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Kwietniowe spowolnienie dynamiki produkcji
przemystowej nieco silniejsze od oczekiwan

e W kwietniu produkcja sprzedana przemystu obnizyta sie do 13,0% rfr
217,3% r/r w marcu. Wynik produkcji uksztattowat sie nieco ponizej naszej
prognozy (14,4%) oraz ponizej mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu
(15,5% r/r). Indeks cen produkcji PPl wynidst kwietniu 23,3% r/r wobec 219% r/r
W marcu, przy wysokiej korekcie w gére marcowego wskaznika PPI.

dane mar 22 kwi 22 prognoza BOS
produkcja sprzedana przemystu %rfr 17,3 13,0 14,5
produkcja sprzedana przemystu- % rfr 17,2 15,6 16,0
wyréwnanad sezonowo % m/m 21 -04 0,0

% m/m 6,6 19 02

ceny produkciji sprzedanej przemystu
% rfr 219 233 19,3

¢ Po systematycznych niespodziankach in plus w I kw., kwiethiowe wyniki
produkcji po raz pierwszy zaskoczyty negatywnie. Jednoczesnie spadek ten
w gtéwnej mierze wynikat z wygasniecia marcowego efektu bardzo silnego
wzrostu produkcji w sekcji wytwarzanie i zaopatrywanie w energie, gaz, pare
igorgca wode. W marcu roczna dynamika produkcji w tej sekcji wyniosta
ponad 77% rfr, z kolei w kwietniu powrdcita blizej wczesniejszych pozioméw
ok. 30% r/r (utrzymujacych sie od pazdziernika).

o Andlizujgc wyniki przetwérstwa przemystowego (najwiekszej i zarazem
najbardziej stabilnej w ostatnich miesigcach kategorii) mozna wskazaé
na wolniejsze tempo obnizenia dynamiki aktywnosci, niz wskazujq na to dane
dot. produkcji przemystowej ogétem. Roczne tempo wzrostu produkciji
w przetwérstwie obnizyto sie do 11,7% r/r z12,4% r/r w marcu oraz 15,5% w styczniu
i lutym.

e Kwietniowa struktura wynikéw w poszczegdlnych sekcjach przetwérstwa
przemystowego wskazuje na dalsze ostabienie dynamiki wzrostu w dziatach
o istotnym znaczeniu dla budownictwa, cho¢ caty czas pozostajq one silne.

e W kwietniu utrzymywato sie bardzo duze zréznicowanie wynikéw produkcji
w dziatach o najwyzszym udziale produkcji na eksport. Z jednej strony silnie
poprawity sie wyniki produkcji w motoryzacji (+9.4% r/r wobec -12,3% r/r
w marcu), jeszcze silniej (do 34% rfr) wzrosta dynamika produkg;ji pozostatego
sprzetu transportowego. Z drugiej strony ostabiajqg sie wyniki produkcji maszyn
iurzgdzen, mebli, a produkcja komputeréw, wyroboéw elektronicznych
i optycznych spadta bardzo silnie (-87% r/r z +7.9% r/r w marcu). Na powyzsze
kategorie caty czas zapewne istotny wptyw majg problemy podazowe
w zakresie funkcjonowania globalnych taricuchéw  dostaw, niemniej
w warunkach negatywnych tendencji globalnych w sektorze przemystowym
oczekujemy utrzymania trendu spowolnienia aktywnosci.
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e Kwietniowe dane, pdki co wspierajq nasze zatozenia stopniowego obnizenia
tempa wzrostu produkcji przemystowej. Uwazamy, ze w warunkach bardzo
silnego szoku kosztowego (wzrost cen surowcéw energetycznych) oraz przy
ostrej polityce antyepidemicznej Chin (podtrzymujqcej problemy podazowe
w globalnym przemysle), a jednoczesnie globalnego efektu przekierowywania
post-pandemicznego wydatkédw konsumentéw z towaréw na ustugi, nie jest
mozliwe utrzymanie w diuzszym okresie biezqgcej dynamiki produkciji.

e W skali catej gospodarki zaktadamy, ze ograniczaé aktywnosé produkeyjnag
przedsiebiorstw bedzie silny szok podazowy na rynku surowcow
energetycznych oraz zywnosciowych przetozy sie na wyraznie wolniejsze
tempo wzrostu konsumpcji prywatnej w Il pot. roku (nawet po uwzglednieniu
dodatkowych wydatkéw konsumpcyjnych uchodzcéw z Ukrainy). Dodatkowo
wtym kierunku oddziatywaé bedzie ograniczenie inwestycji. Wzrost ryzyka
geopolitycznego oraz wzrost kosztéw produkcji moze silnie ograniczyé
sktonnos¢  przedsigbiorstw  do  podejmowania  nowych  projektéw
inwestycyjnych. W warunkach silnie negatywnego szoku podazowego dla catej
gospodarki strefy euro, w $rednim okresie oczekujemy takze obnizenia
eksportu oraz wolniejszego wzrostu aktywnosci w proeksportowych sektorach
krajowego przemystu, nawet pomimo oczekiwanego ustepowania zatoréw
w globalnych tancuchach dostaw.

e Biorgc pod uwage powyzsze podtrzymujemy oczekiwania stopniowego
obnizenia dynamiki produkcji przemystowej w kierunku 10,0% r/r w potowie
2022r. i ponizej tego poziomu pod koniec 2022 r. Silniejszy spadek dynamiki
produkcji przemystowej nastqpi zapewne dopiero w ostatnich miesigcach
roku, kiedy istotnie wzrosnq bazy odniesienia dla produkcji w energetyce.

Dynamika produkciji sprzedanej przemystu Dynamika produkcji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone
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B A N K
wskaznik maj 21 cze 2l lip 21 sie 21 wrz 21 paz 21 lis21 gru 21 sty 22 lut22 mar22  kwi22
produkcja sprzedana przemystu %rfr 297 18] 95 13,0 87 76 148 16,3 18,0 17.3 17.3 13,0

gornictwo % 54 -1.8 -02 39 77 25 37 -09 323 19,8 23] 187
przetworstwo przemystowe % fr 322 192 94 131 7.8 53 128 137 15,5 155 12,4 n7
wytwarzanieizaopatrywanie wenergie %ifr 138 14,6 16,4 159 216 40,8 44,9 52,0 39,7 379 77,4 29,5
elektr. gaz pare wodnq igorgcq wode
produkcja sprzedana przemystu- %m/m 08 01 07 -05 10 22 58 -04 31 19 2] -04
Wyréwnana sezonowo % rfr 296 181 121 10,6 87 10,0 148 137 15,3 174 17,2 15,6
ceny produkcji sprzedanejprzemystu % fr 6,6 7.2 84 9,6 1033 12,0 13,6 144 16]1 16,1 20,0 233

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 Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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