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Bank Polski

Kwartalnik Eksportera

Polski eksport odporny na globalne spowolnienie

Departament Analiz Ekonomicznych
20 stycznia 2023


https://www.pkobp.pl/centrum-analiz/

W tej edycji Kwartalnika Eksportera &

Bank Polski

Tematy specjalne to: Normalizacja w tancuchach dostaw i poprawa terms-of-trade (str. 5); Chifiskie ozywienie
przeszkodg na drodze do dezinflacji? (str. 6); Wzrost ptacy minimalnej nie obnizy konkurencyjnosci polskiej
gospodarki (str. 7) oraz Udziat Niemiec w polskim eksporcie (str. 8).

Gtowne trendy w handlu zagranicznym (str. 9) - Swiatowa gospodarka i wymiana towarowa znajdujg sie w
stagnacji, a polski eksport kontynuuje wzrosty, pomimo niesprzyjajgcego otoczenia. Dynamicznie rosnie eksport do
krajow rozwijajgcych sie oraz do panstw z bloku wschodniego i Turcji (ktéra moze byé wykorzystywana przez
Rosje do obchodzenia sankcji).

analizowanych sektoréw. Ponownie imponujgce wyniki uzyskat eksport rolno-spozywczy. Obserwowane byto takze
silne ozywienie eksportu motoryzacyjnego oraz odbicie rocznej dynamiki w branzach ,technologicznych” -
elektronicznej, elektrycznej i maszynowej. Spowalnia za to eksport branz ,surowcowych” (chemia, wyroby z metali).
Kolejne 2-3 kwartaty mogqg przynieS¢ dalsze obnizenie dynamiki rocznej eksportu, zarbwno w kategorii dobr
konsumpcyjnych (w duzej mierze przez ostabienie popytu), jak i surowcowych (m.in. efekt nizszych cen).

Perspektywy polskiego eksportu (str. 24) - Naptyw zagranicznych inwestycji bezposrednich i trwajgca
przebudowa globalnych tancuchow dostaw powinny wspiera¢ krajowy eksport, ktory bedzie sie nadal opierat
spowolnieniu wzrostu gtownych partneréw handlowych.

Prognozy kursow walutowych i stop procentowych (str. 32) - Banki centralne w regionie deklarujq koniec cyklu
zacie$niania monetarnego, spada wiara rynkéw w kolejne podwyzki stop procentowych w strefie euro i USA.
Utrzymujqce sie ryzyko geopolityczne sprawia, ze ztoty pozostaje niedowartoSciowany, chociaz koniec 2022
przyniost jego umocnienie. Obecny poziom kursu walutowego jest wecigz sprzyjajgcy dla eksporterow i
jednoczesnie nie stanowi wielkiego ryzyka dla importeréw. W Srednim terminie oczekiwana jest aprecjacja krajowej
waluty.

@ Trendy w wybranych sektorach (str. 14) - w 3g22 wzrost wartosci eksportu przyspieszyt w wiekszosci

Wstep 2
KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



Radar eksportera I

Zamowienia sq mocne, pomimo ostabienia globalnego popytu.

. . . . s . Bank Polski
Umocnienie ztotego nie zagraza optacalnosci eksportu.
Zmiana kluczowych czynnikéw determinujgcych eksport
odch.stand. 15 Zamowenia
eksportowe UZ A
10 —qru 22
---- lina neutralna
Zagregowany
wskaznik
koniunktury y
gtownych “. REER
partnerow
handlowych
Polski
Odchylenie kursu
EURPLN od kursu
optacalnosci
eksportu
Zrodto: Eurostat, BIS, NBP, Datastream, Macrobond, PKO Bank Polski. Wstep 3
Jednostki na wykresie wystandaryzowane, przecietne dla kwartatu.
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1.1 Normalizacja w tancuchach dostaw i poprawa =
_of- KD
terms-of-trade o pol

Natezenie ograniczen podazowych Ceny w handlu miedzynarodowym
> 140 - ,
Odchylenia standardowe od Indeks, analogiczny okres
4 - dtugookresowej Sredniej 130 rok temu=100
37 120 -
21 110
T 100
O My LA A ; AA ; 2 I\M J
WY v ;
—— WSskaznik cen transakcyjnych eksportu
1 80 - Wskaznik cen transakcyjnych importu
5 ——Terms of trade
. 70

sty 05 sty 08 sty 11 sty 14 sty 17 sty 20 sty 10 sty 12 sty 14 sty 16 sty 18 sty 20 sty 22

*  Sytuacja w globalnych tancuchach dostaw powraca do normy. Odejscie od polityki zero covid w Chinach, dostosowania po stronie podazy oraz,
przede wszystkim, nizszy globalny popyt przyczynity sie do spadku cen surowcow, transportu oraz zmniejszenia zalegtosci produkcyjnych.

*  Mniejsze ograniczenia podazowe oraz nizsze ceny surowcOw przyczynity sie do wyhamowania wzrostu cen transakcyjnych w handlu
miedzynarodowym. Wygasa szok terms-of-trade widoczny przede wszystkim w gwattownie rosngcych cenach importowanych surowcow
energetycznych. To oznacza, ze relacje cen eksportu i importu stajq sie mniej niekorzystne, co powinno by¢ wsparciem dla eksporterow.

#1 Tematy specjalne 5

Zrodto: NYFed, GUS, PKO Bank Polski. KWARTALNIK EKSPORTERA 123



1.2 Chinskie ozywienie przeszkodg na drodze do &
. g KD
dezinflacji?

Bank Polski

Dynamika chinskiego PKB (dane kwartalne) Udziat Chin w globalnej konsumpcji surowcow na tle udziatu PKB i
populacji

20 + Stal

%, U/U Ruda zelaza
Wegiel
15 A Cement
Jaja
Otow
10 . Mi(.-)di
Wieprzowina
Cynk
Aluminium
5 Nikiel
Ryz

LNG (import)
0 PKB
Populacja
Pszenica
Ropa

> Oréb

Gaz ziemny ] B
Bydto % globalnej konsumpcji
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sty 06 sty08 sty10 sty12 sty 14 sty 16 sty 18 sty20 sty?22 0 10 20 30 40 50 60 0

* 2022 byt bardzo trudnym rokiem dla chinskiej gospodarki - PKB wzrost o 3%, wyraznie ponizej celu na poziomie ok. 5,5% oraz najwolniej od 1976
(z wytqczeniem pandemicznego 2020). W 2023 wzrost PKB moze ponownie wynie$¢ ok. 5% za sprawq odbicia w konsumpcji, osiggnietego dzieki
rezygnacji z polityki zero covid, a takze mniejszego obcigzenia dla wzrostu PKB ze strony sektora nieruchomosci.

*  Ozywienie gospodarcze w Chinach oznacza powroét chinskiego popytu na surowce, ktérego ograniczenie w 2022 pozwolito na normalizacje ich cen
po szoku wywotanym wojng. Wynikajgcy z tego wzrost cen moze byc szczeg6lnie wyraznie widoczny w przypadku tych towarow, dla ktérych udziat
popytu z drugiej najwiekszej gospodarki $wiata jest szczegdlnie duzy (stal, ruda zelaza, wegiel, cement). Z punktu widzenia Europy szczegdlnie istotny
jest powrot chinskiego popytu na gaz LNG, ktorego import pozwolit wypetnic luke podazy wywotang zatrzymaniem dostaw z Rosji.

#1 Tematy specjalne 6

Zrodto: Macrobond, transportgeography.org, PKO Bank Polski KWARTALNIK EKSPORTERA 123



1.3 Wzrost ptacy minimalnej nie obnizy &
konkurencyjnosci polskiej gospodarki e

Wzrost ptacy minimalnej vs wzrost produktywnosci (od 2018 do 3q22) Ptaca minimalna w relacji do $redniego wynagrodzenia w sektorze
w panstwach UE (czerwona kropka to Polska) prywatnym
70 -
- 60 -
wzrost produktywnoSci
60 7Od 2018 (%) m2022
50 1 2023 °
50 o ©®
o 40
, [
40 °
\“ ® ® 30 -
1 L
® e
20 | ® °® 20 -
® ® o ® wzrost ptacy
10 - °® (] minimalnej od 2018 10 -
[ (%)
0 T T T T T T 1 0 .
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< W 2023 ptaca minimalna w Polsce wzro$nie w dwoch krokach (styczen, lipiec), tgcznie o blisko 20%, a jej relacja do przecietnego wynagrodzenia w
gospodarce narodowej najpewniej przekroczy 50%.

+  Podniesienie ptacy minimalnej nie powinno mie¢ negatywnego przetozenia na konkurencyjnosc polskiej gospodarki, gdyz historycznie jej wzrostowi
towarzyszyt rownowazny wzrost produktywnosci.

#1 Tematy specjalne 7

Zrodto: Eurostat, PKO Bank Polski KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



1.4 Udziat Niemiec w polskim eksporcie &

Bank Polski
Udziat Niemiec w polskim eksporcie (w okresie I-X) Zmiany eksportu ogotem i udziatu Niemiec w polskim eksporcie
wg dziatdw CN* (I-X 2022 vs $rednia 1-X 2017-2019)
29 ” |ep
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Zmiana PL eksportu 2022 vs $r. 2017-2019

* W okresie styczen-pazdziernik 2022 udziat Niemiec w polskim eksporcie wyniost 27,76%, osiggajgc bardzo zblizong warto$¢ do notowanej
w trzech latach poprzedzajgcych wybuch pandemii (27,72%) i wyzszq, jesli wezmiemy pod uwage okres pieciu lat przed pandemiq (27,54%).
W okresie pandemii, prawdopodobnie ze wzgledu na blisko$S¢ geograficzng, podobne regulacje, tatwos¢ eksportu i by¢ moze rowniez Brexit, udziat
Niemiec w polskim eksporcie wyraznie wzrdst (w 2020-2021 $rednio 28,73%).

< Wsrdd analizowanych 34 dziatow CN*, eksport do Niemiec byt sitg napedowq polskiego eksportu prod. chemicznych réznych (udziat Niemiec
+10,6pp vs 2017-2019), art. elektrycznych, miedzi i wyr. z miedzi oraz mydta i srodkéw piorgcych. Udziat Niemiec wzrastat rowniez w przypadku
dziatdbw o mniejszej dynamice eksportu, np. kosmetyki i papierosy. Z kolei Niemcy stracity znaczenie dla eksportu odziezy i wyrobow poligraficznych.

#1 Tematy specjalne 8

Zrodto: GUS, PKO Bank Polski. * o wartosci polskiego eksportu do Niemiec powyzej 500 min EUR. * Zboza - zmiana 277% KWARTALNIK EKSPORTERA 123



#2 Gtowne trendy w handlu
zagranicznym

Bank Polski
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2.1 Gtowne trendy w Swiatowym handlu
Stagnacja w globalnej gospodarce i Swiatowym handlu

30 -
25 A
20 -
15 A
10 ~

-10
-15
-20 A
-25 4

Wolumen $wiatowego handlu

%r/r

Wolumen $wiatowego handlu (CPB)

sty 08 sty 10 sty12 sty14 sty 16 sty18 sty20 sty 22

Bloomberg GDP tracker

et

1%r/r

-6

-8

sty 05 sty 07 sty 09 sty 11 sty 13 sty 15 sty 17 sty 19 sty 21

Zrodto: Macrobond, Datastream, Bloomberg, PKO Bank Polski.
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Handel Swiatowy spowolnit w zwigzku z powaznym ostabieniem popytu
w globalnej gospodarce oraz zmianq podejScia firm do procesow
zarzqdzania zapasami. Jak na razie ozywienia nie przyniosto zniesienie
polityki zero covid w Chinach, m.in. ze wzgledu na negatywny wptyw
rozlewajqcej sie pandemii na aktywnoS¢ w chinskiej gospodarce.
Aktywnos¢ w Swiatowej gospodarce znajduje sie¢ w stagnacji, a wg
MFW 1/3 gospodarki znajdzie sie¢ w tym roku w recesji. Wzrost
gospodarczy jest ttumiony przez podwyzszong inflacje i rosngce stopy
procentowe. Prognozy przestaty sie jednak pogarszac, a aktywnos¢ zbliza
sie do cyklicznego dotka, po ktorym mozliwa jest poprawa..

#2 Gtowne trendy w handlu zagranicznym
KWARTALNIK EKSPORTERA 1923
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2.2 Polski eksport na tle Swiata i regionu
Eksport z Polski trzyma sie mocno

80 +

60 -

Handel swiatowy, eksport Korei i Polski
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*  Mocny spadek tempa wzrostu eksportu Korei Ptd., ktory zazwyczaj wyprzedza zmiany w $wiatowym handlu, tym razem moze w wiekszym

stopniu odzwierciedla¢ wyizolowane problemy gospodarki chinskiej.

*  Polski eksport trzyma sie relatywnie mocno. Wyrdznia sie pozytywnie zaréwno na tle globalnej wymiany towarowej, jak i regionu.
Wsparciem dla wymiany jest utrzymywanie konkurencyjnos$ci cenowej oraz realizacja zalegto$ci wynikajgcych z wezesniejszych zaburzen w
tancuchach dostaw. Nie bez znaczenia sq takze regularne, wysokie naptywy BIZ, tworzqcych nowe moce produkcyjne w branzach
eksportowych. Wedtug badania Reuters/Maersk Polska jest najbardziej preferowanym kierunkiem reshoringu/nearshoringu ws$rod
ankietowanych firm z Europy. Korzystnie na eksport dziata tez istotna rola Polski jako posrednika pomiedzy Ukraing a resztq $wiata.

Zr6dto: Macrobond, PKO Bank Polski.

#2 Gtowne trendy w handlu zagranicznym 11
KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



2.3 Struktura geograticzna polskiego eksportu i

Silny wzrost obrotow z Ukraing i Turcjg

Bank Polski
Kierunki krajowego eksportu Panstwa o najwigekszym/najmniejszym wkiadzie
odnotowujgce najsilniejsze wzrosty* do wzrostu eksportu ogotem
140 - 6 -
1270 4 1/r (3M/3M) pp r/r (3M/3M)
120 5 -
100 - 97,2 4
80 - 31
629638618 59,9 2
60 - 1
50,7506 4 5 143
40 - 1 1
20,7 22,822,021,7 0 -
20 -
0 - ]
¥ ¥z S $eE¥E235 N8l S
S
g 5 8 5 ¥ =z 5 £ 2 % 2

- W obrotach towarowych (dane do pazdziernika) kluczowym rynkiem pozostaje strefa euro, gtéwng role wsrod kierunkow eksportowych
niezmiennie odgrywajg Niemcy, chociaz ich znaczenie lekko spadto w ostatnich dwoch latach. Relatywnie silniej rosty obroty poza UE, niz
wewnqtrz wspdlnoty.

*  Najszybciej rosnie eksport do Kazachstanu, Zjednoczonych Emiratéow Arabskich i Indii. Wysoko w rankingu znajduje sie Ukraina oraz
Turcja (w tym przypadku moze to byc unikanie sankcji natozonych na Rosje).

«  Ozywienie eksportu jest na tyle silne, ze znaczqcq ujemng kontrybucje do jego dynamiki miata jedynie wymiana z objetg sankcjami Rosjg.

Zrodto: Eurostat, PKO Bank Polski. *dla panstw, dla ktorych trzymiesieczny eksport przekracza 150 min EUR. #2 Gtowne trendy w handlu zagranicznym 12
KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



2.4 Struktura polskiego eksportu towardw i ustug

Coraz wiecej maszyn i urzqdzen

Produkty o najwiekszym wzroscie eksportu

Herbatniki, ciasteczka itp.

Obuwie, z podeszwg ze skory
Akumulatory elektryczne

Gry wideo
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Silniki turboodrzutowe 159,6
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Bank Polski

Eksport towarow
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— R % 0gotu

— 37,4
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+  Kluczowg pozycjg w eksporcie towaréw sq maszyny i $rodki transportu. Co wiecej, zyskuje ona na znaczeniu dzieki odblokowywaniu
tancuchow dostaw (krotkookresowa poprawa w motoryzacji) oraz nearshoringowi (strukturalna zmiana w $wiatowych tancuchach dostaw

preferujgca lokowanie fabryk blizej rynkéw zbytu).

« W towarowej strukturze eksportu (dane do pazdziernika) widzimy z jednej strony silny wzrost eksportu produktow z branzy transportowej
(silniki turboodrzutowe, akumulatory, silniki wysokoprezne), z drugiej natomiast silnie rosnie eksport towaréw konsumpcyjnych, w tym

produktow zywnosciowych oraz odziezy.

Zrodto: Eurostat, PKO Bank Polski. Klasyfikacja towaréw SITC (lewy) i BEC (prawy).

#2 Gtowne trendy w handlu zagranicznym 13
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sektorach
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3. Artgku’fg FO|ﬂO-SpOZUWCZ€ (12,8% eksportu ogotem) P
. : > . . - RD
Bariera popytu i spadek cen obnizg dynamike eksportu zywnosci

Bank Polski
* W 3q22 dynamika roczna eksportu nieznacznie wzrosta w porownaniv z 2q22 Dynamika eksportu sektora
(+34,7% r/r vs 34,0% r/r). Jest to wcigz w duzej mierze efekt utrzymujqcych sie 0
podwyzek cen produktow rolno-spozywczych. Podobnie jak w 2922 najwiekszy %r/r %
wptyw na wzrost miata zwiekszona sprzedaz zb6z (efekt wzrostu popytu wskutek
wojny i podwyzszonego importu z Ukrainy, gtownie kukurydzy) oraz miesa 10 /\ 37 20
drobiowego. W przypadku drobiu wzrost byt czeSciowo konsekwencjq niskiej bazy " “

odniesienia - spadkow produkcji w 2021 z uwagi na grype ptakow.

« Dane za 4922 pokazq prawdopodobnie obnizke rocznej dynamiki eksportu ponizej
25%. Efekt wzrostu cen, mimo iz wciqz istotny, bedzie powoli tracit na znaczeniu. L I \/ %
Zauwazalne jest ostabienie popytu eksportowego na zboza i spadek wolumenu
eksportu drobiu (obnizka produkgcji), czyli kategorii, ktore dotychczas napedzaty — 20

ogotem - S0

eksport rolno-spozywczy, oraz wyrazny spadek dynamiki cen w mleczarstwie. —art. rol-spoz

W 1h23 tempo eksportu moze dalej spowolnia¢. Zmiany cen znajdq przede
wszystkim odbicie w eksporcie produktow rolnych. Ograniczajgco na eksport
oddziatywac bedzie prawdopodobnie zmniejszony popyt, w tym w sektorze HoReCa,
w warunkach spowalniajgcej gospodarki europejskiej. Niemniej, zmniejszona podaz Dynamika eksportu w podziale na podsektory™*
niektorych produktow w UE, np. miesa, oddziatywac¢ bedzie stymulujgco na eksport.

Najwazniejsze kierunki eksportu

niedost. popyt zagr. (P)

-40 -
1919 3919 1q20 3q20 1g21 3q21 1q22 3q22

- 60

ART. ROL-SPOZ

prod. rolne (17%) 46,4
Kierunek 3922 1-3q22
; mieso i podroby (26%) 40,6
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%)

3 0 m3q22
Ogotem 10 965 100,0 2824 34,7 29,2 przetwory z ryb (6%) 2002
Niemcy 2704 247 641 M 31,1 33,2 przetw. z ow. i warz. (7%)
W. Bfgt(]ni(] 851 7,8 160 s 231 26,7 art. mleczarskie (’IO%) 447
Holandia 725 6,6 230 46,4 44,9 prod. piekarnicze (6%)
Francja 644 59 187 41,0 36,6 wyr. czekoladowe (6%) % i/r
Czechy 494 4,5 134 i 37,4 34,5 ' ' ' '

0 20 40 60
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 15

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 3q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



3.2 Odziez (3,2% eksportu ogotem)
Mrozny poczqtek zimy sprzyjat zakupom odziezy

W 3922 roczna dynamika eksportu odziezy wyraznie odbita po stabym 2q22, co
mogto byc efektem realizacji zwiekszonego portfela zamoéwien zagranicznych na
odziez wierzchniq przed zblizajgcq sie zimq. Dane GUS za pazdziernik’22
potwierdzity wzrost eksportu ubran (+12% r/r). Dostawy do Niemiec, dokqd trafia
ponad 42% polskiego eksportu odziezy, po spadku o 7% r/r w 2922 nieznacznie
odbity (+1,5% r/r). Sprzedaz detaliczna w cenach stalych w tej kategorii towarow
zwiekszyta sie w Niemczech w 3q22 o 1,7% r/r, pazdziernik przyniost spadek
sprzedazy o 8,6% r/r, a listopad wzrost 0 3,4% r/r.

Poczgtek 2023 prawdopodobnie przyniesie znaczny spadek dynamiki eksportu
odziezy, co sygnalizuje obnizenie wskaznika koniunktury GUS dotyczgcego
przewidywanego zagranicznego portfela zamoéwien oraz utrzymywanie sie na
wysokim poziomie bariery niedostatecznego popytu na rynku zagranicznym.
Czynnikiem ostabiajgcym dynamike eksportu bedq stabe nastroje konsumenckie
w krajach europejskich, co przetozy sie na koszyk zakupowy. Ankietowani obawiajg
sie spadku realnych dochodéw gospodarstw domowych w wyniku recesji. Rzgdowe
pakiety pomocowe majgce na celu ograniczenie cen energii elektrycznej i ciepta
mogq ztagodzi¢ pesymizm konsumentow.

Najwazniejsze kierunki eksportu

3922 1-3q22
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%)
Ogotem 2754 100,0 401 17,0 11,4
Niemcy 1176 42,7 18 == 1,5 -5,9
Czechy 155 5,6 38 a4 32,0 39,5
Rumunia 126 4,6 40 & 46,7 56,5
Holandia 93 3,4 2= -2,0 8,8
Wegry 78 2,8 29 & 58,5 37,2

Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski
* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 3q22
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3.3 Produkty chemiczne (7,4% eksportu ogotem) ﬁ
W 3q22 wysokie ceny gazu ograniczaty produkcje i eksport

Bank Polski

* Eksport branzy chemicznej w 3922 nadal notowat wysokie wzrosty. Obnizyta sie Dynamika eksportu sektora

roczna dynamika wartosci eksportu w przypadku podstawowych wyrobow ‘0 - o

chemicznych (z 66,1% r/r w 2922 do 38,3% w 3q22), za to wzrosta w grupie $rodkow %/t %

czyszczqgeych (duze znaczenie w ogodle eksportu sektora) oraz pozostatych

segmentach (wyrdznia sie bardzo mocna dynamika w olejkach eterycznych). ] /\\/\ 20
+ Istotna cze$¢ wzrostow wynikata z wysokich cen surowcow (w duzej mierze 20 | \_/25’7 0

bazujgcych na ropie i gazie ziemnym) oraz energii elektrycznej. Bardzo mocno

spadty wolumeny eksportu nawozéw - o 43% r/r na skutek ograniczen w produkcji \—-<\

produktow bazujgcych na azocie. Spadty tez wolumeny wyeksportowanych gazow T N/ T T T T 40

technicznych (-29%) i $rodkow wybuchowych (-11%), co prawdopodobnie rowniez ,

miato zwigzek z wysokimi cenami gazu. Nizsze warto$ci w przypadku farb i lakierow 29 | ogotemn . 50

(-14% r/r) oraz gum syntetycznych (-16%) wigzemy raczej ze stabszym popytem. W.gmbg chemicane

-40 niedost. popyt zagr. (P) L 60

* Oceniamy, ze w kolejnych kwartatach dynamika eksportu branzy moze dalej
zwalnia¢ ze wzgledu na spadki cen wiekszosci surowcow i stabq koniunkture w
europejskiej gospodarce. Nadzieje na lepsze odczyty dajq ostatnie spadki cen gazu -
mogq pomaoc zwiekszyc produkcje nawozow i oddali¢ grozbe gtebokiej recesji w UE. Dynamika eksportu w podziale na podsektory™*

— s

1919 3q19 1920 3q20 1q21 3q21 1q22 3q22

Najwazniejsze kierunki eksportu WYROBY CHEMICZNE
Kierunek 3q22 1-3q22 podst. wyroby chemiczne |GGG 33.3
48%
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) (48%) J
Ogotem 6 296 100,0 1289 25,7 30,5 farby i lakiery (5%) |0
Niemcy 1568 24,9 242 i 18,2 29,0 1
. . 19,1 H 3922
Czechy 494 7.9 8 4 18,7 218 Srodki cayszczqee (245) o 19 2222
Holandia 317 5,0 87 A 37,6 45,6 |
pozostate (19%) M 146
Witochy 302 4,8 97 A 47,5 37,6 % r/r
W. Brytania 245 39 46 & 23,0 31,7 0 20 40 60 80
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 17

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 3q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



3.4 Wyroby z metali (5,1% eksportu ogotem) ﬁ

Nadal mocny popyt eksportowy, ale z perspektywq ostabienia

Bank Polski
« W 3q22 dynamika eksportu sektora byta nadal wysoka (+20,1% r/r), cho¢ juz Dynamika eksportu sektora
nieco stabsza niz w 2q22. Wysoki przyrost eksportu zanotowano, pigty kwartat z ‘0 - 10
rzedu, w segmencie konstrukcji metalowych (+27,6% r/r), w tym w podsegmencie %r/r %

drzwi i okien metalowych (+40%) oraz wyrobow z drutu, tafcuchéw i sprezyn
(+45%). Stabszq dynamikq eksportu charakteryzowaty sie wytqcznie podsegmenty /\
produkcji zamkow (+4% r/r) i narzedzi (-14%).
*  Wyroéznia sie rowniez segment produkcji broni i amunicji ze wzgledu na /
zapotrzebowanie ze strony broniqcej sie Ukrainy. Eksport wzrost z 0,6 min EUR w
3921 do 149,8 min EUR w 3q22, a w samym listopadzie'22 warto$¢ dostaw 0%7// A T
przekroczyta 250 min EUR. Nadal jednak jesteSmy importerem netto w tym
segmencie branzy. 201

* W naszej opinii dynamika eksportu w sektorze w kolejnych kwartatach bedzie
male¢ za czym przemawiajg nieco nizsze r/r ceny gtownych metali (mogq jednak
zdroze¢ ze wzgledu na niewielkie globalne zapasy i otwierania sie gospodarki Chin),
a przede wszystkim pogarszajgca sie koniunktura, w tym oczekiwania co do
wyraznie stabszego popytu zagranicznego. Wsparciem dla eksportu powinny byc Dynamika eksportu w podziale na podsektory™*
nadal wysokie zamowienia z motoryzacji oraz od odbiorcow konstrukcji metalowych.

WYR. METALOWE — 20,1

Najwazniejsze kierunki eksportu

Kierunek 3922 1-3q22 konstrukcje metalowe | 27.6
(28%)
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) ’

Ogétem 4 405 100,0 736 20,1 22,7 zbiorniki, cysterny i NN 17,7
pojemniki (6%)

40 - 20

20,1

20 - N L 30

ogotem - 50

—wyr. metalowe

40 niedost. popyt zagr. (P) L 60
1919 3q19 1920 3q20 1g21 3q21 1q22 3q22

Niemcy 1342 30,5 173 14,8 20,7 b
.. . 1 m3Qq22
Ukraina 221 5,0 154 & 232,2 157,1 note i norzgdzia (17%) 1 2222
Francja 217 4,9 26 & 13,8 19,7 |
) pozostate (43%) M 150
Holandia 213 4,8 T 3,5 14,3 % r/r
Czechy 199 4,5 37 A 22,9 249 0 20 40 60
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 18

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 3q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



3.5 Elektronika (8,1% eksportu ogotem) ﬁ

Wuysokie zapasy chipéw pomogty elektronice

Bank Polski
* W 3922 znaczna poprawa w zakresie dostepnosci komponentow do produkciji
wgrol?om{ eIektrom'c.zn.gch zwm;kgzg’ra moz!wyosu produkcyjne  krajowych Dynamika eksportu sektora
wytworcow, co umozliwito wzmocnienie dynamiki eksportu wobec stabego 2q22. o 0
Szczegolnie widoczny byt wzrost dostaw do Holandii, ktéra jest drugim po 1 %r/r % [
Niemczech odbiorcq elektroniki z Polski. Spadek sprzedazy detalicznej elektroniki w
Niemczech w 3q22 (-4,7% r/r w cenach statych) ograniczat eksport do tego kraju. 401 20
W 4q22, pomimo wyjgtkowego wydarzenia jakim byt mundial w Katarze, trudno
spodziewac¢ sie zwiekszenia eksportu sprzetu rtv, na co wskazujg dane o spadku 201 7 16,5[ ¥
sprzedazy detalicznej tych artykutbw w okresie X-XI'22 u naszych zachodnich
sgsiadow. Okres przed$wigteczny maogt sprzyja¢ eksportowi komputerow, ktore sq 01 ' 40
chetnie wybierane na prezenty.
- Stabe nastroje konsumentéw w Europie, w wyniku wysokiej inflacji i zwigzanego z =~ 20 ogofem 50
tym spadku realnych dochodéw, nie pozostanq bez wptywu na warto$é¢ polskiego _e'.e';tron'k“
eksportu w 1q23. Sygnalizowany przez producentdow w grudniowym badaniu 40 - nledost. popyt zeor. () - 60

: g ) : 1919 3q19 120 3q20 1q21 3q21 1q22 3q22
koniunktury GUS nizszy portfel zaméwien zagranicznych oraz wzrost bariery popytu L e

zagranicznego mogq ograniczy¢ wzrost produkcji i eksportu elektroniki. Kryzys
energetyczny jest szansq na zwiekszenie zainteresowania energooszczednoscig, co

Dynamika eksportu w podziale na podsektory™*
powinno sprzyjac¢ zakupom urzqdzen pomiarowych.

Najwazniejsze kierunki eksportu

. komputery, monitory i drukarki -_ 37,5
Kierunek 3922 1-3q22 (32%)
mln EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) telefony i urzqdzenia transmisyjne I 272
Og6tem 6 971 100,0 989 16,5 133 (19%) ]
-50
Niemcy 1575 22,6 96 A 6,5 0,1 sprzet rtv (24%)
] m 3q22
Holandia 795 11,4 282 i 55,0 454 przyrzqdy pomiar. i kontrolne -20 | 2q22
(11%)
W. Brytania 678 9,7 121 21,8 22,6 ]
. sprzet elektromedyczny (9%) 15,0
Francja 449 6,4 63 A 16,2 42 % r/r
USA 383 5,5 74 24,0 41,7 20 -10 0 10 20 30 40 50 60
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 19

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 3q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



3.6 Urzqdzenia elektryczne (9,5% eksportu ogotem) i
Baterie znowu napedzajq eksport branzy

Bank Polski
. A 7Ni i 0, .
W 3q22 eksport urzgdzen .elekt.rgczngch wyraznie przyspieszyt (18,7% r/r Dynamika eksportu sektora
vs 7,3% r/r w 2q22). Ponownie duze wzrosty eksportu odnotowat segment baterii 50 - 0
i akumulatorow, korzystajgcy na ozywieniu w motoryzacji, a transformacja %r/r %
energetyczna wspierata eksport silnikow i aparatury rozdzielcze;. 60 1 2
*  Pogarszajgca sie koniunktura gospodarcza ostabita popyt zagraniczny na dobra
konsumpcyjne trwatego uzytku. Niewielki wzrost eksportu AGD (segment 40 1 0
o istotnym znaczeniu w eksporcie branzy) wynikat z rosngcych cen wyrobow 2
gotowych odpowiadajgcych wyzszym kosztom produkcji. —\
. : , - : . — - 40
*  Oceniamy, ze pomimo trudniejszego otoczenia makroekonomicznego, w 4q22 0+
utrzymata sie wysoka dynamika eksportu urzqdzen elektrycznych, a w catym “
2022 wzrost wartosSci eksportu wyniost ok. 10%. -20 - 0gotem
. Lo . . 2 .. urzqdzenia elektryczne
. Wlekszg zamowienia z motorg;.aql bedq wspierac pop.gt na baterl_e [ okumulgtprg. w0 niedost. poput zagr. (P) o
Z kolei wysokie ceny energii elektrycznej napedzajq inwestycje poprawiajgce 1919 3919 1q20 3q20 1q21 3q21 1q22 3q22
efektywnos¢  energetyczng  (np.  wykorzystanie  silnikow  elektrycznych
o podwyzszonej sprawnosci), a rozwoj technologiczny, robotyzacja i automatyzacja
o . . . ~ H H *
produkcji zwiekszajq zapotrzebowanie na aparature do proceséw przemystowych. Dynamika eksportu w podziale na podsektory
Najwazniejsze kierunki eksportu URZADZENIA ELEKTRYCZNE
Kierunek 32 1-3q22 silniki i aparat. rozdzielcza (19%)
L 313
mln EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) baterie i akumulatory (26%)
Niemcy 2 804 34,6 451 A 19,2 5,5 o 6
. oswietlenie (8%) : m3q22
Francja 563 6,9 22 & 4.1 -3,5 200 (25 2q22
Wiochy 358 4,4 62 A 20,9 25,7
; 343
W. Brytania 357 4,4 97 A& 375 1,1 pozostate urzqdzenia (12%) ./,
USA 337 42 155 & 85,6 74,0 20 0 20 40 60
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 20

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 3q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



3.7 Maszyny i urzgdzenia (6,8% eksportu ogotem) ﬁ
W 3q22 nadal dobre wyniki, mimo pogorszenia nastrojow

Bank Polski
* 3922 to kolejny okres, w ktorym eksport branzy wykazuje sie duzq odpornosciq Dynamika eksportu sektora
na pogarszajqce sie warunki gospodarcze. Sektor zanotowat dynamike eksportu na ‘0 - o
poziomie 14% r/r, czyli nieco wyzszqg niz w poprzednich kwartatach 2022. Za %r/r %
wiekszo$¢ wzrostu eksportu sektora odpowiadat segment produkcji pozostatych 0 | 2
pomp i sprezarek (+16% r/r), tozysk, kot zebatych i elementow napedow (+23%),
maszyn gorniczych (+18%) oraz rolniczych (+19%).
« Istotnymi kierunkami polskiego eksportu maszyn byty Rosja i Biatorus. Zmienita a [ %
to wojna - eksport do tych krajow w 3922 spadt o ok. 50% r/r. Silnie wzrést eksport 14,0
do USA (+43% r/r), w czym pomagat staby ztoty w relacji do dolara. 0 A
« Eksport w najblizszych miesigcach prawdopodobnie zanotuje nieco stabszq +
dynamike r/r. Nastroje recesyjne powinny w koficu odbi¢ sie na nizszych — °° _?ﬁ:;;glumdzenm %0
inwestycjach w europejskim przemysle i tym samym nizszym eksporcie z Polski. o niedost. poput zagr. (P .

Nizszym dynamikom sprzyjajg réwniez spadajgce ceny surowcOw i umocnienie
ztotego w koncéwce 2022 (gtownie do dolara). Niemniej jednak dotychczasowe
twarde dane wskazujg na duzqg odpornos¢ sektora (lub wysokq konkurencyjno$cé
polskich producentéw), a to - w potgczeniu z oddalaniem sie wizji gtebokiej recesji w Dynamika eksportu w podziale na podsektory*
Europie - zwigksza prawdopodobienstwo wynikow nieco lepszych od oczekiwan.

1919 3q19 1920 3q20 1q21 3q21 1q22 3q22

e . . 14,0
Najwazniejsze kierunki eksportu MASZYNY | URZADZENIA
" .
3(]22 1 '3(]22 0go nego(ggﬁ/esnaczemo 1 775
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) ogolne pozostate (35%) 97
Ogotem 5 807 100,0 713 14,0 12,5
. 18,4
Niemcy 1547 26,6 214 A 16,0 13,1 rolnicze (9%)
m3q22
USA 426 73 128 43,0 30,4 narzgdzia mechaniczne 16,6 2q22
(3%)
Francja 300 52 65 A 27,8 19,3
pozostate (14%) 131
Witochy 250 43 48 23,7 28,3 % r/r
Czechy 248 4,3 36 A 17,2 20,6 0 20 40 60
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 21

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 3q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



3.8 Motoryzacja (10% eksportu ogotem) ﬁ

Trwa dobra passa w motoryzacji

Bank Polski

« W 3922 roczna dynamika eksportu motoryzacji wystrzelita (45,8% r/r vs 15,3% r/r Dynamika eksportu sektora

w 2q22). Cze$ciowo odpowiadat za to efekt bazy, ale eksport zyskat tez dzieki 100 - 10

odblokowaniu globalnych tancuchéw dostaw oraz poprawie relacji cenowych %r/r %

(wzrost cen wyrobéw przy wolniejszym wzroscie cen surowcow i potproduktow). 80 1 A - 20

Odbicie eksportu nastgpito w wiekszosci segmentéw branzy. Najwiekszq poprawe 60 1 - 30

odnotowali eksporterzy pojazdéw (66% r/r vs 17,6% w 2q22). Dobra koniunktura 10 | 458] 0

utrzymata sie tez w segmencie pozostatych czeSci i akcesoriow oraz wyposazenia

elektrycznego. Nizszy niz rok wczesniej byt tylko eksport pojazdéw uzytkowych, co 201 r >0

byto zarowno efektem wysokiej bazy odniesieniaq, jak i rosngcej niepewnos$ci wsrod 0 +——— A A1 60

firm transportowych, ostabiajgcej popyt na nadwozia. 0 - \\V/ \/ .
*  Oceniamy, ze w 4922 dynamika eksportu branzy motoryzacyjnej nadal byta ogotem

wysoka m.in. ze wzgledu na wcigz niezaspokojony popyt na nowe samochody. 0 "TO(EOFUZOCJ'O ) 50
«  Motoryzacja nadal pozostaje pod presjq roinych zawirowan (utrudnien niedost popyt 269t (7)1 o9

, ) . . 1919 3919 1920 3920 1921 3921 1922 3q22
w tancuchach dostaw; rosngcych kosztéw produkcji; deficytu wykwalifikowanych

pracownikow), dlatego nie mozna wykluczy¢ duzych zmian dynamiki eksportu
w 2023. Poczgtek roku zapowiada sie dobrze, z utrzymujgcym sie portfelem Dynamika eksportu w podziale na podsektory™*
niezrealizowanych zamowien i rozwijajgcq sie krajowg produkcjg samochodow.

wasnioi ; ; — 458
Najwazniejsze kierunki eksportu MOTORYZACJA
Kierunek 3q22 1-3q22 -_
I q q pojazdy (47%) 660
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) |
Ogotem 8586 100,0 2697 458 17,4 nadwozia (6%) . 137
Niemcy 2700 31,4 858 4 46,6 19,3 g
wyposazenie elektryczne [ NN 315 W 3q22
Czechy 652 7,6 255 A 64,1 24,38 (5%) 2002
Francja 640 7,5 255 & 66,0 284 pozostate czesci i NN 344
Wiochy 509 59 183 & 56,0 1,7 akeesoria (42%) % r/r
Ukraina 384 4,5 229 i 147,7 54,9 0 20 40 60 80
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 22

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 3q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



3.9 Meble (3,7% eksportu ogotem) ﬁ
Trudny poczgtek 2023

Bank Polski

«  Eksport mebli znacznie spowolnit - w 3922 dynamika roczna spadta do 3,2%, co Dynamika eksportu sektora

przy 12-proc. inflacji producenckiej wskazuje na znaczny spadek wolumenow. 60 - 10

Wyzszq niz $rednio w branzy dynamike eksportu zanotowat segment mebli %r/r %

biurowych i sklepowych (9,4% r/r) oraz pozostatych mebli (5,7% r/r), spadt w0 2

natomiast eksport materacy (-3,6% r/r). Pozytywnym sygnatem byto utrzymanie | I

wysokiej dynamiki wzrostu eksportu do USA (17,1% r/r; 4% udziatu w eksporcie),

negatywnym - spadek eksportu do Wielkiej Brytanii (-3,8% r/r). 201 \7\" 30
«  Otoczenie rynkowe nie sprzyja branzy meblarskiej. Rynki unijne, na ktore trafia \3,2

ok. 80% polskiego eksportu mebli, wchodzq w okres ptytkiej recesji. PKB Niemiec ma O \_ ' T

spas¢ w 2023 o 0,5%. Spadek popytu na meble (bedgcy wynikiem zaréwno Vi

czesciowego nasycenia rynku po wzmozonych zakupach mebli w okresie pandemii, 2] ogotem -0

jak i kurczqcych sie dochodéw rozporzqdzalnych konsumentéw), w potqczeniu _:zgljst poputzage ) |

z wysokimi stanami magazynowymi sieci handlowych oraz umocnieniem ztotego = 40
wobec euro, bedzie negatywnie oddziatywa¢ na wyniki eksporterow, szczegolnie
w najblizszych miesigcach. Spodziewamy sie spadku eksportu o 5-8% r/r w 1h23.
Wsparciem moze byc przybierajgcy na sile w UE i USA trend nearshoringu Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

1919 3q19 1920 3920 1921 3q21 1922 3q22

i friendshoringu. "
.. . . 32
Najwazniejsze kierunki eksportu MEBLE
3q22 1-3q22 do siedzenia, czesci mebli (53%) i 20
In EUR dziat (% In EUR % % |
min udziat (%) r/r (min EUR) r/r (%) r/r (%) biurowe i sklepowe (4%) - 94
Ogétem 3166 100,0 99 3,2 9,0 |
Niemcy 1046 33,0 7= 0,7 10,7 kuchenne (2%) >0
26 B 22
Czechy 225 71 28 an 14,2 2,4 materace (6%) 36 A Izq22
Francja 217 6,9 8 A 3,6 6,1 q
5,7
W. Brytania 216 6,8 9w 3,8 26 pozostate (36%) r % i/r
Holandia 177 5,6 3= 1,9 12,9 -20 0 20 40 60
Zrédto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 23

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie dziatu w 3q22 KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



#4 Perspektywy polskiego
eksportu

Bank Polski



4.1: Perspektywy krajowego eksportu i

Koniunktura w przetworstwie ugina sie pod ciezarem cen energii ,
Bank Polski

Koniunktura dla 10 najwiekszych partneréw handlowych Polski*

70 - - 40
pkt. % r/r (3M/3M)

65 A L 30
60 -

- 20
55 4

- 10
50 -

-0
45 +

- -10
40 -
35 | Wskaznik koniunktury w przemysle (L) - -20

—— Eksport (EUR, P)
30 T T T T T _30
sty 05 sty 08 sty 11 sty 14 sty 17 sty 20

*  Nastroje w Swiatowym przetworstwie ustabilizowaty sie na niskim poziomie. Utrzymuje sie wysoka niepewnos$c¢ geopolityczna, a gwattowne
zacie$nianie polityki pienieznej na Swiecie oraz spadek realnej sity nabywczej dochoddw ludnosci negatywnie wptywajq na popyt. Na rynkach
surowcowych nastepuje normalizacja cen, do dtugookresowej Sredniej powrdcity koszty frachtu, poprawito sie tez funkcjonowanie tancuchow
dostaw. Jednoczes$nie nie zrealizowaty sie czarne scenariusze dotyczqce kryzysu energetycznego w Europie.

*  Nastroje w polskim przemysle wcigz sq pesymistyczne. Krajowe indeksy koniunktury sugerujq spadki aktywnosci oraz szeroko zakrojong
optymalizacje zasobow (magazynowych, oraz liczby pracownikéw). Ztagodzenie presji kosztowej oraz mniejsze spadki popytu przektadajq sie
na poprawe wciqz pesymistycznych oczekiwan. Pesymizm nadal nie znajduje potwierdzenia w danych - produkcja przemystowa w ujeciu
realnym, chociaz spowolnita, to nadal solidnie rosnie.

Zrodto: NBP, Datastream, PKO Bank Polski. #4 Perspektywy polskiego eksportu 25
*wskaznik wazony wielko$cig gospodarki, poziom 50 oznacza poziom neutralny, powyzej 50 poprawe, ponizej 50 - pogorszenie koniunktury. KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



4.2: Perspektywy krajowego eksportu

Naptyw kapitatu szansg na wzrost eksportu pomimo trudnego otoczenia

10

-6

-8

-10

Wzrost PKB dla 10 najwiekszych partneréw handlowych Polski*

% r/r

(3M/3M

TAA

\

% r/1

20

——Wazone PKB (L)

sty 05 sty 08 sty 11

sty 14

SN N\

Eksport (EUR, P)

sty 17

sty 20

(&

Bank Polski

+  Konsensus prognoz wskazuje, ze w 2023 gtéwni partnerzy handlowi Polski odnotujg wyrazne spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego i
co najmniej jeden kwartat z jego ujemng dynamikq r/r. Od konca 2022 kolejne aktualizacje prognoz przestaty sie pogarsza¢ - wydaje sie
wiec, ze aktualng Sciezke mozna traktowac jako scenariusz pesymistyczny.

*  Pozytywnie zaskakiwa¢ powinni ,nowi” eksporterzy, pojawiajgcy sie wskutek oddania do uzytku kolejnych inwestycji typu greenfield. Od
ataku Rosji na Ukraine tendencje skracania tancuchow dostaw i lokowania inwestycji w krajach ,zaprzyjaznionych” nasility sie, a Polska jest
tu jednym z beneficjentow. Dzieki temu eksport moze utrzyma¢ wzrosty pomimo niesprzyjajgcego otoczenia.

Zrédto: Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *wazony wielkosciq gospodarki.

#4 Perspektywy polskiego eksportu
KWARTALNIK EKSPORTERA 1923
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4.3: Perspektywy krajowego eksportu i

: : o . RD
Partnerzy handlowi odczuwajg spowolnienie, jednak zasadniczo
koniunktura przestata sie pogarszac

Wskazniki koniunktury polskich partneréw eksportowych
(zielony - lepiej, czerwony - gorzej)
sty 22 lut 22 mar 22 kwi 22 maj 22 cze 22 lip 22 sie 22 wrz 22 paz 22 lis 22 gru 22

Bank Polski

Niemcy

Czechy

WIk. Brytania

Francja _
Holandia

Wtochy

Rosja I
URYN

Szwecja

Wegry -
Hiszpania

Austria

Dania

Chiny

Norwegia

Szwajcaria

Turcja

Kanada

Grecja

Irlandia

Arabia Saud.

Australia

RPA

]

(S8 SE 5 NS F

ZEA S5 Ssaser S6 T s66
I R KR R A

.

Japonia
Korea Pid.

Meksyk
Indie

Hong Kong
Brazylia

Zrodto: Macrobond, PKO Bank Polski. #4 Perspektywy polskiego eksportu 27
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4.4: Wybrane rynki - Niemcy
Powinno byc tylko lepie; ﬁ

Bank Polski
Wzrost PKB - konsensus Inflacja CPI - konsensus
12 1
12 1
10 - %r/r % r/r
10 A
8 m
6 8
4 n
6 .
2 .
0 S V/ [ 4]
‘V /
-2 1 2 4
_4 4
6 0 . V—w . \J
-8 4 2 J
mar11 mar13 mar15 mar17 mar19 mar21 mar 23 sty 10 sty 13 sty 16 sty 19 sty 22

Import Niemiec z Polski i z Top-3 panstw*

50 ~

40

30 A

20 A

10-

0

-10 4

_20 J
mar 19 wrz 19 mar 20 wrz 20 mar 21 wrz 21 mar 22 wrz 22

Zrodto: Eurostat, Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *Holandia, Chiny, Belgia, ostatnie dane za pazdziernik’22.

*  Krajowe perspektywy gospodarcze wyraznie poprawity sie,
wskazujqc, ze Niemcy minety juz okres najwiekszego ograniczania aktywnosci

% r/r (3M/3M) gospodarcze;.

*  Ryzyko niedoboru gazu obnizyto sie wobec wysokiego stanu magazynéw oraz
cieptej zimy. W dtuzszym terminie wysokie ceny energii bedq jednak stanowic
wyzwanie dla niemieckiej gospodarki, ktérej konkurencyjno$¢ opierata sie na

dostepie do tanich surowcow. Ryzykiem jest rowniez silna wspotzaleznos¢

niektorych sektorow od gospodarek spoza Europy (w szczegolnosci Chin).
< W ostatnim kwartale 2022 inflacja CPI obnizata sie (do 8,6% r/r), co w duzej
mierze wynikato z normalizacji sytuacji na rynkach energii. W 2023 dalsza

dezinflacja bedzie wspierana przez wprowadzone limity na ceny gazu i energii
elektrycznej dla gospodarstw domowych oraz MSP.

«  Chojny pakiet fiskalny (ok. 4% dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych
w 2023) bedzie ogranicza¢ spadek konsumpcji prywatne;j.

o najwiekszym udziale w imporcie

Polska
Top-3

#4 Perspektywy polskiego eksportu 28
KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



4.5: Wybrane rynki - Czechy (T

Zatamanie popytu konsumpcyjnego

Bank Polski
. Wzrost PKB - konsensus 2 - Inflacja CPI - konsensus
% r/r 18 % r/r
10 A 16
14
) M 0.
10 -
N A Y TV N\ ]
W N
5 4
2
-10 - 0 T T T T
mar 11 mar13 mar15 mar17 mar19 mar21 mar 23 sty 10 sty 13 sty 16 sty 19 sty 22
Import Czech z Polski i z Top-3 krajow*
o najwiekszym udziale w imporcie « W 3q22 gospodarka czeska skurczyta sie 0,2% q/q przede wszystkim za
. sprawg najgtebszego (z wuytqczeniem pandemii) spadku konsumpcji
60 | % /T (3M/3m) prywatnej. Dostepne prognozy oraz dane miesieczne pokazujgce dalszy spadek
50 aktywnosci gospodarczej wskazujq, ze techniczna recesja w Czechach
40 rozpoczeta sie juz w 4q22.
30 - Polska  Inflacja CPI pod koniec roku obnizyta sie do 15,6% r/r, cho¢ w duzej mierze na
20 - Top-3 ‘ I skutek wprowadzenia limitu cen na energie elektryczng i gaz dla czesci
10 - / podmiotow. Oznaki dezinflacji sq jednak widoczne réwniez w innych
0 S : / : : : komponentach (zywnos$¢, imputowane czynsze), w tym w wyhamowaniu inflacji
-10 1 \/Jv bazowej. W kierunku spadku inflacji bedzie oddziatywa¢ staby popyt
-20 - konsumpcyjny. W tych warunkach stopy procentowe najprawdopodobniej
-30 pozostang na niezmienionym poziomie.
-40 - « W catym 2023 czeska gospodarka nie uniknie reces;ji a jej perspektywy wzrostu

mar 19 wrz 19 mar 20 wrz 20 mar 21 wrz 21 mar 22 wrz 22

sq najstabsze w regionie Europy Srodkowo-Wschodnie;j.

Zrodto: Eurostat, Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *Niemcy, Chiny, Holandia. Ostatnie dane za pazdziernik'22. #4 Perspektywy polskiego eksportu 29
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4.6: Wybrane rynki - Stowacja
Silny impuls fiskalny ﬁ

Bank Polski
Wzrost PKB - konsensus " Inflacja CPI - konsensus
" % r/r 17 {%r/r
10 15 1
13
5 1
/\,\/j\\//\’\/\ 9
0 , . . . ./ 7
5 4
5 3
1 4
10 A '
mar11 mar13 mar15 mar17 mar19 mar21 mar 23 sty 10 sty 13 sty 16 sty 19 sty 22
Import Stowacji z Polski i z Top-3 krajow*
o najwiekszym udziale w imporcie «  tagodzenie napie¢ w tancuchach dostaw (w szczegdlnosci w przypadku
70 - czesci dla sektora motoryzacyjnego) przektada sie korzystnie na stowacki
60 4 %1/ (3M/3M) eksport netto, ktory stanowit gtobwnq site napedowq wzrostu PKB w 3q22.
50 | Popyt konsumpcyjny pozostawat mocny ze wzgledu na finansowanie czesci
40 - wydatkow zgormadzonymi w okresie pandemii oszczednosciami.
30 - . *  Prognozy wskazujg, ze spadek aktywnoSci gospodarczej na poczqtku roku
20 1 powinien by¢ umiarkowany, a w catym 2023 wzrost PKB wyniesie ok. 1,5%,
10 \_,\_\ / wspierany w duzej mierze przez duzq skale wsparcia fiskalnego obejmujgcg
0 > fr"" m.in. subsydia energetyczne.
;8 po|ska\/ « Inflacja pozostaje wysoka (15,4% w grudniu), napedzana przez ceny zywnosci i
30 s \ energii. Jej szczyt powinien nastgpi¢ na poczgtku 2023, a nastepnie inflacja
40 P bedzie obniza¢ sie wraz ze stabnieciem presji kosztowej oraz spadkiem realnych
mar 19 wrz 19 mar 20 wrz20 mar 21 wiz21 mar 22 wrz 22 dochodow konsumentow i topnieniem oszczednosci. Ryzyko w gore dla inflacji
stanowi jednak wsparcie fiskalne, ktoére moze podtrzymywaé popyt
konsumpcyjny. .
#4 Perspektywy polskiego eksportu 30

Zrédto: Eurostat, Macrobond, FocusEconomics, PKO Bank Polski. *Czechy, Niemcy, Austria, ostatnie dane za pazdziernik’22. KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



4.7: Wybrane rynki - Rumunia &

Dezinflacja z solidnym wzrostem

Bank Polski

. Wzrost PKB - konsensus 2 - Inflacja CPI - konsensus

10 { %7 % r/r

8 1 15 1

6 4

4 10 A

2

0 7 . . . . 5 4

Py

4 0

6 A

g -5

mar11 mar13 mar15 mar17 mar19 mar21 mar23 sty 10 sty 13 sty 16 sty 19 sty 22

Import Rumunii z Polski i z Top-3 krajow*
o najwiekszym udziale w imporcie *  Gospodarka Rumunii spowalnia, cho¢ tempo wzrostu w 3922 byto solidne

0 - i napedzane przede wszystkim przez inwestycje (wspierane $rodkami z UE)
oo | MM oraz - cho¢ w duzo mniejszym stopniu - przez konsumpcje. W 2023
50 - dynamika PKB w Rumunii bedzie wyraznie dodatnia.

40 -  Inflacja w grudniu wyniosta 16,4% r/r i byta zgodna z listopadowq prognozq
30 - banku centralnego, ktéra przewiduje jej spadkowq Sciezke w 2023, co moze
20 - \/\f‘\/ uzasadnia¢ zakonczenie cyklu podwyzek stop procentowych.

10 1 * Pomimo tego, ze Rumunia nalezy do najmniej zaleznych energetycznie

0 gospodarek w regionie, zawirowania na europejskim rynku energii
10 1 Polska oddziatywaty na lokalny rynek finansowy. W ostatnim czasie kurs walutowy
720 1 Ton-3 byt relatywnie stabilny na fali normalizacji sytuacji energetycznej, jednak
30 1 d nawet w przypadku globalnych zawirowan bank centralny nie dopuszcza do
40

jego nadmiernej deprecjacji prowadzqc de facto polityke kontroli kursu

mar 19 wrz 19 mar 20 wrz 20 mar 21 wrz 21 mar 22 wrz 22
walutowego.

#4 Perspektywy polskiego eksportu 31

Zrodto: Eurostat, Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *Niemcy, Butgaria, Wtochy, ostatnie dane za pazdziernik'22.
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#5 Prognozy walutowe i stop
procentowych

Bank Polski
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. S
5.1: Kurs PLN - gdzie jesteSmy &

Kurs nadal sprzyja eksporterom, a optacalno$¢ importu sie

. Bank Polski
poprawia
Realny efektywny kurs walutowy™ - Polska na tle Kurs optacalnosci eksportu
innych panstw regionu
130 ~
Indeks, PLN/EUR
2010=100 50 - \
120 +
110 4 43 1
\o/v
-~ LOA
100 +
'\v/‘!\'v/\ 40 |
90 -
3,5
80 Polska Czechy Stowacja Kurs rzeczywisty
Wegry Rumunia - = - - Niemcy —Gran!ca op’racolno§c! gksportu
70 10 Granica optacalnosci importu
sty 04 sty 08 sty 12 sty 16 sty 20 sty01 sty04 sty07 sty10 sty13 sty16 sty19 sty 22

«  Realny efektywny kurs ztotego (dane do listopada 2022) z perspektywy dtugoterminowej pozostaje wzglednie stabilny. Chociaz kurs
ztotego jest wyraznie stabszy niz w przypadku czeskiej korony lub rumunskiego leja, to wykazuje znacznie wiekszq stabilnos$¢ niz wegierski
forint.

*  Graniczny kurs optacalnosci eksportu wg badan NBP to dla EURPLN 4,22, dla USDPLN 3,97. Graniczny kurs optacalno$ci importu to dla
EURPLN 4,94, dla USDPLN 4,55. Przez caty 2022 (ostatnie dane za 3q22) kurs EURPLN przy ktorym import staje sie nieoptacalny
utrzymywat sie w okolicy 4,95, ten poziom zostat przekroczony tylko przez krotki okres po inwazji Rosji na Ukraine. Kurs optacalnosci
importu dla pary USDPLN wzrést w trakcie 2022 o ponad 50 gr. do 4,78 w 3q22, wskazujgc na dokonane dostosowania po stronie
przedsiebiorstw, oraz sugerujqc, ze nie jest to kluczowa para walutowa dla importu.

#5 Prognozy walutowe i stop procentowych 33

Zrodto: Macrobond, NBP, PKO Bank Polski. *Wzrost oznacza aprecjacje waluty. KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



5.2: Prognozy stép procentowych T

Przerwa w cyklu podwyzek i obnizki na horyzoncie |
Bank Polski

Prognozy stop procentowych bankéw centralnych - konsensus i prognoza PKO dla Polski, USA i strefy euro

Polska
USA

strefa euro
WIk.Brytania
Czechy

* Fed deklaruje zmniejszenie tempa zacieSniania monetarnego, ale widzi potrzebe dalszych podwyzek. Cztonkowie FOMC, patrzgc na
naptywajgce dane wciqz deklarujg kontynuacje podwyzek i wzrost stop do co najmniej 5%. Uwazamy, ze niebawem, wraz ze spadkiem
aktywnosci gospodarki i postepujgcq dezinflacjq, cztonkowie Komitetu zmieniq zdanie, a cykl podwyzek stop procentowych zakonczy sie.

+  EBC nadal widzi przestrzen do podwyzek stop, ale obawia sie negatywnego scenariusza dla PKB. Ostatnie dane inflacyjne oraz ryzyko
recesji w strefie euro w 2023 wspierajq scenariusz zblizajgcego sie konca cyklu zacie$niania polityki pienieznej, jednak stopy mogq jeszcze
wzrosngc¢ o ok. 100pb.

«  Bank Anglii (BoE) moze podnies¢ stopy na posiedzeniu w lutym. Pozniej odwrdcenie tendencji inflacyjnych oraz oczekiwana przez BoE
dtugotrwata recesja zapewne sktoniq brytyjskich bankieréw centralnych do zakonczenia cyklu podwyzek.

*  CNB zakonczyt cykl podwyzek stép procentowych. Bank nadal deklaruje przeciwdziatanie nadmiernym wahaniom kursu korony, pozostajgc
w trybie wait-and-see co do stop procentowych.

*  ,Przerwa” w cyklu podwyzek stop NBP zamieni sie wg nas w jego definitywny koniec. RPP akceptuje powolny powro6t inflacji do celu,
obawiajqc sie negatywnych skutkéw dalszych podwyzek stop. Nasz scenariusz zakonczenia cyklu na poziomie 6,75% jest obecnie bazowym
scenariuszem rynkowym, a rynek powoli przekonuje sie takze do zaktadanego przez nas na koniec 2023 poczqgtku ostroznych obnizek stop
NBP.

#5 Prognozy walutowe i stop procentowych 34

Zrodto: Bloomberg, PKO Bank Polski. KWARTALNIK EKSPORTERA 1923



. A X
5.3: Prognozy kursow walutowych &

Solidne fundamenty tarczq na rynkowe zawirowania |
Bank Polski

Prognozy kurséw walutowych

EURPLN 4,69 4,65 4,62 4,60 4,58 4,55 4,45
USDPLN 4,40 4,43 4,36 43 4,24 4,21 4,05
GBPPLN 5,30 5,27 5,27 5,29 5,30 5,27 5,06
CZKPLN” 19,38 19,14 18,93 18,55 18,69 18,57 18,09

*  Wiara w nadchodzqcy piwot Fed oraz jastrzebie komunikaty ze strony EBC ostabiaty dolara wzgledem euro i sprzyjaty walutom z
gospodarek wschodzqcych.

- Po umocnieniu w pazdzierniku ztoty pozostaje relatywnie stabilny wzgledem euro (ponizej 4,70). Fundamenty ztotego wyrdzniajg Polske
pozytywnie na tle innych panstw regionu. Los ztotego zalezy gtéwnie od nastrojow na Swiatowych rynkach i potencjalnych zmian ryzyka
geopolitycznego, a lokalna waluta zasadniczo pozostaje niedowartoSciowana.

«  Prognozy PKO Banku Polskiego zaktadajq systematyczne umacnianie sie ztotego wzgledem euro, a takze wzgledem dolara i funta szterlinga.

»  CNB kontynuuje interwencje na rynku walutowym bronigc wartos$ci korony. Interwencje te bedg kontynuowane - zasoby rezerw walutowych
CNB sq najwieksze w naszym regionie.

Zrédto: Bloomberg, PKO Bank Polski. *prognozy Biura Strategii Rynkowych PKO Banku Polskiego, za wyjgtkiem CZK (wg konsensusu Bloomberga). #5 Prognozy walutowe i st6p procentowych 35
** PLN za 100 CZK KWARTALNIK EKSPORTERA 1923
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Wspieramy rozwoj eksportu &

Bank Polski
Przydatne linki Kontakty biznesowe
PKO Bank Polski S.A. PKO Bank Polski S.A. PKO Bank Polski S.A.
e 15 . Niederlassung Deutschalnd Czech Branch pobocka zahranicnej banky
najdz targi branzowe MAIN TOWER Klimentska 1216,/46, Nové Mésto Pribinova 10
60311 Frankfurt am Main 110 00 Praha 1 811 09 Bratislava
tel. DE: +49 69 667 786 252 tel. CZ: +420 234 129 830 tel. SK: +421 232 555 806
tel. PL: +48 22 517 76 80 tel. PL: +48 22 561 49 50 tel. PL: +48 22 561 4806
niederlassung.deutschalnd@pkobp.pl czech.branch@pkobp.pl slovak.branch@pkobp.pl
www.pkobp.pl/german-branch www.pkobp.pl/czech-branch www.pkobp.pl/oddzial-slowacja
Znajdz finansowanie
Biuro Finansowania Handlu KREDOBANK S.A.
tel. +48 22 521 69 89 Centrum Rozwoju Biznesu
tradeservice@pkobp.pl Ukrainsko-Polskiego
. www.pkobp.pl/korporacje-i- tel. +38 032 297 23 90
RGPOI”[Q branzowe samorzqdy/finansowanie-handlu ovpalyvoda@kredobank.com.ua
www.kredobank.com.ua
Dane kontaktowe i zastrzezenia prawne 37
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http://www.pkobp.pl/german-branch
http://www.pkobp.pl/czech-branch
https://www.wspieramyeksport.pl/targi-branzowe
https://www.wspieramyeksport.pl/targi-branzowe
https://www.wspieramyeksport.pl/znajdz-finansowanie
https://www.wspieramyeksport.pl/znajdz-finansowanie
https://www.wspieramyeksport.pl/raporty-branzowe
https://www.wspieramyeksport.pl/raporty-branzowe
http://www.pkobp.pl/oddzial-slowacja
http://www.kredobank.com.ua/
http://www.pkobp.pl/korporacje-i-samorządy/finansowanie-handlu

Dane kontaktowe ﬁ

Bank Polski
Departament Analiz Ekonomicznych
PKO Bank Polski SA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl
Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu
Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 52180 84 ®
P Platforma
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl “l] Wsparcia Eksportu
Bank Polski
Marta Petka-Zagajewska (Kierownik) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22 521 67 97
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 22 52151 32
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 22 521 8108
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 580 34 22 . J Centrum
Anna Wojtyniak anna.wojtyniak@pkobp.pl 22 52154 50 l““ ‘ )
Analiz
Zesp6t Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl Bank Polski
Michat Kolesnikow (Kierownik) michal.kolesnikow@pkobp.pl 225218123
Aleksandra Balkiewicz-Zerek aleksandra.balkiewicz-zerek@pkobp.pl 22 521 56 59
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22 521 81 88
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 225218125 ,
Maciej Rozkrut maciej.rozkrut@pkobp.pl 22 521 87 39 @PKO_RQSQO I'Ch
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 22 521 81 24
Karolina Sedzimir karolina.sedzimir@pkobp.pl 22 521 8128
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Bank Polski

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakgcji 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 byc traktowane jako propozycja nabycia ktoérychkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub
podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikow
jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016
r. uzupetniajqcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez
firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byc zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakcji 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.



