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Solidny wzrost wrzesniowej produkcji przemystowe;.

e We wrzesniu produkcja sprzedana przemystu wzrosta o 9,8% rfr wobec
10,9% r/r w sierpniu. Wynik ten uksztattowat sie powyzej naszej prognozy oraz
mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu (88%r/r). Indeks cen
produkcji PPl obnizyt sie we wrzesniu do 24,6% r/r wobec 255% r/r w sierpniu, a
tym samym wskaznik PPI silniej oddalit sie od czerwcowego szczytu inflacji PPI
na poziomie 25,6% r/r.

dane sie 22 wrz 22 prognoza BO$
produkcja sprzedana przemystu %tfr 10,9 9,8 88
produkcja sprzedana przemystu- % fr 1,2 10,3 95
wyréwnana sezonowo % m/m 07 03 -0,6
% m/m 08 0,2 09
ceny produkcji sprzedanej przemystu
%tfr 255 246 255

e W ujeciu zmian miesiecznych oczyszczonych z sezonowosci produkcja
wzrosta o 0,3%, kontynuujgc tendencje wzrostowq z lipca i sierpnia, wobec
nhaszej proghozy spadku o 0,5%. Biorgc pod uwage wyzwanid zwigzane ze
stabnacq koniunkturg wrzesniowy wynik produkcji wyglada solidnie. Samo
spowolnienie gospodarcze, szczegdlnie w sektorze przemystowym (najsilniej
odczuwajgcym kryzys energetyczny) jest nieuniknione, stqd obecnie kluczowe
informacje dotyczq skali tego spowolnienia. Na podstawie danych o produkcji
przemystowej za wszystkie trzy miesiqce Ill kw. mozemy oceni¢, ze poéki co to
spowolnienie produkcji postepuje stopniowo.

e Dane w rozbiciu nha poszczegélne dziaty wskazujq, ze nadal solidnie rosnie
produkcja w wiekszosci dziatéw przemystu o wysokim udziale produkcji na
eksport, w tym produkcji komputeréw, wyrobéw elektronicznych i optycznych,
produkcji urzqdzen elektrycznych, produkcji maszyn, produkcji pojoazddéw
samochodowych, przyczep i naczep, pozostatego sprzetu transportowego.
Solidne wyniki sprzedazy w tych dziatach to zapewne kombinacja kilku efektow:
z jednej strony postepujgcego udrozniania globalnych tarncuchéw dostaw, a z
drugiej strony - mozliwego zdobywania / utrzymania zaméwien eksportowych
joko pochodnej konkurencyjnosci cenowej polskich firm (dodatkowo
wspieranej stabym kursem ztotego).

e Przemyst motoryzacyjny jest wyrazistym przyktadem beneficjenta
procesu przywracania ciggtosci dostaw w handlu miedzynarodowym.
Produkcja w motoryzacji wzrosta we wrzesniu o blisko 50% r/r — choé z niskich
poziomoéw sprzed roku, kiedy motoryzacja notowata spadki produkcji rzedu 20%

r/r.

e Z kolei przyktadem poszkodowanego po okresie pandemicznego boomu
jest przemyst meblarski, gdzie pogtebia sie spadek produkcji (we wrzesniu o
blisko 8% rfr) — efekt nasycenia popytu na dobra trwatego uzytku, po
dynamicznym wzroscie popytu w okresie pandemii, ktéry w [ 2020-21
stymulowat dynamiczny wzrost produkcji mebli.
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e We wrzeséniu stabilnie rosta produkcja w dziatach przemystu powigzanych
z budownictwem, niemniej jej tempo wzrostu byto stabsze niz dziatach
proeksportowych oraz w poréwnaniu z boomem obserwowdanym na
przetomie 2021 i 2022 r. Ostabiajgco na popyt na materiaty budowlane
zapewne oddziatuje ostabianie koniunktury na rynku mieszkaniowym, z kolei
stabilizujgco oddziatujq inwestycje publiczne (w tym samorzgdowe), niemniej
w tym obszarze obrazu dopetni jutrzejsza publikacja wrzesniowej produkciji
budowlane;j.

e W dziatach przemystu produkujgcych gtéwnie na potrzeby krajowe sytuacja
jest bardzo zréznicowana. Negatywnie wyréznia sie produkcja chemikaliéw i
wyrobéw chemicznych, ktéra we wrzesniu spadta o blisko 10% rfr wobec
Srednio ponad 20-proc. wzrostu w okresie styczen - lipiec. To efekt
wstrzymania produkcji przez niektére zaktady w nastepstwie skokowego
wzrostu cen gazu w sierpniu i we wrzesniu (np. ograniczenie produkcii
nawozéw przez Grupe Azoty pod koniec sierpnia). Wyraznie stabnie tez
produkcja odziezy. Stabszy wzrost notuje produkcja papieru. Z drugiej strony
przemyst poligraficzny notuje dwucyfrowq dynamike produkcji. We wrzesniu
wyrazne ostabienie produkcji miato ponadto miejsce w gdrnictwie i
energetyce.

e Cho¢ biezgce dane wskazujg na umiarkowane tempo spowolnienia
aktywnosci, to nie zmieniajq istotnie prognoz $Srednioterminowych nasilenia
ostabienia aktywnosci.

e Oczekujemy obnizenia dynamiki produkciji przemystowej w kierunku zera
r/r na przetomie 20222023 r. biorgc pod uwage: - stabe dane z gospodarki
globalnej (m.n. stabosé niemieckiego przemystu, spowolnienie aktywnosci
w Chinach), - wyzwania gospodarek europejskich w kontekscie dostepnosci i
ceny surowcow energetycznych, - oczekiwane silne spowolnienie spozycia
gospodarstw domowych w warunkach spadku realnych dochodoéw, -
postpandemiczne ograniczenie popytu na cze$¢ débr trwatego uzytku.

e Czynnikiemm mitygujgcym skale spowolnienia moze by¢é obserwowany
ostatnio wyrazny spadek cen gazu na rynku europejskim oraz dziatania
rzqdowe min. zmierzajgce do ograniczenia skali wzrostu cen energii
elektrycznej (do 785 zt za MWh) dla mikrofirm i MSP. Dodatkowo, szczegdlnie w
przypadku motoryzaciji, czynnikiem wspierajgcym produkcje bedzie odrabianie
zalegtosci po okresie ograniczen podazowych (m.in. ograniczona dostepnosé
potprzewodnikéw).

wskaznik paz21 lis21 gru2i sty 22 lut22 mar22  kwi22 maj22 cze22 lip22 sie22 wrz 22

produkcija sprzedana przemystu %rfr 76 14,8 16,3 18,0 17,3 15,4 124 14,9 104 71 10,9 98
gornictwo L 25 37 -09 323 19,8 227 18,6 17,7 252 221 225 9,2
przetworstwo przemystowe Zifr 53 12,8 137 15,5 15,5 10,7 n1 14,8 99 7.0 ni no
wytwarzaniel ZOOpmry\fm niewenergie %l 408 449 52,0 397 379 727 282 158 12,8 50 51 -37
elektr. gazpare wodng igorgcq wode

produkcja sprzedana przemystu- %m/m 22 58 -04 31 19 05 -12 -2,0 -09 0] 07 03

Wyréwnana sezonowo %ifr 10,0 148 137 153 7.4 15,3 147 6 105 98 n2 103

ceny produkcji sprzedanej przemystu %rfr 12,0 13,6 14,4 161 16,1 219 241 247 256 255 255 246

Zrédto: GUS
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B A N K
Dynamika produkcji sprzedanej przemystu Dynamika produkciji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone
z wahan sezonowych
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Zrédio: GUS Zrédio: 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 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 publikaciji
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogg 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 siedzibqg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dia
m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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