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Aomentarz na gorgaco

e
Ozywienie trwa 20 kwietnia 2010

Dane o produkcji przemystowej za marzec byly bardzo bliskie naszej prognozy (wzrost o ok. 12%), potwierdzajac
kontynuacje ozywienia gospodarczego. Wida¢ réowniez wyraznie, ze sektor budowlany wychodzi z glebokiego
dotka osiagnietego za sprawa kiepskich warunkéw atmosferycznych na poczatku roku. Niemniej, wstrzymane
prace w pierwszych dwéch miesiacach wplyna na wynik PKB w | kwartale. Nie zmieniamy naszej prognozy

odnosnie tempa wzrostu gospodarczego — nieco ponizej 3% zaréwno w | kw. jak i w calym roku.
Inflacja PPl wyniosta -2,4% rir. Spadek bylby nawet wiekszy gdyby nie wyrazny wplyw wzrostu cen surowcow.
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Dane o produkcji przemystowej za marzec okazaty sie lepsze od oczekiwan.
Produkcja wzrosta o 12,3% r/r w poréwnaniu z konsensusem rynkowym na
poziomie 10,2% i byta bliska naszej prognozie (11,9%). Oznacza to
przyspieszenie w poréwnaniu z wynikiem lutowym (9,2%), ale nalezy
pamietac, ze po czesci byto to zwigzane z jednym dniem roboczym wiecej niz
przed rokiem. Niemniej, gtdbwnym sektorem odpowiedzialnym za ten wzrost
bylo przetwérstwo przemystowe (wzrost o 13,6% r/r). Wzrost produkcji
przemystowej wyréwnanej o czynniki sezonowe wyniost 9,6% r/r.

Z kolei produkcja budowlano-montazowa spadta ponownie, tym razem o
10,8% rir (w lutym —24,6%). Co, prawda zauwazalne jest znaczgce odbicie
po bardzo kiepskim lutym (wzrost miesieczny o ponad 30%, wigkszy niz
sugerowatyby tylko czynniki sezonowe), jednak zte warunki atmosferyczne z
pierwszych dwéch miesiecy roku wcigz ciazg na rocznej dynamice produkcji.
W sumie, dane za pierwszy kwartat wskazujg na znaczace przyspieszenie
produkcji przemystowej do srednio 10,1% r/r w poréwnaniu z wynikiem 5,5% w
IV kwartale 2009. Réwniez sezonowo wyréwnane dane pokazuja poprawe (z
48% do 10,1% r/r). Idzie za tym ozywienie obrotéow w handlu
miedzynarodowym. Z drugiej strony, nastgpito wyrazne pogorszenie w
budownictwie - wzrost 0 5,3% w ostatnim kwartale 2009 i spadek s$rednio o
17,7% w | kwartale 2010. Jak pisaliSmy wielokrotnie, dane te nie powinny
znaczaco zmienia¢ prognoz wzrostu gospodarczego na caty rok, cho¢
pierwszy kwartat przyniéost zapewne spowolnienie z poziomu 3,1%
odnotowanego w IV kw. 2009. Czekamy jeszcze na pigtkowe dane o
sprzedazy detalicznej, ale na dzi§ nie zmieniamy naszej prognozy wzrostu
PKB 0 2,7% w | kw. 2010.

Jak nalezato oczekiwa¢ wskaznik PPl utrzymat sie w marcu na gtebokim
minusie. Oczekiwania rynkowe byly w tym przypadku bardzo zréznicowane
(od —2,0% r/r do -2,9%). Nasza prognoza byta najnizsza na rynku, przy
medianie na poziomie 2,5%. Inflacja PPl wyniosta -2,4% r/r przy utrzymaniu
cen produkcji na tym samym poziomie co przed miesigcem. Niewielkiemu
spadkowi w sektorze przetwdrczym (0,1%) towarzyszyt wyrazny wzrost cen
w gornictwie (1,7%). Co prawda ceny wegla spadty w poréwnaniu z lutym,
ale wzrosty wyraznie (o 5,5%) w przypadku goérnictwa rud metali. Wptyw
wzrostu cen surowcow widoczny jest réwniez w sektorze przetwoérczym —
wzrost cen koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej (o0 4,4% m/m).
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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



