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Komentarz na goraco

Dane o produkcji i PPI neutralne 17 wrze$nia 2009
Dane o produkcji za sierpie nh nie zmienity obrazu sytuacji gospodarczej i oczekiwa n co do perspektyw polityki
pieni eznej. Dynamika produkcji przemystowej ulegta poprawi e, ale nieco stabiej ni z oczekiwano, podczas gdy
dynamika produkcji budowlanej zaskoczyla pozytywnie . Inflacja PPI zgodnie z oczekiwaniami spadta w

sierpniu. Poniewa z dzisiejsze dane nie odbiegaly znacznie od prognoz, rynek nie zareagowat na ich publikacj e.

Lekki spadek produkcji w przemy  $le i silny wzrost w budownictwie

Wzrost produkcii, % r/r Produkcja przemystowa w sierpniu spadta o 0,2% r/r, a wiec okazala sie

60 1 nizsza od konsensusu rynkowego wskazujacego na wzrost o 0,3-0,4% r/r,

50 | a jednoczesnie lepsza od naszej prognozy zakiladajgcej spadek o 1,9% r/r.

Patrzac na dane o produkcji w podziale na sekcje, warto odnotowac, ze po

0 | raz pierwszy od wrzesnia 2008 r. dynamika produkcji w przetworstwie

przemystowym znalazia sie na plusie (0,6% r/r). Mniejszy spadek produkciji

30 | przemystowej ogétem niz w poprzednim miesigcu (-4,4% r/r w lipcu) wynika

w pewnym stopniu z wiekszej liczby dni roboczych w sierpniu br.

20 w poréwnaniu z sierpniem 2008. Sezonowo dostosowana dynamika produkciji

przemystowej poprawita sie w mniejszym stopniu, z -5,3% r/r w lipcu do

10 1 -3,1% r/r. Niemniej, dane potwierdzaja, ze negatywne tendencje
0 I S A AN w przemysle stopniowo stabna.

8 § S S _'CE 5 3 § V’o° 3\ Po raz kolejny pozytywnie zaskoczyly dane o produkcji budowlanej, ktérej
103 E E 3 £ § 5 £ E roczny wzrost w sierpniu przyspieszyt do 11,0% z 10,7%, podczas gdy
o) —— Prod. przemysiowa konsensus rynkowy wskazyv’vai na sp-owolnienie w%rostu do 9,6%, a nasza

— Prod. budow lano-montaz. prognoza do 6,3%. Cho¢ dynamika produkcji budowlanej byta na
—— Prod. przem. (wyr.sezon.) podwyzszonym poziomie drugi miesigc z rzedu, trudno na razie ocenic, czy
) jest to trwata tendencja. Niemniej, trzeba pamieta¢ o rosngcej skali realizacji
6 Inflacja, %or/r duzych projektéw infrastrukturalnych, co ma trwaly charakter. Na znaczenie
—CPI tego czynnika dla sierpniowej dynamiki produkcji budowlanej ogétem
5 PPl ogotem wskazuje wzrost produkcji w jednostkach zajmujacych sie gtéwnie robotami
— PPI przetwérstwo zwigzanymi z budowa obiektow inzynierii ladowej i wodnej — 0 41,4% r/r.
4 W sumie, dane o produkcji za sierpien nie zmieniajg zasadniczo oceny tempa
i skali ozywienia gospodarczego w Polsce. Nie majg zatem wplywu na
3 oczekiwania co do perspektyw polityki pienieznej. Potwierdza to brak reakcji
rynku na publikacje danych.
2 Spadek inflacji PPI do 2,5% r/r
14 Inflacja PPI spadta w sierpniu do 2,5% r/r ze zrewidowanych w dot 2,8% r/r w
lipcu, podczas gdy rynek oczekiwat spadku z 3,0% r/r w lipcu przed rewizjg
0 — 1 \{——— do 2,7% r/r, a nasza prognoza byla na poziomie 2,1% r/r. Drugi miesigc

ﬁ/g E5 553843 \éo° g 2 z rzedu nastagpit miesieczny spadek cen w przetworstwie przemystowym

-1 'g ‘E 2 'g g 2 'g ‘E 2 g (-0,5% m/m i spowolnienie rocznej dynamiki do zaledwie 0,1%), co nalezy

wigza¢ z aprecjacjq zlotego oraz stabym popytem. Spadek cen w
przetworstwie przemystowym maégtby by¢ wiekszy, gdyby nie wzrost cen ropy
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naftowej odzwierciedlony w znacznym przyroscie cen w produkcji koksu
i produktéw rafinacji ropy naftowej (3,5% m/m). Rosngce ceny innych
surowcow przetozyty sie z koli na silny wzrost cen w goérnictwie i kopalnictwie
(3,7% m/m, co przetozylto sie na przyspieszenie rocznego wzrostu do 12,2%).

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wylacznie 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 sg
nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spéiki zalezne oraz ktdrykolwiek 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 spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac
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



