Przemyst zndw zatrudnia. Pierwszy wzrost od 15 miesiecy

Lipcowy PMI wzrost do 49 pkt z 46,1 pkt w czerwcu -
podata firma badawcza S&P Global.
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Nasza prognoza wynosita 48,5 pkt i byta najwyzsza sposrdd wszystkich prognoz
rynkowych, a mimo to okazata sie zbyt ostrozna. To kolejny miesigc, w ktérym rynek nie

doszacowat nastrojdw menedzerdéw logistyki przemystu.



Przemyst zndw zatrudnia. Pierwszy wzrost od 15 miesiecy

Wprawdzie indeks nadal pozostaje ponizej granicy 50 pkt, co formalnie oznacza pietnasty
miesigc z rzedu pogorszenia koniunktury, ale szczegéty raportu wygladaja znacznie lepiej
niz sam nagtéwek. Tempo spadku nowych zaméwien i produkcji wyraznie wyhamowato,

zatrudnienie wzrosto po raz pierwszy od 15 miesiecy, a presja kosztowa nadal stabnie.

Od kilku miesiecy coraz wyrazniej widac jednak, ze PMI i twarde dane GUS opowiadajg
dwie rézne historie. W czerwcu indeks spadt do 46,1 pkt, najnizszego poziomu od 11
miesiecy, podczas gdy produkcja przemystowa wzrosta o 7,6% r/r, najszybciej od czterech
lat. To jedna z najwiekszych rozbieznosci miedzy wskaznikiem koniunktury a rzeczywistg

aktywnoscig przemystu w ostatnich latach.

Lipcowy odczyt zmniejsza te rozbieznos¢, ale jej nie eliminuje. Poprawit sie rowniez
subindeks oczekiwanej produkcji, odbijajgc od czerwcowego minimum, jednak nadal
pozostaje ponizej swojej dtugookresowej sredniej. Tymczasem dane GUS pokazuja, ze w

czesci dziatdow przemystu produkcja rosnie w tempie dwucyfrowym.

Dlatego przy ocenie perspektyw przemystu coraz wiekszg wage przyktadamy do twardych
danych o produkcji oraz inwestycjach niz do samego PMI. Indeks pozostaje warto$ciowym
wskaznikiem nastrojow, zwtaszcza w sektorach eksportowych, ale w obecnym cyklu

koniunkturalnym coraz stabiej odzwierciedla faktyczng skale aktywnosci catego przemystu.
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