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Produkcja pobita oczekiwania

Produkcja przemystowa wzrosta w maju o 5,4% ri/r, duzo bardziej niz zakladat konsensus rynkowy 3,6% i wigcej niz wynosita
nasza prognoza 3,9%. Za spowolnieniem z 9,3% r/r w kwietniu stata réznica w dniach roboczych, ale wyglada na to, ze sektor
przemystowy odczut jednoczesnie poprawe w popycie zagranicznym. Wciaz jednak zaktadamy, ze kolejne kwartaly przyniosa
stopniowe wytracanie tempa przez gospodarke strefy euro. Odbije sie to z czasem negatywnie na polskim eksporcie oraz
produkcji przemystowej. Produkcja budowlana i montazowa wzrosta w maju o 20,8% r/r, zgodnie z naszymi oczekiwaniami.
Zakladamy, ze w kolejnych miesigcach dadzg o sobie znaé¢ ograniczenia w mozliwosciach produkcyjnych i zobaczymy
wyhamowywanie wzrostu w budownictwie.
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Produkcja przemystowa wzrosta w maju o 5,4% r/r, duzo bardziej niz zakladat konsensus
rynkowy 3,6% i wiecej niz wynosita nasza prognoza 3,9%. Za spowolnieniem z 9,3% r/r w
kwietniu stata réznica w dniach roboczych, ale wyglada na to, ze sektor przemystowy odczut
jednoczes$nie poprawe w popycie zagranicznym. Sektory zorientowane na produkcje
eksportowg odnotowaty wysokie stopy wzrostu (produkcja maszyn i urzgdzen zwiekszyta sie o
21% r/r). Miara wzrostu produkcji przemystowej oczyszczona z efektdw kalendarzowych
wyniosta 7,4% r/r wobec 5,9% w kwietniu oraz 5% w marcu. Byt to jej najwyzszy odczyt w tym Z
majowym odczytem produkcji mozna wigza¢ nadzieje, ze pogorszenie nastrojow na zachodzie
Europy nie bedzie zjawiskiem trwatym. Wciaz jednak zaktadamy, Zze kolejne kwartaty przyniosg
stopniowe wytracanie tempa przez gospodarke strefy euro. Sugerujg to wskazniki
wyprzedzajace. Odbije sie to z czasem negatywnie na polskim eksporcie oraz produkcji
przemystowe;j.

Produkcja budowlana i montazowa wzrosta w maju o 20,8% r/r, zgodnie z naszymi
oczekiwaniami a powyzej mediany oczekiwan rynkowych (17,8%). Motorem wzrostu jest
wznoszenie obiektdw inzynierii lgdowej i wodnej — czyli kategoria zasilana $rodkami unijnymi,
ktéra obrazuje wzmozong aktywnos¢ inwestycyjng samorzadéw, na mniej niz pét roku przed
wyborami lokalnymi. Wzrost w tej kategorii wyniost 36,8% r/r.

Zaktadamy, ze w kolejnych miesigcach dadzg o sobie zna¢ ograniczenia w mozliwosciach
produkcyjnych i zobaczymy wyhamowywanie wzrostu w budownictwie, aczkolwiek bedzie to
przebiegato stopniowo. Mozliwe, ze dopiero w dwdch ostatnich miesigcach roku dynamika
produkcji budowlanej spadnie ponizej +10% r/r.

Inflacja PPI przyspieszyta w maju do 2,8% r/r z 1% w kwietniu. W ujeciu m/m jej wzrost wynidst
1,2%. Ceny produkcji przemystowej przesunely sie w goére za sprawg stabszego zlotego
(srednia dla EURPLN za maj wyniosta 4,28 wobec 4,19 za kwiecien) oraz wyzszych cen
surowcow. Skitadniki PPl opisujgce zachowanie cen wyrobow wysoko przetworzonych rosng
jednak powoli. Spodziewamy sie, ze dynamika PPl bedzie narasta¢c w kolejnych miesigcach.
Ponownie zwigkszyta sie dynamika cen w budownictwie, do 2,4% r/r (dzigki wzrostowi o 0,3%
m/m). To najwyzszy odczyt od stycznia 2009. Sytuacja w budownictwie (bardzo duze
wykorzystanie mocy produkcyjnych) odbija sie na cenach produkcji sprzedanej tego sektora.
Oczekujemy, ze ta miara inflacji bedzie nadal rosngé w kolejnych miesigcach.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie 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 biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg byé
zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne
moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktdrgkolwiek spotkg 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 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 Zzyczenie, prosimy kontaktowa¢ sig¢ z: Bank Zachodni WBK S.A, Pion Zarzadzania Finansami,
Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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