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Przemyst nadal gromadzi zapasy

Wskazniki PMI dla przetworstwa w Europie

W kwietniu wskaznik PMI dla przetwérstwa nieznacznie wzrést do 48,8 pkt.
z 48,7 pkt. w marcu, zgodnie z oczekiwaniami (kons.: 48,7 pkt., PKOe:
48,6 pkt.). Utrzymanie sie indeksu ponizej 50 pkt. przez 12. miesigc z rzedu
wskazuje na trwajgcg recesje w sektorze (co ciekawe produkcja w tym
okresie wzrosta o 8%). Miesieczny wzrost wskaznika wynika z efektu
"frontloadingu", czyli zwiekszonego gromadzenia zapaséw w odpowiedzi na
przewidywane dalsze zakidcenia w tancuchach dostaw. Paradoksalnie,
rosngce opodznienia w dostawach bezposrednio podnoszg indeks -
w normalnych warunkach wskazywatyby one na silny wzrost popytu, jednak
obecnie sq efektem blokady ciesniny Ormuz, co zaburza standardowg
interpretacje wskaznika.

Po stronie popytowej obraz sektora pozostaje staby. Nowe zaméwienia
spadajg 13. miesigc z rzedu, a tempo ich redukcji przyspieszyto. Firmy
wskazujg na niepewnos$¢ rynkowq, wysokie ceny surowcow oraz wplyw
napie¢ geopolitycznych. Produkcja rdwniez pozostaje w trendzie
spadkowym. W kwietniu spadta po raz 11. w ostatnich 12 miesigcach, cho¢
tempo spadku pozostato umiarkowane. Jednoczesnie widaé wyrazne
napiecia po stronie podazowej. Wydluzajg sie czasy dostaw, a firmy
zwiekszajq zapasy surowcow, przygotowujgc sie na potencjalne niedobory.
Rynek pracy znadjduje sie pod nieustannqg presjqg. Zatrudnienie spada
12. miesiqc z rzedu i w kwietniu miesieczne tempo redukcji etatow lekko
wzrosto. Inflacja cen materiatéw i transportu dalej przyspieszyta, wzrastajgc
do najwyzszych poziomdéw od 1h22. Zalegtosci produkcyjne szybko maleja,
co potwierdza stabos¢ popytu. Jednoczesnie firmy utrzymujg relatywnie
pozytywne oczekiwania co do produkcji w horyzoncie 12 miesiecy, cho¢
optymizm jest nizszy od $redniej historyczne;j.

Sytuacja w sektorze wytwérczym charakteryzuje sie mieszanymi
tendencjami. Zjednej strony staby popyt przeklada sie negatywnie
na zamowienia, produkcje i zatrudnienie. Z drugiej strony w krotkim okresie
produkcja jest wspierana przez odbudowe zapasow. Efekt ten jednak
w srednim terminie bedzie negatywnie wplywat na wyniki sektora. Chociaz
PMI zasadniczo rysuje bardziej negatywny obraz sektora, niz twarde dane
produkcyjne to ogdlny bilans czynnikdw ryzyka pozostaje niekorzystny,
a kluczowymi czynnikami niepewnosci sq sytuacja geopolityczna i ceny
surowcow.
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.

Koniunktura w krajowym przemysle
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Zrédto: S&P Markit, Macrobond, GUS, PKO Bank Polski.

1

Produkcja przemystowa (L)
Wskaznik koniunktury GUS (P) L0

kwi14 kwi17 Kkwi20 kwi23 kwi2é


https://centrumanaliz.pkobp.pl/
mailto:pkoresearch@pkobp.pl
https://centrumanaliz.pkobp.pl/

(&

Bank Polski
Departament Analiz EkKonomicznych
PKO Bank Polski S.A.
ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa
email: pkoresearch@pkobp.pl
Gléwny Ekonomista, Dyrektor Departamentu
Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl
Biuro Analiz Makroekonomicznych
Marta Petka-Zagajewska (Dyrektorka Biura) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 691 335426
Urszula Krynska (Kierowniczka) urszula.krynska@pkobp.pl 722 060794
Szymon Fabianski szymon.fabianski@pkobp.pl 722 051 585
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 723 670836
Agnieszka Pierzak agnieszka.pierzak@pkobp.pl 666 823 657
Michat Reczek michal.reczek@pkobp.pl 783552 546
dr Anna Sznajderska anna.sznajderska@pkobp.pl 722 050 645
Anna Wojtyniak-Stefarnska anna.wojtyniak-stefanska@pkobp.pl 698 635126

Jestes zainteresowany/zainteresowana otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego?
Zapisz sie: centrumanaliz.pkobp.pl/subskrypcja
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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
transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie mogqg by¢ traktowane jako
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;j.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowia zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen
ktérychkolwiek instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikaciji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Bank i jego spotki (podmioty)
zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogqg by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach
finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informaciji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swigtokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)
1250 000 000 PLN.
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