[ w==x | Bank Zachodni WBK
Komentarz na goraco

Mieszane dane o produkcji i niski PPI

19 pazdziernika 2009

Dane o produkcji za wrzesie n byly mieszane (w przemy s$le nieco lepiej od konsensusu , w budownictwie troch e
gorzej) i s @ zgodne ze scenariuszem stopniowego, powolnego o zywienia polskiej gospodarki.  Tym samym, nie
zmieniaj @ wg nas perspektyw polityki pieni eznej. Niemniej, podane réwnie z dzi§ dane o ni zszej od prognoz
inflacji PPl we wrze $niu oraz wcze $niejsza informacja o gt ebszym od oczekiwa n spadku inflacji CPl we
wrzesniu mog g zniechecié obecna RPP do zmiany nieformalnego nastawienia w polityce pieni eznej w

pazdzierniku. Dlatego

dzisiejszy zestaw danych jest lekko pozytywny dla r  ynku stopy procentowej, co

odzwierciedla reakcja na ich publikacje — kilka pun  ktoéw spadku stawek FRA.

Wzrost produkcji, % r/r
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Mieszane dane o produkcji

Gléwny Urzad Statystyczny poinformowat dzi§, ze produkcja przemystowa
we wrzesniu wzrosta o 15,0% m/m, co przetlozylo sie na roczny spadek o
1,3%, niewiele wigekszy niz wskazywala nasza prognoza na poziomie —1,1%.
Jednoczesnie wynik ten okazat sie lepszy niz konsensus rynkowy na
poziomie -2,4% r/r. Pogorszenie dynamiki produkcji przemystowej ze
zrewidowanego w gore poziomu 0,1% r/r w sierpniu nie oznacza zmiany
tendencji w polskim przemys$le na gorsze, ale wigze sie z widocznym w
sierpniu efektem wiekszej liczby dni roboczych. Sezonowo dostosowane
dane (eliminujgce réwniez réznice w liczbie dni roboczych) pokazujg
kontynuacje stopniowej poprawy. Roczna dynamika produkcji przemystowej
w tym ujeciu poprawita sie do —2,1% z —3,1% w sierpniu.

Produkcja budowlano-montazowa tym razem rozczarowala. Jej roczny
wzrost we wrzesniu spowolnit do 5,7% z 11,0% w sierpniu wobec naszej
prognozy wskazujgcej na 9,6% i konsensusu na poziomie 9,2%. Niemnigj,
dynamika produkcji budowlano-montazowej znajduje sie nadal na dosc
wysokim poziomie jak na okres gtebokiego pogorszenia koniunktury
gospodarczej i wigze sie zapewne z rosngca skalg realizacji projektow
infrastrukturalnych. Wskazuje na to silny wzrost produkcji w jednostkach
zajmujacych sie gléwnie robotami zwigzanymi z budowag obiektow inzynierii
ladowej i wodnej, 0 28,8%. To nadal bardzo wysoka dynamika, cho¢ gorsza niz
wyjgtkowo wysoki poziom ponad 40% miesigc wczesniej.

Inflacja PPI tylko 1,6% r/r, poni Zej prognoz

Ceny produkcji sprzedanej przemystu spadly we wrzesniu trzeci miesiac z
rzedu, tym razem o 0,2% m/m, co obnizylo roczng inflacje PPl do 1,6%,
bardziej niz wskazywata nasza prognoza na poziomie 2,1% i konsensus
rynkowy wynoszacy 2,2%. Spadek cen w przetwdérstwie przemystowym
wyniést 0,3% m/m (najbardziej w produkcji koksu i produktow rafinacji ropy
naftowej - o 3,7%), co pogtebito roczne tempo spadku cen w tej sekcji do 1%
z 0,2% miesigc wczesniej. W pozostatych sekcjach ceny umiarkowanie
wzrosty w we wrzesniu i utrzymaty sie wysokie dynamiki roczne. Dane
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wskazujg, ze staby popyt oraz trwajagca od marca tendencja umocnhienia
zlotego skutecznie ograniczajg presje cenowg na poziomie producenta, co
powinno ogranicza¢ dynamike cen konsumpcyjnych.

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 sa
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 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 spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétkg wymieniong w tej publikaciji. 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.

Ja¥li] Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



