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A jednak sie kreci...

e Produkcja przemystowa w lipcu wzrosta o 58% r/r (PKO: 6,9% r/r; kons.
6,3% r/r; vs -2,7% r/r w czerwcu), potwierdzajac, ze to negatywne efekty Zesp6t Analiz Makroekonomicznych
kalendarzowe oraz upaty staty za spadkiem produkcji w czerwcu. Trend wzrostowy analizy.makro@pkobp.pl
w przemysle oscyluje od prawie roku w okolicach 5-6%.

e Struktura branzowa produkcji zaprezentowana przez GUS pokazata jej wzrost W @PKO_Research
w 25 sposrod 34 gatezi przemystu (wobec 20 z 34 w czerwcu). Wérdd rosngeych

. o : . Michat Rot
branz wyréznity sie: produkcja pozostatego sprzetu transportowego (26,3% r/r), Ek'(‘);ngmi;a
urzqdzen elektrycznych (16,5% r/r) i motoryzacja (11,1%), a wiec branze michal.rot@pkobp.pl
zorientowane eksportowo. Motoryzacja byta dziatem o najwiekszym wptywie na tel. 22 580 34 22

zmiane dynamiki produkcji sprzedanej miedzy czerwcem a lipcem (por. wykres),
odwracajqc silny spadek z poprzedniego miesigca.

e Utrzymujgca sie odporno$¢ przemystu na spowolnienie w Niemczech
odzwierciedla m.in. naptywajqce bezposrednie inwestycje zagraniczne (w tym
w sektorze motoryzacyjnym, np. w poniedziatek ogtoszono kolejne naktady na
linie produkcyjne w Opel Manufacturing Poland).

e Produkcja budowlano-montazowa wzrosta w lipcu o 6,6% r/r (PKO: 1,2% r/r;
kons.: 7,3%). Silne wzrosty nadal widoczne sq w dziale inzynierii Igdowej i wodne;j,
co jest skorelowane ze zblizajgcym sie szczytem wykorzystania $rodkow z UE z
biezqcej perspektywy finansowe;j.

e Po stronie producenta nie wida¢ zadnych oznak presji inflacyjnej. Inflacja PPI
utrzymata sie na poziomie 0,6% r/r w lipcu. Po oczyszczeniu inflagji
w przetworstwie z wptywu zmiennych cen rafinacji ropy i wytwarzania koksu
,bazowa PPI” spadta do najnizszego poziomu od 1,5 roku wskazujqc, ze presja
inflacyjna w polskiej gospodarce pochodzi gtéwnie z ustug oraz zywnosci.

e Dobre wyniki gospodarki realnej, pomimo recesji w Niemczech, wraz z niskq
inflacjq PPI, a takze utrzymujqgcq sie pod kontrolq presjq ptacowq oznaczajq, ze nie
zachodzq przestanki moggqce sktoni¢ RPP do zmiany stop procentowych (zaréwno
w gore jak i w dot).

Wptyw wynikéw poszczegdblnych gatezi przemystu na zmiane dynamiki produkcji pomiedzy czerwcem a lipcem
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Zrédto: GUS, Pontinfo, PKO Bank Polski.
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Produkcja przemystowa (trend) vs syntetyczny wskaznik ~ Sezonowos¢ produkgji
koniunktury GUS
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Zrodto: GUS, Reuters Datastream, Macrobond, PKO Bank Polski; obliczenia wiasne. *przetwérstwo z wytqczeniem rafinacji ropy i produkcji koksu. “ostatnie dane za czerwiec.
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Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakeji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i
niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikoéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentow finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25
kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq by zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach. Powszechna
Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-
77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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