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Wzrost produkcji w przemy $le i budownictwie w maju byl wyra Znie wyzszy od prognoz, potwierdzaj ac
kontynuacj e pozytywnych tendencji w popycie eksportowym oraz o drabianie strat w budowlance z pocz atku
roku. Wptyw powodzi na majo wa aktywno §¢ przedsi ebiorstw okazat si e stabszy ni z sie obawiali $my, co daje
szanse, ze wzrost gospodarczy w drugim kwartale nie b  edzie nizszy niz w pierwszym. Podtrzymujemy
prognozy wzrostu PKB w catym roku o ok. 3,2%, przy le  kkim przyspieszeniu gospodarki w 1l pétroczu.

Wzrost PPI zgodnie z nasz g prognoz g przyspieszyt do 1,5% r/r, pod wptywem stabszego zt  otego i dro zszych
surowcow. Nie stanowi to jednak istotnego zagro  zenia dla krajowej pres;ji inflacyjne;.

Wzrost produkgii, % r/r Mocny wzrost produkcji w maju
60 - Produkcja przemystowa wzrosta w maju 0 2% wobec kwietnia i byta 0 14% wyzsza
50 | niz przed rokiem. To wynik znacznie powyzej prognoz (konsensus rynkowy 8,4%
r/r, nasza prognoza 8,9% r/r). Po wyeliminowaniu czynnikbw o charakterze
40 1 sezonowym wzrost produkcji wyniost 10,9% r/r, co jest najlepszym wynikiem od
30 | stycznia br. i drugim najlepszym od stycznia 2008. Wzrost produkcji nastapit w 25 z
34 dziatéw, w tym, podobnie jak w poprzednich miesigcach, przede wszystkim w tych
201 zorientowanych na eksport (najwyzszy wzrost utrzymuje sie w produkcji komputeréw,
10 wyrobow elektronicznych i optycznych — niemal 100% r/r). Najwyrazniej popyt
o AN A AV \VANS zagraniczny pozostaje gtownym motorem napedowym polskiego przemystu i
5 55 8 3 Vg o ogolnie wzrostu gospodarczego, w czym pomaga poprawa koniunktury u naszych
‘0g F g g g g = gtéwnych partneréw handlowych (Niemcy) i powstrzymanie aprecjacji ztotego.
-20 Produkcja budowlano-montazowa réwniez zaskoczyta na plus i zanotowata w maju
30| zzg: ELZ?H::);N:WW wzrost 0 2,3% r/r, po czterech miesigcach wyraznych spadkéw, ktérych zrédtem
Prod. przem. (wyr.sezon.) byly bardzo zle warunki atmosferyczne na poczatku roku. Po wyeliminowaniu
czynnikbw sezonowych wzrost wyniést 3,4% r/r. Dane sugeruja, ze firmy
kontynuujg nadrabianie wczes$niejszych zalegtosci, a negatywny wptyw warunkéw
atmosferycznych w maju (ulewne deszcze, powodz) nie byt na tyle istotny aby
Inflacia, %r/r powstrzymaé ten proces. W dalszej czesci roku odbudowa strat powodziowych
6 - moze dodatkowo wspiera¢ wyniki produkcji budowlano-montazowe;.
Znacznie lepsze od prognoz dane o produkcji w maju wskazuja, ze negatywny
4 - wpltyw powodzi na aktywnos¢ ekonomiczng w Il kwartale moze by¢ mniejszy niz
W ocenialismy, w zwigzku z czym wzrost PKB moze utrzymac sie na poziomie z | kw.
2 (wczesniej zaktadaliSmy nieznaczne spowolnienie). W 1l poékoczu nadal
spodziewamy sie lekkiego przyspieszenia wzrostu, a w catym roku srednio 3,2% r/r.
0 : ‘ N ‘ 1
Ei 'g § 8; %; °o; S Wzrost PPI pod wplywem kursu ztotego i surowcéw
2 = 0 = 0o = Wzrost cen produkcji przemystowej wzrést w maju do 1,5% r/r, zgodnie z nasza
prognoza (konsensus 0,4% r/r). Miesieczny wzrost (1,6%) byt zblizony do tego w
-4 —__CPI kwietniu. Tak jak zatozylismy, ceny wzrosty giéwnie w przetworstwie i gornictwie, za
PPI sprawg stabszego ztotego (przeliczenie cen eksportowych po wyzszym kursie),
-6 1 ——PPlprzetworstwo wyzszych cen surowcéw i metali. Dynamika cen producentéw w dalszej czesci roku

powinna naszym zdaniem pozosta¢ na umiarkowanie niskim poziomie (ponizej
2%), nie stanowigc powaznego zagrozenia dla wzrostu cen konsumpcyjnych.
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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 transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki 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 przeprowadzac¢ 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



