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Dobre wyniki przemystu i budownictwa

19 pazdziernika 2010

Produkcja w przemy S$le i budownictwie wzrosta we wrze $niu bardziej ni z oczekiwano, potwierdzaj ac, ze z jednej strony

ostabienie koniunktury za granic aq w Il kw. nie bylo jeszcze na tyle silne, aby mocn o0 zaszkodzi ¢ polskim firmom

produkuj acym na eksport, a z drugiej strony na rynku krajowy
wspiera to nasze oczekiwania przyspieszenia wzrostu

m mamy do czynienia z 0 zywieniem inwestycyjnym. W sumie,
PKB w Il kw. powy zej 3,5% r/r. Wzrost cen produkcji przyspieszyt we

wrzes$niu po raz kolejny, m .in. za spraw q drozejacych surowcéw. W sumie, dane maj q zgodnie z naszymi oczekiwaniami
do$¢ jastrz ebi charakter, chocia z moze to nie wystarczy €, by przekona ¢ RPP do podwy zki st6p w tym miesi acu.

Wzrost produkcji, % r/r
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Przemyst nadal szybko ro $nie, budownictwo przyspiesza

Wzrost produkciji sprzedanej przemystu wyniést we wrzesniu 11,8% r/r, mniej niz
w sierpniu (13,6% r/r po lekkiej rewizji w gore), ale nieco bardziej niz zaktadaty
prognozy — konsensus rynkowy z ankiety Parkietu z konca wrzesnia 10,9% t/r,
nasza prognoza po danych o PMI 11,2% r/r. Wg wyliczen GUS, po
wyeliminowaniu wptywu czynnikdw o charakterze sezonowym produkcja wzrosta
0 12,1% r/r, co jest drugim najwyzszym wzrostem od stycznia 2008. Najbardziej
dynamiczny wzrost widoczny jest w przetwoérstwie przemystowym (13,3% r/r), w
tym nadal w sektorach produkujacych gtéwnie na eksport (m.in. komputery,
sprzet elektroniczny i optyczny, chemikalia, oraz — na co wskazywaly
opublikowane wczesniej dane agencji Samar — przemyst samochodowy). Wyniki
przemystu og6tem nieznacznie zanizyta stagnacja w przemysle wydobywczym i
produkcji energii (gdzie dynamika byta bliska zera). Jak do tej pory nadal nie
wida¢ negatywnego wptywu spowolnienia wzrostu gospodarczego za granicg na
dynamike polskiego przemystu w Il kwartale, co nie znaczy jednak, ze réwnie
wysokie tempo wzrostu uda sie utrzymac do konca roku. Wskazniki koniunktury z
krajow strefy euro wskazujg, ze koncéwka roku minie pod znakiem obnizonej
aktywnosci (m.in. opublikowany dzi§ indeks ZEW, ktérego komponent oczekiwan
spadt szosty miesiac z rzedu). Zaktadamy wiec, ze w kolejnych miesigcach
nastgpi stopniowe wyhamowanie dynamiki eksportu i produkcji, chociaz tempo
tego spowolnienia moze byc¢ tagodniejsze niz prognozowane wczesniej.

Produkcja budowlano-montazowa wzrosta we wrzesniu o 13,4% r/r (nasza
prognoza 12,4% r/r, konsensus wg Parkietu 9,5%), a po wylgczeniu czynnikow
sezonowych o 9,0% r/r. Potwierdzajg sie wiec nasze oczekiwania kontynuaciji
pozytywnych tendencji w tym sektorze, wynikajacych, jak sie wydaje, juz nie tylko z
odrabiania zalegtosci po trudnym poczatku roku, ale ekspansji inwestycji
publicznych i stopnowego ozywienia inwestycji prywatnych (w Il kwartale br.
dynamika inwestycji w rachunkach narodowych wg nas ponownie wyszta na plus).

Dalszy wzrost PPI

Wzrost PPI przyspieszyt we wrzes$niu do 4,3% r/r, zgodnie z nasza prognoza
(konsensus 4,4%). Wzrost cen wobec sierpnia nastgpit gtownie w gornictwie
(2,1% m/m) oraz dostawach wody i gospodarowaniu $ciekami (1% m/m). Ceny w
przetwoérstwie przemystowym lekko spadly (-0,1% m/m), w czym pomogto
zapewne delikatne umocnienie ztotego.
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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



