30

25

20

15

10

[y
o

OFR, N WAHAMOUOO N O

[ w=xx | Bank Zachodni WBK
Komentarz na goraco

Wociagz bez poprawy w przemysle

Produkcja przemystowa zanotowata w maju spadek o 1,

Ostabienie w poréwnaniu do kwietnia wynikato gtéwni

19 czerwca 2013
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Stagnacja w przemy $le, w budownictwie coraz gorzej
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Z oczekiwano) i to mimo poprawy pogody w maju. Nic ni e zwiastuje
zyta sie w maju do -2,5% r/r, co byto zgodne z oczekiwaniam
3 nasza prognoz e obni zki stop NBP o 25 pb w lipcu i stabego wzrostu PKB w dr ugim

Produkcja przemystowa spadta w maju o 1,8% r/r, czyli mniej wiecej zgodnie z
naszymi i rynkowymi oczekiwaniami (odpowiednio -2,1% i -1,9%). Ostabienie
wzrostu produkcji w poréwnaniu do kwietnia (kiedy zanotowano wzrost 0 2,7% r/r)
wynika przede wszystkim z efektéw statystycznych: w maju liczba dni roboczych
byta o jeden mniejsza niz rok wczesniej, w kwietniu byto na odwr6t. Natomiast
dane oczyszczone z efektéw sezonowych i kalendarzowych pokazaty spadek o
1,5% r/r w maju (w por. do spadku o 0,3% r/r w kwietniu). Roczny wzrost
produkcji przemystowej juz od kilku kwartatéw oscyluje wokot zera, a sektor
pozostaje w stagnacji i na razie dane nie pokazujg zmiany tego trendu. Warto
jednak przypomnie¢, ze wskaznik PMI i wskazniki koniunktury GUS ostatnio
zanotowaly pewne odbicie, co moze sugerowac zblizajagce sie ozywienie w
dziatalnosci przemystowej. Pewnym pozytywnym znakiem moze by¢ takze wzrost
produkcji w niektérych sektorach nastawionych na eksport, na przyktad w
produkcji mebli (+6,7% r/r) i pojazdéw samochodowych (+4,3% r/r).

Produkcja budowlano-montazowa zanotowala natomiast dalsze pogorszenie
sytuacji, pokazujac spadek o 27,5% r/r (my spodziewaliSmy sie -23,3%, rynek:
-21,7%). Sadzilismy, ze po kwietniu, kiedy budowlanka bita rekordy niskiej
produkcji, poprawa pogody w maju znaczaco wesprze ten sektor. Jednak
dynamika produkcji oczyszczona z efektéw sezonowych spadta do -27,1% r/r, co
jest najnizszym odczytem od kiedy dostepne sg poréwnywalne dane (czyli od
1996 r.). Nic nie zwiastuje rychtej poprawy w tym sektorze, spodziewamy sie, ze
co najmniej do kohca roku bedzie ona pokazywata wyniki znaczgco ponizej zera.

Deflacja w cenach producenta utrzymuje si

€

Maj przyniost wzrost cen producentéw m/m o 0,1%, co wigzato sie z podwyzkami
cen w kategorii dostawy wody (0 0,4%), ale réwniez w kategoriach wytwarzanie i
zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodng i goracg wode oraz
przetworstwo przemystowe (wzrost po 0,1%). W poréwnaniu do naszej prodnozy
(oczekiwalismy wzrostu cen o 0,2% m/m) najbardziej zaskoczyt nas spadek cen
w kategorii gornictwo i kopalnictwo (nasza prognoza 0,5% m/m wobec spadku
cen o0 0,1%). W skali r/r utrzymata sie deflacja cen producentéw (-2,5% vs -2,1%

w kwietniu — dane po korekcie), si6dmy miesiac z rzedu.

Dzisiejszy odczyt nie zmienia naszych przewidywan co do Sciezki PPl w
nadchodzacych miesigcach. Spodziewmy sie, ze ujemna roczna dynamika inflacji
PPI utrzyma sie do konca roku, cho¢ oczekujemy stopniowego wyhamowania

trendu spadkowego.
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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. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknaé¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spékki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka
wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sig z analitykami Banku oraz przeprowadzaé 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.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 586 8363, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl



