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Neutralne dane 17 czerwca 2011

Majowe dane dotycz ace produkcji przemystowej byly zgodne z oczekiwania ~ mi (ok. 8% wzrostu), a produkcja
budowlano-monta zowa zaskoczyla pozytywnie (prawie 24% r/r). Potwier dza to, ze w drugim kwartale wzrost
gospodarczy utrzyma si e prawdopodobnie powy zej 4%. Inflacja PPI byla z kolei ni zsza od oczekiwa n, ale wci az
utrzymuje si @ na podwy zszonym poziomie. W sumie, dzisiejsze dane s q neutralne dla perspektyw polityki
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pieni eznej. Po ,jastrz ebiej” niespodziance inflacyjnej i ,got
potwierdzaj g wyrazone ostatnio przez cztonkéw RPP opinie,
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ebiej” odno $nie danych z rynku pracy, dzisiejsze dane
ze w lipcu nie b edzie podwy zki stop.

Niezle w przemy sle, bardzo dobrze w budownictwie

Wzrost produkcji sprzedanej przemystu wynidst w maju 7,7% r/r, troche mniej
niz wskazywata nasza prognoza i konsensus rynkowy (w obu przypadkach
8,2%). Z kolei wzrost produkcji budowlano-montazowej przyspieszyt wyraznie
do 23,9% r/r, znacznie mocniej niz sie spodziewano (nasza prognoza 18,1%,
konsensus 13,9% r/r). Na roczng dynamike produkcji pewien pozytywny
wptyw mogta mie¢ o jeden wieksza niz przed rokiem liczba dni roboczych,
chociaz szacunki GUS dotyczace wzrostu produkcji po wyeliminowaniu
wptywu czynnikbw o charakterze sezonowym (w tym réwniez wplywu dni
roboczych) wskazuja, ze wzrost w przemysle wyniést az 8,7% r/r, czyli nawet
wiecej niz wskazujg dane nieskorygowane. W budownictwie sezonowo
wyréwnana produkcja wzrosta o 18,5% r/r, najszybciej od czerwca 2008, co
jest, jak sie wydaje, kolejnym potwierdzeniem trwajgcego obecnie ozywienia
inwestycyjnego.

Inflacja PPI poni zej oczekiwa n, cho € wciaz wysoka

Zgodnie z oczekiwaniami inflacja PPl kontynuuje trend spadkowy, po
osiggnieciu poziomu 9,5% w marcu. Okazuje sie jednak, ze spadek jest
nawet szybszy od oczekiwan. Inflacja PPl wyniosta w maju 6,5% r/r wobec
rynkowych oczekiwan powyzej 7%. Wbrew naszym prognozom, spadty ceny
w gornictwie i kopalnictwie (0 1,4% w skali miesigca) oraz w przetworstwie
przemystowym (o 0,2%). Oczekujemy, ze wskaznik inflacji PPl bedzie
kontynuowat spadek w najblizszych miesigcach, ale wcigz utrzymywat sie
bedzie na stosunkowo wysokim poziomie, stwarzajgc ryzyko przenoszenia
wysokich cen producenta na ceny detaliczne.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie 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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére
mogty w konsekwenciji tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcii,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac¢ o transakcje z ktérakolwiek
spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz
przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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