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Komentarz ekonomiczny

Mniej dynamiczne odbicie produkgji
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Produkcja przemystowa wzrosta w sierpniu o 1,5% r/r, mniej niz my (2,9%) i rynek
(3,4%) oczekiwalismy. Gtéwnym silnikiem ozywienia sg dobra trwatego uzytku,
chociaz wida¢ pewne wyhamowanie pozytywnych tendencji. PPl spadt 1,2% r/r,
zgodnie z naszg prognoza.

Ozywienie w przemysle stato sie bardziej stopniowe

Produkcja przemystowa wzrosta w sierpniu o 1,5% r/r, mniej niz my (2,9%) i rynek
(3,4%) oczekiwaliSmy. Po odsezonowaniu, wzrost wynidst 1,8% r/r wobec 0,2% r/r w
lipcu ale pozytywny impuls nieco osfabt odsezonowany wzrost m/m wyniést 0,6%
wobec 6,2% w lipcu i 9,9% w czerwcu. Wzrost w przetwdrstwie przyspieszyt do 2,0% r/r
z1,1% r/r, a negatywny wptyw gérnictwa nieco zmalat (produkcja gérnictwa -20,4% r/r).

Gtéwnym silnikiem ozywienia sg dobra trwatego uzytku (+12,7% r/r) podczas gdy dobra
zaopatrzeniowe wzrosty o 2,2% r/r, a dobra nietrwate o 0,9%. Produkcja débr
inwestycyjnych wcigz nie wydobyta sie z ujemnych odczytéw (-1,6% r/r). Najwyzsze
dynamiki wzrostu notujg branze elektroniczna i sprzetu IT: +20.1% r/r. Niektére branze
zorientowane na eksport tez radzg sobie do$¢ dobrze, chociaz wida¢ pewne
wyhamowanie pozytywnych tendencji (meble +8,5% r/r, elektronika +10,3% r/r).

Spodziewamy sie, ze ozywienie w przemysle bedzie postepowato teraz w wolniejszym
tempie a dynamika produkgcji dojdzie w tym roku troche powyzej 2% r/r. Kondycja
gospodarcza partneréw handlowych pozostaje nadwatlona a zryw w konsumpcyjnych
dobra trwatych opiera sie na skumulowanym wczeséniej popycie, ktéry zapewne
wkrétce  przygasnie. Wchodzimy w okres ustawania rzadowych dziatan
antykryzysowych, ktére wspieraty zachowanie miejsc pracy i zasilaty firmy w ptynnos¢ -
a to moze zwiekszy¢ liczbe zwolnien.

Szeroko zakrojone obnizki cen w PPI

Ceny producentéw zmniejszyly sie o 1,2% r/r, zgodnie z nasza prognoza. Tendencja
spadkowa byta napedzana gtéwnie przez ceny w przetwdrstwie przemystowym, gdzie
zanotowano -2,1% r/r (drugi najnizszy odczyt od niemal pieciu lat). W wiekszosci dziatow
przemystu dominowaty obnizki cen, wyjatkiem byta produkcja komputeréw, elektroniki i
sprzetu optycznego, odziezy oraz poligrafia. Dane potwierdzajg wczesniejsze sygnaty z
badan koniunktury, wskazujace, ze w warunkach obnizonego popytu zaostrza sie
konkurencja cenowa producentéw.

Inflacja w Polsce, %r/r
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Produkcja przemystowa, odsezonowana
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Produkcja wg gtéwnych ugrupowan, % r/r
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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