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Mocne dane z przemystu i budowlanki, PPl wci gz w dot

Produkcja przemystowa wzrosta w listopadzie o 2,9% r  /r, a budowlano-monta zowa spadta o 2,9% r/r. W obu przypadkach
wyniki byty znacznie lepsze od prognoz i sugeruj 3, ze tempo wzrostu krajowej gospodarki nadal wyra  znie przyspiesza w IV
kwartale. Jednocze s$nie, presja inflacyjna pozostaje niska, co potwierd  zajg dane o PPI (-1,5% r/r). Z punktu widzenia RPP wa zne
bedzie w jakim stopniu coraz szybszy wzrost PKB kreowa  ny jest przez popyt krajowy. Odbicie w budownictwie i sygnaty z
badan koniunktury wskazuj a, ze rola tego czynnika ro $nie.

Mocny wzrost produkcji przemystowej, znacz ~ gca poprawa w budownictwie

Wzrost produkcji, % r/r Dane o produkcji w przemysle i budownictwie za listopad okazaly sie duzg pozytywng
30 - niespodzianka. Produkcja przemystowa wzrosta o 2,9% r/r, wyraznie przewyzszajgc naszg
prognoze 0,4% r/r i konsensus rynkowy 1,7% r/r. Wprawdzie wzrost byt nizszy niz w
pazdzierniku (4,4% r/r), ale trzeba pamieta¢, ze w listopadzie tego roku mieliSmy dwa dni
robocze mniej niz w tym samym miesigcu 2012 r, wiec biorac ten czynnik pod uwage,
zanotowany wynik nalezy oceni¢ bardzo pozytywnie. Wedlug GUS po wyeliminowaniu wptywu
czynnikdw sezonowych (i ré6znic w czasie pracy) wzrost produkciji przemystowej wyniost 4,4%
r/r (wobec 3,8% w pazdzierniku). W$rdd najszybciej rozwijajacych sie dziatow przemystu nadal
dominowaly te, ktére w duzym stopniu zwigzane sg z eksportem. Niemniej, podejrzewamy, ze
do lepszych od prognoz wynikéw produkcji przyczynia sie réwniez w coraz wiekszym stopniu
szybsze niz wczesniej zaktadaliSmy ozywienie popytu krajowego. Wskazywat na to m.in.
ostatni raport PMI (wzrost indeksu nowych zaméwien wynikat gtéwnie z zamowien krajowych).
Wskazuje na to réwniez sytuacja w budownictwie — produkcja w tym sektorze byla w
listopadzie juz tylko o 2,9% nizsza niz przed rokiem (nasza prognoza -11,6% r/r, konsensus
rynkowy -7,9% r/r), co jest najlepszym wynikiem od maja 2012 r. Prawdopodobnie czesciowo

5 Prod. przemystowa \ pomogty w tym sprzyjajace warunki atmosferyczne, niemniej juz od kilku miesiecy sygnaty
Prod. budowlano-montaz. ozywienia aktywnosci w budownictwie sg coraz bardziej wyrazne. Co ciekawe, wzrost
-30 ==Prod. przem. (wyr.sezon.) produkcji w ujeciu rocznym zanotowano w firmach zajmujacych sie wznoszeniem budynkow
Prod. bud.-mont. (wyr.sezon.) (4,8% r/r) i robotami budowlanymi specjalistycznymi (7,4% r/r), podczas gdy wcigz gtebokie
spadki notowaty przedsiebiorstwa zajmujace sie wznoszeniem obiektéw inzynierii ladowej i
wodnej (-14,4% r/r). Wydaje sie, ze odzwierciedla to ozywienie aktywnosci inwestycyjnej
Inflacja, % r/r sektora prywatnego, przy wcigz hamujacych inwestycjach sektora publicznego.
18 Glebszy od oczekiwa nh spadek cen producenta
8 - W listopadzie ceny producentéw obnizyly sie 0 0,3% m/m, co przetozyto sie na spadek cen
7 A 0 1,5% r/r, mocniej od naszych (-1,3% r/r) i rynkowych oczekiwan (-1,2% r/r). W skali
6 - miesigca odnotowano gtebsze od naszych oczekiwan spadki cen w kategoriach gérnictwo i
5 1 wydobywanie (0 0,4%) i przetwérstwo przemystowe (o 0,3%). W przypadku pierwszej
44 kategorii najbardziej spadty ceny w goérnictwie rud metali (0 1,1%), podczas gdy w drugiej
3 najbardziej obnizyly sie ceny w produkcji metali (0 1,4%) oraz w produkcji m.in. koksu i
27 produktow rafinacji ropy naftowej (o 1%), co mogto by¢ efektem spadku cen surowcéw na
19 rynkach swiatowych.
-(1) EJSI’. : 9.8:1:1::‘.:.‘9.&& of oo SpodzieV\_/am)_/ sie, ze w najblizszych migsiqcach dynamika cen proqucji przemy_s’fowej
LlElreesweesTeds\gon pozostanie ujemna. Nasz bazowy scenariusz zaklada dodatnig dynamike PPl dopiero w
IR CTTEOTTE® ? kwietniu 2014 r. (gtéwnie w wyniku niskiej bazy statystycznej). Deflacja cen producenta w
4 (P:IEII potaczeniu z niskg dynamikg cen konsumentéw wskazujg na brak presji inflacyjnej w
5 | PPI przetworstwo gospodarce, wspierajac przyjeta przez RPP strategie utrzymania stép na niezmienionym
poziomie przynajmniej do potowy 2014 r.
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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. 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 sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka 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
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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