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Ceny i produkcja przemystu mocno w gore 19 pazdziernika 2011
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Wzrost produkcji w przemy $le i w budownictwie we wrze $niu (odpowiednio 7,7% i 18,3% t/r) byt znacznie szy  bszy
od prognoz, nie potwierdzaj ac sygnatéw nt. hamowania aktywno $ci firm, wynikaj acych z bada n koniunktury i
stabszych danych z rynku pracy. Prawdopodobnie wyni ka to z realizacji przez polskie firmy zawartych wc  zesniej
kontraktow, jednak trzeba si e spodziewa €, ze naptyw nowych zaméwie n bedzie coraz stabszy i w kolejnych
miesi gcach wzrost produkcji przemystu b edzie spowalniat. Stabszy zloty pchn gt mocno w goér e ceny producentéw,
ale przelo zenie wy zszych kosztéw produkcji na CPl powinno by € ograniczone w warunkach nadchodz acego
wyra znego spowolnienia gospodarczego.

Wzrost produkcji, % r/r Nadal szybki wzrost produkcji

Wzrost produkciji sprzedanej przemystu wynidst we wrzesniu 7,7% r/r, znacznie
przekraczajac oczekiwania (konsensus rynkowy 5,1%, nasza prognoza 3,8%,
obnizona z 5,1% po stabym odczycie PMI). Jeszcze wigkszym pozytywnym
zaskoczeniem okazat sie wzrost produkcji budowlano-montazowej, ktory
przyspieszyt do 18,3% r/r z 10,8% przed miesiacem (konsensus 10,3%, nasza
prognoza 13,8%). Po wyeliminowaniu czynnikéw o charakterze sezonowym wzrost
produkcji w przemysle wyniést 7,1% r/r, a w budownicwie 17,8% r/r.

Wrzesien byt drugim miesigcem z rzedu, kiedy dane o produkcji przemystowej
zaskoczyly na plus. Co ciekawe, po raz kolejny nie potwierdzity sie sygnaty,
naptywajace z badan koniunktury w sektorze przedsiebiorstw, ktére sugerowaty
spadek aktywnosci firm i hamowanie produkcji, m.in. pod wplywem spadku
zamOwien zagranicznych. Wynikom przemystu nie zaszkodzity réwniez przestoje
produkcyjne w sektorze samochodowym. Dane GUS wskazuja, ze najszybszy
wzrost produkcji obserwowany byt nadal w branzach nakierowanych na eksport
(m.in. produkcja mebli, metali, pojazdéw samochodowych), chociaz nie we

Prod. bud.-mont. (wyr.sezon.)

wszystkich — przyktadowo w produkcji maszyn i urzgdzen zanotowano wyrazny

spadek o ok. 11% r/r. Prawdopodobnie wysoka dynamika produkcji w czesci branz
Inflacja, % rir to efekt kontynuacji realizacji kontraktéw i zaméwiern zawartych wczesniej, przed
ostatnig falg pogorszenia koniunktury. Nalezy sie jednak spodziewac, ze stopniowo
efekt ten bedzie stabt i wyrazne hamowanie popytu zewnetrznego przetozy sie na
spowolnienie wzrostu polskiego przemystu w kolejnych kwartatach.

W Il kwartale 2011 wzrost produkcji przemystowej wyniést 6% r/r, nieznacznie
wiecej niz w Il kw. (5,8% r/r), a wzrost produkcji budowlano-montazowej spowolnit
do 15,2% r/r (z 18,8% w Il kw.). Wskazuje to, ze tempo wzrostu PKB w Il kwartale
prawdopodobnie utrzymato sie lekko powyzej 4% rir.

Ostabienie ztotego podnosi koszty produkciji

Wzrost cen produkcji mocno przyspieszyt we wrzesniu do 8,1% r/r, zgodnie z
naszymi oczekiwaniami i powyzej prognoz rynkowych. W duzym stopniu byto to
zwigzane z ostabieniem ziotego, ktére podniosto koszty produkcji i ceny
eksportowe. Biorgc pod uwage przewidywane mocne spowolnienie wzrostu

—— PPI przetworstwo

gospodarczego, przetozenie wyzszych kosztow produkcji na ceny konsumpcyjne w
kolejnych miesigcach powinno by¢ jednak ograniczone.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. 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
wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnos$ci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktore
mogly w konsekwencji tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoiki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji,
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¢ sig¢ 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 publikacji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.



