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W maju utrzymata sie dekoniunktura w przemysle.

¢ W maju produkcja sprzedana przemystu obnizyta sie w skali roku o 3,2%,
wobec spadku o 6,0% w kwietniu. Majowy wynik uksztattowat sie ponizej naszej
prognozy (-0,8% r/r), blisko mediany prognoz rynkowych (-3,0% r/r) wg ankiety
Parkietu.

dane kwi 23 maj 23 prognoza BOS
produkcja sprzedana przemystu %r/r -6,0 -3,2 -038
produkcja sprzedana przemystu - %rfr -34 -2,4 -17
Wyréwnana sezonowo % m/m -16 -1,0 -02
ceny produkcji sprzedanej % m/m -13 -16 -10
przemystu %rfr 62 31 44

e Ograniczenie skali spadku produkcji to wynik ustqgpienia kwietniowego
efektu nizszej liczby dni roboczych. W skali miesigca, w ujeciu danych
oczyszczonych z sezonowosci w maju produkcja wciqz obnizata sie i to silnigj
wobec naszej prognozy. Jednoczes$nie stabsze wyniki w ujeciu danych
surowych (tj. nie oczyszczonych z sezonowosci) wskazujg nha potencjalnie
silniejszy negatywny efekt kalendarzowy zwiqzany z uktadem dni wolnych
na poczatku maju i wydtuzonych urlopéw w okresie tzw. majoéwki.

e Po bardzo silnej zmiennosci produkcji w energetyce w marcu i kwietniu,
w maju wyniki aktywnos$ci w sekcji wytwarzanie zaopatrywanie w energie
elektrycznq gaz pare wodng i gorgcq wode juz nie zaskoczyty. Stabsze
od naszych zatozen okazaty sie wyniki produkcji w gérnictwie oraz
przetworstwie przemystowym.

¢ Na podstawie dostepnej struktury danych w poszczegélnych dziatach
mozna wskazywaé, ze w maju kolejny miesiac zrzedu stabilizowaty sie
(choé na bardzo stabych poziomach) wyniki produkcji w dziatach
o dominujgcym znaczeniu produkcji na rynek krajowy, w tym na potrzeby
budownictwa (np. ponad 15-procentowy spadek produkcji wyrobéw
z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych). Natomiast w kwietniu
i maju widaé wyrazne pogorszenie koniunktury w dziatach o wysokim udziale
produkcji na eksport, po tym jok jeszcze na przetomie roku notowaty one
solidne wzrosty w skali roku. Gteboki spadek notuje produkcja mebli (o 12,5%),
spadek o 03% r/r produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych
i optycznych, mniejszy wzrost (o 11,7% r/r w maju) - produkcja w motoryzacii.

e Podtrzymujemy ocene, ze wyraznie stabsza produkcja w dziatach o wysokim
znaczeniu produkcji na eksport, to efekt wygasania notowanego na przetomie
roku efektu nadrabiania produkcji dzieki poprawie w globalnych tancuchach
dostaw, przy raczej stabych biezgcych zamoéwieniach w globalnym przemysle.

e Biezgce nizsze zamoéwienia eksportowe to efekt spowolnienia aktywnosci
przemystowej na swiecie zaréwno jako efekt wygasania postpandemicznego
odbicia w przemysle jak réwniez, stabej aktywnosci chinskiej gospodarki
(szczegélnie w zakresie inwestycji) oraz opdéznionego efektu zaciesnienia
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polityki pienieznej w gospodarkach rozwinietych i negatywnych efektow
kosztowych firm.

e Dane dot. produkcji przemystowej za kwiecien i maij, jak réwniez informacje
dot. globalnej koniunktury w przemysle wskazujg na utrzymujgcq sie
dekoniunkture w przemysle. Jakkolwiek pogorszenie aktywnosci w przemysle w
Il kw. troche zaskoczyto, w dalszym ciggu nie mozna moéwi¢ o powrocie skali
niepewnosci notowanej na jesieni ub.r. i w dalszym ciggu mozemy wskazywaé
na relatywnie tagodng skale spadkéw produkcii.

e Cho¢ w obszarze popytu na dobra zaopatrzeniowe i inwestycyjne popyt,
w szczegoblnosci zagraniczny, bedzie staby, to czynnikiem, ktéry w kolejnych
miesigcach te spadki moze tagodzié bedzie ograniczenie spowolnienia
w obszarze produkcji débr konsumpcyjnych. Przy globalnym efekcie spadku
inflacji i wzroScie dochodéw do dyspozycji mozna oczekiwaé poprawy popytu
konsumpcyjnego w kraju oraz za granica. W dalszym ciggu nalezy jednak
wskazywaé na ograniczony potencjat do skali tego odbicia. Po pierwsze, skala
wzrostu dochodéw nie bedzie znaczgca, a po drugie na dynamiczne odbicie
popytu na towary po okresie pandemii (i wzmozonego popytu na towary
w latach 2020-2021) jest jeszcze zbyt wezeshie.

e Biorgc pod uwage te zatozenia oraz uktad baz odniesienia oczekujemy,
zew Il pot. roku dynamika produkcji przemystowej bedzie oscylowaé blisko
poziomu 0% r/r. P&ki co, dane kwietniowe i majowe dot. produkcji przemystowej
wskazujg na ryzyko utrzymania ujemnej dynamiki PKB w Il kw., hiemniej w tym
zakresie kluczowe bedzie ksztattowanie sie danych dot. sprzedazy detalicznej,
gdyz to konsumpcja prywatna jest obecnie czynnikiem silnie spowalniajgcym
wyniki PKB.
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B A N K
wskaznik cze 22 lip 22 sie 22 wrz 22 paz 22 lis 22 gru 22 sty 23 lut 23 mar23  kwi23 maj23
produkcja sprzedana przemystu %1/r 10,4 7] 10,9 9.8 6,6 45 10 18 -10 -3,0 -6,0 -3,2

gornictwo %1/r 252 221 218 8,6 4,5 0,6 -7,0 28 35 -74 -n7 -1,2
przetwérstwo przemystowe % tf/r 99 7,0 nl 1,0 92 6.4 35 29 -08 -04 -54 -27
wytwarzanie izaopatrywanie w energie %ifr 128 50 50 -32 -170  -126 -17.2 -6,0 -42 -232 -8 -65
elektr. gaz pare wodngq i gorgcq wode
produkcja sprzedana przemystu - %m/m -09 0,2 07 03 -04 24 07 -20 08 -4 -16 -10
wyréwnana sezonowo %r/r 10,4 97 10,9 9,9 6,7 4.4 57 -0,4 =11 -29 -34 -24
ceny produkcji sprzedanej przemystu %1/r 25,6 255 255 24,6 231 211 20,5 20,1 18,2 10,3 6,2 31

Zrédto: 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 niniejsze]j 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 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 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 Sqgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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