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Słaba końcówka 1q24 

Wkład branż do dynamiki (% r/r) produkcji przemysłowej w marcu*  
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zorientowane eksportowo (>50% przychodów z eksportu)

pozostałe

pp

• Produkcja przemysłowa w marcu spadła głębiej od oczekiwań – o 6% r/r 
(kons.: -1,0% r/r), kierunkowo zgodnie z naszą prognozą (-4,0% r/r), po 
wzroście o 3,3% r/r w lutym. Przyczyn słabego wyniku doszukujemy się 
w mniejszej liczbie dni roboczych (2 dni mniej r/r) oraz w bardzo niskim wyniku 
w segmencie wydobywania węgla kamiennego (-25,9% r/r). Wytwarzanie 
w cechującej się dużą wahliwością energetyce wzrosło o 0,1% r/r, po spadku 
o 4,2% r/r w lutym i nie zaburzyło istotnie łącznych danych o produkcji. 

• Produkcja w przetwórstwie przemysłowym spadła w marcu o 6,3% r/r po 
wzroście o 3,8% r/r w lutym, za co odpowiadał głównie wspomniany wcześniej 
efekt dni roboczych. Odsezonowany (przez nas) poziom produkcji nieznacznie 
wzrósł po spadku w lutym, co wskazuje, że głębokie ujemne dynamiki roczne 
w marcu w części kategorii nie powinny być powodem do obaw. 
W poszczególnych segmentach uwagę zwraca dalszy spadek produkcji dóbr 
konsumpcyjnych trwałych (-7,1% r/r), w tym m.in. urządzeń elektrycznych  
(-29,1% r/r) i mebli (-8,1% r/r). Niższa była też produkcja dóbr zaopatrzeniowych 
(-8,9% r/r), przy zdecydowanie lepszej kondycji w segmencie dóbr 
konsumpcyjnych nietrwałych (-3,6% r/r). Pogorszyła się dynamika w segmencie 
inwestycyjnym, w tym po raz pierwszy od marca 2021 spadła produkcja w ujęciu 
rocznym w branży motoryzacyjnej (-4,7% r/r). Prognozujemy, że w kwietniu 
produkcja przemysłowa powinna wrócić do wzrostów, pomimo relatywnie 
słabego popytu zagranicznego. 

• Deflacja PPI (9,6% r/r) w marcu była zgodna z oczekiwaniami (PKOe: 9,9% r/r, 
kons.: -9,5% r/r), nieco płytsza niż w lutym (10,0% r/r, przy tylko niewielkiej 
rewizji z 10,1% r/r). W ujęciu miesięcznym ceny spadły o 0,1%, głównie za sprawą 
energetyki. Oczekujemy, że w kolejnych miesiącach skala deflacji PPI będzie się 
systematycznie zmniejszać. 

• Produkcja budowlano-montażowa w marcu tąpnęła o 13,3% r/r (PKOe: -6,0% 
r/r; kons.: -4,3% r/r), po spadku o 4,9% r/r w lutym. Za spadek odpowiada 
przede wszystkim efekt zakończenia, z końcem 2023, prac w ramach poprzedniej 
perspektywy unijnej. Wartość produkcji w inżynierii lądowej w marcu była niższa 
o 17,8% r/r, a w segmencie budowy budynków o 16,1% r/r. Oczekujemy, że wraz 
z rozpoczęciem realizacji projektów w ramach KPO dynamika wzrośnie, 
aczkolwiek nie będzie to natychmiastowy efekt. Na rynku mieszkaniowym 
dostrzegalne są tendencje ożywienia strony podażowej – liczba pozwoleń na 
budowę i rozpoczętych budów systematycznie rosną.  
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analizy.makro@pkobp.pl 

 
https://centrumanaliz.pkobp.pl/  

Kamil Pastor 
Ekonomista 

kamil.pastor@pkobp.pl 
tel. 723 670 836 

 

Dynamika produkcji budowlanej     

    
Źródło: GUS, PKO Bank Polski. 

Wskaźniki wyprzedzające rynku 
mieszkaniowego  

   
Źródło: GUS, PKO Bank Polski. 
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Źródło: GUS, PKO Bank Polski *kontrybucje sektora skórzanego oraz naftowego (koks, produkty rafinacji ropy) to szacunki PKO – dane utajniono ze względu na tajemnicę statystyczną. 
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1. Poziom produkcji przemysłowej (odsez.) 2. Indeksy głównych kategorii produkcji przemysłowej 
(dane odsezonowane)   

  

 

3. Wpływ branż na zmianę dynamiki produkcji 
przemysłowej 

4. Ciężarowy ruch drogowy w Niemczech vs eksport 

  

 

5. Dynamika produkcji w segmencie „wydobywanie węgla 
kamiennego” 

6. Inflacja PPI i bazowa PPI* 

  

Źródło: GUS, Macrobond, Eurostat, PKO Bank Polski; obliczenia własne. *przetwórstwo z wyłączeniem rafinacji ropy i produkcji koksu.
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Jesteś zainteresowany otrzymywaniem raportów analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl 

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

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Materiał zatwierdził(a): Marta Petka-Zagajewska 

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. Puławska 15, 02-515 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. 
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