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PMI jaki jest kazdy widzi

Wskazniki PMI dla przetwérstwa w Europie

PMI dla przetwérstwa w marcu wyniost 48,7 pkt., co oznacza poprawe wzgledem
lutego (47,1 pkt.). Jednoczesnie indeks pozostaje ponizej poziomu 50 pkt.,
sygnalizujgc ograniczanie aktywnosci gospodarczej 11. miesigc z rzedu. Wynik
okazat sie wyzszy od oczekiwan (kons.: 47,3 pkt., PKOe: 47,9 pkt.), co wskazuje na nieco
lepszq od oczekiwan kondycje sektora, cho¢ pozostaje on w fazie spowolnienia. To
zjawisko jest analogiczne do wcze$niejszych odczytéow PMI i wynika z probleméw
metodycznych. Odczyt podbity rosnqgce opdznienia w dostawach. W standardowych
warunkach wskazywatyby one na gwattowny wzrost popytu - obecnie jest to efekt
blokady ciesniny Ormuz, co zaburza typowq interpretacje wskaznika.

W danych wida¢ tez jednak ,prawdziwe” pozytywy. Produkcja przemystowa wzrosta
w marcu po raz pierwszy od kwietnia 2025, przerywajqc seri¢ dziesieciu miesiecy
spadkow. Wzrost byt jednak ograniczony i wynikat gtéwnie z nadrabiania zalegtosci,
przy jednoczesnym niedoborze nowych zamoéwien. Nowe zamoéwienia spadaty
dwunasty miesiqc z rzedu, cho¢ tempo ich spadku wyraznie wyhamowato wzgledem
lutego. Szczeg6lnie negatywnie wyrdzniat sie eksport, gdzie odnotowano gtebszy
spadek popytu - to sygnat, ze ponownie musimy op6znic¢ oczekiwane ozywienie popytu
zagranicznego.

Zatrudnienie w sektorze przetwérczym spadato 11. miesigc z rzedu i najszybciej od
wrze$nia 2023. Byto to konsekwencjq stabego popytu, nadwyzki mocy produkcyjnych
oraz dziatan restrukturyzacyjnych. Jednocze$nie odnotowano silny wzrost presji
kosztowej - inflacja kosztéow produkcji przyspieszyta do najwyiszego poziomu od
pazdziernika 2022, m.in. z powodu wzrostu cen energii i surowcow w zwigzku
z konfliktem na Bliskim Wschodzie. Firmy czesciowo przenosity koszty na odbiorcow,
podnoszqc ceny wyrobow - przestrzen producentow do absorbowania wyzszych cen
surowcow jest ograniczona, z drugiej strony w warunkach ostabionego popytu
podnoszenie cen finalnych bedzie utrudnione.

Wskaznik PMI, mimo swoich ograniczef metodycznych, wskazuje na mieszany obraz
sytuacji w sektorze. Pozytywnym sygnatem jest wzrost produkgcji, jednak pozostate
komponenty indeksu ksztattujq sie niekorzystnie. Jednocze$nie rosng koszty
operacyjne, co - przy przedtuzaniu sie kryzysu na Bliskim Wschodzie - moze tworzy¢
obraz sektora zblizajgcego sie do stanu stagflacyjnego. Pomimo tych wyzwan,
przedsiebiorstwa przemystowe zachowujq umiarkowany optymizm co do najblizszych
12 miesiecy. Firmy spodziewajq sie odbudowy popytu, poprawy koniunktury oraz
pozytywnych efektow realizowanych inwestycji i ekspansji na nowe rynki. Taka
postawa moze $wiadczyé o czeSciowej odpornosci sektora na zewnetrzne wstrzgsy. Jesli
te oczekiwania sie spetnig, wysoka dynamika wzrostu gospodarczego w biezgcym roku
nie powinna by¢ zagrozona.
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Zrodto: GUS, PKO Bank Polski.

Koniunktura w krajowym przemysle
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Zrodto: S&P Markit, Macrobond, GUS, PKO Bank Polski.
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Materiat zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakeji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktoregokolwiek 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 wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogg byé zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Swigtokrzyska 36, 00-116 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego numer KRS 0000026438,
NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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