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W marcu spory wptyw czynnikéw okresowych na
stabszq produkcje przemystowa.

e W marcu produkcja sprzedana przemystu obnizyta sie w skali roku o 2,9%,
wobec spadku 0 1,0% r/r w lutym. Lutowy wynik uksztattowat sie ponizej naszej
prognozy (-0,6% r/r) oraz ponizej mediany prognoz rynkowych wg ankiety
Parkietu (-1,7% r/r).

e Indeks cen produkcji PPl obnizyt sie w marcu do 10,1% r/r wobec 18,2% w lutym,
gtéwnie z powodu znaczgco wyzszej bazy odniesienia sprzed roku.

dane lut23 mar23 prognoza BOS
produkcja sprzedana przemystu % rfr -10 -2,9 -0,6
produkcja sprzedana przemystu- % rfr -10 -25 -12
Wwyréwnana sezonowo %m/m 09 -10 0,2

% m/m -0,5 -0,8 -0,8

ceny produkciji sprzedanej przemystu
% rfr 18,2 10,1 10,2

e W marcu wynik produkcji przemystu zaskoczyt wyraznie negatywnie,
niemniej struktura danych wskazuje na zdecydowanie mniej pesymistyczny
obraz. Powodem gtebszego spadku marcowej produkcji wzgledem naszej
prognozy byt wytqcznie bardzo staby wynik produkcji w sekcji wytwarzanie
i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodng i gorqgca wode.
W czesci oczywiscie stabsze wyniki produkcji w tej sekcji mogty wynikaé
zobnizonego popytu na energie w warunkach wyzszych (od $rednich
wieloletnich) temperatur w catym | kw. jak réwniez z generalnie nizszego
popytu na energie w warunkach spowolnienia aktywnosci gospodarczej
na przetomie 2022 i 2023r. Tak wysoka zmienno$é danych z miesigca
na miesiqc jest jednak raczej kontynuacjq bardzo wysokiej zmiennosci tych
danych notowanej praktycznie od jesieni 2021 r. W naszej ocenie w wiekszym
stopniu wigze sie to z wiekszg zmiennoscig w handlu zagranicznym energii
w warunkach bardzo zmiennej sytuacji energetycznej i dostepnosci surowcéw
energetycznych w Europie, nasilonych po wybuchu wojny w Ukrainie i tym
samym czestych roéznic biezqcych danych wobec typowego wzorca
sezonowedo i stqd wiekszego ryzyka prognozy. Jednoczes$nie ta podwyzszona
zmienno$¢ pozwala zaktadaé, ze w kolejnych miesigcach tak stabe wyniki
produkcji w sekcji nie bedq sie powtarzaé.

e Dane dot. produkcji w przetworstwie przemystowym uksztattowaty sie
ponizej oczekiwan, niemniej przy juz zdecydowanie mniejszej skali spadku.
Marcowe wyniki produkciji w poszczegélnych dziatach przetwérstwa wpisuja
sie w dotychczasowy obraz tj.: - wyraznie stabszej aktywnosci wobec danych
z | pot. 2022r., ale bez oznak gwattownego pogtebiania dekoniunktury,
- globalnego efektu stabszej koniunktury w globalnym przemysle z uwagi
na skutki wzrostu cen surowcéw oraz post-pandemiczne dostosowadnia,
- utrzymanie wyraznej réznicy wynikéw produkcji pomiedzy dziatami
produkujgcymi w duzym stopniu na eksport, a tymi produkujgcymi gtéwnie
na rynek krajowy.
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e Ws$réd dziatdw o wysokim udziale produkcji eksportowej negatywnie
,wyréznia sie” jedynie produkcja mebli, gdzie utrzymujq sie gtebokie spadki
blisko 9,0% r/r. W pozostatych dziatach dominujq wzrosty, w tym najbardziej
spektakularne w motoryzacji (+36,5% r/r) oraz produkciji urzqdzen elektrycznych
(+20,3% r/r).

e Wciqgz bardzo stabe dane notujg dziaty charakteryzujgce sie wysokim
udziatem produkcji na rzecz budownictwa (np. spadek produkcji wyrobéw
zpozostatych  mineralnych  surowcéw niemetalicznych o 139%  r/r),
cho¢ wstepnie wydaje sie, ze te spadki nie pogtebiajq sie istotnie, raczej dane
stabilizujg sie na bardzo stabych poziomach. Podobne wnioski mozna
wysnuwaé co do pozostatej produkcji na potrzeby krajowe, przy wciqz
szczegdlnie stabych, ale stabilnych, wynikach produkcji chemikalidéw i wyrobow
chemicznych (-22,0% r/r).

e Cho¢ skala spowolnienia produkcji przemystowej w | kw. jest istotna, nalezy
pamietaé o bardzo dobrych wynikach przetwérstwa przemystowego
w listopadzie i grudniu, a z drugiej strony bardzo wysokich bazach odniesienia
obnizajgcych teraz roczne dynamiki. Ponadto przy generalnym pogorszeniu
globalnych nastrojéw w przemysle inegatywnym wptywie (zaréwno
posrednim jak i bezposrednim) wysokich kosztéw surowcéw powszechnie
oczekiwano stabszych wynikéw przemystu z poczgtkiem br.

e Cho¢ spadek dynamiki produkcji przemystowe] jest znaczqcy,
to wykluczajgc efekty okresowe, nie wskazuje na ryzyko tgpniecia koniunktury
i tempo spowolnienia de facto przebiega tagodniej niz mozna sie tego byto
obawiaé na jesieni, w okresie zdecydowanie wiekszej niepewnosci co do
perspektyw cen surowcéw energetycznych.

e Wedtug wstepnych szacunkéw w kwietniu utrzyma sie ujemna roczna
dynamika produkcji sprzedanej przemystu, po czym od maja dynamiki
powinny powrdcié¢ do dodatniego poziomu. Z drugiej strony biorgc pod uwage
tendencje globalne (utrzymanie stabszych wskaznikéw koniunktury w sektorze
przemystowym,  oczekiwane  spowolnienie  aktywnosSci  w  reakcji
na dotychczasowe silne  zaciesnienie polityki pienieznej na  $wiecie)
orazjedynie stopniowy wzrost popytu konsumpcyjnego, przy wciqz
podwyzszonej inflacji obnizajgcej skale wzrostu realnych dochodéw
do dyspozycji gospodarstw domowych, zaktadamy, ze ta poprawa wynikéw
bedzie w najblizszych miesigcach ograniczona.

e Opublikowane dzi§ dane zprzemystu sq spdjne z prognozq dalszego
spowolnienia rocznej dynamiki PKB do ujemnego poziomu w | kw. nawet
w kierunku -1% rfr, choé na wyrazne ostabienie aktywnosci w decydujacym
stopniu wptywaja negatywne dane dot. sprzedazy detalicznej w | kw.
wskazujgce na wyrazne pogtebienie spadkéw konsumpcji prywatne;.
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B A N K
Dynamika produkciji sprzedanej przemystu Dynamika produkciji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone
z wahan sezonowych
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Produkcja sprzedana przemystu - po wykluczeniu
efektéw sezonowych i kalendarzowych
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zrédlo: GUS zrédfo: GUS
wskaznik mar22  kwi22 maj22 cze22 lip 22 sie 22 wrz22  paz22 lis 22 gru 22 sty 23 lut23
produkcja sprzedana przemystu %t/r 15,4 124 14,9 10,4 7] 10,9 9,8 6,6 4,5 10 18 -12
goérnictwo %rfr 22,7 18,6 17,7 25,2 22] 21,8 8,6 4,5 0,6 -7,0 28 3,5
przetwérstwo przemystowe %t/r 10,7 1 14,8 9,9 7.0 n1 1,0 9.2 6.4 35 29 -09
wytwarzanie izaopatrywaniewenergie o 257 555 i5g 128 50 50 -32 -0  -126 72  -60  -47
elektr. gaz parg wodngq i gorgcq wode
produkcja sprzedana przemystu - %sm/m 04 -1 -20 -09 02 07 03 -04 24 07 -19 10
wyréwnana sezonowo %t/r 15,3 14,9 121 10,4 9,7 10,9 9,9 6,7 4,4 57 03 -1,0
ceny produkcji sprzedanej przemystu %rfr 21,9 24 247 25,6 255 25,5 24,6 231 211 20,5 20,1 18,4

Zrédto: GUS

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 bgdz 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, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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