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Komentarz na goraco

PMI i CPIl wyraznie w gore

3 stycznia 2011

Indeks PMI dla polskiego przemystu wzrést w grudniu do 56,3 z 55,9 w listopadzie , przekraczaj ac oczekiwania

rynkowe na poziomie 56,0 i nasz a prognoz e wynosz aca 56,1. W sumie wyniki badania wskazaty, e kontynuowane sa

pozytywne tendencje w polskiej gospodarce (silny wzrost zamoéwie nh eksportowych, kolejny wzrost zatrudnienia), ale

coraz bardziej niepokoi ¢ moze nasilanie si e presji cenowej. MinFin szacuje, ze inflacja CPl w grudniu wzrosta do

3,1%, co zaniepokoito nawet najbardziej got ebiego dotychczas czionka RPP, Andrzeja Ka zmierczaka. W sumie,

dzisiejsze dane potwierdzaj

zdaniem najbardziej

a oczekiwania, ze wkrotce RPP rozpocznie podwy zki stép procentowych. Naszym

prawdopodobny termin pierwszej podwy zki to posiedzenie Rady na poczatku marca.

Indeksy aktywno $ci
w sektorze przetworczym
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Kolejny wzrost PMI

Indeks PMI dla polskiego przemystu zanotowat w grudniu wzrost do 56,3 pkt. z
55,9 w listopadzie. Zanotowany w ostatnim miesigcu 2010 r. wynik jest najlepszy
od maja 2004 r. i trzeci najwyzszy w historii badan, ktére rozpoczeto w czerwcu
1998 r. Grudzien byt 14 miesigcem z rzedu, gdy PMI znajdowat sie powyzej
neutralnego poziomu 50 pkt. Wzrost ogélnego wskaznika PMI byt mozliwy, mimo
ze tempo wzrostu produkcji i nowych zamoéwien obnizyto sie w poréwnaniu z
listopadem. Warto jednak przy tym odnotowac¢, ze wskaznik nowych zaméwien
eksportowych odnotowat bardzo silny wzrost (najsilniejszy w trakcie 2010 r.) do
najwyzszego poziomu od | potowy 2004 r. Wedtug autoréw badania, ankietowane
firmy informowaly o dobrym popycie szczegélnie z Niemiec i rynkéw Europy
Wschodniej. Takie wyniki sugerujg, ze popyt zewnetrzny pozostaje istotnym
czynnikiem stymulujagcym wzrost gospodarczy w Polsce. Chociaz wskaznik
produkcji nieco sie obnizyt to pozostat na jednym z najwyzszych pozioméw w
historii badan, a dodatkowo trzeci miesigc z rzedu wzrost wskaznik zalegtosci
produkcyjnych, co dobrze $wiadczy o sile popytu odnotowywanego przez polski
przemyst. Przejawem mocnej kondycji polskich firm jest réwniez piaty z rzedu
wzrost wskaznika zatrudnienia do najwyzszego poziomu od marca 2008 r.
Zapowiada to kontynuacje pozytywnych tendencji na rynku pracy, co bedzie
wspiera¢ popyt konsumpcyjny w trakcie biezacego roku. Ogdlny indeks PMI w
grudniu mogt zanotowa¢ wyzszy poziom, gdyby nie nastgpito najwieksze
wydtuzenie czasu dostaw w historii badan zwigzane w pogorszeniem warunkéw
pogodowych.

Badanie PMI potwierdzito utrzymywanie sie presji cenowej w przemysle.
Wskaznik kosztow produkcji pozostat znacznie powyzej diugoterminowego trendu
i przewyzszat srednig za rok 2010 (62,7). W rezultacie, ceny pobierane przez
producentéw wyraznie wzrosty, a tempo inflacji cen wyrobéw gotowych byto
drugim najwiekszym od lutego 2008 roku.

MinFin prognozuje grudniow g inflacj e na 3,1%

Wedtug podanego dzi$ szacunku Ministerstwa Finanséw roczna inflacja CPI w
grudniu wzrosta do 3,1% z 2,7% w listopadzie. Szacunek MinFin jest zgodny z
konsensusem rynkowym, a nasza prognoza jest na poziomie 3,2%. MinFin
przynajmniej na razie nie podat jakie sg zatozenia dla najwazniejszych
komponentéw CPI. Szacowany wzrost inflacji CPI powyzej 3,0% wywotat
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niepokdj w gotebim skrzydle Rady. Dotychczas skrajnie gotebi Andrzej
Kazmierczak uwazal, ze potrzeba podwyzek stop procentowych jest odlegta. W
wywiadzie dla PAP po publikacji szacunku FinMin zasygnalizowat, ze jego opinia
ulega zmianie. Teraz uwaza, ze ,ezeli podwyzszona inflacja bedzie sie
utrzymywac w | kw., najpdzniej w Il kw. nalezy rozwazy¢ mozliwos¢ zaciesnienia
polityki pienieznej”.

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 byé
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.

Ja¥¥i] Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



