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W lipcu w przemysle aktywnos$¢é ponownie
zaskoczyta wyraznie in plus

e W lipcu produkcja sprzedana przemystu nieoczekiwanie wzrosta w skali
roku o 1,1% r/r, wobec wzrostu o 0,5% r/r w czerwcu. Wynik produkciji okazat sie
wyraznie lepszy od naszej prognozy (-2.8%) oraz mediany prognoz rynkowych
(= 2% r/r).Indeks cen produkgiji PPl wzrést w lipcu do-0,6% r/r z-0,8% r/r w czerwcu.
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e Po dynamicznym ozywieniu aktywnosci w krajowym przemysle w czerwcu,
lipiec przyniést kolejng pozytywnq niespodzianke. Chociaz w naszej prognozie
zatozylismy, ze tempo wzrostu produkcji (w ujeciu zmian miesiecznych po
oczyszczeniu z waharn sezonowych) bedzie utrzymywato sie na relatywnie
wysokich poziomach, to jednak opublikowane dane wskazujg na jeszcze
wyzsze (blisko dwukrotnie) tempo tego ozywienia. Takie wyniki wskazujg na
silniejszy efekt nadrabiania produkcji po okresie zamrozenia aktywnosci w
kraju i na $wiecie. Tym samym mozemy méwié o pewnym utrwaleniu (dwa
miesiqce z rzedu) wzrostu produkcji powyzej 0% w ujeciu zmian rocznych po ok.
20-procentowych jej spadkach w kwietniu i maju. Co wazne, w lipcu dodatniemu
wynikowi w zakresie rocznej dynamiki wzrostu nie pomagaty juz tak silnie efekty
kalendarzowe, wygast takze czerwcowy efekt pozytywnego wptywu relacijiliczby
dni roboczych.

¢ Andlizujgc dane dla poszczegélnych sekgciji i dziatéw mozna wskazywaé, ze
za duzo lepsze wyniki produkcji w lipcu odpowiadaty gtéwnie: - silniejsza
poprawa danych dot. produkcji w wytwarzaniu i zaopatrzeniu w energie
elektrycznq, gaz, pare wodng i gorqgcq wode (zaktadalismy, ze przy mniejszej
skali spadku produkcji w Il kw. wzgledem spadku popytu na energie w tej sekcji
bedq utrzymywaty sie jeszcze relatywnie stabsze wyniki w Il kw.), - dalsze
dynamiczne wzrosty produkcji mebli, - zaskakujgce dalsze wzrosty w dziale
produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep, - silne wzrosty
produkcji komputeréw, wyrobéw elektronicznych i optycznych. W pozostatych
dziatach zmiany nie byty az tak istotne (wykluczajgc zmiany z tytutu efektéw
sezonowych).

e Najbardziej zwracajq uwage rewelacyjne wyniki w zakresie produkcji mebili,
gdzie roczna dynamika wzrosta do +24,2% rfr, rzadko notowanego w historii
danych wyniku oraz osiggniecie dodatniego rocznego wzrostu (+0,6% r/r)
produkcji w motoryzacji. Tym samym dziaty, najsilniej dotkniete skutkami
pandemii w marcu i kwietniu, relatywnie szybko odnotowaty bardzo silne
wzrosty aktywnosci, przy zapewne (wysoki udziat sprzedazy eksportowej w
tych dziatach) silniejszym ozywieniu popytu zewnetrznego.
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B AN K
e Wstepne wyniki wzrostu PKB za Il kw. oraz bardzo dobry poczqgtek Il kw.
(danez rynku pracy, dane z przemysfu) poki co pozwalajg nam podtrzymywaé
nhaszq optymistyczng prognoze, ze skala recesji w 2020r. w polskiej
gospodarce nie przekroczy 2,5% rfr. Oczywiscie, pomimo tych pozytywnych
informaciji, ryzyka dla prognozy pozostaja bardzo wysokie zaréwno ze wzgledu
na notowany w lIl kw. wzrost zachorowan w USA, strefie euro i w Polsce, ale takze
niepewnosé perspektyw wielu branz ustugowych w Il pot. roku, w kontekscie
trwatych efektéw ostabienia dochodéw gospodarstw domowych. Przy zapewne
trwalszych efektach zmiany konsumpciji (z ustug na rzecz towaréw), nawet
dobre dane z przemystu czy handlu, nie dadzq pewnosci co do skali trwalszego
(post- pandemicznego) ostabienia aktywnosci w sektorze ustug.
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wskaznik sie19 wrz19 pazi9 lis19 grul19 sty 20 lut20 mar20 kwi20 maj20 cze20 lip 20
produkcja sprzedana przemystu % tfr -15 56 37 14 38 11 48 -25 -246 -16.9 05 11
gornictwo %rfr -83 21 -61 34 -17 -10,5 -93 -46 -86 -14,2 -65 -57
przetwérstwo przemystowe %rfr -15 58 37 02 38 20 57 -32 -275 -184 09 11
Wytwqrwnieizquatry‘quniewenergie %ifr -04 39 63 143 45 -46 15 46 -10 -16 -43 18
elektr. gaz pare wodng i gorqgcq wode
produkcja sprzedana przemystu- %m/m -13 13 12 14 -2,9 2,9 11 -73 -207 12,7 97 6,2
Wyréwnanad sezonowo % tfr 11 33 37 55 16 37 3.0 -49 -24,6 -151 -49 02
ceny produkcjisprzedanejprzemystu %rfr 09 038 -03 -0]1 10 09 02 -03 -1.4 -17 -08 -0,6

Zréctto: GUS

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat 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 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 bgdz 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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