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Komentarz ekonomiczny
Mocna produkcja po wakacjach, PPl ponad 10%

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

Produkcja przemystowa zaskoczyta we wrzesniu w gére rosnac o 8,8% r/r przy
oczekiwaniach rynkowych 8,2% i naszej prognozie 7,6%. Odsezonowana stopa
wzrostu m/m wyniosta 0,9% co jest najlepszym wynikiem od marca. Wyglada na
to, ze polski przemyst catkiem dobrze radzi sobie w warunkach zaburzonych
tancuchéw dostaw. Inflacja PPl wzrosta do 10,2% r/r we wrze$niu z 9,6% r/r w
sierpniu. Szacowany przez nas bazowy wskaznik PPl wzrést do 7,6% r/r z 7,3% r/r.
Spodziewamy sie dalszych wzrostéw inflacji PPl w najblizszych miesigcach.

Produkcja radzi sobie dobrze mimo trudnosci podazowych

Produkcja przemystowa zaskoczyta we wrzesniu w gére rosngc o 8,8% r/r przy
oczekiwaniach rynkowych 8,2% i naszej prognozie 7,6%. Odsezonowana stopa wzrostu
m/m wyniosta 0,9% co jest najlepszym wynikiem od marca. Silny odczyt wystapit po
kilku miesigcach delikatnych rozczarowan, ktére wigzalisSmy z niedoborami materiatéw.

W podziale na ugrupowania przemystowe i poréwnujac do odpowiedniego miesigca
2019 r. widzimy, ze przyspieszyta produkcja konsumpcyjnych débr nietrwatych i energii
do 9-10%, konsumpcyjne dobra trwate i dobra posrednie utrzymaty bardzo silny wzrost
wyraznie ponad 20% za to w dobrach inwestycyjnych wzrost liczony wzgledem 2019 r.
zanikt niemal zupetnie. Przemyst samochodowy odnotowat odbicie produkcji o prawie
40% m/m co jest naturalne dla tego miesigca i poréwnywalne z wynikiem z
poprzednich lat.

Wyglada na to, ze polski przemyst catkiem dobrze radzi sobie w warunkach
zaburzonych fancuchéw dostaw, lepiej niz nam sie wydawato (szykujac prognoze
zatozyliSmy nasilenie sie problemu). Zaktadamy, ze produkcja przemystowa bedzie
rosngc o srednio ok. 8% r/r w IV kw. br. a w 2022 o ok. 10%.

Inflacja PPI juz dwucyfrowa

Inflacja PPl wzrosta do 10,2% r/r we wrzesniu z 9,6% r/r w sierpniu (po rewizji). W ujeciu
miesiecznym ceny wzrosty o 0,7% m/m, w tym w przetwdérstwie przemystowym o 0,7%
m/m. Wzrosty cen byly widoczne w wielu kategoriach, przy czym najmocniejsze w
przetworstwie koksu i ropy naftowej (+4,3% m/m), co byto pochodng drozejacego
wegla i ropy naftowej na globalnych rynkach. Szacowany przez nas bazowy wskaznik
PPl wzrést do 7,6% r/r z 7,3% r/r a w ujeciu miesiecznym o 0,5% m/m. Spodziewamy sie
dalszych wzrostéw inflacji PPl w najblizszych miesigcach.

Ceny produkcji budowlano-montazowej przyspieszyty do 4,9% r/r we wrzesniu z 4,4%
r/r w sierpniu po wzroscie cen o 0,7% m/m. Wskaznik ten jest najwyzej od 2008 r. i
naszym zdaniem bedzie dalej rosnac.
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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 transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikagji nie majg 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 informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikdw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
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 krajow, chyba Ze istniejqgce 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
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