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Wzrost produkcji przyspiesza 20 sierpnia 2013
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Wzrost produkciji przemystowej przyspieszyt w lipcu do 6,3% r/r, a spadek produkcji w budownictwie zwol  nit
do -5,2% r/r. To kolejne dane potwierdzaj ace, ze aktywno $¢é ekonomiczna w kraju stopniowo nabiera rozp  edu i
wzrost PKB w drugim pétroczu b edzie wy zszy niz w pierwszym. Dynamika PPI byla nadal ujemna (-0,8%  r/r),
cho € nieco wy zsza niz prognozowano. Presja kosztowa na firmy jest nadal niska ze wzgl edu na stabo $¢€ popytu
krajowego. Po publikacji danych na rynku obligaciji nast apito umocnienie, gidwnie na dlugim ko  Acu krzywej (o
ok. 5 pb).

Ozywienie w przemy s$le i budownictwie

Wazrost produkcji, % rir Produkcja sprzedana przemystu wzrosta w lipcu o 6,3% r/r, nieco mniej niz
zaktadata nasza prognoza (7,0% r/r), ale mocniej od konsensusu rynkowego
(5,1% r/r). Przyspieszenie w porOéwnaniu z czerwcem (kiedy wzrost wyniost
3,0% r/r) wynikato w pewnym stopniu z wiekszej liczby dni roboczych niz w
lipcu 2012. Jednak nawet po oczyszczeniu danych z tego efektu wskazujg one
na kontynuacje ozywienia w polskim przemysle. Wg GUS wzrost produkcji po
wyeliminowaniu wptywu czynnikdw o charakterze sezonowym wyniost 2,8% rlr.
Podobnie jak w poprzednich miesigcach, najwieksze wzrosty zanotowano w
dziatach przemystu tradycyjnie kierujacych duza czes$¢ produkcji na rynki
zagraniczne (m.in. sprzet transportowy, urzadzenia elektryczne, meble). Jest to
kolejnym potwierdzeniem, ze materializuje sie oczekiwany przez nas od dawna
scenariusz stopniowego ozywienia gospodarki napedzanego eksportem.

Prod. przemystowa ‘ Pozytywng niespodziankg okazaty sie dane o produkcji budowlano-
Prod. budowlano-montaz. ] montazowej, ktéra po kilku miesigcach gwattownych spadkéw zanotowata
Prod. przem. (wyr.sezon.) wyrazne odbicie. Wprawdzie roczna dynamika produkcji w tym sektorze
Prod. bud.-mont. (wyr.sezon.) ) A ) A i

pozostata na minusie (-5,2% r/r), ale znacznie przekroczyta oczekiwania

(nasza prognoza -7,7% tr/r, konsensus -12,2% r/r). Jesli spojrzymy na
Produkcja wyréwnana wyréwnany sezonowo jednopodstawowy indeks produkcji budowlanej, wyglada
sezonowo (2010=100) na to, ze w lipcu niemal powrécit on do poziomu z lutego, odrabiajac spadki z
czterech poprzednich miesiecy. Wprawdzie to nadal znacznie ponizej poziomu
produkcji z 2011 i 2012 roku, ale fakt, ze rowniez w tym obszarze wida¢ oznaki
odbicia od dna, wydaje sie dos¢ optymistyczng informacja. Jesli w kolejnych
miesigcach tendencja ta sie potwierdzi, moze to oznacza¢, ze mamy do
czynienia réwniez z poczatkiem ozywienia w obszarze inwestycji w srodki
trwale (z ktérych znaczaca czes$¢ stanowig zazwyczaj inwestycje w budynki i
budowle).

PPI nadal na minusie

Inflacja PPI wzrosta w lipcu do -0,8% r/r, czyli nieznacznie powyzej oczekiwan
naszych i rynkowych (-0,9% r/r). Dane czerwcowe zostaly zrewidowane w
gore, do -1,3% r/r. Zmiana cen w ujeciu miesiecznym byta doktadnie zgodna z
naszymi oczekiwaniami (0,2%) i wynikata z podwyzek w przetworstwie
przemystowym (0,3%), podczas gdy ceny w pozostatych kategoriach byty
stabilne lub spadaly. Dodatnig presje na ceny w przetworstwie wywarto
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ostabienie zilotego wobec dolara oraz wzrost cen niektérych surowcéw, np.

ropy naftowe;.

Spodziewamy sie, ze w nadchodzacych miesigcach PPI utrzyma sie ponizej
zera. Slabos¢ popytu krajowego bedzie przekladata sie na niskg presje
kosztowag na przedsiebiorcéw, a kurs walutowy i ceny surowcéw pozostang
gtéwnymi czynnikami wpltywajacymi na ceny produkcji sprzedanej przemystu.
Sytuacja ta moze sie jednak zmieni¢ wraz z nasileniem oznak ozywienia
gospodarczego.
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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 spéiki 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 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



