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Kolejne bardzo kiepskie dane 20 stycznia 2009

Kolejne informacje z gospodarki przyniosty negatywna niespodzianke. Dane o produkcji byly ponizej prognoz
(spadek o 4,4% r/r, a wyréwnany sezonowo o 7,4%), wskazujac na dalsze pogarszanie sytuacji polskich
producentow. Pogarszajgca sie koniunktura u gtéwnych partnerow handlowych sugeruje, ze w najblizszych
miesigcach dane moga by¢ jeszcze gorsze. Co prawda dane o produkcji budowlanej nie byly takie zte (wzrost o
6,1%), jednak juz przed publikacja danych o sprzedazy detalicznej mozna powiedzie¢, ze tempo wzrostu
gospodarczego bylo juz w IV kw. 2008 wyraznie ponizej 3%. Jednoczesnie, wszystko wskazuje na to (spadek
eksportu i zatrudnienia, niewielki wzrost ptac), ze nasza prognoza z poczatku miesigca odnosnie wzrostu PKB w
2009 r. (2%) byta zbyt optymistyczna. Uwazamy, ze znajdzie to odzwierciedlenie w reakcji RPP i spodziewamy si¢
kolejnej obnizki stop procentowych o 75 pb na styczniowym posiedzeniu, pomimo ostabienia ztotego.

Wzrost produkcji, % rir GUS opublikowat dzi§ dane o produkcji przemystowej, produkcji budowlano-
60 - montazowej oraz cenach producenta. Najuwazniej sledzony przez rynki wzrost
produkcji przemystowej, od ktdrego rowniez reakcje polityki pienieznej uzalezniat
Jan Czekaj z RPP, okazat sie nie tylko ujemny, ale réwniez ponizej niemalze
Przemyst (w yrisezon.) wszystkich prognoz. Produkcja spadta w grudniu o 4,4% r/r, co byto wynikiem
40 - najgorszym od grudnia 2001. Co wiecej, warto zauwazy¢, ze wskaznik ten byt
pod wptywem wigkszej liczby dni roboczych w poréwnaniu z grudniem ubiegtego
roku. Spadek produkcji po uwzglednieniu czynnikbw sezonowych byt jeszcze
glebszy i wyniost 7,4% r/r (w latach 2001-02 takiej skali spadkéw nie notowano).
Sektor przetwodrczy zanotowat spadek 0 4%, a duzo lepszy wynik w gérnictwie (w
dot o niecaly 1%) zostat zneutralizowany gorszym wynikiem w sektorze
~wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz i wode” (-10%). Dane o
produkcji budowlanej nie byly takie zte. Wzrost wyniést 6,1% r/r, czyli nieco

%( powyzej sredniej oczekiwan rynkowych (cho¢ ponizej naszej prognozy).
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-10 Wzrost cen produkcji byt zgodny z naszymi oczekiwaniami (2,6% r/r), cho¢
wynikato to po czesci z rewizji w gére danych za listopad (do 2,4% z 2,2%).
-20 - W ujeciu miesiecznym ceny produkcji spadly o 0,5%. Co prawda skala
Inflacia, %rir spadku cen surowcow byta duzo wieksza, jednak w drugg strone dziatat efekt

5 . osfabienia zlotego, co ma wplyw na dynamike PPl ogdétem poprzez

przeliczenie cen w eksporcie.

Dzisiejsze dane w potaczeniu z wczesniejszymi informacjami z gospodarki
(znaczacy spadek eksportu, znaczaca redukcja zatrudnienia i niski wzrost
ptac w sektorze przedsiebiorstw) wskazujag na dalsze pogarszanie
perspektyw polskiej gospodarki. Co prawda jeszcze przed nami dane o
sprzedazy detalicznej za grudzien, ale wszystko wskazuje na to, ze tempo
wzrostu gospodarczego w IV kw. 2008 byto wyraznie ponizej 3% (nasza
dotychczasowa prognoza 2,9%). Dane o PKB w catym 2008 roku poznamy
pod koniec miesigca. Wszystko wskazuje na to, ze nasza prognoza wzrostu
gospodarczego na ten rok (2%) bedzie zrewidowana w dét. Takie
N gg: total pogorszenie perspektyw gospodarczych daje, naszym zdaniem, wieksze pole
—— PPl przetwérstwo manewru dla Rady Polityki Pienieznej i spodziewamy sie obnizki stop na

najblizszym posiedzeniu o 75 pb.
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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 spotki 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



