Dane ponizej oczekiwan 19 grudnia 2007

Juz dzisiejsza decyzja RPP o pozostawieniu stop bez zmian data pozytywny impuls dla krétkiego konca
krzywej rentownosci i wyglada na to, ze podobny wydzwiegk moga mie¢ dane opublikowane przez GUS.
Zaréwno produkcja przemystowa, jak i wskaznik cen producenta byly ponizej oczekiwan, choé¢ rynek
finansowy nie zareagowat zbytnio, pozostajac w oczekiwaniu na konferencje prasowa RPP. Mimo, ze produkcja
byta ponizej prognoz, nie zmienia ona naszego szacunku wzrostu gospodarczego w IV kwartale, a pozytywnym
elementem dzisiejszych danych byt dwucyfrowy wzrost w sektorze budowlanym. Ceny producenta nie zmienity
sie ujeciu miesiecznym, a nizszy wskaznik dwunastomiesieczny wynikat z rewizji w doét danych
pazdziernikowych. Giéwnym czynnikiem wzrostu cen w sektorze przetwérczym byt wzrost cen surowcow.

W przemysle (nieco) gorzej, poprawa w budownictwie
Wzrost produkcji, % rir

60 - Produkcja przemystowa wzrosta w listopadzie o 8,3%, co bylo ponizej
Przemyst zaréwno naszej prognozy jak i oczekiwan rynkowych na poziomie ok. 9.5%.
50 1 Budow nictw o Produkcja wyréwnana sezonowo wzrosta nieco szybciej o 8,6%, czyli
Przemyst (w yr.sezon, podobnie jak w poprzednim miesigcu. Takie same tempo wzrostu

(niewyrownane sezonowo) miato miejsce w przetworstwie przemystowym.

Naszym zdaniem, nieco gorszy wynik produkcji w listopadzie nie powinien
napawa¢ pesymizmem jesli chodzi o tempo wzrostu gospodarczego w
czwartym kwartale. Wcigz oczekujemy wzrostu PKB o ok. 6%, w wspierajg to
lepsze od naszych oczekiwan wyniki budownictwa. Produkcja w tym sektorze
wzrosta 0 11,1%, czyli po dwoch miesigcach stabszych wynikéw (ponizej 5%)
ponownie wzrost byt dwucyfrowy. Wrézy to dobrze dalszemu wzrostowi

% = 53:‘ %} %; % 'C;’ 'f:; % inwestycji, ktory powinien utrzymaé sie w ostatnich miesigcach roku na
0p g 5 o E 5 o E % wysokim poziomie. Tym samym, struktura wzrostu PKB, ktéry utrzymuje sie
20 powyzej tempa wzrostu potencjalnego, pozostanie stosunkowo korzystna z

punktu widzenia perspektyw inflacyjnych. Ponadto, pomimo spowolnienia
produkcji przetwoérczej w listopadzie do 8,6% z 11,1%, $redni wzrost w
Inflacja, %r/r czwartym kwartale moze by¢ powyzej osiagnietego w Ill kw., co moze
6 odzwierciedla¢ wcigz nienajgorsze wyniki polskiego eksportu.
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Ceny producenta ponizej oczekiwan
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Wskaznik inflacji PPl wyniost zaledwie 2,6% r/r, co bylo réwniez ponizej
3 oczekiwan rynkowych. Co ciekawe jednak, wynikato to gtdwnie ze znacznej
rewizji danych za poprzedni miesiac (z 2,2% do 2,0%), podczas gdy

2 wskaznik miesieczny wzrostu cen byt zbiezny z nasza prognozg (ceny bez
1 zmian w stosunku do pazdziernika). Jak mozna byto sie spodziewaé, w
listopadzie wzrost cen w przetwérstwie przemystowym (0,2% m/m i 2,5% r/r)

0 — A wynikat w znacznej mierze ze wzrostu cen surowcow, gdyz sektor produkgiji
p R S 8; % E 'S_ 'CE koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej zanotowat wzrost o 6,8% m/m.
s /o g 3 & g 3 Warto réwniez odnotowaé, ze pewne spowolnienie cen nastapito w sektorze

2 budowlanym, gdyz po wzroscie o 8,6% w pazdzierniku, w listopadzie

— CPl —— PPl —— PPl przetwérstwo odnotowano 8,5% r/r, przy miesiecznym wzroscie cen 0 0,2%.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa
nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoiki 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 spdtki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek spdtka 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. lub Grupy AIB 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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



