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W lutym utrzymaty sie stabe wyniki przemystu.

e W lutym produkcja sprzedana przemystu obnizyta sie w skali roku o 1,2%,
wobec wzrostu o 1,8% rfr w styczniu (korekta danych z +2,6% r/r publikowanych
przed miesigcem). Lutowy wynik uksztattowat sie nieco ponizej naszej prognozy
(-05%r/r) oraz ponizej mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu
(+1,0% r/r).

e Indeks cen produkcji PPl obnizyt sie w lutym do 184% r/r wobec 20]%
w styczniu. Jednoczesnie styczniowe dane zostaty bardzo silnie skorygowane
w gére wobec szacunku sprzed miesigca na poziomie 18,5% r/r.

dane sty 23 lut 23 prognoza BOS
produkcja sprzedana przemystu %r/r 18 -12 4.8
produkcja sprzedana przemystu - %rfr 03 -10 24
Wyréwnana sezonowo % m/m -19 10 00
ceny produkcji sprzedanej % m/m 2] -0,4 0,2
przemystu %rfr 20] 18,4 174

e W lutym w ujeciu zmian miesiecznych, oczyszczonych z sezonowosci
produkcja przemystowa wzrosta. Niemniej ten wzrost, uwzgledniajgc korekte
w doét danych styczniowych, nie odrobit styczniowego spadku. Ponadto,
wyzszy wzrost produkcji lutowej przed rokiem oraz wygasniecie styczniowego
pozytywnego efektu kalendarzowego poskutkowaty tgcznie wyraznym
spadkiem ponizej zera rocznej dynamiki produkcji w ujeciu danych
nieskorygowanych o sezonowos¢.

e Dane z poszczegdlnych sekcji przemystu potwierdzajag, ze podobnie
jak w styczniu spowolnienie produkcji koncentrowato sie w przetwoérstwie
przemystowym. Wyniki produkcji w bardziej zmiennych kategoriach, takich jak
goérnictwo oraz wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare
wodnqg igorqgcg wode wptynety natomiast na korekte w dét styczniowej
produkcji przemystowe;.

e Anadlizujgc wstepne dane dot. produkcji w poszczegdlnych dziatach
przetwérstwa przemystowego mozna wskazaé na szeroki zakres stabszych
danych. Prawdopodobnie silniej pogorszyty sie wyniki dziatéw o wysokim
udziale produkcji eksportowej (np. sine pogtebienie spadku produkcji mebli
do -85% r/r), weciqz jednak wyniki w tej grupie dziatéw pozostajq najmocniejsze
na tle catego przetwérstwa z wciqgz bardzo dobrymi wynikami produkcji
urzqdzen elektrycznych (24,5% r/r) czy produkcji w motoryzaciji (15,0% r/r).

e Pogorszenie danych notowano takze w dziatach produkujgcych
na potrzeby krajowe, w tym na potrzeby budownictwa (np. spadek produkgii
wyrobéw z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych o 11,8% r/r).
Minimalne zmiany w produkcji chemikaliéw i wyrobéw chemicznych (-20,2% r/r;
spojne ze stabymi wynikami produkcji w grupie Azoty z poczqtkiem roku)
utrzymywaty na bardzo stabym poziomie wyniki produkcji o wysokim udziale
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produkcji na potrzeby krajowe, choé nie pogarszaty ich juz tak mocno
jak w styczniu.

e Cho¢ skala spowolnienia produkcji przemystowej w styczniu i lutym jest
istotna, nalezy pamietaé obardzo dobrych wynikach przetwérstwa
przemystowego w listopadzie igrudniu, a z drugiej strony bardzo wysokich
bazach odniesienia obnizajgcych teraz roczne dynamiki. Ponadto
przy generalnym  pogorszeniu  globalnych  nastrojow w  przemysle
i negatywnym wptywie (zaréwno posrednim jak i bezposrednim) wysokich
kosztéw surowcéw powszechnie oczekiwano stabszych wynikéw przemystu
z poczgtkiem br.

e Cho¢ spadek dynamiki produkcji przemystowej jest znaczacy,
to nie wskazuje na ryzyko silniejszego jego spowolnienia i de facto przebiega
tagodniej niz mozna sie tego byto obawiaé na jesieni, w okresie zdecydowanie
wieksze] niepewnosci co do perspektyw cen surowcéw energetycznych.
Do tego silniejsza poprawa globalnych wskaznikéw koniunktury w przemysle
pozwala oczekiwaé, ze w najblizszym czasie te spadki wyhamujg i wyniki
produkcji mogq stopniowo poprawiaé sie, oczywiscie pod warunkiem braku
eskalacji biezgcych wyzwan globalnego sektora bankowego i silniejszego
ograniczenia podazy kredytu w gospodarce. Gdyby ten scenariusz
materializowat sie, silniejszy spadek popytu zagranicznego zahamowatby
oczekiwang poprawe wynikéw produkcji przemystowej w trakcie roku.

e Wedtug wstepnych szacunkéw w marcu utrzyma sie ujemna roczna
dynamika produkcji sprzedanej przemystu, po czym od kwietnia dynamiki
powinny powréci¢é do dodatniego poziomu. Opublikowane dzi§ dane
z przemystu sq spdjne z prognozq dalszego spowolnienia rocznej dynamiki
PKB do ujemnego poziomu w | kw.

Dynamika produkciji sprzedanej przemystu Dynamika produkciji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone
z wahan sezonowych
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B A N K
wskaznik mar22  kwi22 maj22 cze22 lip 22 sie22 wrz 22 paz 22 lis 22 gru22 sty 23 lut 23
produkcja sprzedana przemystu %r/r 15,4 124 14,9 10,4 7] 10,9 9,8 6,6 4,5 10 18 -12
gérnictwo %ifr 227 18,6 17,7 252 221 28 8,6 45 0,6 -7.0 28 35
przetwdérstwo przemystowe %r/r 10,7 1 14,8 9,9 7.0 nl 1,0 9,2 6,4 35 29 -09
wytwarzanie izaopatrywanie w energie w727 282 158 128 50 50 -32 -0  -126 -2 -60  -47
elektr. gaz pare wodnq i gorgcq wode
produkeja sprzedana przemystu - sm/m 04 -11 -20 -09 02 07 03 -04 24 07 -19 10
Wyréwnana sezonowo %r/r 15,3 14,9 121 10,4 9,7 10,9 9,9 6,7 4,4 57 0,3 -1,0
ceny produkcji sprzedanej przemystu %t/r 21,9 24 247 25,6 255 255 24,6 231 211 20,5 20,1 18,4

Zrodto: GUS

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 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 badz 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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