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Duza niespodzianka w przemysle 18 lutego 2010

Produkcja w przemy $le wzrosta znacznie mocniej ni z przewidywali $my, w duzym stopniu za spraw g
zaskakuj gco silnego wzrostu w produkcji komputeréw, elektron iki i sprz etu optycznego. Nie wiemy na razie co
byto zrodtem tego wyskoku i na ile b edzie to zjawisko trwat e. Niemniej jednak tak dobry wynik zwi eksza
optymizm nt. tempa wzrostu PKB w | kw. 2010. Ten opty  mizm w pewnym stopniu jest ostabiony przez wyniki
budownictwa, ktére zanotowato spadek produkcji o po nad 15% r/r pod wptywem pogody. Wzrost PPl zgodnie  z
oczek iwaniami wyhamowat do niemal zera i powinien utrzym ac sie na bardzo niskim poziomie przez caty rok.

W sumie, dane nie daj a podstawy do zmiany oczekiwa n nt. dziatah RPP w najbli zszych miesi acach. Stopy
procentowe powinny pozosta € bez zmian przez wi eksza czesé tego roku.

Zaskakuj acy wzrost produkcji w przemy  $le

Produkcja sprzedana przemystu wzrosta w styczniu o 8,5% r/r, czyli mocniej
niz przewidywat konsensus rynkowy (6,5%) i znacznie bardziej niz
wskazywata nasza prognoza (0,1%). Nasze przewidywania opieralismy na

Wazrost produkcji, % r/r pogorszeniu nastrojéw przedsiebiorcéw odzwierciedlonym przez spadek

60 - indeksu PMI w styczniu oraz mniejszej liczbie dni roboczych niz przed

rokiem. Okazato sie jednak, ze nie tylko nie nastgpito pogorszenie dynamiki

501 produkcji, ale jej wzrost, a po wyeliminowaniu wahan o charakterze

40 | sezonowym i jednorazowym produkcja podskoczyta w goére az o 11,1% r/r,
najmocniej od marca 2007.

%07 Co wazne, poprawy wynikbw produkcji nie zawdzieczamy branzy

20 1 energetycznej (czego mozna by sie spodziewac przy takiej pogodzie jak w

tym roku) — produkcja w wytwarzaniu energii elektrycznej i ogrzewaniu

101 wzrosta ,zaledwie” o 3,1%. Najwieksza poprawa nastapita w przetworstwie

0 I A B AN przemystowym (10,1% r/r wobec 8,3% w grudniu). W szczegdlnosci, w

gi Sg555 883 Vg 2\ duzym stopniu byta za to odpowiedzialna produkcja komputeréw, wyrobow

10 g g Z E E Z ‘g E g elektronicznych i optycznych, gdzie zanotowano wzrost o prawie 68% r/r

20 — Prod. przemysiowa (wgbec 17,5% w grudniu). Nle_ W|em_y co kryje. S-IQ za tym wynikiem, w

— Prod. budow lano-montaz. zwigzku z czym trudno przesadzi¢ czy jest to wynik jednorazowy, czy mozna

—— Prod. przem. (wyr.sezon.) liczy¢ na kontynuacje szybkiego wzrostu w kolejnych miesigcach. Jednak

szybki wzrost utrzymat sie réwniez w innych sektorach, m.in. w produkc;ji
samochodow (25,5% r/r), czy urzadzen elektrycznych (15,5%), co sugeruje,
ze udziat w dobrym wyniku produkcji miato réwniez utrzymanie wzrostu
zaméwien eksportowych.

... Zgodny z oczekiwaniami spadek w budownictwie

Produkcja budowlano-montazowa obnizyta sie w styczniu o 15,3% r/r i byta
dla odmiany bliska naszych oczekiwan (-14,5%), a znacznie nizsza od
konsensusu rynkowego (-3,4%). Przyczyng mocnego spadku byla z
pewnoscia, oprécz mniejszej liczby dni roboczych, bardzo niesprzyjajaca
pogoda, ktéra spowodowata wstrzymanie wiekszosci prac budowlanych
przez wiekszg czes¢ stycznia. Trudno liczy¢ na wyrazng poprawe w tym
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sektorze w lutym ze wzgledu na utrzymujgacg sie srogg zime, ale

podejrzewamy, ze w kolejnych miesigcach przestoje w budownictwie bedg
stopniowo odrabiane.

... 1 zgodne z oczekiwaniami wyhamowanie wzrostu PP |

Dynamika cen w przemysle byta réwniez zgodna z naszymi oczekiwaniami,
obnizajac sie do 0,2% r/r z 2,1% w grudniu. Ceny w przetwoérstwie
przemystowym wzrosty nieznacznie w skali miesigca (0,1% m/m), po raz
pierwszy od pazdziernika, jednak wynikato to przede wszystkim z podwyzek
w produkcji koksu i produktow rafinacji ropy naftowej (5,6%). Wyraznie
wzrosty ceny w gornictwie i kopalnictwie (2,9% m/m) i dostawy wody (1,6%).
Wbrew naszym oczekiwaniom w styczniu prawie nie bylo sezonowej
podwyzki cen wytwarzania energii. By¢ moze wzrost cen w tej kategorii
nastgpi w kolejnych miesigcach, co jednak nie zmienia faktu, ze wzrost PPI
pozostanie bardzo niski praktycznie do konca tego roku.

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 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 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.
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