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Bardzo mocne zakohczenie 2020 roku w przemysle

e W grudniu produkcja sprzedana przemystu wzrosta o 11,2%, wobec wzrostu
0 5,4% rfr w listopadzie. Wynik produkciji okazat sie wyzszy od naszej prognozy
(9.4% r[r) oraz wyzszy od mediany prognoz rynkowych (8,0% r/r). Indeks cen
produkcji PPl wyniést w grudniu 0,0% r/r wobec -0,2% r/r w listopadszie.
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e Grudniowy, dwucyfrowy wynik produkcji przemystowej moze wygladaé
wrecz niewiarygodnie poréwnujgc do obaw dot. sytuacji w przemysle
z kwietnia (spadek o 25% rfr), Na grudniowe wyniki produkcji przemystowej
miaty dominujgcy wptyw efekty kalendarzowe (duza lepsza relacja liczby dni
roboczych), jak réwniez bardzo niska baza odniesienia (okresowy, bardzo
silny spadek produkcji w grudniu 2019r.). Nawet jednak biorgc pod uwage
wystepowanie tych efektow, koniunkture w przemysle nalezy ocenié bardzo
pozytywnie, szczegolnie jak na skale kryzysu gospodarczego w warunkach
pandemii.

e W ujeciu zmian miesiecznych, oczyszczonych z sezonowoS$ci, warto$é
produkcji sprzedanej przemystu zwiekszyta sie o 0,5% m/m, co samo w sobie
nie jest wynikiem spektakularnym, jest to tez nizszy wzrost wobec notowanego
w miesigcach wezesniejszych. Jednoczesnie jednak notowany wzrost produkciji
jest 8 miesigcem nieprzerwanego wzrostu aktywnosci w sektorze, po bardzo
wysokim przyspieszeniu aktywnosci w miesigcach wczesniejszych, co wskazuje
na utrzymujqcg sie solidng koniunkture.

¢ Struktura opublikowanych danych wskazuje na szeroki zasieg korzystnej
koniunktury w tym: - caty czas solidne wzrosty produkcji w dziatach o wysokim
udziale sprzedazy eksportowej (w tym produkcji urzqdzen elektrycznych czy tez
komputeréw i wyrobéw elektrotechnicznych o blisko 40% r/r, mebli o ponad
20%r[r), - dalsze ozywienie produkcji w dziatach silniej powigzanych
z budownictwem, - przyspieszenie wzrostu wskaznikéw produkcji w wielu
dziatach produkujgcych gtéwnie na potrzeby krajowe (produkcja wyrobéw
tekstylnych o blisko 40% r/r, odziezy o ponad 25% r/r). Stabsze wyniki produkcii
w ostatnich miesiqgcach notuje tylko sekcja wytwarzania i zaopatrywania
w energie, gaz, pare wodnq i gorgcq wode, co moze wynikacé z wyzszych baz
odniesienia oraz sprzyjajacej aury pod koniec 2020 r.

e Dobre wyniki aktywnosci w przemysle obok grudniowego ozywienia
aktywnosci w budownictwie sg gtéwnym czynnikiem kolejnej korekty w goére
prognoz PKB w IV kw. Oczywiscie te wzrosty nie zniwelujq silniejszego spadku
w handlu (listopadowe zamkniecie galerii handlowych) oraz w wielu sektorach
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ustugowych (gastronomia, zakwaterowanie, rozrywka i kultura, transport),
niemniej na podstawie opublikowanych danych prognozujemy, ze w IV kw.
2020 r. PKB obnizy sie o ok. 3,0% r/r, co daje szanse, ze spadek PKB w catym
2020 r bedzie nieco mniejszy niz 3,0% — nasza punktowa prognoza to -2,8% r/r.

¢ Wyddaje sie, ze z poczqtkiem roku przemyst pozostanie bardziej odporny
na sytuacje epidemiczna, przy wciqz bardzo powolnym odradzaniu sie
sektora ustugowego. Jednocze$nie jednak zaktadajgc, ze w kolejnych
miesigcach wzrosty w przemysle bedq mniejsze lub nastqpi ich korekcyjny
spadek, z poczagtkiem 2021 r. dynamika produkcji sprzedanej przemystu obnizy
sie (przy dodatkowo wysokich bazach). Na przetomie I i Il kw. na wyniki produkgii
dominujgcy, pozytywny wptyw bedqg miaty niezwykle silne spadki bazy
odniesienia (tj. wiosenny lockdown w przemysle).

e Utrzymujgca sie trudna sytuacja epidemiczna w Polsce i na $Swiecie
(wydtuzajgce sie ograniczenia gospodarcze i spoteczne) bedzie z jednej
strony caly czas wspierata wyzsze wydatki na towary kosztem
niedostepnych ustug, z drugiej strony w coraz wiekszym stopniu moze
przektadaé sie na generalne obnizenie aktywnosci gospodarczej i wolniejszy
wzrost aktywnosci takze w sektorze przemystu, po bardzo silnym ozywieniu
w Il pot. 2020 roku.

Dynamika produkciji sprzedanej przemystu Dynamika produkciji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone z
waharn sezonowych
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wytwarzanieizaopatrywaniew energie ark -46 15 46 10 -16 -44 17 -28 -43 -63  -105 -28
elektr. gazpare wodnq igorgcq wode
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wyigcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakciji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacii
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autorow w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogdlnie dostepnych, wiarygodnych Zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sie na
Zrédto. Powielanie bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.
Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dia

m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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