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Szybszy wzrost produkciji i PPI 19 marca 2008

Wzrost produkcji w przemysle i budownictwie byt w lutym znacznie powyzej prognoz, co pokazuje, ze w pierwszych
miesigcach 2008 roku polska gospodarka nie wykazuje zadnych objawoéw spowolnienia. O ile dane marcowe nie
okaza sie poteznym rozczarowaniem, spowolnienie wzrostu PKB w | kwartale br. moze by¢ mniej znaczace niz mozna
byto wczesniej przewidywaé. Wzrost cen w przemysle przyspieszyt w lutym do 3,2% za sprawa podwyzek cen energii
i surowcow, ale na razie wyglada na to, ze wtdorne efekty tych podwyzek sa dos¢ ograniczone. Niemniej jednak po
publikacji danych za luty Rada Polityki Pienieznej bedzie miata zapewne dos¢ argumentow, aby podwyzszy¢ stopy
procentowe po raz kolejny o 25 pb na posiedzeniu w marcu.

Ani sladu spowolnienia w przemysle

Wozrost produkcji przemystowej wyniost w lutym 14,9% r/r, wobec prognoz na
poziomie ok. 10%, natomiast wzrost produkcji budowlano-montazowej
przyspieszyt do 20,7% r/r przy prognozowanym wzroscie o nieco ponad 11%.
Sezonowo dostosowany wzrost produkcji wyniost 11,4% rir w przemysle i
10,4% r/r w budownictwie.

Wyrazne przyspieszenie dynamiki produkcji widoczne byto w wiekszosci
dziatdbw przemystu, przy czym najszybszy rozwoj miat miejsce w dziatach
zaliczanych do przetworstwa przemystowego, w tym takich, w ktérych znaczna
czes¢ produkcji kierowana jest zazwyczaj na eksport. To szczegdlnie
pozytywna informacja w kontekscie obserwowanych sygnatéw spowolnienia
wzrostu gospodarczego w krajach Unii Europejskiej (do ktérych trafia ok. 80%
polskiego eksportu) oraz dtugoterminowego trendu aprecjacji ztotego.
Najwyrazniej polscy producenci, pomimo stopniowo pogarszajacych sie
warunkow, ciagle sg w stanie wykorzystaC przewage konkurencyjng do
zachowania pozycji na rynkach zagranicznych, chociaz niewykluczone, ze
moze sie to odbywac kosztem pogorszenia ich wynikow finansowych (nizsze
marze). Réwnoczesnie prawdopodobnie rosnie rola rynku wewnetrznego jako
odbiorcy krajowej produkcji. Znaczna skokowa poprawa dynamiki produkcji w
budownictwie rowniez budzi duze uznanie, szczegdlnie bioragc pod uwage, ze
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w lutym 2007 jej wzrost byt na poziomie prawie 57% r/r, chociaz w tym
wypadku prawdopodobnie w ozywieniu produkcji pomogta bardzo fagodna
pogoda w tym roku. Marzec moze juz by¢ pod tym wzgledem mniej korzystny
w porownaniu z rokiem ubiegtym.
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Wyniki przemystu i budownictwa za dwa pierwsze miesigce roku bardzo
dobrze wr6zg prognozom wzrostu PKB w | kwartale. Jezeli w marcu nie
nastgpi gwattowne zatamanie produkcji, a wzrost sprzedazy detalicznej
rébwniez utrzyma sie na dwucyfrowy poziomie (co wydaje sie bardzo
prawdopodobne biorac pod uwage sytuacje na rynku pracy), ostabienie
dynamiki PKB na poczatku tego roku w poréwnaniu z koricem 2007 roku moze
by¢ bardzo nieznaczne.

Maciej Reluga Gtéwny Ekonomista 022 586 8363

Piotr Bielski 022 586 8333
Piotr Bujak 022 586 8341
Cezary Chrapek 022 586 8342 Email: ekonomia@bzwbk.pl



[B w==x | Bank Zachodni WBK

Ceny energii i surowcéw podnosza PPI
Inflacja, %r/r
Wzrost cen produkcji przemystowej wyniést w lutym 3,2% r/r, zgodnie z

konsensusem rynkowym i nieco powyzej naszej prognozy. W ciggu miesigca w
najwiekszym stopniu podniesiono ceny wytwarzania i zaopatrywania w energie
elektryczna, gaz, wode (0 2,2%), jak rowniez ceny w gornictwie (0 1,3%). Ceny
w przetworstwie przemystowym wzrosty o 0,4% m/m (przy czym najwieksze
wzrosty byty w dziatach przemystu zajmujacych sie przetwarzaniem surowcéw,
metali i wyrobéw chemicznych), a ich roczna dynamika podniosta sie
nieznacznie do 2,3% z 2,2% w styczniu. Ogdlnie, dane pokazaty, ze gtdwng
przyczyng wzrostu PPl pozostajg rosngce ceny surowcow naturalnych i
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energii, podczas gdy wtérne efekty tych podwyzek w innych dziatach

9 &8 55 5 3 przemystu sg jak na razie ograniczone, co pokazuje, ze fundamentalna presja
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s & 3@ 8 5 6 inflacyjna nadal nie wymyka sie spod kontroli.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie 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 dokfadnosci 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 spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétkg 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. 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 czionkiem Allied Irish Banks Group



