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Komentarz na goraco

Jastrzebie dane o produkciji i PPI 17 marca 2011
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Dane o produkcji w przemy $le i budownictwie, a tak ze o cenach producentdw, zanotowaty w lutym wyra  Zne wzrosty,
przekraczaj ace prognozy rynkowe i stanowi gce przeciwwag e dla publikowanych w dwoch poprzednich dniach ni zszych
od prognoz d anych o CPI i ptacach. W efekcie, na rynku nast apito cz esciowe odreagowanie wcze sniejszego spadku
wiary w mo zliwo $¢ podwy zki stop procentowych w kwietniu. Z opublikowanych d Zi$ minutes z marcowego posiedzenia
RPP wynika, ze o odrzuceniu wniosku o podwy zke stop o 25 pb przes adzity woéwczas informacje zwi ekszajace
niepewno $¢ nt. wzrostu gospodarczego (wy 2sze bezrobocie, brak o zywienia inwestycji) i brak presji ptacowej. Na
najbli zszym posiedzeniu obawy o perspektywy wzrostu b~ eda zapewne jeszcze wi eksze, za spr awaq katastrofy w Japonii,
a presji ptacowej wci az nie wida €. Jednak ostatnia wypowied 2z A. Glapi nskiego wskazuje, ze czes¢ ,got ebi” zaczyna
jednak obawia € sie nasilenia presji inflacyjnej. Dzisiejsze dane o PP | i produkcji powinny wzmocni € te obawy.

Dobry wynik w przemy $le i w budownictwie
Wzrost produkcji, % r/r Produkcja sprzedana przemystu wzrosta w lutym o 10,7% r/r, nieznacznie mniej
niz przewidywalismy (11,2%), ale bardziej od oczekiwan rynkowych (9,9%). Po

wyniést 9,8% r/r. Potwierdzity sie wiec nasze przypuszczenia, ze mocny spadek
A/\\/ ﬁ/- indeksu PMI dla polskiego przemystu nie byt dobrg wskazéwka nt. sytuacji w

M wyeliminowaniu wptywu czynnikow o charakterze sezonowym wzrost produkcji
I

‘\/ /\ k sektorze w tym miesigcu (nieufnosé¢ wobec krajowego PMI sugerowaly m.in.
k : mocne wzrosty indekséw koniunktury oraz produkcji w Niemczech). Produkcja
nadal napedzana jest zapewne w duzym stopniu przez wysoki popyt zewnetrzny i
dopdki w gospodarce niemieckiej nie wida¢ powaznego spowolnienia, mozna
liczy¢é na to, ze polski sektor wytwérczy pozostanie w dobrej kondycji. Tak
wysokiego tempa wzrostu jak w ostatnich miesigcach raczej nie uda sie
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— Prod. przemysiowa utrzymaé, ale spodziewamy sie, ze obnizanie dynamiki produkcji bedzie

—— Prod. budow lano-
Prod. przem. (wyr.sezon.)
Prod. bud.-mont. (wyr.sezon.)

przebiegato tagodnie i nie zagrozi utrzymaniu tempa wzrostu polskiego PKB w
tym roku w poblizu 4% r/r. Tym bardziej, ze réwnolegle powinno nastgpic¢
ozywienie wzrostu popytu krajowego.

Bardzo dobre wyniki zanotowano w budownictwie, gdzie w lutym wzrost produkciji
Inflacja, %rir przyspieszyt do 23% r/r (najwyzej od kwietnia 2007) z 11,2% w styczniu, wyraznie
przekraczajac nasza prognoze (19,5% r/r) i konsensus rynkowy (16,6%). Po
wyréwnaniu sezonowym wzrost produkcji wyniést 14,4% r/r. Silne odreagowanie
w tym sektorze wspiera nasze nadzieje na wyrazne ozywienie inwestycji w |

Silna presja kosztowa na producentéw

4 ,A/\ kwartale tego roku.
3 |

i | Wazrost PPI przyspieszyt w lutym do 7,3% r/r, najwyzszego poziomu od pazdziernika
0 N N 2004 r., z 6,2% w styczniu, znacznie przekraczajgc prognozy na poziomie 6,6-6,7%.
1333833 gSd Przyczynit sie do tego skokowy wzrost cen w gérnictwie i wydobywaniu, oraz wielu
2% g § 3 E & § i3 sektorach przetworstwa przemystowego (m.in. branze surowcowe, produkcja metali,
3 —CPI chemikaliéw, zywnosci). Dane wskazuja, ze presja kosztowa na przedsiebiorcow
41 E: ZEWOrSIWG wynikajaca z podwyzek podatkéw i rosngcych cen surowcéw ma nie tylko coraz
S P wiekszg skale, ale i zasieg, co moze w koncu w wiekszym niz dotychczas stopniu
zacza¢ przenosic sie na ceny towardw i ustug 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



