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Utrzymuije sie stagnacja w przemysile.

e We wrzesniu produkcja sprzedana przemystu spadta w skali roku o 0,3%,
wobec spadku o 1,2% r/r w sierpniu. Wynik ten byt stabszy od naszej prognozy
(+0.4% r/r) oraz mediany prognoz rynkowych (+0,3% r/r) wg ankiety Parkietu.

dane sie 24 wrz 24 prognoza BO$
produkcja sprzedana przemystu %r/r -12 -0,3 04
produkcja sprzedana przemystu - %r/r 0,6 0,4 05
wyréwnanad sezonowo % m/m -08 -0,2 0,0
ceny produkcji sprzedanej % m/m -05 -05 -04
przemystu %rfr -55 -6,3 -57

o Lekka poprawa rocznej dynamiki produkcji wzgledem danych
sierpniowych byta efektem ustgpienia negatywnego sierpniowego efektu
nizszej liczby dni roboczych. Dane wykluczajgce efekty sezonowe
i kalendarzowe wskazujg bowiem na bardziej stabilng, choé nadal stabg
sytuacje w przemysle. W ujeciu zmian miesiecznych oczyszczonych
z sezonowosci, produkcja spadta kolejny miesiqc z rzedu, pozostajagc w trendzie
stagnacji trwajgcym praktycznie od poczqgtku 2023 r.).

¢ Nie dysponujemy w tym momencie danymi wg dziatéw przetwdrstwa
przemystowego w ujeciu skorygowanym o sezonowos$¢, wstepnie oceniamy,
ze najstabsza aktywno$¢ utrzymuje sie w sektorach o najwiekszym udziale
sprzedazy eksportowej, przy szczegdlnie silnych dostosowaniach w branzy
motoryzacyjnej (ograniczenie produkcji baterii do samochodéw elektrycznych,
ograniczenie produkcji nowych samochoddéw spdéjne ze stabqg koniunkturg
europejskiego sektora motoryzacyjnego). Sqdzimy, ze stabilizuje sie sytuacja
w dziatach przetwdérstwa silniej powigzanych z budownictwem. W pozostatych
dziatach produkujgcych na rynek krajowy sytuacja pozostaje relatywnie lepsza,
cho¢ takze pogorszyta sie w ostatnich miesigcach.

e Generdlnie dla trwalszej poprawy koniunktury w przemysle kluczowe
pozostaje ozywienie popytu zagranicznego. Niestety publikowane w ostatnich
tygodniach dane z gospodarki globalnej - na czele ze spadkiem indekséw PMI
koniunktury w przemysle Niemiec — nie zapowiadajq szybkiej poprawy. Z drugiej
strony stabilizujgce sie (choé wciqz stabe) dane z gospodarki chirskiej oraz
podejmowana przez wtadze chinskie stymulacja gospodarki, ktére obnizajq
ryzyka dla wzrostu gospodarczego Chin w Srednim okresie oraz spadek ryzyka
scenariusza recesji w USA ograniczajq ryzyka takze dla polskiego przemystu.

e W krétkim okresie, bardzo pozytywnym sygnatem sq stabilizujgce sie
wskazniki koniunktury w sektorze przedsiebiorstw wg najnowszego badania
NBP (Szybki Monitoring), po ich pogorszeniu przed kwartatem. Choé prognozy
popytu pozostajq wyraznie ponizej diugookresowej Sredniej, a roczne prognozy
w przemysle pozostajq relatywnie stabsze, szczegdlnie wsréd eksporterdw,
to jako pozytywng oceniamy informacje, ze sytuacja nie ulegta dalszemu
pogorszeniu, co pozwala podtrzymaé prognoze stabilizowania sie wzrostu
gospodarczego na umiarkowanym poziomie w nadchodzgcych kwartatach.
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B AN K
Istotnym pozytywnym sygnatem sq takze lekkie wzrosty indekséw prognoz
inwestyciji przedsiebiorstw.
e Wcigz w bazowym scenariuszu oczekujemy stopniowej poprawy aktywnosci
w strefie euro iglobalnym przemysle w warunkach wygasania procesu
likwidacji zapaséw i stopniowego ozywienia inwestycji w warunkach
oczekiwanych obnizek stép procentowych. Jednak przy zaktadanym jedynie
stopniowym ozywieniu aktywnosci w strefie euro, oczekiwanym jedynie
powolnym wzroScie dynamiki  krajowych inwestycji  oraz utrzymaniu
w najblizszym czasie stabszych wynikéw produkcji budowlano-montazowej
oceniamy, ze oczekiwany wzrost aktywnosci w krajowym przemysle nastqpi
dopiero w 2025 r. W IV kw. 2024 r. oczekujemy dynamiki produkcji w okolicach
0,0% r/r, wobec ok.1,0% r/r w Il kw.
e Jednoczesnie aktualne sq czynniki ryzyka dla bazowego scenariusza,
m.in. strukturalne problemy europejskiego przetwoérstwa przemystowego
(spadek konkurencyjnosci), stabe tempo wzrostu gospodarczego w Chinach,
ryzyka geopolityczne, czy ryzyko wzrostu protekcjonizmu w globalnym handlu.
Dynamika produkcji sprzedanej przemystu Dynamika produkcji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone
zwahan sezonowych
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Zrédfo: GUS zrodfo: GUS
wskaznik paz 23 lis 23 gru 23 sty 24 lut 24 mar24  kwi24 maj24 cze24 lip 24 sie 24 wrz 24
produkcja sprzedana przemystu %rfr 20 -03 -35 29 33 -56 78 -16 0,0 52 -12 -03
goérnictwo %rfr 56 22 -36 -42 -23 -13]1 6] -26 -26 25 =72 =73
przetworstwo przemystowe % rfr 08 -15 -53 26 38 -6,0 81 =17 =01 54 -4 -0,3
wytwarzanie i zaopatrywanie w energie %k 148 n2 124 95 -42 00 05 -28 10 05 13 16
elektr. gaz pare wodng i gorgcq wode ' ’ ’ ’ ’ ' ' ' ’ ' ' ’
produkcja sprzedana przemystu - %m/m 09 -03 05 06 -02 -52 6.3 -19 10 -02 -08 -0,2
Wyréwnana sezonowo % rfr 06 -20 -1 09 10 -36 37 09 15 22 06 0,4
ceny produkcji sprzedanej przemystu %rfr -42 -5] -6,9 -106 -10,0 -99 -85 -7,0 -58 -5]1 -55 -6,3

Zrédifo: GUS
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiot 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 mogqg ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogdlnie 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 siedzibqg 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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