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Wolniejszy wzrost produkciji 19 listopada 2010

Dane o spowolnieniu wzrostu produkcji w pa  zdzierniku do 8,0% nie s g takie zte jak wygl adaja na pierwszy rzut oka,
ze wzgledu na jednorazowy wptyw mniejszej liczby dni robocz ych i krotki przestéj w fabryce Fiata. Najbli zsze
miesi ace powinny by € nieco lepsz e, cho ¢ w dalszej perspektywie czeka nas zapewne wyhamowan ie ze wzgl edu na
stabszy wzrost popytu z zagranicy. Dane nie zmienia  jg istotnie naszej oceny perspektyw gospodarki, niemn iej dla
rynku s q potwierdzeniem, ze w tym miesi gcu RPP nie znajdzie wiele now ych mocnych argumentéw za podwy zka
stép. Wzrost cen produkcji byt zgodny z rynkowymi p rognozami, obni zajac sie do 4,0% r/r.

Produkcja przemystu pod wptywem przej  sciowych czynnikdéw
Wzrost produkcji, % r/r

25 Wzrost produkcji sprzedanej przemystu spowolnit w pazdzierniku do 8,0% r/r z
20 11,8% we wrzesniu i byt najnizszy od grudnia 2009. Wynik byt stabszy od naszej
prognozy, ktéra wynosita 9,3% r/r, a tym bardziej od konsensusu rynkowego na
1 poziomie 9,7% r/r. Po wyeliminowaniu wplywu czynnikéw o charakterze
10 sezonowym wzrost produkcji wynidst wg szacunku GUS 11,2% r/r i -0,6% m/m.
5 Wyglada na to, ze zgodnie z naszymi oczekiwaniami (cho¢ w nieco wigkszej
0 r skali) wzrost produkcji wyhamowat w ub. miesigcu pod wptywem dwdch gtéwnych
S 3 czynnikbw: po pierwsze, mniejszej niz przed rokiem liczby dni roboczych w
® o § miesigcu; po drugie — ze wzgledu na przestoj produkcyjny w fabryce Fiata, ktory
-10 miat miejsce w ostatnim tygodniu pazdziernika (co jest spéjne z podanymi
-15 wczesniej w tym tygodniu danymi Samar nt. wyraznego spadku produkcji aut).
20 —— Prod. przemyslow a Biorac pod uwage, ze ten drugi czynnik prawdopodobnie jest przejsciowy
—— Prod. budow lano-montag. (sygnaty z badan koniunktury wskazujg na wciaZ rosnacy popyt zagraniczny na
25 —— Prod. przem. (wyr.sezon.) . . . . . L.
polskie towary eksportowe), nie sadzimy, aby pazdziernikowe dane zmieniaty
istotnie obraz sytuacji w polskiej gospodarce. Spodziewamy sie odbicia dynamiki
inflacia PP, 911 produkcji w najblizszych miesigcach, a nastepnie jej stopniowego wygasania
8 - wraz z oddziatywaniem efektu coraz wyzszej bazy oraz pewnym wyhamowaniem
tempa wzrostu gospodarczego za granicg w 2011 r.
6 1 Produkcja budowlano-montazowa wzrosta w pazdzierniku o 9,4% r/r (réwniez
nieco mniej niz oczekiwane przez nas 10,7% i rynkowy konsensus 12,6%), a po
4 wyeliminowaniu wptywu czynnikbw o charakterze sezonowym o 9,7% r/r.
5 | Sadzimy, ze wyhamowanie w tym sektorze rowniez ma charakter przejsciowy, a
kolejne miesigce przyniosg powrdt do dwucyfrowej dynamiki, wraz z
0 \/\v R ‘ przyspieszajacym wzrostem inwestyciji.
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Wazrost cen producenta spowolnit w pazdzierniku do 4,0% r/r z 4,3% we wrzesniu,
4 opI zgodnie z konsensusem rynkowym (nasza prognoza 4,1%). W ujeciu miesigc do
PPl przetwérstwo miesigca ceny $rednio pozostaty bez zmian, przy lekkim spadku cen w goérnictwie
-6~ PPInarynku krajowym i przetworstwie oraz wyraznym wzroscie cen energii. Spodziewamy sie, ze mimo

iz kurs zlotego moze w kolejnych miesigcach nieco hamowa¢ wzrost cen w
przemysle, dynamika PPI utrzyma sie na wysokim poziomie m.in. ze wzgledu na
rosngce $wiatowe ceny surowcOw. Warto zwréci¢é uwage, ze PPI na rynku
krajowym (pomijajacy ceny eksportu) juz w sierpniu wzrést w Polsce do 5,0% r/r.
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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 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 byé
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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



