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W przemysle staby koniec 2024 roku.

e W grudniu produkcja sprzedana przemystu wzrosta w skali roku o 0,2%,
po spadku w listopadzie o 1,3%. Wynik ten byt stabszy od naszej prognozy
(16% r/r) i stabszy wzgledem mediany prognoz rynkowych (1.4% r/r) wg ankiety
Parkietu.
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e W grudniu oczekiwaliSmy poprawy wynikow produkcji przemystowej, gtéwnie
z tytutu efektéw kalendarzowych, tj. wygasniecia listopadowego efektu nizszej
liczby dniroboczych. Jednoczeénie, biorgc pod uwage lepszy poczatek kwartatu
w przemysle oczekiwaliSmy w grudniu niewielkiego wzrostu produkcji w ujeciu
zmian miesiecznych, oczyszczonych z sezonowosci. To zatozenie nie sprawdzito
sie - w grudniu kolejny miesiqc z rzedu produkcja wyraZnie obnizyta sie
i nie potwierdzita nadziei, ktére powstaty po listopadowych danych,
na utrwalenie poprawy koniunktury w przemysle.

¢ Nie mozemy wykluczyé, ze silniej negatywnie na grudniowe dane wptynagt
uktad dni swigtecznych w okresie $wigteczno-noworocznym. Mogt on sprzyjaé
wydtuzonym urlopom i w efekcie mégt poskutkowaé wydtuzeniem sezonowych
przestojow aktywnosci, co jest trudne do oszacowania nawet przy stosowaniu
metod  statystycznych  oczyszczania z  sezonowosci.  Ewentualnym
potwierdzeniem tego efektu bedzie wynik produkciji za styczen.

e W catym 2024 r. Srednio produkcja przemystowa wzrosta jedynie o 0,3%,
co Swiadczy o stagnacji w sektorze i jedynie minimalng poprawe po spadku
produkcji w 2023 r. 0 1,6%.

e W minionych latach zmienita sie natomiast mocno struktura danych, w tym
W hajwazniejszej sekcji przetworstwo przemystowe. O ile w 2023 r. wyraznie
stabsze wyniki notowaty dziaty produkujgce gtéwnie na rynek krajowy
przy nieztych wzrostach produkcji w dziatach o najwyzszym udziale produkciji
eksportowej, to w 2024 byto odwrotnie. To stabszy popyt zagraniczny byt
gtéwnym powodem rozczarowujqcej aktywnosci w przemysle. Taka sytuacja
wynika w gtéwnej mierze z utrzymujqcej sie dekoniunktury w niemieckim
przemysle w 2024 r, gtdwnego partnera handlowego polskich przedsigbiorstw.

e W samym grudniu z kolei hegatywnie zaskoczyty wyniki produkcji w grupie
dziatéw przetwdrstwa przemystowego silnie powigzanych z sektorem
budowlanym. Tym samym w grudniu nie byta kontynuowana notowana
w poprzednich dwdch miesigcach poprawa produkeji w tych dziatach,
co tez ostabia oczekiwania na poprawe aktywnosci w budownictwie
w nadchodzgcych miesiqgcach.
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o Jednoczesnie wciqz najstabszy wynik (spadek o ok. 5%) odnotowata
w grudniu grupa dziatdw o najwyzszym udziale produkcji na eksport, zgodnie
z catorocznym trendem. W grudniu kontynuowany byt gteboki spadek produkciji
w motoryzacji (-14,8% r/r), ponownie obnizyta sie roczna produkcja mebili,
po raz pierwszy od kilkunastu miesiecy ujemnq dynamike odnotowat dziat
produkcji pozostatego sprzetu transportowego (wobec Sredniego wzrostu
o ok.16% w okresie styczen - listopad).

e Generdlnie dla trwalszej poprawy koniunktury w przemysle kluczowe
pozostaje ozywienie popytu zagranicznego. Z tego wzgledu pozostajemy
bardzo ostrozni co do skali ozywienia aktywnosci w przemysle w kontekscie
niepewnoséci co dorozwoju sytuacji w globalnym handlu w zwigzku
z prawdopodobng zmiang polityki handlowej w USA.

o W bazowym scenariuszu oczekujemy, ze w krétkim okresie administracja
Donalda Trumpa nie zdecyduje sie na podwyzszenie cet na import z krajow UE,
co ograniczy bezposrednie negatywne efekty na kraje o najwyzszym udziale
eksportu do USA (Niemcy). Jednoczesnie jednak, wysoka niepewnosé co do tego
scenariusza, ostabiajgca nastroje firm, jak réwniez silniejsze spowolnienie
aktywnosci w Chinach (ktére prawdopodobnie bedq objete wysokimi ctami)
nie pozostang bez wptywu na aktywno$é europejskiego, szczegdlnie
niemieckiego przemystu. Na szybkq i znaczqcq poprawe w przemysle
nie wskazujq takze biezqgce wskazniki koniunktury w przemysle strefy euro, ktére
do koca ub.r. utrzymywaty sie na poziomach recesyjnych.

e W 2025 r. oczekujemy stopniowej poprawy aktywnosci w strefie euro
i globalnym przemysle w warunkach wygasania procesu likwidacji zapaséw
i stopniowego ozywienia inwestyciji dzieki ztagodzeniu polityki pienieznej. Jednak
przy zaktadanych wyzwaniach dla globalnego handlu, oczekiwanym
ograniczeniu skali odbicia gospodarki strefy euro w 2025 r., prognozowanym
powolnym wzroscie dynamiki krajowych inwestycji i produkcji budowlano-
montazowej w | pot. 2025r., oceniamy, ze wzrost aktywnosci w krajowym
przemysle bedzie w 2025 r. ograniczony.
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B A N K
wskaznik sty 24 lut24 mar24 kwi24 maj24 cze24 lip24 sie24  wrz24 paz24 lis24 gru24
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiot 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 publikacji opinie
i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogqg 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.
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