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Wzrost w przemysle!
e Produkcja przemystowa w czerwcu wzrosta o 0,5% r/r (PKO: -5,7%,
kons: -7,2%) po spadku o 17,0% r/r w maju. Dane okazaty sie duzym Zespot Analiz Makroekonomicznych
pozytywnym zaskoczeniem, mimo ze wczeSniej sygnatem wyraznego odbicia analizu.makro@pkobp.pl

produkcji w czerwcu byt wskaznik koniunktury GUS w przemys$le za miniony

miesigc (wykres 2). Po odsezonowaniu produkcja przemystowa ograniczyta W @PKO_Research

spadek do -4,9% r/r (vs -15,5% r/r w maju) po wzroscie az 0 9,7% m/m. Poziom Michat Rot
wyrownanej sezonowo produkcji znajduje sie znajduje sie juz 9% ponizej poziomu Ekonomista

sprzed pandemii, tj, z lutego (wykres 1, str. 2). Tempo dalszej odbudowy poziomu michal.rot@pkobp.pl
produkgji zaleze¢ bedzie od przebiegu sytuacji epidemicznej w kraju i za granicq, tel. 22 580 34 22

co pokazuje branzowa struktura produkgji.

e Produkcja w czerwcu wzrosta w 21 z 34 branz przemystowych (wobec 4 branz
wzrostowych w maju). Najbardziej wyroznia sie poprawa w motoryzacji, gdzie co
prawda roczna dynamika produkgji pozostata ujemna (-15,2% r/r), ale dzieki
wznawianiu produkcji po przestojach mocno sie poprawita (-58,0% r/r).
Zmniejszenie skali spadkéw w tej branzy wptyneto najmocniej na zmiane dynamiki
produkgji ogotem miedzy majem a czerwcem (por. wykres ponizej), poprawiajqc jg
o 5pp. Nasze przypuszczenia sprzed miesigca o odbiciu eksportu (wykres 4)
potwierdzity sie. Branze zorientowane eksportowo (meble, urzqdzenia elektryczne)
odnotowaty duze wzrosty produkcji. Do petnego odbicia potrzeba jeszcze
mocniejszego impulsu ze strony popytu krajowego. Dane o wysokiej
czestotliwosci (m.in. dane kartowe o transakcjach klientow PKO) pokazujg, Ze na
poczqgtku lipca popyt krajowy kontynuowat ozywienie, co powinno pozytywnie
przektadac sie na wyniki produkgji.

e Ceny producentow w czerwcu ograniczyty spadek do -0,8% r/r (z -1,7% r/r
w maju; PKO: -0,6%; kons.: -1,0%), a gtbwnym motorem zmiany inflacji PPI byty
ceny ropy. Inflacja bazowa PPl oscyluje wokét zera, potwierdzajgc, ze obecna
presja cenowa na poziomie konsumenta wigze sie z ustugami (wykres 6).

e W sumie, dane o produkcji za czerwiec sugerujq, ze spadek PKB w 2q20
powinien by¢ zblizony do 8% r/r. Szacunek doprecyzujemy jutro po danych nt.
czerwcowej sprzedazy, bedgcych waznym wskaznikiem sity konsumpgiji.

Wptyw wynikéw poszczegdlnych gatezi przemystu na zmiane dynamiki produkcji pomiedzy majem a czerwcem
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Zrodto: GUS, Pontinfo, PKO Bank Polski.
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1. Poziom produkcji przemystowej (odsez.) 2. Produkcja przemystowa (trend) vs syntetyczny
wskaznik koniunktury GUS
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5. Dynamika produkcji przemystowej (teraz vs GFC) 6. Inflacja bazowa: PPI* vs HICP
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Zrédto: GUS, Macrobond, PKO Bank Polski; obliczenia whasne. *przetworstwo z wytqczeniem rafinacji ropy i produkeji koksu.
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Materiat zatwierdzit(a): Piotr Bujak

Informacje i zastrzezenia:

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

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byc zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach. Powszechna
Kasa Oszczednos$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-
77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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