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W marcu jeszcze umiarkowany spadek aktywnosci
w przemysle, prawdopodobne silniejsze ostabienie
w kwietniu

¢ W marcu wartosé produkciji sprzedanej przemystu obnizyta sie w skali roku
0 2,3% rfr, wobec wzrostu o 4,9% r[r w lutym, nieco silniej wobec naszych
oczekiwan i w okolicach mediany prognoz rynkowych (-21% r/r), Indeks cen
produkcji PPl w marcu obnizyt sie do -0,5% r/rz09%r/rw styczniu, ksztattujqe sie
nieznacznie ponizej naszych oczekiwan.

dane lut 20 mar 20 prognoza BOS
produkcja sprzedana przemystu % rfr 4.9 -2,3 -12
produkcja sprzedana przemystu- % rfr 32 -4,8 -1,6
wyréwnanad sezonowo % m/m 13 -72 -4,8

% m/m -0,2 -0,5 -0,8
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e Cho¢ skala spadku produkcji okazata sie gtebsza od naszych oczekiwan, to
sam marcowy spadek produkcji oraz btgd prognozy przy tak wysokiej
niepewnosci uwazamy za umiarkowany. Wg ankiety Parkietu prognozy
poszczegdlnych osrodkéw wahaty sie od -16,3% do + 4,9% r/r, co dobrze oddaje
skale niepewnosci.

e Z drugiej strony juz troche mniej optymizmu ptynie z analizy struktury
opublikowanych danych, ktéra w naszej ocenie potwierdza oczekiwania duzo
gtebszego spadku produkcji w kwietniu. Duzo bardziej negatywny obraz ptynie z
publikacji danych oczyszczonych z sezonowos$ci, hiemniej przy tak znaczqcej
skali zmian uwazamy, ze szacunki tych wartosci moga z wiekszym
prawdopodobienstwem niz dotychczas mogq ulec korektom w przysztosci.

e W marcu, lepsze od naszych zatozenn okazaty sie wyniki produkcji w
gornictwie i energetyce, sektorach, ktére juz w kwietniu wyrazniej wskazywaty
na problemy aktywnosci (zapowiedzi ograniczenia czasu pracy w gornictwie,
informacije o ograniczeniu popytu na energie elektryczna).

e W przetwoérstwie przemystowym wyniki aktywnosci okazaty sie nieco
stabsze wobec naszych zatozen, przy lekko gorszych wynikach w dziatach o
wysokim udziale sprzedazy na potrzeby budownictwa, wyraznie stabszych
wynikach w dziatach o znaczqcym udziale sprzedazy eksportowej, a
jednoczesnie sporo lepszych wynikach produkcji w pozostatych dziatach, o
wysokim udziale produkciji krajowej. Jednak i w tej grupie odnotowano takze
spore zréznicowanie. Silniej niz zaktadaliSmy wzrosta produkcja w przetworstwie
spozywczym i farmaceutycznym, stabsze natomiast odnotowano w dziatach
zwiqzanych z odziezq i tekstyliami.

e | w tym przypadku podobnie, przy juz zapewne ograniczeniu popytu na
zywno$¢ zwigzanego z budowaniem zapasow, sektor przetwdrstwa
spozywczego moze w najblizszym czasie w mniejszym stopniu wspieraé wyniki
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produkcji. Wcigz zapewne mocne wyniki bedzie notowan przemyst
farmaceutyczny (utrzymanie wysokiego popytu nie tylko konsumentéw, ale
takze budowanie rezerw lekéw). Zapewne ograniczony, pozytywny efekt na
wyniki produkcji bedag miaty realizacje zaméwien zwigzanych z walkg z
pandemiq (produkcja srodkéw ochrony, ptynéw dezynfekcyjnych itp).

¢ Trudno natomiast oczekiwaé poprawy w sektorach produkujgcych na
potrzeby eksportu, przeciwnie, tutaj dtuzszy okres ograniczenia aktywnosci,
informacje o catkowitych przestojach produkcyjnych, wskazujg na gtebsze
spadki. By¢é moze w czeSci ograniczenia produkcji w marcu wynikaty z
opéznionych efektéw probleméw po stronie podazowej (brak dostaw
surowcéw, komponentéw z Chin). Ten problem powinien stopniowo wygasaé w
nadchodzgcych miesigcach, niemniej nie sqdzimy, aby okazat sie on
poréwnywalny co do skali z efektem silnego ograniczenia aktywnosci
gospodarczej w krajach UE oraz w kraju.

¢ W przypadku polskiego przemystu, o ile skala jego spowolnienia moze byé
ptytsza (w poréwnaniu z sektorem ustugowym czy z handlem) z uwagi na
mniej dotkliwe ograniczenia administracyjne aktywnosci, to jednak
spowolnienie to moze wydtuzaé sie ze wzgledu na silniejsze niz w Polsce
ograniczenie aktywnosci oraz dtuiszy okres odmrazania aktywnosci
gospodarczej w wielu gospodarkach europejskich, jak réwniez silniejszy
trwalszy efekt ostabienia popytu w tych krajach.

e Wstepnie szacujemy, ze w kwietniu spadek produkcji moze przekroczy¢ 10%
r/r, po czym od maja te wyniki powinny stopniowo poprawiaé sie, przy zatozeniu
stopniowego odradzania sie popytu w gospodarce globalnej i krajowe;.

Dynamika produkcji sprzedanej przemystu Dynamika produkcji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone z
wahar sezonowych
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wskaznik kwi19 maj19 czel9 lip19 sie19 wrz19 pazi9 lis19 gru19 sty 20 lut 20 mar 20

produkcija sprzedana przemystu % rfr 92 77 -26 58 -15 56 37 14 338 11 49 -23
gornictwo % rfr 32 4,6 -2,0 -5,0 -83 2] -6 34 -7 -10,5 -92 -4,8
przetwérstwo przemystowe % rfr 97 78 -33 6,6 -15 58 37 02 338 20 57 -3,0

wytwarzanie izaopatrywanie w energie
X %1fr 52 6,7 53 -1 -04 39 63 14,3 45 -46 15 47
elektr. gazpare wodng igorqgcq wode

produkcija sprzedana przemystu- % m/m 0,0 0] -20 09 -13 13 12 14 -29 29 13 =72
Wyréwnana sezonowo %rfr 65 50 21 34 11 33 37 55 16 37 32 -4,8

ceny produkcji sprzedanej przemystu % rfr 26 14 05 05 09 08 -03 -0]1 10 09 02 -05
zZrédito: GUS
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdélnosci 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 mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogélnie 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 Sqgdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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