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Scenariusz niemiecki w Polsce?

Bariery dziatalnos$ci - niedobor surowcow oraz

PMI dla krajowego przetworstwa w lipcu spadt do 57,6 pkt. z rekordowego
poziomu 59,4 odnotowanego w czerwcu, ponizej naszej prognozy i konsensusu
(59,0). Jest to i tak drugi najwyzszy wynik w historii badan pokazujqcy, Ze polska
gospodarka utrzymuje sie na szybkiej Sciezce popandemicznej odbudowy.

Indeks wcigz byt ,sztucznie” wspierany przez rekordowe opoznienia w czasie
dostaw zwigzane z brakami komponentow produkcyjnych. Producenci zwiekszyli
swojq aktywno$¢ zakupowgq, co przetozyto sie na czwarty z rzedu wzrost stanu
zapasow $rodkow produkgji. Wzrost cen komponentow wyhamowat (wynik byt
jednak wciqz trzecim najwyzszym w historii badan), co daje nadzieje na poprawe
sytuacji podazowej w przysztosci.

Zrodtem stabszego odczytu byto spowolnienie tempa wzrostu zaméwien za
sprawq najstabszego od siedmiu miesiecy tempa naptywu zlecen eksportowych.
Moze mie¢ to zwiqzek z wolniejszym wzrostem niemieckiej gospodarki, ktéra
m.in. ze wzgledu na ograniczenia podazowe nie moze sprosta¢ wysokiemu
popytowi na swoje produkty (a ich komponenty sq wytwarzane w Polsce).
Spowalnit takze wzrost produkcji oraz zatrudnienia. Wzrosty jednak zalegtosci
i aktywno$¢ zakupowa, co wskazuje, ze polski sektor przetwérczy moze
podgza¢ za scenariuszem niemieckim, gdzie naptyw nowych zlecen jest
szybszy od tempa wzrostu produkcji. W rezultacie w lipcu, 6. miesigc z rzedu,
spadty stany magazynowe wyrobéw gotowych. Prognozy producentow
dotyczqce przysztej produkcji pozostajq optymistyczne (ale najstabsze od
3 miesiecy, czesciowo za sprawq probleméw z dostawami). Mimo spowolnienia
popyt zewnetrzny wciqz jest bardzo wysoki, a rozkrecajgca sie gospodarka
powinna dawa¢ podstawy do wzrostu popytu wewnetrznego.

Wysoki popyt, a takze konieczno$¢ podniesienia mocy przerobowych przektada
sie na dalszy wzrost zatrudnienia. Dane z koniunktury GUS pokazujg, ze problem
niedoboru (wykwalifikowanych) pracownikéw nasila sie, ale wcigz nie jest tak
znaczqcy, jak przed wybuchem pandemii.

Lipcowy odczyt sugeruje, ze polska gospodarka kontynuuje ozywienie rozpoczete
w 1h21, niemniej tempo jej wzrostu nie bedzie juz tak szybkie, jak w 2q, gdy PKB
odnotowat zapewne (odczyt w potowie miesigca) dwucyfrowq dynamike r/r.
Dane pozostajq neutralne dla RPP, ktéra wcigz warunkuje dalsze kroki od
przebiegu pandemii, a w szczeg6lnosci od dotkliwosci czwartej fali.

materiatow w przetworstwie przemystowym
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Nowe zamowienia vs produkcja przemystowa
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Zamoéwienia w przemysle

Produkcja przemystowa (WDA)

Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.
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Jestes zainteresowany otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na platformie Twitter 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 rekomendagji
do zawarcia transakcji 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 zrodtach.

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 wynikow jakichkolwiek transakgji 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 warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq byé zainteresowani zawarciem lub byé 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, XIlII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego numer KRS
000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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