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Brak przyspieszenia w budownictwie 18 lutego 2011

Dane o produkcji przemystowej potwierdzaj a ekspansje skoncentrowan g gtéwnie w sektorach eksportowych,
chocia z jej tempo delikatnie wygasa i mo ze dalej stopniowo stabnaé w kolejnych miesi acach. Wyniki produkcji w
budow nictwie byty dla nas negatywn @ niespodziank g, poniewaz mimo efektu bardzo niskiej bazy nie nast apito
przyspieszenie, a lekkie wyhamoranie rocznego tempa wzrostu, co stawia pod znakiem zapytania tez € o mocnym
ozywieniu inwestycji na pocz atku tego roku. Wzro st cen w przemy $le pozostat wysoki, nie odbiegaj ac zbytnio od
oczekiwa n rynkowych. W sumie, dane nie wplyn ely istotnie na rynek i na oczekiwania nt. perspekty  w polityki
pieni eznej.

Niezle w przemy sle, rozczarowanie w budownictwie

Wzrost produkgji, % r/r Wazrost produkcji sprzedanej przemystu wyniést w styczniu 10,3% r/r i byt mniej
251 wiecej zgodny z naszg prognozg na poziomie 10,5% r/r (konesus rynkowy
20 - wynosit 10,0%). Po wyeliminowaniu wptywu czynnikdéw o charakterze sezonowym
15 M wzrost produkcji wyniost wg szacunkow GUS 8,4% r/r. W obu ujeciach widoczne
10) \ A/\\/A%\//\‘? jest pewne spowolnienie w poréwnaniu z grudniem 2010, ale ogoélnie dynamika
/‘\/ ' utrzymuje sie na dos¢ wysokim poziomie, wskazujgc na kontynuacje ekspansji w
51 V \\//\\ k ; | polskim przemysle, ktérej najwazniejszym motorem pozostaje popyt zewnetrzny
00D ; 50\/ | 013 r g‘iié — (nas’z,ybszy Wz“rost rejestrowany je.st w brz.inzlach kierujqc;llch trady%:yjnie duzag
s 3 % Z 3 ;%é E t 7 ; E ; czesc¢ produkeji na eksport). W kolejnych miesigcach spodziewamy sie pewnego
T = %/\‘” = 2 ® spowolnienia wzrostu produkcji, wraz z lekkim hamowaniem dynamiki wzrostu
101 gospodarczego za granicg. Nie powinno to jednak by¢ mocne zatamanie.
15 Rozczarowaniem okazaty sie wyniki produkcji budowlano-montazowej, ktéra
20— Prod.przemysiowal | wzrosta wprawdzie mocniej niz przemystowa, bo 0 11,2% r/r (po wyeliminowaniu
—— Prod. budow lano-moljtaz.
25 Prod. przem. (wyr.sezon.) czynnikbw sezonowych o 8,7%), ale spodziewaliSmy sie o0 wiele wyzszej
Prod. bud.-mont. (wyr.sezon) dynamiki (nasza prognoza 22,8%, konsensus rynkowy 21,8% r/r) ze wzgledu na
efekt bardzo niskiej bazy — w styczniu 2010 r. wystapity bardzo niekorzystne
warunki atmosferyczne, ktére wyhamowaly prace na budowach, podczas gdy
pogoda w styczniu tego roku byta o wiele bardziej sprzyjajgca. Nie jest to zbyt
Inflacja, %ri/r optymistyczna wskazéwka z punktu widzenia naszego scenariusza,
7 zaktadajgcego mocne ozywienie dynamiki inwestycji na poczatku tego roku.
6 -
5 Rosnie presja kosztowa na producentow
4 A/\ Wzrost cen w przemysle utrzymuje sie na wysokim poziomie. W styczniu tempo
31 /\/\ wzrostu PPI wyniosto 6,2% r/r, tyle samo co w grudniu (po rewizji w goére z 6,1%).
21 Ceny w przetwdrstwie przemystowym zwiekszyly sie w poréwnaniu z poprzednim
1 \/\ miesigcem o 0,3%, mimo wyraznej aprecjacji ztotego w styczniu, automatycznie
0 T obnizajacej ceny towaréw eksportowanych. Mozna podejrzewaé, ze indeks PPI
-1 %i %‘:_% i na rynku krajowym zanotowat kolejny raz przyspieszenie. Dane potwierdzajg
29 =3 rosnacyg presje kosztowg na producentéw, ktéra w warunkach przyspieszajacego
3 wzrostu popytu krajowego moze w coraz wiekszym stopniu przenosi¢ sie na
4 dynamike cen konsumentow.
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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



