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Odbicie produkciji, bardzo niski PPI 20 listopada 2012

Opublikowane dzi § dane dotycz ace produkcji przemystowej byly mniej wi ecej zgodne 2z naszymi
oczekiwaniami (4,6% r/r wobec naszej prognozy 4,9% i konsensusu na poziomie 3%). Wyra zne odbicie
produkcji, w porownaniu z ponad 5% spadkiem we wrze  $niu, bylo zwi gzane z wiekszg liczb g dni roboczych
(miesi ac temu ten efekt dziatat w przeciwn g stron e). Niemniej, w danych wyréwnanych sezonowo podanych
przez GUS réwnie z wida ¢ delikatne odbicie. Naszym zdaniem, nie jest to zap owied Z ozywienia, a na dotek w
koniunkturze b edziemy musieli jeszcze poczeka €, co potwierdz g kolejne dane (cho ¢ wcigz beda one pod
wptywem dni roboczych). W sektorze budowlanym dane byly réwnie z lepsze od oczekiwa n. Spadek w uj eciu
rocznym byt mniejszy ni z w czterech ostatnich miesi acach i wyniést 3,6% r/r (nasza prognoza -5,6%,
konsensus -7%). Z kolei ceny producenta pokazaty ba  rdzo niewielki wzrost, o zaledwie 1% w uj eciu rocznym.
W sumie, dane dzisiejsze nie zmieniaj g ogélnego obrazu sytuacji gospodarczej, ktory suger uje kontynuacj e
obni zek stop procentowych przez Rad e Polityki Pieni eznej.

Wzrost produkcji, % r/r Odbicie produkcji, zgodnie z oczekiwaniami

Produkcja przemystowa wzrosta w pazdzierniku o 4,6% r/r, co bylo mnigj

wiecej zgodne z naszymi oczekiwaniami. Nasza prognoza, ktéra byta

/\/\ najwyzsza na rynku, wynosita 4,9% wobec konsensusu na poziomie 3%.
! Wyrazne odbicie produkcji, w poréwnaniu z ponad 5% spadkiem we
‘ wrzesniu, byto zwigzane z wiekszg liczbg dni roboczych (o dwa, miesiac

k / \ temu ten efekt dziatat w przeciwng strone). Niemniej, w danych wyréwnanych

} sezonowo podanych przez GUS rowniez wida¢ delikatne odbicie — w
o pazdzierniku wzrost o 0,6% r/r w poréwnaniu ze spadkiem o 1,6% przed
% E miesigcem. Naszym zdaniem nie jest to zapowiedz ozywienia, a na dotek w
koniunkturze bedziemy musieli jeszcze poczekaé, co potwierdza kolejne

dane. Nalezy jednak zwréci¢ uwage, ze do maja 2013 miesieczne dane o

- przemystowa produkcji wcigz bedg pod wptywem dni roboczych (w listopadzie jeden

. budowlano-montaz.

Prod. przem. (wyr.sezon) wiecej, w grudniu dwa mniej). Pazdziernikowe dane z sektora budowlanego
Prod. bud.-mont. (wyr.sezon.) byty réwniez lepsze od oczekiwan. Spadek w ujeciu rocznym byt mniejszy niz
w czterech ostatnich miesigcach i wyniost 3,6% r/r (nasza prognoza -5,6%,

Inflacja, % r/r konsensus -7%).

Mocny spadek PPI

Inflacja PPI obnizyta sie w pazdzierniku do 1,0% r/r z 1,8% r/r we wrzes$niu
(znacznie mocniej niz oczekiwania — my i rynek 1,7% r/r). W ujeciu
miesiecznym ceny produkcji sprzedanej przemystu spadly o 0,7%, co byto
najmocniejsza redukcjg od potowy 2009 r. Ceny obnizono najmocniej w
produkcji koksu i produktow rafinacji ropy naftowej (4,1%), gornictwie i
kopalnictwie (2,2%) oraz produkcji metali (1,3%). Byt to zapewne efekt
znacznego umocnienia ztotego w ciggu ostatnich miesiecy, zwlaszcza wobec
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dolara, oraz delikatnego spadku cen surowcéw w pazdzierniku.
Spodziewamy sie, ze wzrost cen w przemysle bedzie dalej spowalniat i nie
jest wykluczone, ze zobaczymy nawet deflacje w ujeciu rocznym.

—— PPI przetwoérstwo
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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.



