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Aktywnos¢é ekonomiczna rosnie

Wzrost produkcji przemystowej przyspieszyt w czerwcu do 7,6% r/r, a wzrost sprzedazy detalicznej w cenach statych
do 6,6% r/r, potwierdzajac, ze aktywnos¢ ekonomiczna rosnie, a stabsze wyniki w dwéch poprzednich miesigcach
byly w duzym stopniu efektem przejsciowych zaburzen statystycznych. Rozczarowala za to produkcja w
budownictwie, ktéra spadta o 2,5% r/r. Nadal jednak oceniamy, ze wzrost PKB w Il kwartale byt zblizony do tego z
poczatku roku i wynidst ok. 3,6% r/r. Deflacja PPl zmniejszyta sie bardziej niz oczekiwano (do -1,6% r/r), ale wcigz
trudno mowi¢ o rosngcej presji kosztowej na producentow.

Produkcja sprzedana przemystu wzrosta w czerwcu o 7,6% r/r, nieco mniej niz
oczekiwalismy (7,9% r/r), ale powyzej konsensusu rynkowego (7% r/r). Wyrazne
przyspieszenie dynamiki produkcji w poréwnaniu z kwietniem i majem (kiedy zanotowano
wzrosty odpowiednio 0 2,4% i 2,8% r/r) wynika po czesci z dodatniego wptywu liczby dni
roboczych, ktéra z kolei w maju zanizata odczyt produkcji. Wedlug szacunkéw GUS wzrost
produkcji po wyeliminowaniu czynnikow o charakterze sezonowym i jednorazowym wyniost
w czerwcu 5,2% r/r, czyli prawie tyle samo co miesigc wczesniej. Naszym zdaniem dobry
wynik przemystu to réwniez zastuga trwajgcego ozywienia gospodarczego w strefie euro,
ktorego efektem jest wyraznie rosnacy popyt na polskie towary (co potwierdzajg dane o
handlu zagranicznym). Warto zwréci¢ uwage, ze gdyby nie mocny spadek produkcji w
branzy energetycznej (-7,4% r/r), dynamika produkcji przemystowej bytaby jeszcze lepsza.
W samym przetworstwie przemystowym wzrost wyniost 8,9% r/r. W$rod dziatow przemystu
rozwijajgcych sie najszybciej nadal znajdujg sie gtownie te o duzym udziale sprzedazy na
eksport (m.in. produkcja urzgdzen elektrycznych, maszyn i urzadzen, mebli, pojazdow).

Wzrost produkcji, % r/r

Sprzedaz detaliczna w cenach statych wzrosta w czerwcu o 6,6% r/r — réwniez powyzej
oczekiwan rynkowych (5,4% r/r), ale nieco ponizej naszej prognozy (6,9%). Wyraznie

Prod. przemysfowa

30 J Prod. budowlano-montaz.

Prod. przem. (wyr.sezon.) przyspieszyt wzrost sprzedazy samochodéw (25% r/r realnie), ale réwniez odziezy i obuwia,
Prod. bud.-mont. (wyr.sezon.) mebli i elektroniki oraz Zzywnosci. Dobre wyniki sprzedazy to naszym zdaniem efekt
poprawiajacej sie sytuacji na rynku pracy, ktéra przeklada sie na sytuacje finansowag
gospodarstw domowych oraz wzrost optymizmu konsumentéw. Oczekujemy kontynuaciji
Sprzedaz detaliczna % r/r umiarkowanie szybkiego wzrostu sprzedazy i konsumpciji prywatnej w kolejnych kwartatach.

20 . - . . . .
sprzedaz nominalnie Dla odmiany czerwcowa produkcja budowlano-montazowa mocno rozczarowata, spadajgc o
sprzedaz realnie 2,5% (nasza prognoza 3,1% r/r, konsensus 4% r/r). Po wyeliminowaniu czynnikéw
15 | obroty w handlu detalicznym sezonowych spadek wyniost 3,3% r/r i byt najgtebszy od wrzesnia 2013. Jednak w sumie

caty Il kwartat zakonczyt sie wg naszych szacunkéw wzrostem produkcji budowlano-
montazowej o0 1,9% r/r, wyzszym niz w | kwartale (1,4% r/r). W przypadku produkciji
przemystowej wzrost w Il kwartale nieco wyhamowat (do 4,3% r/r z 5,3%), podobnie jak w
przypadku sprzedazy detalicznej w cenach statych (do 4,2% r/r z 4,4%). Nadal jednak
uwazamy, ze wzrost PKB w Il kwartale utrzymat sie na zblizonym poziomie jak ten z
poczatku roku, czyli ok. 3,6% r/r.

Dynamika cen produkcji przemystowej (PPI) byta wyzsza od prognoz i wyniosta -1,6% r/ir. W
skali miesigca ceny wzrosty o 0,4% (w przetworstwie przemystowym o 0,5%),
prawdopodobnie m.in. pod wptywem efektu stabszego ztotego.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie 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 publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przyszitych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowaé sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce 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 kontaktowaé sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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