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Wyniki produkcji w przemysle nie przestajq
pozytywnie zaskakiwaé

e W listopadzie produkcja sprzedana przemystu wzrosta w skali roku o 5,4%,
wobec wzrostu o 1,0% r/r w pazdzierniku. Wynik produkcji okazat sie wyzszy
od naszej prognozy (4% rfr) oraz wyzszy od mediany prognoz rynkowych
(82%r/r). Indeks cen produkcji PPl wzrést w listopadzie do -0,2% r/r z -0,4% r/r
w pazdzierniku.

dane paz 20 lis20 prognoza BOS
produkcja sprzedana przemystu % rfr 10 54 4]
produkcja sprzedana przemystu- %rfr 38 3,5 23
wyréwnanad sezonowo % m/m 1,6 1,2 0,0
% m/m 05 0,0 0,0
ceny produkcji sprzedanej przemystu
%rfr -0,4 -0,2 -0,1

e W kolejnym miesigcu z rzedu mozemy wskazywaé na bardzo dobre wyniki
produkcji w krajowym przemysle, gdzie trudno dostrzec péki co jokiekolwiek
sygnaty spowolnienia aktywno$ci. Sam wzrost rocznej dynamiki produkcji
w gtéwnej mierze wynikat z efektéw sezonowych (w listopadzie wyraznie
korzystniejszy niz w pazdzierniku uktad liczby dni roboczych). Jednoczesnie
jednak w listopadzie zaktadaliSmy juz wygasanie wzrostu produkcji w ujeciu
zmian miesiecznych, oczyszczonych z wahan sezonowych, zaktadajgc pewne
ograniczenie popytu na produkty przemystowe z uwagi na pogorszenie sytuacji
epidemicznej w Europie i w kraju skutkujgce m.in. okresowym ograniczeniem
aktywnosci handlu detalicznego.

e Wbrew tym oczekiwaniom w listopadzie utrzymat sie naprawde solidny
wzrost produkcji, a roczny wskaznik produkcji za okres wrzesien - listopad
de facto powrdcit juz do poziomu sprzed pandemii.

e Zapewne w ostatnich miesigcach roku nasila sie efekt przesuwania czesci
wydatkéw konsumentdw z ustug na towary, w tym dobra trwatego uzytku, co jest
zjawiskiem globalnym i znajduje odzwierciedlenie w wysokich poziomach
wskaznikéw koniunktury w globalnym przemysle.

e Struktura opublikowanych danych wskazuje na szeroki zasieg korzystnej
koniunktury w tym: - solidne wzrosty produkcji w dziatach o wysokim udziale
sprzedazy eksportowej, - wyrazne ozywienie produkcji w dziatach silniej
powigzanych z budownictwem, - stabilne wzrosty wskaznikéw produkcji
w pozostatych dziatach produkujgcych gtéwnie na potrzeby krajowe,
- ograniczenie spadku aktywnosci w goérnictwie. Gorsze wyniki produkciji
w ostatnich miesigcach notuje tylko sekcja wytwarzania i zaopatrywania
w energie, gaz, pare wodnq i gorqgcq wode.

o Dobre wyniki aktywnosci w przemysle bedq ograniczaé skale spadku PKB
w IV kw., niemniej nie bedq w stanie zniwelowaé silniejszego spadku w handlu
(listopadowe zamkniecie galerii handlowych) oraz w wielu sektorach
ustugowych (gastronomia, zakwaterowanie, rozrywka i kultura, transport).
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W IV kw. spadek PKB moze jednak uksztattowaé sie blizej poziomu-4,0% r/r wobec
naszej prognozy -50% rfr, niemniej z korektg prognozy wstrzymujemy sie
do publikacji pozostatych wskaznikéw listopadowych dot. produkcji budowlano-
montazowej oraz sprzedazy detaliczne;.

¢ Wydaje sie, ze na przetomie roku przemyst pozostanie bardziej odporny
na sytuacije epidemiczna, przy weigz bardzo powolnym odradzaniu sie sektora
ustugowego. Jednoczes$nie jednak, trudno zaktadagé, ze w kolejnych miesiqgcach
sytuacja w przemysle nie pogorszy sie. Kolejne ograniczenie aktywnosci
obiektéw handlowych w kraju (zapowiedziane zamkniecie galerii handlowych
w kraju w | pot. stycznia) oraz w Europie ponownie moze okresowo obnizyé
zamowienia. Oczywiscie po ich kolejnym odmrozeniu bedzie to przektadacd sie
na nadrabianie popytu, niemniej Sredniookresowo gtebsza skala spowolnienia
iubytku potencjatu, a przede wszystkim ryzyko gtebszego ograniczania
inwestycji przedsigbiorstw bedg hamowaty skale ozywienia aktywnosci
przemystowej w 2021 r.

e W grudniu oczekujemy utrzymania solidnej dodatniej dynamiki produkciji
sprzedanej przemystu (nawet pomimo zaktadanego lekkiego wychtodzenia
koniunktury) ze wzgledu na dalszq poprawe w ostatnim miesiqcu roku relacji
dni roboczych.

Dynamika produkcji sprzedanej przemystu Dynamika produkcji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone z
wahan sezonowych
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wskaznik grui19 sty 20 lut20 mar20 kwi20 maj20 cze20 lip 20 sie20 wrz20  paz20 lis20
produkcja sprzedana przemystu %rfr 3.8 11 48 -2,5 -246 -16,9 0,5 11 15 57 1,0 54
gornictwo %rfr -17 -10,5 -93 -4,6 -86 -14,2 -63 -59 -10,4 -14,6 -52 -34
przetwérstwo przemystowe %rfr 3.8 2,0 57 -32 -275 -184 09 11 21 71 17 72
t ie i t i i
wytwarzanieizaopatrywanie w energie % 45 -46 15 46 -10 -16 44 17 -28  -43 -63  -105
elektr. gazpare wodng igorqgcq wode
produkcja sprzedana przemystu- %m/m -29 29 11 -73 -20,7 12,7 99 58 0,6 29 16 12
Wyréwnana sezonowo %rfr 16 37 3,0 -49 -24,6 -151 -48 -02 18 34 38 35
ceny produkcji sprzedanej przemystu %/ 10 09 02 -03 -4 =17 -08 -0,6 -1.3 -4 -04 -0,2

zrédto: 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 szczegélnosci 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 autorow 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 Sqdzie Rejonowym dia
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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