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 Pierwszy od marca wzrost zamówień eksportowych 

Wskaźniki PMI dla przetwórstwa w Europie 

 

Sezonowość wskaźnika PMI w przetwórstwie w Polsce 
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• Wskaźnik PMI w przetwórstwie w listopadzie wzrósł do 49,1 pkt. z 48,8 pkt., 
zgodnie z oczekiwaniami rynkowymi (kons.: 49,0 pkt.). To piąty z rzędu 
miesiąc z poprawą indeksu, która wg nas częściowo wynika z sezonowości 
(pomimo odsezonowania w PMI od marca do sierpnia dominują spadki m/m, 
w innych miesiącach wzrosty). Raport PMI wskazuje na stopniową poprawę 
koniunktury, w tym pierwszy od marca wzrost zamówień eksportowych. 

• Kolejnej poprawie PMI sprzyjał wzrost wskaźnika produkcji i zatrudnienia, 
przy wydłużeniu czasu dostaw. W odwrotnym kierunku oddziaływały spadki 
subindeksu nowych zamówień i zapasów. Wskaźnik produkcji nadal 
sygnalizował spadek (poniżej 50 pkt.), ale w najmniejszej skali od siedmiu 
miesięcy. Najczęściej wskazywanymi przez firmy powodami osłabienia 
produkcji były zredukowany poziom zamówień, niski popyt i spowolnienie 
ekonomiczne. Kontynuowany był też spadek nowych zamówień (ósmy miesiąc 
z rzędu), ale jego skala pozostaje niska na tle ostatnich miesięcy. Co ważne, 
zamówienia eksportowe wzrosły po raz pierwszy od marca, choć tylko 
nieznacznie. Nadal kurczyły się zaległości produkcyjne (najszybciej od czterech 
miesięcy) i obniżało zatrudnienie (od siedmiu miesięcy, choć w wolniejszym niż 
wcześniej tempie). 

• Producenci sygnalizowali utrzymujący się wzrost aktywności zakupowej, ale 
przyrost zakupów czynników produkcji był marginalny. W konsekwencji 
poziom zapasów kurczył się ósmy miesiąc z rzędu. Ceny zakupu czynników 
produkcji wzrosły po raz pierwszy od czterech miesięcy, ale ogólna skala 
inflacji pozostaje niska. Z kolei ceny sprzedaży pozostawały bez zmian.  

• Ankietowane firmy pozostają optymistyczne odnośnie do perspektyw na 
kolejne 12 miesięcy, choć mierzący ten optymizm wskaźnik obniżył się do 
czteromiesięcznego minimum i pozostaje poniżej długoterminowego trendu.  

• Uważamy, że perspektywy dla krajowego przetwórstwa rysują się 
w jaśniejszych barwach niż sugeruje raport PMI. „Twarde dane” GUS 
o produkcji sygnalizują mocne ożywienie w ostatnich miesiącach w szeregu 
branż, szczególnie w produkcji dóbr inwestycyjnych. Poprawie w kolejnych 
miesiącach sprzyjać powinno wydatkowanie środków z KPO, publiczne 
inwestycje infrastrukturalne i poprawa koniunktury u partnerów handlowych. 
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Jesteś zainteresowany otrzymywaniem raportów analitycznych PKO Banku Polskiego? Zapisz się: 
https://centrumanaliz.pkobp.pl/subskrypcja  

Nasze analizy znajdziesz również na X/Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Materiał zatwierdził(a): Urszula Kryńska 

Informacje i zastrzeżenia: 
Niniejszy materiał („Materiał”) ma charakter wyłącznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do 
zawarcia transakcji kupna, sprzedaży lub innego rodzaju przeniesienia któregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dołożył wszelkich racjonalnych 
i niezbędnych starań, aby informacje zamieszczone w Materiale były rzetelne oraz oparte na wiarygodnych źródłach.  
Informacje zawarte w Materiale nie mogą być traktowane jako propozycja nabycia którychkolwiek instrumentów finansowych, usługa doradztwa 
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma świadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowią zapewnienia uzyskania 
określonych wyników jakichkolwiek transakcji finansowych ani przyszłych cen którychkolwiek instrumentów finansowych.  
Materiał nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 
2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia 
działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.  
Bank i jego spółki (podmioty) zależne oraz pracownicy tych podmiotów mogą być zainteresowani zawarciem lub być stroną transakcji finansowych, w tym 
zawartych na instrumentach finansowych, których wynik jest uzależniony od czynników (danych i informacji) wymienionych w Materiałach. 
Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, ul. Świętokrzyska 36, 00-116 Warszawa, wpisana do rejestru 
przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego numer KRS 0000026438, 
NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitał zakładowy (kapitał wpłacony) 1 250 000 000 zł. 

mailto:analizy.makro@pkobp.pl
mailto:analizy.makro@pkobp.pl
mailto:marta.petka-zagajewska@pkobp.pl
mailto:urszula.krynska@pkobp.pl
https://centrumanaliz.pkobp.pl/subskrypcja
https://twitter.com/PKO_Research
https://centrumanaliz.pkobp.pl/

