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W sierpniu stabilne i stabe wyniki w przemysle.

e W sierpniu produkcja sprzedana przemystu wzrosta 0,7% rfr, wobec wzrostu
03,0% r/r wlipcu. Wynik ten uksztattowat sie pomiedzy naszq prognozq (-0.3%rfr)
a mediang prognoz wg ankiety Parkietu (+1,0% r/r).

dane lip 25 sie 25 prognoza BO$
produkcja sprzedana przemystu %r/r 3,0 0,7 -03
produkcja sprzedana przemystu - %r/r 1] 15 13
wyréwnanad sezonowo % m/m 09 -0,1 -02
ceny produkcji sprzedanej % m/m -02 -0,4 -02
przemystu %rfr -13 -12 -09

e Samo obnizenie dynamiki produkcji przemystowej w sierpniu byto przede
wszystkim wynikiem efektéw kalendarzowych, tj. nizszej liczby dni roboczych.

e Andliza danych oczyszczonych z sezonowosci, lepiej oddajqgcej sytuacje
w sektorze, wskazuje na stabg aktywnos§é w przemysle. W ujeciu zmian
miesiecznych w sierpniu produkcja przemystowa spadta i nie powtérzyta
lipcowego wzrostu. Wynik usredniony za ostatnie 3 miesigce wskazuje
na minimalny wzrost produkcji, ktéry jednak uksztattowat sie ponizej wynikéw
notowanych na przetomie i Il kw,, kiedy okresowo wzrost produkciji przyspieszyt.
Prawdopodobnie ta weczesniejsza poprawa w czesci miata charakter okresowy,
gdyz wynikata z kumulacji aktywno$ci w Europie jako skutek kumulacji popytu
zagranicznego (gtéwnie z USA) w obawie przed wzrostem cet na import USA.

e Taki wniosek wydaje sie potwierdza¢ struktura danych w przetwérstwie
przemystowym, gdzie najsilniej] w sierpniu obnizyta sie dynamika produkcji
w dziatach o najwyzszym udziale produkciji eksportowej (m.in. w motoryzacji,
produkciji urzqdzen elektrycznych). Bardziej stabilne wydajq sie wyniki produkciji
w dziatach produkujgcych w wiekszym stopniu na potrzeby krajowe, w tym
w tych powigzanych z budownictwem, pomimo skokowego spadku produkciji
budowlanej w sierpniu. Takie wyniki pozwalajq zaktadad, ze sierpniowe bardzo
stabe dane sq raczej efektem zmiennos$ci danych w budownictwie niz sygnatem
wyhamowania wzrostu aktywnosci.

e Biorqc pod uwage zaktadane przez nas wyhamowanie wzrostu aktywnosci
w gospodarce globalnej w Il potowie roku, jako efekt odreagowania
znaczgcych zmian w globalnej polityce handlowej, oczekujemy utrzymania
w najblizszych miesigcach stabszych wynikéw produkcji przemystowe;j.
W samym wrzesniu ten wynik poprawi sie z uwagi na odwrdcenie efektéw
kalendarzowych (wyzsza liczba dni roboczych). We wrzesniu dynamika produkcii
przemystowej mozna wzrosnaé powyzej 4,0% r/r, niemniej w IV kw. oczekujemy
utrzymania niewielkiego wzrostu produkcji w skali roku.

e Jednoczesnie czynnikiem ograniczajgcym ryzyko silniejszego pogorszenia
kondycji przemystu powinna byé oczekiwana ograniczona skala spowolnienia
popytu zagranicznego oraz utrzymanie stopniowej poprawy popytu
inwestycyjnego w kraju, w tym stymulowanego rosngcym wykorzystaniem
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B A N K
Srodkéw unijnych. Jak na razie wskazniki koniunktury w globalnym przemysle,
w tym przemysle strefy euro nie wskazujg na silne pogorszenie perspektyw
aktywnosci, co daje nadzieje, na tagodniejszy wptyw perturbacji w globalnym
handlu na aktywno$é gospodarczq. Wcigz jednak ryzyko dla prognoz z tego
tytutu utrzymuje sie, biorgc pod uwage efekty opdznien i wezesniejszqg duzq
zmienno$¢ warunkow polityki handlowej USA.
Dynamika produkcji sprzedanej przemystu Dynamika produkcji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone
zwahan sezonowych
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wskaznik wrz24  pazi24 lis 24 gru 24 sty 25 lut 25 mar25 kwi25 maj25 cze25 lip 25 sie 25
produkcja sprzedana przemystu %r/r -04 46 -13 02 -09 -19 24 12 4,0 -04 3,0 0,7
gornictwo %rfr -10 -39 -75 3] -5] -126 -60 -99 -2] -83 -59 -21
przetwdrstwo przemystowe %r/r -05 49 -16 -0] -07 =21 3,0 17 43 0,0 36 11
wytwarzanie izaopatrywaniew energie o g 40 45 28 -35 65 -20 15 16 -67 -3 -67
elektr. gaz pare wodnq i gorqgcq wode
produkcja sprzedana przemystu - % m/m -0] 34 -28 -06 05 -08 0l 16 -03 -0,2 09 -0,1
wyréwnana sezonowo %rfr 0,6 35 14 0,0 03 -05 46 04 1] 05 11 15
ceny produkcji sprzedanej przemystu % rfr -6,2 -52 -38 -27 -10 -13 -10 -16 -15 -15 -13 -12

Zrédito: GUS

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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