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Komentarz ekonomiczny

Wolumen i ceny produkcji prg w gore

Piotr Bielski, +48 22 534 18 87, piotr.bielski@santander.pl
Grzegorz Ogonek, +48 22 534 18 84, grzegorz.ogonek@santander.pl

Produkcja przemystowa urosta w maju o 29,8% r/r, blisko oczekiwan rynkowych
(30,4%) i mocniej niz oczekiwalismy (26,8%). Dane potwierdzajg, ze polski sektor
przemystowy prze do przodu a wolumen produkgcji powrocit do trendu sprzed
epidemii. Jest to dobry prognostyk dla wzrostu PKB w Il kw. 2021 r. i w kolejnych
kwartatach. W najblizszych miesigcach sita efektu niskiej bazy statystycznej
bedzie stabna¢, wiec roczna stopa wzrostu produkcji obnizy sie, pomimo ze
sektor wcigz bedzie w fazie wzrostowe;.

W maju dynamika PPl urosta do 6,5% r/r z 5,5% w kwietniu, duzo bardziej niz
zaktadalismy (6,0%) i niz przewidywat rynek (5,8%). Poprzedni odczyt zostat
zrewidowany w gore, a przyspieszenie wzrostu cen byto widoczne w licznych
sektorach.

Produkcja przemystowa wcigz wyraznie powyzej poziomu sprzed epidemii

Produkcja przemystowa urosta w maju o 29,8% r/r, blisko oczekiwar\ rynkowych (30,4%)
i mocniej niz oczekiwalismy (26,8%). Dane odsezonowane pokazaty wzrost o 29,7% r/r
oraz 0,8% m/m.

Produkcja poszta w gére we wszystkich szerokich grupach produktowych, najmocniej w
produkgji débr inwestycyjnych (51,3% r/r), trwatych débr konsumpcyjnych (49,4% r/r),
dobrach zaopatrzeniowych (34,2% r/r), przy czym roczna stopa wzrostu byta pod
mocnym wptywem efektu niskiej bazy statystycznej (cho¢ nie tak bardzo jak w kwietniu).
Zeby usungc ten efekt, poréwnalismy produkcje z majem 2019 r. Takie ujecie pokazuje
nieco inny obraz: produkcja trwatych ddébr konsumpcyjnych urosta o 29,1%, débr
zaopatrzeniowych o 12,6%, konsumpcyjnych nietrwatych o 2,5%, a inwestycyjnych
obnizyta sie 0 6,7%. Jesli zejdziemy na poziom poszczegdinych sektordw, to najwyzsze
dwuletnie stopy wzrostu znajdziemy w produkci komputeréw, wyrobdw
elektronicznych i optycznych (+53%), w produkcji urzadzen elektrycznych (47,9%),
produkgji gumy i wyrobdw z plastiku (16,9%) oraz produkgji wyrobdw z drewna i korka
(+15,1%). Pomimo mocnego odbicia gospodarczego, niektdére sektory wcigz s
wyraznie ponizej zera, w tym produkcja wyrobéw ze skéry o 22,5%, produkcja
samochoddéw o 14,4% i produkcja pozostatych sprzetéw transportowych o 13,9%.

Ogdlnie dane potwierdzajg, ze polski sektor przemystowy prze do przodu a wolumen
produkgji powrdcit do trendu sprzed epidemii. Jest to dobry prognostyk dla wzrostu
PKB w Il kw. 2021 r. i w kolejnych kwartatach. W najblizszych miesigcach sita efektu
niskiej bazy statystycznej bedzie stabna¢, wiec roczna stopa wzrostu produkgji obnizy
sie, pomimo ze sektor wcigz bedzie w fazie wzrostowe;.
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PPl znowu przebija prognozy
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W maju dynamika PPI urosta do 6,5% r/r z 5,5% w kwietniu, duzo bardziej niz zaktadalismy
(6,0%) i niz przewidywat rynek (5,8%). Majowy odczyt w ujeciu m/m przebit oczekiwania,
mimo ze kwietniowe dane zostaty zrewidowane w gore o 0,2 pp. PPl w samym przemysle
przetwdrczym wynidst 6,3% r/r, w gére z 53% i ta miara dynamiki cen producenckich,
podobnie jak PPl ogdtem, jest juz teraz najwyzej od ponad 9 lat.

Najwyzsze miesieczne wzrosty cen wystapity w kategoriach zwigzanych z globalnym
wzrostem cen surowcéw: gornictwie rud metali +5,9%, gérnictwie wegla kamiennego i
brunatnego +1,8%, rafinacji ropy i produkcji koksu +3,1%, produkcji metali +2,3%.
Jednakze bazowy wskaznik PPI (PPl po wytgczeniu wptywu zmian cen w gornictwie,
koksowniach i rafineriach) réwniez odnotowata wyrazny wzrost, do 3,9% r/r z 2,9% w
kwietniu i 2,1% w marcu.

Naszym zdaniem dynamika PPl wcigz ma przestrzen do wzrostu, ale w ciggu trzech
miesiecy powinna doj$¢ okoto 1 pp wyzej niz teraz i tam zaczac sie stabilizowac.
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