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Wzrost produkcji potwierdza o zywienie

Luty przyniést przyspieszenie wzrostu produkcji prz emystowej do 5,3% r/r (nieco poni zej prognoz) i produkcji budowlano-
monta zowej do 14,4% r/r (znacznie powy zej oczekiwa n). Pomijaj ac wptyw czynnikéw pogodowych, ktéry zaburzyt oba od czyty,
dane wskazuj 3 naszym zdaniem na kontynuacj e ozywienia gospodarczego na pocz atku roku i pozwalaj g sie spodziewa €
utrzymania pozytywnych trendéw w kolejnych kwartata ch. Ceny producentéw spadty w lutym mocniej od ocze kiwan (o 1,4%
r/r), co potwierdza, ze odbudowa potencjatu gospodarczego odbywa si e przy niskiej presji inflacyjne;j.

Produkcja stopniowo przyspiesza

Wzrost produkei, % r/v W lutym produkcja sprzedana przemystu wzrosta o 5,3% r/r, a po wylaczeniu czynnikéw o

charakterze sezonowym o 5,6% r/r. Wzrost produkcji okazat sie nizszy od naszych i
rynkowych oczekiwan (6,1% r/r), co mozna wigza¢ z glebszym spadkiem produkcji w
wywarzaniu i zaopatrywaniu w energie elektryczna, gaz, pare wodng i goraca wode (-5,9%
r/r) w wyniku poprawy warunkéw pogodowych (podobnie jak w grudniu nie doszacowalismy
wptywu pogody na dane). W przetworstwie przemystowym dynamika przyspieszyta do 7,3%
r/r z 5,9% r/r miesigc wczesniej, przy czym najwieksze wzrosty w tej kategorii dotyczyly —
podobnie jak w poprzednich miesigcach — dzialtbw w duzym stopniu nastawionych na
eksport, m.in. produkcji mebli (0 18%). Spodziewamy sie utrzymania szybkiego wzrostu
produkcji w kolejnych miesigcach (Srednio ok. 6% w catym roku).

Pozytywnie zaskoczyly dane o produkcji budowlano-montazowej, ktérej dynamika na
poziomie 14,4% r/r znaczaco przewyzszata nasze (4,1%) i rynkowe (0,7%) oczekiwania. Byt
to najwiekszy wzrost w tym sektorze od 2 lat, cho¢ w tym przypadku réwniez trzeba
pamieta¢ o wptywie wyjatkowo dobrej pogody (ktéry, w odréznieniu od danych o produkc;ji
przemystowej, wptynat na poprawe wynikéw).

Prod. przemystowa

2 } Prod. budowlano-montaz. Dane o produkcji przemystowej i budowlano-montazowej wskazujg na kontynuacje
-30 Prod. przem. (wyr.sezon.) pozytywnych trendéw w gospodarce. Nadchodzace miesigce powinny przyniesé ich
Prod. bud.-mont. (wyr.sezon.) utrzymanie, co w konsekwenciji powinno sie przektadaé na dalsze stopniowe przyspieszenie
wzrostu gospodarczego w | kw. br do nieco powyzej 3%. Podtrzymujemy, ze w catym roku
Inflacja, % rir dynamika PKB przyspieszy do 3,5% r/r.
10 PPI dalej pokazuje brak presji na wzrost cen

2 i Inflacja PPI wyniosta w lutym -1,4% r/r, nieco ponizej naszej prognozy (-1,3%) i oczekiwan
7 | rynku (-1,1%). Zmiana cen w skali miesiecznej wyniosta -0,1% m/m, dokladnie zgodnie z
6 - naszag prognoza, jednak roczna dynamika byta nieco nizsza ze wzgledu na rewizje danych
5 ze stycznia (-1,0% r/r). Dane nie pokazaly nic nowego — w dalszym ciggu mamy do
4 - czynienia z brakiem presji inflacyjnej, a zmiany PPl sg podyktowane gtdéwnie zmianami
3 kursu ztotego oraz cen surowcéw na rynkach globalnych. Spodziewamy sie, ze ozywienie
2 gospodarcze zacznie przektada¢ sie na wzrost cen produkcji sprzedanej przemystu w
1 perspektywie kilku kwartatéw, ale w tym roku wcigz powinien on pozostac niski.
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