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Nadzieja na nowy rok

e PMI dla krajowego przemystu przetworczego wzrést w grudniu do 51,7 pkt.
250,8 pkt. w listopadzie (PKO i konsensus: 51,6 pkt.). Wzrost komponentow Zespét Analiz Makroekonomicznych
nowych zamoéwien, zatrudnienia i zapaséw materiatow zrownowazyt spadek analizu.makro@pkobp.pl
produkcji na skutek ograniczonych mocy przerobowych w polskich fabrykach.

e Braki kadrowe oraz opoznienia w dostawach przetozyty sie¢ na kumulacje W @PKO_Research
zalegtosci, a nawet rekordowy wzrost zapasow surowcow i innych materiatow

Marcin Czaplicki

produkcyjnych (w perspektywie 22 lat). Czas dostaw wydhluzat sie przy Ekonomista
uszczupleniu zapaséw wyrobow gotowych (szosty raz z rzedu). marcin.czaplicki@pkobp.pl
e W grudniu (po raz pierwszy od wrze$nia) wzrost subindeks nowych zamowien, tel. 22 521 54 50

do czego przyczynit sie w szczegolnosci popyt zagraniczny (drugie najwyzsze
tempo ekspansji od 3 lat), w szczegolnosci z Europy i Azji. W rezultacie relacja
zamowien do poziomu zapaséw wyrobow gotowych jest niemal najwyzsza od
dwach lat, co rodzi nadzieje na dalszq ekspansje produkgiji.

e Wymienione wyzej czynniki przetozyty sie na wzrost optymizmu polskich
producentow (najwyzszy poziom od maja 2018), co uzasadniano planami
wprowadzenia nowych produktow oraz nadziejg na globalne ozywienie po
opanowaniu pandemii.

e Koszty produkcji wzrosty najsilniej od kwietnia 2011 (naszym zdaniem nalezy
to wiqza¢ z rosngcymi cenami surowcow, w tym wegla, ropy i miedzi oraz
stabszym PLN), przektadajqc sie na czwarty miesigc z rzedu wzrostu kosztow
wyrobow gotowych.

e Odczyt potwierdza kreSlony przez nas od dluiszego czasu obraz polskiej
gospodarki, w ktérej prym wiedzie produkcja przemystowa, w szczeg6lnosci
proeksportowa. Grudniowa produkcja przemystowa moze naszym zdaniem
odnotowa¢ roczny wzrost bliski dwucyfrowemu, co jest zjawiskiem
bezprecedensowym w obliczu trwajqcej recesji i pandemii. W potqczeniu
zwygaszeniem spadku produkcji budowlanej oraz wzrostem sprzedazy
detalicznej daje to solidng podbudowe pod oczekiwane ozywienie gospodarcze
w biezqgcym roku. Jednocze$nie obserwowane nasilenie presji inflacyjnych
wspiera naszq teze o utrzymaniu sie wysokiej presji inflacyjnej w 2021 mimo
przejsciowego spowolnienia inflacji CPI na przetomie roku.

Polski eksport ws nastroje u najwiekszych partnerow Bloomberg Monthly Global GOP Tracker
handlowych
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Zrodto: NBP, Reuters Datastream, Macrobond, Bloombera, PKO Bank Polski.
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Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 521 80 84
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 521 6797
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Jestes zainteresowany otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na platformie Twitter oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

YW @PKO_Research

®
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Materiat zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska

Informacje i zastrzezenia:

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

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 wynikow jakichkolwiek transakgcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

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

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakgji finansowych, w
tym zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.
Powszechna Kasa Oszczednosci 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, XIlII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego numer KRS
000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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