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Komentarz na goraco

Dane zgodne z naszymi prognozami 18 sierpnia 2011

Dzisiejsze dane byly bliskie naszym prognozom i nie zmienily obrazu sytuacji gospodarczej. Spowolnienie
produkcji do 1,8% rir wynikato po czesci z jednego dnia roboczego mniej niz w lipcu 2010. Produkcja budowlana
wzrosta o 16,4% r/r i w najblizszych miesiacach bedzie kontynuowaé¢ ekspansje w szybkim tempie. Spodziewamy
sie, ze produkcja przemystowa przyspieszy nieco w sierpniu, cho¢ w nadchodzacych kwartatach trudno oczekiwaé
wzrostu w tempie ponad 10% (jak w | kw.) czy nawet 5% (jak w Il kw.). Ceny producenta wzroslty o prawie 6%, a
poniewaz wynikato to zapewne z ostabienia zlotego, to najblizsze miesigce moga pokaza¢ kontynuacje wzrostu.

Wzrost produkcji, % rir

Prod. budowlang-montaz.
Prod. przem. (wyr.sezon.)
Prod. bud.-mont. (wyr.sezon.)

Inflacja, % rir

—— PPI przetworstwo
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Przemyst nie tak zle, budownictwo wciaz bardzo dobrze

Produkcja przemystowa wzrosta w lipcu o 1,8% r/r co byto bliskie naszej prognozie
2,2% (podwyzszonej po danych o PMI), a ponizej konsensusu rynkowego na
poziomie ponad 3%. Dane byly pod wptywem jednego dnia roboczego mniej w
poréwnaniu z lipcem 2010, a produkcja wyréwnana sezonowo wzrosta o 4,6% r/r.
Jednoczesnie produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 16,4% r/r (sezonowo
wyréwnana o prawie 19%), co byto zblizone do naszych i rynkowych oczekiwan.

Dzisiejsze dane nie zmieniajg obrazu sytuacji ekonomicznej i perspektyw na
najblizsze kwartaty. Jest oczywiste, Ze produkcja przemystowa nie bedzie rosta w
tempie ponad 10% jak w pierwszym kwartale, czy nawet ponad 5% jak w drugim
kwartale. Co prawda, w sierpniu spodziewamy sie delikatnego odbicia dynamiki,
jednak czwarty kwartat tego roku i przyszly rok pokaza raczej tempo wzrostu
zblizone do 2-3%. Jednoczes$nie, produkcja budowlano-montazowa bedzie
kontynuowata ekspansje, powodowang w znacznej mierze projektami
infrastrukturalnymi, przynajmniej do poczatku 2012 roku. Obecnie jesteSmy w
trakcie rewizji prognoz gospodarczych na najblizsze kwartaty (czekamy na pefen
obraz danych za lipiec i PKB za Il kwartat). Wyglada jednak na to, ze spowolnienie
w przemys$le zwigzane z ostabieniem popytu zagranicznego nie zostanie
zneutralizowane wyzszym popytem krajowym. Biorgc pod uwage sytuacje
globalng, trudno jest oczekiwaé znaczacego wzrostu inwestycji prywatnych, a
konsumpcja bedzie pod wptywem wyhamowania pozytywnych tendencji na rynku
(co pokazaty chociazby wczorajsze dane). Tak wiec, wyglada na to, ze wzrost
gospodarczy w przysztym roku bedzie raczej zblizony do 3%, niz do 4%.

Wyzsza inflacja producenta

Inflacja PPl przyspieszyta w lipcu do 59% r/r z 5,6% r/r w czerwcu, czyli
nieznacznie mocniej niz oczekiwat rynek (5,7%) i my (5,8%). Podobnie jak przed
miesigcem, ceny w przetworstwie przemystowym zanotowaty niewielki wzrost
(0,3% m/m), co wynikalo po czesci z ostabienia ziotego (przeliczenie cen
eksportowych po wyzszym kursie). Znaczny wzrost cen w skali miesiecznej miat
miejsce w gornictwie (0,9%) oraz w sektorze wytwarzania i zaopatrywania w
energie elektryczna, gaz, pare wodng i gorgca wode (1,0%, dla poréwnania sredni
wzrost w poprzednich miesigcach biezgcego roku w tym sektorze wynosit 0,2%
m/m). Oczekujemy dalszego wzrostu inflacji producenta powyzej 6% w najblizszych
miesigcach (dalsze ostabienie ztotego) i stopniowego spadku w roku przysztym.
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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, Zze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére
mogty w konsekwencji tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktorakolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek
spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé si¢ z analitykami Banku oraz
przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.



