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Z poczgtkiem roku spowolnienie aktywnosci
w przemysle.

e W styczniu produkcja sprzedana przemystu wzrosta o 2,6% rfr wobec
1,0% r/r w grudniu 2022 r. Wynik ten uksztattowat sie ponizej naszej prognozy
(48%r[r) oraz ponizej mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu
(4,0% r/r). Produkcja wyréwnana sezonowo w styczniu obnizyta sie o 1,3% m/m
i wzrosta minimalnie w skali roku o 0,3%.

e Indeks cen produkcji PPI obnizyt sie w styczniu do 185% r/r wobec 20,5%
w grudniu, na co w gtéwnej mierze wptynety efekty silnego wzrostu bazy
odniesienia sprzed roku.

dane gru 22 sty 23 prognoza BOS
produkcja sprzedana przemystu %rfr 1,0 26 48
produkcja sprzedana przemystu- % rfr 56 03 24
wyréwnanad sezonowo % m/m 0,7 -13 0,0

% m/m 0,6 0,8 0,8

ceny produkciji sprzedanejprzemystu
yP ysp P Y % rfr 20,5 18,5 18,5

¢ Cho¢ styczniowe dane dot. sytuacji w przemysle wygladajg na pierwszy
rzut oka niezle (wzrost dynamiki rocznej w poréwnaniu z grudniem), to jest to
wytacznie efekt pozytywnego wptywu efektéw kalendarzowych, tj. wyzszej
liczby dni roboczych w poréwnaniu do stycznia 2022r. W ujeciu zmian
miesiecznych, oczyszczonych z sezonowosci w styczniu miat miejsce wyrazny
spadek produkcji, co w potgczeniu z bardzo wysokqg bazg odniesienia
poskutkowato  skokowym  spadkiem  rocznego  indeksu  produkcji
(po wykluczeniu wptywu efektéw sezonowych) w okolice zera.

e Dane z poszczegbinych sekcji przemystu nie wskazujg, aby to wyrazne
ostabienie wynikato ze stabszych wynikéw produkcji w sekcjach, gdzie
w ostatnich miesigcach notowano podwyzszonq zmiennoséé (tj. w gérnictwie
oraz wytwarzaniu i zaopatrywaniu w energie elektryczng, gaz, pare wodng
i goracq wode). Przeciwnie, w tych sekcjach wyniki produkgji zaskoczyty nieco
in plus.

e W styczniu negatywnie zaskoczyty wyniki w przetwoérstwie przemystowym.
Wstepnie oceniamy, ze silniejsze spowolnienie miato miejsce zaréwno
w dziatach o dominujacych udziale produkciji na eksport jak rowniez w tych,
gdzie ndgjistotniejsza jest sprzedaz na rynku krajowym. Najstabsze,
ale bardziej stabilne wyniki notuja natomiast dziaty przetwérstwa silnie
powigzane z produkcjg w budownictwie.

e Cho¢ skala styczniowego spowolnienia jest solidna, nalezy pamietac
o bardzo dobrych wynikach przetwérstwa przemystowego w listopadzie
i grudniu. Sqdzimy, ze w czesci to skokowe pogorszenie aktywnosci jest efektem
wygasania dotychczasowego efektu nadrabiania aktywnosci w branzach
wczesniej dotknietych ograniczeniomi z tytutu problemoéw w globalnych
tarnicuchach dostaw. Generalnie bowiem od wielu miesiecy koniunktura
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w krajowym oraz globalnym przemysle ulegta wyraZznemu pogorszeniu,
co znajduje odzwierciedlenie w publikowanych danych.

e Jakkolwiek w ostatnich tygodniach perspektywy globalnej gospodarki
poprawity sie, to ta poprawa oznacza tagodniejszq skale nadchodzgcego
spowolnienia, a nie stabilizacje sytuacji cyklicznej. Przy weiqz wyraznie stabszej
koniunkturze na $Swiecie, w tym w strefie euro oczekujemy w kolejnych
miesigcach stabszych wynikéw aktywnosci gospodarczej. Tych perspektyw nie
poprawia  takze  wyraZzne  spowolnienie  popytu  konsumpcyjnego,
przy drenujgcej realne dochody gospodarstw domowych wysokiej inflacji,
jak réwniez nieuchronnym efekcie ograniczenia kontrybucji kumulacji zapaséw
we wzrost, ktdre silnie podbijaty wyniki krajowej gospodarki w 2022 .

e Nawet przy zatozeniu pewnego odbicia produkcji w lutym, roczny wskaznik
produkcji sprzedanej przemystu nie przekroczy istotnie poziomu 0% r/r z uwagi
na wygasniecie w lutym pozytywnego efektu sezonowego.

¢ Opublikowane dzi§ dane z przemystu sq spéjne z prognozq dalszego
spowolnienia dynamiki PKB z poczqtkiem 2023 r. ze spadkiem PKB w ujeciu r/fr
w l kw.

Dynamika produkciji sprzedanej przemystu
z wahan sezonowych

Dynamika produkciji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone

50,0 r 50,0 50,0 r 20,0
Produkcja sprzedana przemystu - po wykluczeniu
efektéw sezonowych i kalendarzowych
ol —produkcja sprzedana przemystu it /° =m/m (P) %
—r/r (L)
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zrédio: GUS zrédfo: GUS
wskaznik lut 22 mar22  kwi22 maj22 cze22 lip22 sie 22 wrz 22 paz22 lis22 gru 22 sty 23
produkcja sprzedana przemystu %rfr 17.3 154 124 149 104 71 109 9.8 6,6 45 10 2,6
gornictwo %rfr 19.8 227 18,6 17,7 252 221 218 86 45 0,6 -6.9 3,9
przetworstwo przemystowe %rfr 155 10,7 1,1 148 9.9 7.0 11 1,0 92 6.4 34 28
twarzanie izaopatrywanie w energi
wy patry i g% %ifr 379 72,7 282 158 12,8 50 50 -32 -17.0 -12,6 -16,3 17
elektr. gaz pare wodnq igorgcq wode
produkcja sprzedana przemystu- %m/m 19 05 -12 -2,0 -09 0] 07 0]l -02 27 07 -13
wyréwnana sezonowo %rfr 17,4 15,3 147 1.6 10,5 98 n2 102 7.6 4.4 56 03
ceny produkcji sprzedanej przemystu %rfr 16,1 219 241 247 256 255 255 24,6 23] 211 20,5 18,5

Zrédto: GUS
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B A N K

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 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 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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