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Kolejny miesigc lepszych od oczekiwan danych o produkcji przemystowej

Prosto z rynku

Biuro Analiz Makroekonomicznych

Wskaznik Okres Dane biezace Nasza Konsensus Dane .
prognoza rynkowy poprzednie
|Produkcja sprzedana przemystu |wrzes1’er’1 |7,7% r/'r |6,5% r/'r |5,1% r/'r 8,1% r/r
Ceny produkcji sprzedanej wrzesien 8.1% r/r 7 6% r/r 72% r/r 6.8% r/r
przemystu ) ) ) ,
|Produkcja budowlano-montazowa |wrzesier’1 |18,1% r/r |10,4% r/r |10,4% r/r ‘10,8% r/'r

Zrodto: GUS, Parkiet
Nasz komentarz

Produkcja sprzedana przemystu drugi miesiac z rzedu zaskoczyta pozytywnie. Jej roczna dynamika wyhamowata we
wrzesniu tylko nieznacznie i wyniosta 7,7% r/r wobec wzrostu 8,1% r/r w sierpniu, co byto wynikiem wyzszym niz nawet
nasz optymistyczny szacunek. Nieco stabsza dynamika jest efektem ustapienia korzystnego efektu dni roboczych, ktory
miat miejsce w sierpniu. Dane po wyeliminowaniu wahan sezonowych potwierdzity dobre wyniki przemystu. Roczny
wzrost produkcji wyniost bowiem 7,1% r/r wobec 5,4% r/r miesiac wczesniej. Jest to wyrazne odbicie po bardzo stabych
danych z przetomu drugiego i trzeciego kwartatu. W samym trzecim kwartale wzrost produkcji wyniost 5,9% r/r, czyli
nieznacznie wiecej niz w Q2. Wskazuje to, ze koncowka tego roku nie bedzie tak staba jak przewidywata czesc
pesymistow. Dobrym wynikom produkcji moze sprzyjac staby ztoty, cho¢ jego wptyw ze wzgledu na strukture opoznien
moze nie byc jeszcze znaczny. Dane o indeksie PMI wskazaty na wyhamowanie nowych zamowien, ale prawdopodobnie
polskie firmy posiadaja wciaz rozbudowany portfel ztozonych juz zamoéwien, ktore sa przez polskie firmy realizowane.
Dotyczy to szczegodlnie przedsiebiorstw eksportowych, poniewaz wciaz wysokie wzrosty notowane sa w branzach o
wysokim udziale sprzedazy eksportowej (produkcja mebli, samochodow, metali, wyrobow z metali). O ile wiec dane te
nie zmieniaja ogdlnych ocen co do przysztego spowolnienia gospodarczego, to jednak jego skala bedzie stabsza.

Lepszy od oczekiwan byt rowniez odczyt produkcji budowlano-montazowej, ktdra wzrosta we wrzesniu wzrosta o 18,1%
r/r. Wzrosty odnotowano we wszystkich typach przedsigbiorstw budowlanych. Najsilniejsze jednak w tych zwigzanych z
inwestycjami infrastrukturalnymi. Wciaz w duzo wolniejszym tempie rosnie produkcja przedsiebiorstw zajmujacych sie
wznoszeniem budynkow, co wskazuje, ze budownictwo mieszkaniowe w dalszym ciagu pograzone jest w stagnacji.

Inflacja PPl przyspieszyta we wrzesniu do 8,1% r/r z 6,8% r/r w sierpniu, co byto wynikiem wyzszym nawet od naszych
prognoz. W ciagu miesiaca ceny produkcji zwiekszyly sie o 1,4%. Najsilniej zwyzkowaty ceny w przetworstwie
przemystowym, co w duzym stopniu jest efektem ostabienia ztotego.

Lepsze od oczekiwan dane o produkcji przemystowej nie zmieniaja oceny perspektyw na przysztos¢, ktéra w dalszym
ciagu pozostaje niepewna. Wyhamowanie koniunktury jest zatem nieuniknione, cho¢ powinno by¢ ono nie tak gtebokie
jak w roku 2009. Utrzymujemy nasze prognozy wzrostu gospodarczego, ktory w tym roku wyniesie 4,0%, natomiast w
przysztym wyhamuje do 3,2%. W samym trzecim kwartale dynamika PKB powinna wyhamowac tylko nieznacznie w
stosunku do 4,3% w Q2. Dane te nie zmieniaja rowniez naszych ocen co do polityki pienieznej. Uwazamy, ze w
najblizszych miesigcach stopy procentowe pozostana na niezmienionym poziomie.
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