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W pazdzierniku nieoczekiwane odbicie aktywnosci
w przemysle.

e W pazdzierniku produkcja sprzedana przemystu wzrosta w skali roku o 4,7%,
wobec spadku o 0,4% r/r we wrzesniu. Wynik ten byt zdecydowanie mocniejszy
od naszej prognozy (+2.4% rfr) oraz mediany prognoz rynkowych (+1.2% rfr)
wg ankiety Parkietu.
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e W pazdzierniku oczekiwaliSmy poprawy rocznej dynamiki produkcji
wzgledem danych wrzeSniowych biorgc pod uwage pozytywny wptyw
czynnikéw kalendarzowych, tj. wyzszq liczbe dni roboczych. Opublikowane dane
wskazaty natomiast na silniejszy wzrost, w tym silne odbicie produkcji
po oczyszczeniu z wptywu efektow sezonowych. W pazdzierniku w skali
miesigca (SA) produkcja wzrosta az o 4,6%. Tak wysoki wzrost produkciji
w przemysle jest zjawiskiem bardzo rzadkim i zazwyczaj w przesztosci byt
reakcjq na wezesniejszy silny spadek produkcji. We wczesniejszych miesigcach
produkcja faktycznie obnizata sie, ale w ograniczonym stopniu, w catym il kw.
obnizyta sie 0 0,7%, stad pazdziernikowy wzrost z nawiqzkg nadrobit wczesniejsze
spadki.

e W czesci za tak dobrym wynikiem stoi duzo silniejsze od oczekiwan odbicie
produkcji w sekcji wytwarzanie zaopatrywanie w energie elektryczng gaz pare
wodng i gorgcq wode, gdzie od wybuchu wojny w Ukrainie i kryzysu
energetycznego utrzymuijq sie spore wahania produkciji.

e Jednoczesnie jednak w przetworstwie przemystowym wzrost produkciji
przekroczyt oczekiwania o blisko 2 pkt. proc. i najprawdopodobniej solidnie
wzrést w skali miesigca (SA). Nie dysponujemy petng strukturq danych
(wynikéw w dziatach w ujeciu oczyszczonym z sezonowosci), ale wyrazng
poprawe wyniku notowata wiekszosé dziatéw przetwdrstwa, co jest pozytywnqg
informacjq.

e Pod koniec roku wskazniki koniunktury, w tym prognozy popytu wg badania
NBP Szybki Monitoring poprawity sie. Czynnikami wspierajgcymi prognoze
stopniowego wzrostu produkcji przemystowej w zakresie popytu zagranicznego
byty takze lepsze dane dot. zamdwien w niemieckim przemysle pod koniec Il kw.
oraz lepsze dane z chinskiej gospodarki z poczgtkiem IV kw. Jednoczesnie jednak
skala wzrostu paZdziernikowej produkcji wyraznie przewyzszyta poprawe
wskaznikéw koniunktury, ktére w dalszym ciqgu utrzymujg sie wyraZnie ponizej
dtugookresowych srednich.
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e Ztego wzgledu zaktadamy, ze tak silna poprawa aktywnosci nie utrzyma sie
w kolejnych miesiqcach, szczegdlnie biorgc pod uwage ponowne wyrazne
pogorszenie listopadowych wskaznikdw koniunktury w przemysle strefy euro.

e Generdlnie dla trwalszej poprawy koniunktury w przemysle kluczowe
pozostaje ozywienie popytu zagranicznego. W trakcie tego roku to dziaty
przetwérstwa przemystowego o najwyzszym udziale sprzedazy eksportowej
notowaty najstabsze wyniki. Z tego wzgledu, pomimo pozytywnych biezgcych
sygnatéw, pozostajemy bardzo ostrozni co do skali ozywienia aktywnosci
w przemysle w kontekscie niepewnosci co do rozwoju sytuacji w globalnym
handlu po listopadowych wyborach w USA.

e W bazowym scenariuszu oczekujemy, ze w krétkim okresie administracja
Donalda Trumpa nie zdecyduje sie na podwyzszenie cet na import z krajow UE,
co ograniczy bezposrednie negatywne efekty na kraje o najwyzszym udziale
eksportu do USA (Niemcy). Jednoczesnie jednak, wysoka niepewnoséé co do tego
scenariusza, ostabiajgca nastroje firm jak réwniez silniejsze spowolnienie
w Chinach (ktére zapewne bedq objete bardzo wysokimi ctami) nie pozostang
bez wptywu na aktywnos¢é europejskiego, szczegdlnie niemieckiego przemystu.

e 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 spowolnieniu aktywnosci w globalnym handlu,
zaktadanym ograniczeniu skali odbicia gospodarki strefy euro w 2025 r.,
oczekiwanym jedynie powolnym wzroscie dynamiki krajowych inwestycji
oraz utrzymaniu w najblizszym czasie stabszych wynikéw produkcji budowlano-
montazowej oceniamy, ze wzrost aktywnosci w krajowym przemysle bedzie
w 2025 r. ograniczony.

Dynamika produkcji sprzedanej przemystu Dynamika produkcji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone
z wahan sezonowych
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B A N
wskaznik lis23 gru23 sty 24 lut24 mar24 kwi24 maj24 cze24 lip24 sie24 wrz24 pai24
produkcja sprzedana przemystu %rfr -0,3 -35 29 33 -56 7.8 -16 0,0 52 -12 -04 47
gérnictwo %rfr 22 -36 -42 -23 -131 6] -26 -2,6 25 -72 -7,0 -38
przetwérstwo przemystowe %1 -1,5 -53 26 3.8 -6,0 8] =17 -0]1 54 -14 -0,5 5,0
Wytwqrmnieimomtry‘fwniewenergb %1fr n2 12,4 95 -42 0,0 05 -28 10 05 13 15 40
elektr. gazpare wodnq i gorqgcq wode
produkcja sprzedana przemystu- % m/m -03 05 0,6 -0,2 -52 6,3 -19 10 -0,2 -07 -0,2 4,6
Wyréwnana sezonowo % rfr -2,0 -11 09 10 -36 37 09 15 22 07 04 39
ceny produkciji sprzedanej przemystu %rfr -5]1 -69 -10,6 -10,0 -99 -85 -7,0 -58 -5]1 -55 -62 -52

Zrédfo: GUS

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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