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Silna dezinflacja w przetworstwie

Epizody spadku PMI ponizej poziomu 50 pkt.*
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Wskaznik koniunktury PMI w przetwdrstwie w czerwcu znaczqco sie
obnizyt, do 45,1 pkt. (kons.: 46,9 pkt.) z 47,0 pkt. Raport PMI wskazuje na
gwattowny spadek nowych zamowien i produkcji, potgczony z dalszym
odwracaniem sie cyklu zapasu i nasilaniem sie tendencji dezinflacyjnych.

Subindeksy produkcji i nowych zaméwien byty w czerwcu najnizsze od
poczagtku 2023, wskazujgc na staby popyt na polskie wyroby przemystowe.
Gteboki spadek zamowien, wg komentarza, byt powigzany muin.
z pogorszeniem  koniunktury na zagranicznych rynkach, zwtaszcza
w Niemczech. Obnizenie popytu skutkowato dostosowaniem przez firmy
wolumenu produkg;ji i poziomu zatrudnienia do nowych warunkéw. Subindeks
produkcji byt najnizszy od 7 miesiecy, 13. miesiqc z rzedu firmy redukowaty
liczbe miejsc pracy. Czes¢ produkcji byta realizowana na poczet zalegtych
zamowien, ktorych ilo$¢ spadta 13. miesiqc z rzedu. W konsekwencji zmalata
aktywnos$¢ zakupowa firm - ilo§¢ zakupionych towaréw spadta
w najszybszym tempie od stycznia. Potwierdza to odwracanie sie
obserwowanego w latach 2021-22 procesu masowego gromadzenia
zapasow. Oznakq stabosSci popytu byto tez uszczuplanie stanu wyrobow
gotowych, ktore postepowato najszybciej od dwoch lat.

Ograniczony popyt skutkowat kolejnym miesigcem tagodzenia presji
w tanicuchach dostaw. Sredni czas dostaw skrocit sie 2. miesigc z rzedu.
Szereg firm zgtaszato wolne moce produkcyjne w logistyce i nadwyzki
zapasow u dostawcow.

Kluczowym wnioskiem z czerwcowych danych byt dalszy gwattowny
spadek cen $rodkéw produkcji. Miesieczna skala spadku cen wyrobow
gotowych byta rekordowa, a czynnikéw kosztow produkcji byta bliska
majowego rekordu, co potwierdza, ze procesy dezinflacyjne w przetwérstwie
nasilajg sie. Stopniowo powinno sie to przektada¢ na ceny débr
konsumpcyjnych i w konsekwencji wspomaga¢ powrét inflacji CPI do celu.

Czerwcowy raport PMI potwierdza, ze znaczqco spada popyt w przetworstwie,
co przektada sie, zgodnie z efektem bicza, w zwielokrotnionej skali réwniez na
wczesniejsze ogniwa tancuchéw dostaw. Warto jednak zaznaczyg, ze pomimo
powyzszych negatywnych dla kondycji branzy tendencji, firmy nadal oczekujq
wzrostu produkcji w $rednioterminowej (12m) perspektywie.
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Zrodto: S&P Markit, Macrobond, GUS, PKO Bank Polski, *pierwsza obserwacja to ostatni miesiqc przed spadkiem PMI ponizej 50 pkt.
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Jeste$ zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:
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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 transakcji 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 ktérychkolwiek instrumentéow finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okre$lonych 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 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 podmiotow mogq by¢ 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. 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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