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Komentarz na goraco

Ozywienie w przemysle?

17 lipca 2013

Dynamika produkcji w przemy $le (3,0% r/r) i budownictwie (-18,3% r/r) byla wy zsza od prognoz. Dobre wyniki
po raz kolejny zanotowaly bran ze o duzym udziale eksportu, co sugeruje, ze realizuje si e oczekiwany przez nas
od dawna scenariusz 0 zywienia bazuj acego na produkcji za granic e. Dane zwiekszajg naszym zdaniem szanse
na to, ze wzrost PKB w ka zdym kolejnym kwartale tego roku b edzie coraz szybszy. Jednak nadal b edzie to
wzrost znacznie poni zej potencjatu ( Srednio w roku oczekujemy ok. 1%). Dynamika PPl w cz  erwcu pozostata
ujemna (-1,5% r/r), co wskazuje na brak presji kosz  towej w przemy Sle.
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Produkcja odbija od dna

Produkcja sprzedana przemystu wzrosta w czerwcu o 3,0% r/r, przekraczajac
oczekiwania rynkowe (1,5%) i naszg prognoze (1,2%). Wedlug wyliczen GUS
produkcja po wyeliminowaniu wptywu czynnikbw o charakterze sezonowym
wzrosta 0 4,5% r/r — najmocniej od lutego 2012. Jednoczesnie, warto$¢ produkciji
budowlano-montazowej rowniez przekroczyta prognozy — roczne tempo spadku w
tym sektorze spowolnito do -18,2% r/r (po korekcie sezonowej -16% r/r), podczas
gdy nasze i rynkowe prognozy zaktadaly spadek ponad 20-procentowy.

Poprawa dynamiki produkcji w poréwnaniu z majem w pewnym stopniu wynikata
oczywiscie z ustapienia efektu mniejszej liczby dni roboczych, ktéry obnizyt wyniki
przed miesigcem. Jednak skala odbicia wskazuje, ze poza efektami
kalendarzowymi prawdopodobnie mamy juz do czynienia z pewnym ozywieniem
aktywnosci w polskim przemysle, ktére zresztg bylo zapowiadane w ostatnich
miesigcach przez poprawe wskaznikéw koniunktury w tym sektorze. Badanie PMI
sugerowato wzrost zamoéwien eksportowych i wydaje sie, ze znajduje to
potwierdzenie w danych o produkcji, poniewaz po raz kolejny zanotowano
wyrazne wzrosty w tych dziatach, ktore tradycyjnie kierujg duzg czes$¢ produkcji
za granice (m.in. produkcja mebli 9,9% r/r, pojazdéw 7,7% r/r, urzadzen
elektrycznych 16,8% r/r). Te dane potwierdzaja, ze oczekiwane przez nas
ozywienie wzrostu gospodarczego napedzane eksportem zaczyna sie realizowac.
Pocieszajacy jest tez wynik w budownictwie, chociaz trzeba pamietaé, ze w tym
przypadku poprawie rocznej dynamiki produkcji sprzyja efekt wyraznie stabnacej
bazy — w ub.r. od czerwca nastgpito gwattowne zatlamanie na rynku budowlanym
po zakonczeniu przygotowan do Euro 2012.

Dane o czerwcowej produkcji zmniejszajg ryzyko, ze zgodnie z obawami prezesa
GUS wzrost PKB |l kwartale moze by¢ nizszy niz w | kw. Naszym zdaniem wzrost
gospodarczy lekko przyspieszyt w Il kw. do 0,8% r/r.

PPI nieco powy zej oczekiwa n

W czerwcu inflacja PPl wyniosta -1,5% r/r i byta nieco powyzej oczekiwan
naszych (-1,6% r/r) i rynkowych (-1,8% r/r). W ujeciu m/m ceny produkcji
sprzedanej wzrosty o 0,5%, w tym najmocniej w przetworstwie przemystowym
(0,7% m/m), co naszym zdaniem wynikalo gtdwnie z ostabienia ztotego do
gtéwnych walut (EURPLN byt w czerwcu $rednio wyzej o 2,5% niz w maju). Z
kolei w gornictwie i kopalnictwie zanotowano spadek cen, o 1,5% m/m na skutek
spadku cen surowcow na globalnych rynkach. Dane pokazujg stabo$é presiji
kosztowej na producentdéw. Naszym zdaniem inflacja PPl utrzyma sie ponizej lub
w okolicach zera co najmniej do korca tego roku.
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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 moglty w konsekwencji tego wynikng¢. 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 publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sig 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 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



