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Badania koniunktury potwierdzaja ozywienie

Wedlug prowadzacego badania koniunktury instytutu BIEC wskaznik wyprzedzajacy koniunktury wzrdost w listopadzie o 0,7
punkta. Instytut zwraca uwage na pogarszanie si¢ portfela zamoéwien eksporteréw co moze skutkowaé pogorszeniem si¢ dy-
namiki eksportu. Jednoczesnie caly czas rosna zamowienia na rynek wewngetrzny. Wyniki badan koniunktury wskazuja row-
niez, ze przy rosnacej produkcji i umiarkowanym wzroscie portfela zamowien rosna zapasy. Odbudowe zapasow potwierdzaja
réwniez dane z rachunkéw narodowych. Wedtug GUS wzrost zapaséw w 3. kwartale wyniost ok. 250 mln zt, po spadku w
drugim kwartale o 1,4 mld zt. BIEC ocenia rowniez, ze sytuacja finansowa przedsigbiorstw od lipca przestaje si¢ poprawiac,
cho¢ akurat wedtug rzeczywistych danych GUS wyniki finansowe przedsigbiorstw w 3. kwartale byty rekordowo wysokie. Na
podstawie wynikow badan koniunktury BIEC podatl réwniez, ze zysk krancowy uzyskany ze sprzedazy w trzecim kwartale br.
byt gorszy od tego, ktory firmy osiagnety w drugim kwartale, jednak ,,optymistycznq informacjq plynqcq z tych danych jest na-
tomiast utrzymywanie si¢ ciqglej poprawy zysku z calosci dziatalnosci, co firmy zawdzieczajq zapewne podejmowanym dziala-
niom restrukturyzacyjnym”.

Jednoczes$nie Ministerstwo Gospodarki podato, ze stopa bezrobocia w listopadzie spadta do 14,8% (k=14,7%).

Badania koniunktury, a takze rzeczywiste dane GUS wskazuja, ze gospodarka znajduje si¢ obecnie w fazie wzrostowej, jednak
tempo wzrostu powoli zaczyna si¢ stabilizowac. Motorem wzrostu bedzie w najblizszym czasie popyt wewngtrzny i to zaro6w-
no inwestycje jak i konsumpcja indywidualna. Obecna struktura wzrostu PKB i rosnaca caly czas wydajno$¢ pracy pozwalaja
wnioskowag, ze ryzyko spowolnienia w przyszltym roku nie jest duze. Sadzimy, ze dynamika PKB w 2007 moze uksztattowaé
si¢ na poziomie 5,2 — 5,3%.

MPIPS rozwazy alternatywne rozwiazania dotyczace waloryzacji rent i emerytur

Minister pracy i polityki spotecznej A. Kalata zapowiedziata rozwazenie innych niz coroczna waloryzacja rent i emerytur. W
chwili obecnej kwota zapewniona w budzecie jest o 600 mln zt za niska aby umozliwi¢ coroczna waloryzacje wedlug projektu
ministerstwa (waloryzacja o wskaznik inflacji i 20% realnego wzrostu plac w gospodarce). Mozliwych jest co najmniej kilka
scenariuszy, m.in. obnizenie wskaznika waloryzacji, przelozenie waloryzacji na 2008. Przetozenie waloryzacji miatoby istotny
wplyw na dynamike spozycia indywidualnego w 2007 roku.

Komisja Europejska o postgpie w przyjmowaniu euro

Komisja Europejska opublikowata wczoraj raport o spetnieniu kryteridw konwergencji przez kraje unijne spoza strefy euro.
Nie jest zadnym zaskoczeniem, ze Polska wg KE spelnia obecnie jedynie 2 z 5 kryteriow — inflacyjne oraz dlugoterminowych
stop procentowych. Dzigki niskiej inflacji Polska jest krajem referencyjnym w obu tych przypadkach, co w przypadku kryte-
rium stop istotnie podnosi wskaznik kryterialny. KE zwraca natomiast uwagg na problemy Polski ze spetnieniem pozostatych
kryteriow — fiskalnego (problem jest nadmierny deficyt), kursowego oraz legislacyjnego (chodzi o przekazanie polityki mone-
tarnej do ECB z chwila wejscia do strefy euro oraz zapewnienie wigkszej niezalezno$ci banku centralnego). Z krajow unij-
nych, ktore znajduja si¢ poza strefa euro jedynie Stowenia spetnia wszystkie kryteria konwergencji (przy czym kraj ten od 1
stycznia wchodzi do strefy euro). Najwigkszym problemem jest wg KE kryterium legislacyjne — oprécz Stowenii spehnia je je-
dynie Estonia. Raport KE jest dobrym podsumowaniem postgpu krajéw unijnych w przyjmowaniu euro, jednak zadna z infor-
macji tam zawartych nie moze stanowi¢ jakiegokolwiek zaskoczenia dla uczestnikow rynku. Nie mozna roéwniez oczekiwac, ze
rzad w zwiazku z tym raportem podejmie jakiekolwiek dzialania na rzecz przyspieszenia naszych staran o strefg euro.
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NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZEJ WIEDZY AUTOROW POPARTEJ INFORMACJAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PELNEJ WIARYGODNOSCI | KOMPLETNOSCI. WSZELKIE
OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU. BANK NIE PONOSI ODPOWIEDZIALNOSCI ZA SKUTKI DECYZJI PODJETYCH NA PODSTAWIE POWYZSZEGO OPRACOWANIA | ZAWARTYCH W NIM
TRESCI. KWOTOWANIA ZAWARTE W DOKUMENCIE SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z DNIA POPRZEDNIEGO | MAJA CHARAKTER WYLACZNIE INFORMACYJNY, NIE SA ZATEM OFERTA KUPNA LUB SPRZEDAZY WYMIE-
NIONYCH W NIM INSTRUMENTOW ANI TEZ PROPOZYCJA DOKONANIA JAKIEJKOLWIEK INWESTYCJI. DYSTRYBUCJA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA ZGODA AUTOROW.



