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Wzbicie do lotu, czy odbicie od dna?

e PMI wyraznie wzrost w maju do 40,6 pkt. z 31,9 pkt. w kwietniu (PKO: 35,5
pkt., kons: 35,2 pkt.). Pomimo wyraznego wzrostu odczyt wcigz wskazuje na Zesp6t Analiz Makroekonomicznych
recesje w krajowym przetworstwie przemystowym, ale przy wyhamowaniu analizu.makro@pkobp.pl
tempa spadku. Skala wzrostu byta jedng z najwyzszych w Europie (8,7 pkt. w
poroéwnaniu z innymi odczytami: Czechy: 4,5pkt., Niemcy: 2,1 pkt., Rosja 4,9 pkt.,
Hiszpania 7,5 pkt., Turcja 7,5 pkt., Wtochy: 14,3 pkt., Francja 9,1 pkt.), co wspiera
prognozy instytucji miedzynarodowych sugerujqce, ze recesja w polskiej Ekonomista
gospodarce bedzie ptytsza niz w innych gospodarkach kontynentu. marcin.czaplicki@pkobp.p!
e Odczyt oznacza, ze maj w hierarchii najgorszych miesiecy dla polskiej tel. 22 521 54 50 '
gospodarki uplasowat sie zaraz za przetomem 2009, czyli apogeum globalnego
kryzysu finansowego. Po raz kolejny (ale w mniejszym stopniu niz we
wezesniejszych dwoch miesigcach) odczyt zostat ,sztucznie” podniesiony przez
problemy z tancuchami dostaw.
e W maju wyraznie spadata zaréwno produkcja jak i nowe zaméwienia (krajowe
i zagraniczne). Co prawda spadek ten byt mniejszy niz w kwietniu, ale i tak byto
to drugie najwyzsze tempo spadku w historii badan, co przetozyto sie na
kontynuacje gwattownego spadku zalegtosci produkcyjnych.
e Weciqgz panuje bardzo duza niepewnos$¢ co do przysztosci. Wsrod respondentow
ankiety odsetek pesymistow jest bliski procentowi optymistow, ktorzy wskazujq,
ze za rok produkcja bedzie wyzsza niz obecnie.
e Poziom zatrudnienia obnizyt si¢ w trzecim najszybszym tempie w historii
badan.
e W maju wyraznie wzrosty ceny materiatow (po czesci w wyniku czynnikow
kursowych), jednak nie przetozyto sie to na wzrost cen produktow gotowych,
ktore ponownie spadty. Presja na marze firm ulegta tym samym wzmocnieniu.
o Wyraznie wyzszy niz w kwietniu odczyt PMI nie przesqdza, ze polska
gospodarka niedtugo wuyjdzie z recesji, ale jest kolejnym wskaznikiem
potwierdzajgcym, ze najgorsze ma juz za sobq. Wcigz uwazamy, ze 2920 (a w
szczegolnosci kwiecien) sq dnem biezqcego cyklu. Nie oznacza to jednak, ze
spodziewamy sie wyraznego odbicia gospodarki juz w tym roku. Jednqg z
kluczowych determinant ostabienia wzrostu PKB jest sytuacja epidemiczna, a na
nig nie majq wptywu czynniki gospodarcze, ale skala zarazen i tempo prac nad
szczepionkq / skutecznym lekiem.
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Eksport na $wiecie vs Polska Zuzycie prqdu w Europie
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Zrodto: NBP, Macrobond, Reuters Datastream, PKO Bank Polski.
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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 transakeji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i
niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

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 wynikéw jakichkolwiek transakcji 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 wymogoéw 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 podmiotow mogq byc zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach. Powszechna
Kasa Oszczedno$ci 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, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-
77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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