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Bardzo wysoki PMI i prognoza CPI 2 listopada 2010
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Wyrazny wzrost i ndekséw PMI dla przemystu w Polsce i innych gospoda  rkach wskazuje, ze pazdziernik byt kolejnym
miesi acem wysokiej dynamiki krajowej produkcji przemystow ej. Studzi to réwnocze s$nie nieco obawy o sSwiatowe
spowolnienie gospodarcze. Raport potwierdzit dalszy wzrost zatrudnienia i wspiera oczekiwania na wyra  zne ozywienie
inwestycji, nakierowanych na rozbudow e potencjatu produkcyjnego. Potwierdzenie tych tende ncji w twardych” danych,

wraz ze wzrostem CPl coraz bli zej gornej granicy odchyle n od celu, b edzie przemawiaé na rzecz podwy zki stop
procentowych, chocia z prawdopodobnie nie nast api to jeszcze w listopadzie.

Mocna poprawa w przemy $le
Indeksy aktywno $ci

w sektorze przetworczym Indeks PMI dla polskiego przemystu wzrdst w pazdzierniku do 55,6 pkt., najwyzej
— PR USA —— Chiny od ponad szesciu lat, zdecydowanie przekraczajac oczekiwania rynkowe. Wg
raportu HSBC/Markit, firmy zanotowaly w pazdzierniku wyrazne przyspieszenie
wzrostu produkcji i nowych zamowien, w tym zamoOwien eksportowych, m.in. w
wyniku ekspansji na nowe rynki. Produkcja przemystowa osiggneta najwyzszy
poziom od 77 miesiecy, rosnac w tempie przekraczajacym zdolnosci produkcyjne
firm. Zanotowano kolejny miesigc wzrostu zatrudnienia. Jednoczesnie, firmy

informowaly o rosnacych kosztach produkcji i podwyzkach cen swoich wyrobow.

Indeksy PMI w sektorze przetwdrczym strefy euro i Niemiec okazaly sie lepsze od
wstepnych szacunkéw, wzrastajac do 54,6 i 56,6 (zamiast odpowiednio 54,1 i 56,1).
Poprawe w pazdzierniku zanotowata réwniez wiekszo$¢ wskaznikow PMI dla
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gospodarek rozwijajacych sie (m.in. w Chinach, Indiach, Turcji).
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Pazdziernikowe dane o PMI wskazujg, ze poczatek ostatniego kwartatu br. mingt w
gospodarce S$wiatowej pod znakiem rosngcej aktywnosci w sektorach
przemystowych, co ostabia obawy o skale i tempo wyhamowania Swiatowego
ozywienia. W przypadku polskiej gospodarki mocny wzrost PMI pozwala oczekiwaé
kolejnego miesigca bardzo wysokiej dynamiki produkcji przemystowej. Konsensus
rynkowy przewiduje wzrost 0 9,9% r/r i wydaje sie, ze jest ryzyko przekroczenia

Ceny 2ywno §ci tego poziomu, mimo mniejszej niz przed rokiem liczby dni roboczych i
w Polsce ina $wiecie tygodniowego przestoju w fabryce Fiata pod koniec pazdziernika.

Inflacja b edzie rosta

Wedtug Ministerstwa Finans6w, stopa inflacji wzrosta w pazdzierniku do 2,9% r/r,
po wzroscie cen o 0,6% m/m. Nasza prognoza jest na poziomie 2,8% r/r (tak jak
konsensus rynkowy) i 0,4% m/m. Gtéwnym czynnikiem pchajacym w gore indeks
CPI sg nadal ceny zywnosci (dane FAO/ONZ wskazujg na kontynuacje trendu w
pazdzierniku — dolarowy indeks $wiatowych cen zywnosci wzrdst o 4,5% m/m).
Nieznacznie wzrosty tez ceny paliw. Z czasem, na ceny konsumpcyjne zacznie sie
tez stopniowo przektadaé wzrost cen producentéw, co sygnalizuje m.in. raport PMI.

Ceny zywnosci w Polsce Dwoje gotebich czlonkéw RPP — Elzbieta Chojna-Duch i Andrzej Kazmierczak —
Indeks FAO (po korekcie kursow ej)

powiedziato, ze Rada bedzie musiata sie upewni¢ o trwatosci wzrostu inflacji zanim
20-mies.$r.ruch. (Indeks FAO)

podejmie decyzje o stopach. Nie jest to zaskoczeniem. W listopadzie bedzie wcigz
zapewne za mato argumentow, aby przekona¢ wiekszos¢é w RPP do podwyzki.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa
nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢
sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo
zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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