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Dzisiejsze dane GUS pokazaly znaczacy spadek produkcji, wyraznie ponizej oczekiwan, potwierdzajac, ze polska
gospodarka znajduje sie w fazie spowolnienia. Warto zaznaczy¢, ze wskaznik sezonowo dostosowany ulegt
poprawie w porownaniu ze srednig z pierwszego kwartatu, co pokazuje, ze spowolnienie nie przybiera na sile.
Przynajmniej w tym sektorze, bo produkcja budowlano-montazowa odnotowuje spowolnienie. Wskaznik inflacji
PPI byt znacznie nizszy od oczekiwan. Wyrazny spadek cen w kwietniu w poréwnaniu z poprzednim miesigcem
wynikat po czesci z mocniejszego zlotego, ale wydaje sie réowniez z niskiego popytu. W sumie, z punktu widzenia
polityki pienieznej dane dzisiejsze maja gotebi wydzwiek, potwierdzajac nasze oczekiwania, ze po przerwie w
kwietniu-maju (spowodowanej podwyzszonym CPIl), Rada Polityki Pienieznej powréci do obnizek stop
procentowych. Argumentem do tego bedzie zapewne nowa projekcja inflacji i PKB.

Wzrost produkaji, % rir Produkcja przemystowa ostro w dét

601 Produkcja przemystowa spadta w kwietniu o 12,4% r/r (podobny wynik w
50 1 przetworstwie przemystowym), co bylo gorszym wynikiem w poréwnaniu z
oczekiwaniami, ksztattujgcymi sie na poziomie ok. -10%. Wynik kwietniowy
40 + jest podobny do tego jaki zostat odnotowany $rednio w pierwszym kwartale
tego roku. Jednoczesnie, nalezy pamietaé o efekcie mniejszej liczbie dni
307 roboczych (jeden mniej w poréwnaniu z kwietniem 2008). Oznacza to, ze
20 | spadek produkcji dostosowany sezonowo wyniost 8% r/r, co jest wynikiem
znacznie lepszym od $redniej odnotowanej w pierwszym kwartale (ok. -12%).
10 1 Produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 0,5% r/r, co bylo wynikiem
0 \ lepszym od oczekiwan (spadek o ok. 1%), cho¢ gorszym od naszej prognozy
9 8 ‘ 8 ,5 ,5 8 é/ o) (wzrost o ponad 1%). W sumie, wyniki z sektoréw przemystowego i
10| 2 £ 2 2 2 2 budowlanego pokazujg podobng sytuacje jak w pierwszych trzech
miesigcach tego roku, potwierdzajac, ze polska gospodarka znajduje sie

-20 - —— Prod. przemysiowa . wcigz w fazie spowolnienia, cho¢ nie przybiera ono na sile.

—— Prod. budow lano-montaz.
— Prod.przem. (wyr.sezon) Ceny producenta znacznie ponizej oczekiwan

Ceny producenta spadty w kwietniu o 0,6% m/m, za co w znacznej mierze
Inflacja, %rir odpowiadaty nizsze ceny w sektorze przetwérczym (o prawie 1% m/m).
6 1 _S::II " Oznacza to znaczacy spadek rocznego wskaznika PPl do 5,1% z 5,6%
5 ogerem miesigc wczesniej. Dodatkowo wplyneta na to rewizja danych za poprzedni

—— PPl przetwérstwo o ) ) o
miesigc (ceny stabilne zamiast raportowanego wczesniej wzrostu o 0,1%

m/m). Oczekiwania rynku wskazywaty na poziom 5,9%, podczas gdy nasza
prognoza wynosita 5,5%. Spadek cen w ujeciu miesiecznym wynikat w
pewnym stopniu z przeliczenia cen eksportowych po mocniejszym kursie
zlotego. Jednak wydaje sie, ze w réwnej mierze odzwierciedla¢ to moze efekt
niskiego popytu wewnetrznego. Roczny wskaznik utrzymujacy sie na
poziomie powyzej 5% wynika ze wzrostow cen w poprzednich miesigcach
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%‘ z g g z 'g g = 2008. Wcigz utrzymuje sie wyrazny wzrost cen w sektorze goérniczym.
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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 ktérgkolwiek 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



