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W maju odreagowanie produkciji przemystu po
tapnieciu w kwietniu, hniemniej w ujeciu rocznym
wciqz gteboki ,minus”.

* W maju produkcija sprzedana przemystu obnizyta sie w skali roku 017,0% t/r,
wobec spadku 0 24,6% r[r w kwietniu. Wynik produkcji okazat sig nizszy od naszej
prognozy (-14,8%) oraz zblizony do mediany prognoz rynkowych (-17,6% r/r), przy
znacznym przedziale prognoz rynnowych (od -221% do -12%). Indeks cen
produkciji PPI obnizyt sie w maju do -15% r/r z-1,4% r/r (po korekcie) w kwietniu.
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¢ Tak jak mozna sie byto spodziewaé, po kwietniowym tgpnieciu produkcji
przemystowej, w maju nastqgpito jej solidne odreagowanie. Majowy wzrost
produkcji w ujeciu miesiecznym po oczyszczeniu z wptywu efektow
sezonowych wyniést12,2%, wobec spadku o 20,8% kwietniu oraz 0 7,3% w marcu.

¢ Pozytywne odreagowanie dotyczyto przede wszystkim przetworstwa
przemystowego, ktére najsilniej ucierpiato w kwietniu.

¢ W maju szczegdlnie silne odreagowanie miato miejsce w proeksportowych
dziatach przetwérstwa przemystowego (m.in. motoryzacii, produkcji urzqdzen
elektrycznych), ktére szczegolnie silnie negatywnie odczuty ostabienie
aktywnosci na rynkach zagranicznych w okresie najsilniejszego zamrozenia
aktywnosci. W najbardziej spektakularnym przypadku - motoryzaciji,
wznawianie produkcji po czasowym wstrzymaniu produkcji przyniosto w maju
podwojenie kwietniowej bardzo stabej produkciji.

e W maju wéréd dziatéw , ktére odnotowaty solidny wzrost (ponad 20% m/m)
znalazty sie tez produkcja wyrobéw tekstylnych oraz odziezy. Po czesci (w
przypadku odziezy) byto to zapewne takze efektem odreagowania
wczeshiejszych spadkéw, niemniej skala wzrostu moze Swiadczyé o tym, ze
pozytywnq role w tych obszarach odegraty wzmozone zamowienia zwigzane z
produkcjq odziezy ochronne;j.

e Opublikowane dzisiaj dane majq charakter czqgstkowy (GUS nie publikuje
petnych danych dia wszystkich dziatéw produkcji), niemniej prawdopodobnie w
maju miato tez miejsce odreagowanie nieoczekiwanych kwietniowych spadkéw
produkcji w przemysle spozywczym i farmaceutycznym. Przy stabilnej sytuacji
budownictwa prawdopodobnie lekki wzrost odnotowaty tez dziaty przetwérstwa
produkujagce na rzecz budownictwa.

¢ Cho¢ odbicie majowej produkciji przetwérstwa przemystowego wydaje sie
bardzo silne (niespotykana dotychczas skala miesiecznego wzrostu
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produkciji) niemniej nastepuje po duzo gtebszym jej spadku w poprzednich
dwéch miesigcach. Zatem nie oznacza, ze przemyst powrécit do aktywnosci
sprzed pandemii, o czym $Swiadczy utrzymanie gtebokiego, dwucyfrowego
spadku produkcji w ujeciu zmian rocznych. Na przyktad w motoryzacji, pomimo
podwojenia produkcji majowej w poréwnaniu z kwietniem, w relacji do maja
poprzedniego roku produkcja pozostaje mniejsza o blisko 60%.

e Poza przetwdrstwem przemystowym w maju kontynuowane byty tendencje
obserwowane w kwietniu — utrzymywat sie spadek produkcji energii (rzedu 1-15%
r/r) oraz pogtebit sie spadek produkcji w gérnictwie (do blisko -15% r/r wobec ok.
-9% rfr w kwietniu). Pogtebienie spadku produkcji w gérnictwie to efekt
ograniczenia [ wstrzymywania produkcji w kopalniach wegla kamiennego m.in.
w reakcji na pojawienie sie ognisk epidemii koronawirusa w $lgskich kopalniach.

e Generalnie skala odrodzenia aktywnosci w przemysle przebiega zgodnie z
oczekiwaniami, dzieki znoszeniu obostrzen w wielu krajoch Europy
odbudowywaniu globalnych taricuchach dostaw, a takze stopniowemu
odradzaniu sie popytu krajowego wraz ze znoszeniem obostrzen wobec
krajowego handlu i czesci ustug.

e W kolejnych miesigcach  oczekujemy  kontynuacji  nadrabiania
wczesniejszych spadkdédw produkcji w przemysle przetwérczym wroz z
,odmrazaniem” gospodarek europejskich. Jednoczesnie generalnie bardzo silna
skala spowolnienia aktywnos$ci bedzie oczywiscie wptywata na trwate
ostabienie popytu, nie pozwalajac na szybki powrét do aktywnosci sprzed
kryzysu. Jednoczesnie skale ozywienia produkcji przemystowej ogétem bedzie
hamowaé silne ograniczenie produkcji w gérnictwie wegla kamiennego.

e Na podstawie dostepnych informacji branzowych nie zaktadamy takze
silniejszego ostabienia aktywnosci w budownictwie w krétkim okresie, co
powinno wspiera¢ produkcje w dziatach przetwdrstwa produkujacych na rzecz
tego sektora.

e Opublikowane dzi§ dane, ze wzgledu na nieco nizszy odczyt od naszej
bazowej prognozy nie poprawiajq bilansu ryzyka dla naszej prognozy spadku
dynamiki PKB w Il kw. o ok. 8% r/r (nadal cigzy on w kierunku stabszego odczytu).
Natomiast biorgc pod uwage z kolei postepujacy proces odmrazania
aktywnosci w gospodarkach europejskich nie sq wystarczajagce do korekty
haszej bazowej prognozy.

Dynamika produkcji sprzedanej przemystu Dynamika produkcji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone z
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B A N
wskaznik cze19 lip19 sie19 wrz19 pazi9 lis19 gru19 sty 20 lut20 mar20 kwi20 maj20
produkcija sprzedana przemystu %rfr -2,6 58 -15 56 37 14 38 11 48 -25 -246 -17,0
gornictwo % ifr -2,0 -50 -83 21 -61 34 -7 -10,5 -93 -46 -88 -143
przetwérstwo przemystowe %rfr -3,3 6,6 -15 58 37 0,2 38 2,0 57 -3,2 -275 -18,6
wytwarrzanieizaopatrywanie w energie % 53 -1 -04 39 63 43 45 -46 15 46 -10 -16

elektr. gazpare wodngq igorqgcq wode
produkcja sprzedana przemystu- % m/m -2,0 09 -13 13 12 14 -29 29 11 -73 -208 12,2
wyréwnana sezonowo %ifr 21 34 11 33 37 55 16 37 3,0 -49 -247 -155
ceny produkciji sprzedanej przemystu %rfr 05 05 09 038 -03 -0] 10 09 0,2 -03 -4 -15

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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