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W lutym lekkie wyhamowanie wzrostu produkciji
w przemysle po bardzo mocnych wynikach na
przetomie roku.

e W lutym produkcja sprzedana przemystu wzrosta o 27% tfr,
wobec wzrostu o 0,9% rfr w styczniu. Wynik produkcji okazat sie stabszy
od naszej prognozy (3.9% r/r) oraz mediany prognoz rynkowych wg ankiety
Parkietu (4,5% r/r). Indeks cen produkcji PPl wyniést w lutym 2,0% r/r wobec
1,0% r/r w styczniu.

dane sty 21 lut 21 prognoza BOS
produkcja sprzedana przemystu % rfr 09 27 39
produkcja sprzedana przemystu- % 57 45 49
wyréwnanad sezonowo % m/m 17 0,4 0,5

% m/m 1,0 0,8 0,5

ceny produkciji sprzedanejprzemystu
yP ysp P Y % rfr 1,0 2,0 14

o Choé stabsza od oczekiwan lutowa produkcja (po raz pierwszy od wielu
miesiecy negatywne zaskoczenie) mogtaby wskazywaé na pogarszajacq sie
sytuacje w przemysle, to andliza struktury danych nie daje podstaw
do takiego wniosku. Zgodnie z danymi GUS nasz btgd prognozy wynikat
wtasciwie wytqcznie z przeszacowania efektu sezonowego dla danych
lutowych (réznice dot. wptywu liczby dni roboczych).

e W ujeciu zmian miesiecznych oczyszczonych z sezonowos$ci wzrost
produkciji wyniést 0,4% m/m (blisko naszych oczekiwan), co implikuje raczej
stabilizacje wzrostu aktywnosci w przemysle — po jej bardzo silnych
wzrostach w miesigcach wczesniejszych — niz pogorszenie sytuaciji.
Po dynamicznych wzrostach produkcji przemystowej na przetomie roku trudno
oczekiwaé utrzymania tego tempa wzrostu aktywnosci i jego wyhamowanie
jest spdjne z zatozeniami. W naszej ocenie utrzymanie dodatniej miesiecznej
dynamiki wzrostu produkciji jest bardzo dobrg informacjg wskazujacaq, ze ten
sektor caty czas stabilizuje krajowg gospodarke, przy gorszych
krétkoterminowych prognozach dla ustug i handlu.

e Struktura opublikowanych danych wskazuje, ze wcigz najsilniej rosnag
dziaty o wysokim udziale sprzedazy eksportowej, choé wyddje sie,
ze w poréwnaniu do danych sprzed kilku miesiecy nastepuje w ich przypadku
wyrazniejsze wyhamowanie wzrostu. Jednoczesnie mozna zauwazyé pewne
zréznicowanie w poszczegodlnych dziatach, np. stabsze wskazniki produkciji
w transporcie (zaréwno produkcji samochodéw i czesci jak i pozostatego
sprzetu transportowego), przy wciqz rewelacyjnych wynikach produkcii
urzqdzen elektrycznych oraz komputeréw, wyroboéw elektronicznych
i optycznych. Stabilne wyniki notujg dziaty o wysokim powigzaniu
zbudownictwem, przy, jok oceniamy, poprawie w pozostatych dziatach
o przewazajqgcej sprzedazy krajowej.
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¢ Niezaleznie od wqtkéw koniunktury, czy tez sezonowosci od marca roczne
dynamiki produkcji sprzedanej przemystu bedq notowaty bardzo wysokie
poziomy (w marcu kilkunastoprocentowy wzrost), co bedzie wytqcznie
skutkiem bardzo niskiej bazy odniesienia, zwiqzanej z ubiegtorocznym
lockdownem. Inaczej niz ma to miejsce obecnie, lockdown z wiosny 2020 .
silnie dotknat takze sektor przemystowy, co nawet przy biezgcym wolniejszym
wzroscie produkcji przemystowej poskutkuje bardzo silnym wzrostem rocznych
wskaznikéw produkciji.

¢ Pomijajagc kwestie baz odniesienia, w nadchodzgcych miesigcach
oczekujemy stabilizowania sie wynikéw w przemysle na solidnych poziomach
w warunkach utrzymujgcej sie solidnej koniunktury globalnej. Jednoczesnie
w diuzszym  horyzoncie  oczekujemy stopniowego hamowania
dotychczasowych bardzo dobrych wynikéw przemystu. Zaktadane od Il pot.
roku silniejsze ozywienie sektora ustugowego moze, szczegdlnie przy naszych
zatozeniach braku silnej poprawy na rynku pracy, przektadaé sie juz na
relatywne ograniczenie popytu na towary vs. ustugi. Natomiast w scenariuszu
ryzyka, gdyby sytuacja epidemiczna w dtuzszym okresie nadal ograniczata
aktywnos¢ sektora ustug, moze to w coraz wiekszym stopniu skutkowaé
generalnym obnizeniem aktywnosci gospodarczej i wolniejszym wzrostem
w przemysle, po bardzo silnym ozywieniu w Il pot. 2020 rokul.

Dynamika produkciji sprzedanej przemystu
waharn sezonowych

Dynamika produkciji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone z
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wskaznik mar20 kwi20 maj20 cze20 lip 20 sie20 wrz20 paz20 lis20 gru 20 sty 21 lut 21
produkcija sprzedana przemystu %rfr -25 -246 -16,9 05 11 15 57 1,0 54 n1 0,9 27
gornictwo %rfr -4,6 -86 -14.2 -6.3 -59 -104 -146 -51 -34 95 =21 -6,1
przetworstwo przemystowe %rfr -32 -275 -184 09 11 21 71 16 7.2 12,7 08 27
wytwarzqnle|zqop0tryv'vqn|ewenerg|e 2o 46 0 a6 _44 7 28 -43 63 106 28 18 43
elektr.gaz pare wodnq igorgcq wode
produkcija sprzedana przemystu- %m/m -74 -20,7 12,3 94 6,0 11 27 14 13 06 17 04
Wyréwnana sezonowo %ifr -48 -245 -14,8 -46 06 18 32 33 34 6 57 45
ceny produkcji sprzedanej przemystu %rfr -03 -4 -17 -08 -06 -1.3 -4 -04 -02 0] 10 2,0

Zréctfo: GUS
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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 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, 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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