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Produkcja przemystowa w lipcu 2013

lipcu produkcja przemystowa wzrosta o 6,3 proc.
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r/r wobec 3,0 proc. r/r zanotowanych w czerwcu. Po odliczeniu czynnikéw sezonowych
wzrost produkcji przemystowej wynidst 2,8 proc. r/r wobec 4,5 proc. w czerwcu (co do
poprawki sezonowej, to ta jest mocno dyskusyjna - duza zmiennos¢ danych i koniec préby
sugeruje ostrozne podejscie; bezpiecznie jest odcedzi¢ wplyw zmian w dniach roboczych
mechanicznie, co daloby okolo +4 proc.).

Wyzsza produkcja w lipcu to oczywiscie nie tylko efekt wyzszej liczby dni roboczych. Wzrosty objety
27 z 34 sekcji przemystu i byly rownomiernie rozlozone po sekcjach eksportowych (efekt ciagle duzej
konkurencyjnosci cenowej polskiego przemystu ale i ozywienia w strefie euro) i krajowych
(odbudowa popytu krajowego, w tym konsumpcji).

- Te dane to nie anomalia - podobnie, jak anomalia nie bedzie nieco gorszy odczyt w przysztym
miesiacu - ale potwierdzenie tendencji obserwowanych od 2-3 miesiecy, kiedy to zwracaliSmy uwage,
ze stabe odczyty rok do roku tuszuja poprawiajace sie momentum polskiej produkcji - mow Ernest
Pytlarczyk, gtéwny ekonomista BRE Banku.

Najwieksza niespodzianke przynidst jednak sektor budowlany - produkcja budowlano-montazowa
spadta zaledwie o0 5,2 proc. w ujeciu rocznym (powszechnie przewidywano spadek ok. 12 proc.). Jest
to najlepszy wynik sektora budowlanego od listopada 2012 i pierwszy od jesieni zesztego roku
jednocyfrowy spadek. Zaskoczenie (wykraczajace poza powszechnie znane efekty bazowe) mozna
wprawdzie przypisa¢ czesciowo korzystnemu uktadowi dni roboczych (+3 m/m) i bardzo korzystnym
warunkom pogodowym, ale tego rodzaju czynniki same z siebie nie wygenerowatyby najlepszego
w historii lipca (w ujeciu m/m +7,8 proc.).

- W naszej opinii okres dwucyfrowych spadkéw produkcji budowlanej najprawdopodobniej zakonczyt
sie - w kolejnych miesigcach i kwartatach sektor bedzie wspierany nie tylko przez zamoéwienia
publiczne, ale réwniez przez prywatna aktywnos¢ inwestycyjna - dodaje Marcin Mazurek, analityk
BRE Banku.

Tu warto odnotowa¢ dynamiczny wzrost liczby rozpoczetych budéw mieszkan (dane za lipiec
opublikowane wczoraj) - po wylaczeniu czynnikdéw sezonowych szacujemy na +9,9 proc. w stosunku
do poprzedniego miesiaca i ok. +25 proc. w stosunku do dna cyklu mieszkaniowego.

Ceny producentéw podniosty sie o 0,2 proc. w ujeciu miesiecznym (roczny spadek wyniost -0,8 proc.,
nieco wyzej od konsensusu i naszej prognozy na poziomie -0,9 proc.). Na przyspieszenie tempa
wzrostu cen wobec poprzedniego miesigca wplynely wyzsze ceny w przetworstwie (0,3 proc. m/m, po
wylaczeniu elementow zwiazanych z produkcja koksu i ropy naftowej wzrost wnidst 0,2 proc. m/m),
pozytywny efekt netto obnizki cen energii elektrycznej oraz podwyzki optat za wywdz Smieci, a takze
skutki rewizji w gére odczytu z poprzedniego miesiaca. Co ciekawe, ceny w przetwdrstwie
przemystowym po wylaczeniu elementéw gldwnie egzogenicznych (koks i produkty rafinacji ropy
naftowej) - czyli nasz bazowy wskaznik cen przetwdrstwa - sugeruja, ze dynamika cen w lipcu byta
rowna 0 w ujeciu rocznym. Z pewnoscia zacheta do podwyzek cen byt wyzszy kurs walutowy (ceny
importu) w warunkach wyzszej aktywnosci gospodarczej. Ten drugi fakt bedzie prowadzit do
powolnego zawezenia réznicy pomiedzy poziomem kursu oraz dynamika cen producentéw w ujeciu
bazowym (patrz wykres). Tym samym, ceny producentow powinny w najblizszych miesigcach
przyspieszacd.

- Wczorajsze dane z realnej gospodarki potwierdzaja dobry start polskiej gospodarki w II potowe
roku. Naszym zdaniem sciezka wzrostu PKB w II potowie roku bedzie monotonicznie rosnaca -
w ostatnim kw. 2013 spodziewamy sie dynamiki bliskiej 2,0 proc. r/r. - méwi Ernest Pytlarczyk. Tym
samym uwaza, ze zarowno analitycy (ciagle przerazeni spowolnieniem z I potowy roku i wieszczacy



wieloletnia stagnacje), jak i NBP (patrz projekcja z asymetrycznym ryzykiem realizacji negatywnego
scenariusza gospodarczego) beda pozytywnie zaskoczeni tempem ozywienia polskiej gospodarki.

Dane nie mialy wiekszego wplywu na rynek dtugu (dominuja czynniki globalne i korekta na bundzie)
ale wsparly zlotego. Kontynuacja ozywienia powinna skutkowac¢ réwniez w Polsce bardziej stroma
krzywa dochodowosci i bardziej agresywnymi oczekiwaniami na zacieSnienie monetarne.

Zrédto: www.podkarpackagospodarka.pl
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