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Wskaznik PMI w listopadzie wyniést 52,4 i byt znacznie w  yzszy nie tylko od konsensusu rynkowego (4  9,3), ale
tez od naszej prognozy (49,7). Skala odbicia wskazuje ~ na mocne o zywienie aktywno $ci w przemy $le i wspiera
nasza prognoz e zaktadaj agca mocny wzrost produkcji przemystowej w listopadzie . Zwieksza to ryzyko w goér e
dla naszych prognoz PKB na IV kw. 2009 i na przyszt vy rok.

Ministerstwo Finanséw prognozuje lekki wzrost infla cji CPI w listopadzie do 3,3% r/r, co jest zgodne z  nasza
prognoz g i konsensusem rynkowym wg Parkietu.

PMI i produkcja przemystu Wskaznik PMI, obrazujgcy aktywnos¢ w polskim sektorze przemystowym,
(wyr. sezonowo) wzrést w listopadzie do 52,4 pkt., najwyzszego poziomu od 22 miesiecy, wobec
- 25 48,8 pkt. w pazdzierniku. Byt to pierwszy raz, kiedy indeks znalazt sie powyzej
poziomu 50 pkt., rozgraniczajgcego miedzy faza rozwoju a recesji, od kwietnia
2008, a réwnoczesnie miesieczny wzrost sezonowo skorygowanego indeksu
byt najsilniejszy w catej historii danych PMI, ktérymi dysponujemy (od czerwca
1998 r.). Po wczorajszych danych o PKB jest to kolejny sygnat wskazujacy na
to, ze ozywienie gospodarcze nabiera tempa i istnieje ryzyko w gore dla
naszych prognoz tempa wzrostu gospodarczego w IV kwartale br. i w
przysztym roku. Petne prognozy przedstawimy w nowym MAKROskopie.

Wg wynikdéw badania cytowanych przez PAP, w listopadzie tempo wzrostu
produkcji przemystowej ,umocnito sie ponownie, do najwyzszego poziomu od

| —PMi dwudziestu o$miu miesiecy”, a ,wzrost zapotrzebowan produkcyjnych byt

wspierany przez wyrazny wzrost nowych zamowien” zaréwno na rynku
krajowym jak i na rynkach eksportowych. Co wazne, zanotowano najstabszy
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e g N 2 2 spadek poziomu zatrudnienia w obecnym 19-miesiecznym okresie spadkow,
2 2 2 2 2 co moze sugerowaé, ze negatywne tendencje na rynku pracy zaczynajg

stopniowo wyhamowywaé wraz z ozywieniem aktywnosci gospodarcze;j.

Indeks PMI w strefie euro wyniést w listopadzie 51,2 pkt., najwiecej od marca
2008 i nieco powyzej wstepnego szacunku na poziomie 51,0. Wyrazng
poprawe zanotowaly wskazniki nowych zamoéwien i poziomu produkcii,
osiggajac najwyzsze poziomy od ok. 2 lat. Niemniej jednak poprawa
aktywnosci w polskim przemysle byla jeszcze silniejsza, co zdarzalo sie
stosunkowo rzadko w dotychczasowej historii badan.

Bardzo duza skala poprawy indeksu PMI pozytywnie wplywa na prognozy
dotyczace dynamiki produkcji przemystowej w listopadzie, ktéra i tak bedzie
pod dodatnim wptywem wyzszej niz przed rokiem liczby dni roboczych oraz
bardzo niskiej bazy, wynikajacej z zatamania aktywnosci w firmach tuz po
zaostrzeniu kryzysu na rynkach finansowych w 2008 r. Utwierdza nas to w
przekonaniu, ze listopadowe dane nt. produkcji sprzedanej przemystu moga
pokaza¢ mocne odbicie i by¢ pozytywnym zaskoczeniem dla rynku (konsensus
prognoz rynkowych wg Parkietu przed publikacjg danych o PMI byt na
poziomie 6,2% r/r, nasza prognoza 8,6% r/r).
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg
nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spéiki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérakolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikaciji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac
sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo
zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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