % r/r Przemyst mocno hamuje, dalsze spadki w budownictwie

Wzrost produkcji przemystowej wyhamowat w sierpniu do 0,5% r/r, bardziej niz

zakladata nasza prognoza (1,9% r/r, spojna z konsensusem rynkowym). Tym
/\ razem, w odréznieniu od poprzednich miesiecy, wynik nie byt zaburzony réznicg

' w liczbie dni roboczych w poréwnaniu z poprzednim rokiem. Szacowany przez

//\/\v»,//\\‘_\ GUS wzrost produkcji po wyeliminowaniu wplywu czynnikbw o charakterze
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y ‘/\ budowalno-montazowej obnizyta sie o 5,0% r/r, mniej wiecej zgodnie z naszg

prognoza (-5,6%) i mniej od konsensusu (-8,2%). Po wyeliminowaniu czynnikéw
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/\ff’"\/‘ sezonowym wyniést 1,9% r/r, najmniej od pazdziernika 2009. Warto$¢ produkcji
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sezonowych spadek wyniést -2,7% r/r.

Dane sg kolejnym dowodem na to, ze dynamika wzrostu gospodarczego w

Polsce mocno hamuje, zaréwno za sprawa malejacej aktywnosci w handlu

Prod) przemystowa zagranicznym (co odzwierciedlajg wyniki przemystu), jak tez stabngcego popytu
Prod}[budowlano-montaz.

krajowego (czego przejawem jest m.in. zalamanie w budownictwie). W kolejnych

Prod.’przem. (wyr.sezon.) o ] _ B .
Prod. bud.-mont. (wyr.sezon.) miesigcach nalezy sie spodziewaé Kkontynuacji negatywnych tendenciji.

Szczegodlnie zle beda zapewne wygladaty wyniki za wrzesien, w ktérym liczba dni
roboczych jest az o dwa mniejsza niz w 2011 r. W calym 1l kwartale wzrost PKB
spowolni wg naszych prognoz wyraznie ponizej 2%.

Inflacja, % r/r Wzrost PPI hamuje

W sierpniu ceny producentéw wzrosty o 0,1% w poréwnaniu do lipca, co
przetozyto sie na trzeci z rzedu spadek rocznej dynamiki cen producentéw — do
| 3,1% z 3,6% miesigc wczesniej (dane za lipiec zrewidowano w dét o 0,2 pp w
1 poréwnaniu do pierwotnego odczytu). W skali miesigca najwiekszy wptyw na
ceny producentéw ogdtem miaty podwyzki cen w sekcji dostawa w sekcji dostawa
i \/\ wody; gospodarowanie $ciekami i odpadami; rekultywacja (o 0,3%) oraz w
- przetwoérstwie przemystowym (o 0,2%), gtéwnie cen produkcji koksu i produktow
1 rafinacji ropy naftowej (0 4,1%). Sierpniowe dane o inflacji PPl nieco tylko
przewyzszaty nasze i rynku oczekiwania (na poziomie 3,0% r/r). Dane te
potwierdzajg spadek presji kosztowej w przedsiebiorstwach, ktéry naszym
zdaniem, bedzie kontynuowany réwniez w kolejnych miesigcach.
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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.



