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W listopadzie bardzo dobra koniunktura w
krajowym przemysle utrzymuije sie

e W listopadzie produkcja sprzedana przemystu wzrosta w stosunku do
listopada ub. r. o 14%, wobec rocznego wzrostu produkcji o 3,5% rfr w
pazdzierniku. Opublikowane dane uksztattowaty sie na poziomie wyzszym
wobec naszej prognozy oraz mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu
(po 0.3% r/r). Indeks cen produkciji PPl w pazdzierniku wzrést do (-01% r/r) wobec
(-03%rfr) w pazdzierniku (korekta wobec pierwotnych danych -01% r/r),
ksztattujgc sie ponizej naszych oczekiwan i ponizej prognoz rynkowych.

dane paz 19 lis19 prognoza BOS
produkcja sprzedana przemystu % rfr 3,5 14 0,3
produkcja sprzedana przemystu- % rfr 37 54 4,0
wyréwnana sezonowo %m/m 11 15 0,5
%m/m -06 -02 0,0
ceny produkciji sprzedanej przemystu
% rfr -0,3 -0,1 0,3

¢ Choé¢ dynamika roczna produkcji w listopadzie obnizyta sie w stosunku do
pazdziernika, to opublikowane dane nalezy ocenié¢ bardzo dobrze. Jedynym
powodem tego spadku byt bowiem efekt kalendarzowy liczby dni roboczych,
ktéry w listopadzie silnie obnizyt wyniki produkcji. W ujeciu danych
oczyszczonych z wahan sezonowych i kalendarzowych roczny wzrost
produkcji solidnie przyspieszyt. W ujeciu zmian miesiecznych oczyszczonych z
sezonowosci, w listopadzie odnotowano silny, ponad 1- procentowy wzrost
produkgiji i taki wynik zostat odnotowany trzeci miesigc z rzedu. Po dwéch
miesiqgcach tak solidnego wzrostu oczekiwaliSmy w listopadzie lekkiej korekty,
wg opublikowanych danych produkcja kontynuowata jednak solidne
przyspieszenie.

e Opublikowane dane juz nie tylko obnizajq ryzyko nasilenia skali spowolnienia
aktywnosci w polskim przemysle, ale po stabych pazdziernikowych danych z
budownictwa zaczynajq stabilizowaé krétkoterminowe perspektywy wzrostu
gospodarczego (przemyst zapewne nie bedzie juz kontrybuowat do spadku
dynamiki PKB w IV kw.).

e Pozytywne informacje ptyng takze ze struktury danych w poszczegdlnych
dziatach przetwérstwa przemystowego. W pierwszym rzedzie na solidnych
(choé oczywiscie stabszych) poziomach utrzymuijq sie wskazniki produkciji silnie
powigzane z budownictwem. Takie dane pozwalaja podtrzymac teze, ze
pazdziernikowe tgpniecie produkciji budowlano-montazowej nie jest zjawiskiem
trwatym. W wiekszosci dziatéw o wysokim udziale sprzedazy eksportowej dane
ksztattujg sie na stabilnych poziomach, co moze potwierdzaé ograniczenie
trendu spadkowego dynamiki krajowego eksportu.

e Jedynym czynnikiem, ktéry moze zapowiadaé pewne ostabienie danych w
miesiqgcach kolejnych sq bardzo dobre wyniki w dziale pozostatego sprzetu
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transportowego, przy bardzo wysokiej zmiennosci wynikow produkcji w tym
dziale.
¢ Biorgc pod uwage uktad efektéw kalendarzowych i efektéw bazy w grudniu
oczekujemy wzrostu dynamiki produkcji do ok. 5,0% rfr, nawet przy zatozeniu
korekcyjnego spadku produkcji w ujeciu zmian miesiecznych oczyszczonych z
wahan sezonowych, ktéry po tak $wietnych danych z minionych 3 miesiecy jest
prawdopodobny. Jednoczesnie opublikowane dane wspierajq zatozenia dot.
ograniczonej skali spadku dynamiki PKB w IV kw. w kierunku 3,7% - 3,9% r/r, choé
dla tej prognozy kluczowe obecnie bedqg dane z budownictwa.
Dynamika produkcji sprzedanej przemystu Dynamika produkcji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone z
wahar sezonowych
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wskaznik gruis sty 19 lut19 mar19 kwi19 maj19 cze19 lip19 sie19 wrz19 pazi19 lis19
produkcija sprzedana przemystu %rfr 29 6,0 6.9 56 92 77 -2,6 58 -1,5 56 35 14
gornictwo % rfr -88 0,6 16,2 4,6 32 4,6 -2,0 -50 -83 2] -61 34
przetworstwo przemystowe %/ 22 52 7,0 6,3 97 78 -33 6,6 -1,5 58 35 0,2
wytwarzanie izaopatrywanie wenergie %k 134 15,0 25 -3) 52 67 53 -11 -04 39 64 14,4
elektr. gazpare wodnq igorgcq wode
produkcja sprzedana przemystu- %m/m -0,2 19 18 05 0,0 -0,2 -2,0 07 -12 13 11 15
Wyréwnana sezonowo %rfr 2,2 52 7,0 6,3 97 7.8 -33 6,6 -15 5.8 35 02
ceny produkcji sprzedanej przemystu %rfr 21 22 29 25 2,6 14 0,5 0,5 09 0,8 -0.3 0,9

Zréctto: GUS

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdélnosci 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 publikacji opinie
i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogélnie 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 Sqgdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl 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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