—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

21 kwietnia 2021

Komentarz ekonomiczny

Marcowa produkcja i ptace przebity oczekiwania

Marcin Luzinski, +48 22 534 18 85, marcin.luzinski@santander.pl
Grzegorz Ogonek, +48 609 224 857, grzegorz.ogonek@santander.pl

Produkcja przemystowa

Produkcja przemystowa zdecydowanie przebita oczekiwania w marcu rosnac o

18,9% r/r wobec mediany prognoz rynkowych 12,5% i naszych szacunkéw 13,5%. %
Wynik jest potwierdzeniem silnego przekazu ptyngcego z ostatnich raportéw PMI 25 1
dla gospodarek europejskich. Efekt niskiej bazy nie byt kluczowy dla tak dobrego 20 |
odczytu. Wzrost ptac w sektorze przedsiebiorstw zaskoczyt w gére i wzrdst o 8,0%
r/r wzgledem 4,5% r/r w lutym (najwyzej od 2012 r.). Inflacja PPl wzrosta w marcu 15 -
03,9% r/r z 2,2% gtdwnie przez stabosc¢ ztotego i rosnace ceny surowcow. 10 |
Potezne odbicie polskiego przemystu 5 |
Polska produkcja przemystowa zdecydowanie przebita oczekiwania w marcu rosngc o o4
18,9% r/r wobec mediany prognoz rynkowych 12,5% i naszych szacunkdéw 13,5%. W v
osiggnieciu tak wysokiego wyniku pomdgt efekt niskiej bazy, ale nie byt to kluczowy 5 <
czynnik - spadek produkgcji w marcu 2020 r. byt wcigz stosunkowo maty (-2,5% r/r, 10 |
wyhamowanie z +4,8%). % tir L 100
Marcowy odczyt produkcji zdaje sie potwierdza¢ silny przekaz ptynacy z ostatnich 151 —— % rir (wyr.sezon.)
raportéw PMI dla gospodarek europejskich, ze doszto do wyraZnego odbicia w 20 | 50152100 (wyr sezon) - 95
aktywnosci, krajowym i zagranicznym popycie. Przy tak znaczacym wzroscie produkdji
trudno upiera¢ sie, ze czesto zglaszane w ostatnich badaniach koniunktury 25 - %0

Zréadto: GUS, Santander

ograniczenia podazowe byty powaznym ograniczeniem w marcu. Z drugiej strony
wiemy, ze w jednej z fabryk aut miat miejsce w kwietniu przestdj z uwagi na brak czesci )
(co istotnie odbije sie na nastepnym odczycie produkdji tego dziatu przemystu). Statystyki z rynku pracy, % r/r

Dziaty przemystu, ktére ostatnio dobrze sobie radzity doznaty jeszcze wiekszego
przyspieszenia w marcu, nawet po wzieciu poprawki na efekt bazy. Na przyktad 81
produkcja konsumpcyjnych débr trwatego uzytku wzrosta o 52,1% r/r podczas gdy jej
spadek rok temu wynidst zaledwie 15,9% r/r.

Produkcja wg gtéwnych ugrupowan przemystowych, %r/r
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4 Zatrudnienie
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Po odsezonowaniu wzrost produkcji wyniost 2,3% m/m, najwyzej od wrzesnia 2020 r.
(odczyty powyzej 2,0% m/m byty generalnie rzadkie przed pandemig).
Wzgledem lutego, w marcu sektor samochodowy dodat 4,7pp wiecej do catkowitego
wzrostu produkcji w ujeciu r/r. Byt to jednak sektor, ktéry jako jeden z pierwszych Departament Analiz Ekonomicznych:
ucierpiat na pandemii rok temu. Zauwazalny wzrost wktadu do wzrostu odnotowano
takze w przemysle spozywczym, produkcji wyrobéw z gumy oraz plastiku, sprzecie IT, al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
urzadzeniach elektrycznych, a takze produkcji maszyn i urzadzen oraz mebli. email: ekonomia@santander.pl
- ) o i www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Marcowe dane o produkcji przemystowej sugerujg, ze spadek PKB w | kw. bedzie Piotr Bielski 22 534 18 87
mniejszy niz 2% r/r, jednak musimy jeszcze zobaczy¢ jak sprzedaz detaliczna zniosta Marcin Luzifiski 22 534 18 85
zwigkszone restrykcje pod koniec marca 2021 r. Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Wzrost ptac wyraznie przekroczyt oczekiwania Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
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Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw spadfo o 1,3% r/r oraz 0,1% m/m, zgodnie z Miary inflacji, %r/r

naszymi oczekiwaniami. Zatrudnieniu cigzyty zwiekszone restrykcje wprowadzone 20 5

marca, w tym zamkniecie hoteli oraz galerii handlowych.

Wzrost pfac, z drugiej strony, zaskoczyt w gére i wzrdst w marcu o 8,0% r/r wzgledem 4,5% 4

r/r w lutym (najwyzszy wzrost od 2012 r.). Na odczyt ten z pewnoscig wplynat efekt bazy

(pierwszy lockdown miat miejsce w marcu 2020 r.) oraz dodatni efekt dni roboczych (jeden 3

dzien wiecej niz w marcu 2020 r.), jednak odczyt bezdyskusyjnie pobit prognozy rynkowe )

(nasz szacunek: 5,4%, rynek 55%). Musimy poczeka¢ do 26 kwietnia, aby zobaczy¢

szczegdtowe dane, ale wydaje nam sie oczywiste, ze dochody gospodarstw domowych 1 \f

pozostaja silne, co przygotowuje grunt pod odbicie konsumpdji. \ /\\

Inflacja PPI dalej w gére 0 2 \/3 K}
Inflacja PPl wzrosta w marcu o 3,9% r/r z 2,2% w lutym (najwyzej od 2017 r.) i blisko naszej 1] 3 £ E
prognozy 4,0%. Wzrost wynikat gtownie ze stabego ztotego i wyzszych cen surowcow, ktére cPI

wida¢ w ruchu cen produkgji koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej o 8,8% m/m a 24 pp

takze cen w goérnictwie metali o 8,7% m/m. Wzrost cen byt jednak dos¢ szeroki (j. nie 5 bazowy PPI

opierat sie tylko na wskazanych powyzej komponentach) - nasze wyliczenie bazowego Ceny w budownictwie
wskaZnika PPl pokazato wzrost do 1,7% r/r w marcu z 1,4% r/r w lutym. Oczekujemy Zrédio: GUS, Santander

dalszych wzrostéw dynamiki PPl w najblizszych miesigcach, z uwagi na wzrosty na rynkach

surowcéw oraz problemy z tancuchami dostaw.
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