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Komentarz ekonomiczny

Przemyst. ceny i produkcja wcigz w gore

Marcin Luzinski, +48 22 534 18 85, marcin.luzinski@santander.pl
Grzegorz Ogonek, +48 22 534 18 84, grzegorz.ogonek@santander.pl

Produkcja sprzedana przemystu wzrosta w lipcu o 9,8% r/r, ponizej konsensusu
rynkowego na poziomie 10,6% r/r ale lepiej od naszej prognozy 8,5% r/r. Wzrost
m/m po korekcie sezonowej byt catkiem niezty: +0,7% m/m. Wydaje sig, ze
problemy z dostepnoscia komponentéw nie sg w stanie zatrzymac ozywienia
gospodarczego. Inflacja PPl przyspieszyta w lipcu z 7,2% do 8,2% r/r, po raz
kolejny przekraczajac oczekiwania rynkowe i siegajac najwyzszego poziomu od
grudnia 2011.

Produkcja przemystowa ciagle rosnie pomimo zaburzen podazowych

Produkcja przemystowa wzrosta w lipcu o 9,8% r/r wzgledem oczekiwan rynkowych
10,6% oraz naszej prognozy 8,5%. Spowolnienie w stosunku do czerwca (18,4% r/r)
wynikto z efektu bazy oraz réznicy w ilosci dni roboczych, natomiast po odsezonowaniu
lipcowy wzrost m/m okazat sie by¢ catkiem silny, 0,7%. Tworzac nasze prognozy
zaktadalismy silne negatywne efekty waskich gardet podazowych - fakt, ze publikacja
jest powyzej naszej prognozy, ale ponizej konsensusu rynkowego sugeruje, ze kwestie
podazowe majg niezerowy, ale jednak do$¢ skromny wptyw na produkcje i nie sg w
stanie zaburzy¢ postepujgcego odbicia gospodarczego.

W ujeciu m/m, poréwnujac do historycznych wzorcéw sezonowych, stabo wygladaty
produkcja elektroniki, urzadzen elektrycznych oraz odziezy i wyrobdw skoérzanych.
Produkcja aut spadfa o 11,8% m/m ale to nie odbiega od zwyklego letniego
wyhamowania aktywnosci w tym dziale przemystu. Ciekawe jednak, ze w ujeciu r/r
produkcja aut réwniez byta na minusie (-4,7%), co moze by¢ odzwierciedleniem
ktopotéw z dostawami materiatdw i komponentdw. Przynajmniej kilka z fabryk
samochodéw musiato w lipcu zatrzymac produkcje ze wzgledu na brak czesci.

W poréwnaniu z lipcem 2019 r. produkcja débr konsumpcyjnych trwatego uzytku byta
wyzsza 0 31,1%, dobr posrednich o 16,7%, inwestycyjnych 0 3,7% a konsumpcyjnych
nietrwatych o 1,4%.

Ceny w przemysle i budownictwie pod presjg wzrostowg

Inflacja PPl wzrosta w lipcu do 82% r/r z 7,2% r/r w czerwcu (rewizja z 7,0% r/r),
przebiwszy prognozy (my: 8,0% rynek: 7,7%) i osiagnawszy najwyzszy poziom od
grudnia 2011 r. PPl wzrést m. in. dzieki stabszemu ztotemu i wzrostowi cen surowcow,
ale i tak nasza miara bazowego PPI (bez gérnictwa, przetwdrstwa koksu i ropy naftowej)
wzrosta do 6,2% r/r z 5,3% r/r, co potwierdza silng presje na wzrost cen w przemysle.
Spodziewamy sie dalszych wzrostéw inflacji PPI w kolejnych miesigcach.

Ceny produkgcji budowlanej wzrosty o 0,5% m/m czwarty miesigc z rzedu, a roczna
stopa wzrostu cen osiggneta 3,9% r/r - najwyzej od sierpnia 2008 r.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikagji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci 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 gwarandji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikadji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymienionq 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 obowiqzuje 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

& Santander Bank Polska S.A.



