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W lutym poprawa produkciji przemystu, cho¢ wceigz
gtéwnie za sprawq efektéw kalendarzowych.

e W lutym produkcja sprzedana przemystu wzrosta w skali roku o 3,3%,
po wzroscie styczniowym o 2,9%, po korekcie z 16% publikowanych przed
miesigcem. Lutowy wynik produkcji uksztattowat sie na poziomie wyzszym
od naszej prognozy (2.6% r/r) oraz mediany prognoz rynkowych (2.3%r/r)
wg ankiety Parkietu.

dane sty 24 lut24 prognoza BO$
produkcja sprzedana przemystu % r/r 29 3,3 26
produkcja sprzedana przemystu - %r/r 0] 10 04
wyréwnand sezonowo % m/m -0,2 -0,1 0,0
ceny produkcji sprzedanej % m/m -19 0,1 -0]
przemystu %rfr -10,6 -10,1 -86

¢ Lutowe danie generalnie byty zblizone do oczekiwan w zakresie biezgcych
tendencji w przemysle dot. utrzymania stagnacji w ujeciu zmian
miesiecznych oczyszczonych z sezonowosci. Zmienno$é wynikéw produkcji
,Z miesigca na miesigc” komplikuje zmiana metodologiczna dot. zmiany roku
bazowego (z 2015 na 2021) dla wskaznika jednopodstawowego, w szczegdlinosci
wptywajaca na korekty wskaznika oczyszczonego z sezonowosci.

e W lutym, podobnie jak w styczniu, istotnym czynnikiem podwyzszajgcym
roczng dynamike produkciji byty efekty kalendarzowe tj. wyzsza o 1 liczba dni
roboczych w lutym 2024 r. w stosunku do lutego 2023r. W ujeciu zmian
oczyszczonych z sezonowos$ci, wskazniki oczyszczone z wptywu efektow
sezonowych i kalendarzowych bardziej wskazujq na stagnacje produkcji niz jej
wzrosty.

e W samym lutym mozna natomiast wskazaé na pewne pozytywne sygnaty
zwiqzane ze strukturq produkcji. Silniej poprawity sie wyniki przetwdrstwa
przemystowego, natomiast silnie negatywnie na wyniki przemystu wptywaty
dane dot. produkcji w wytwarzaniu zaopatrywaniu w energie elektryczng gaz
pare wodng i gorgcq wode. Taki uktad jest o tyle istotny, ze wyniki przetwérstwa
charakteryzujq sie zdecydowanie wiekszq stabilnosciq i potwierdzajq prognozy
stopniowej poprawy aktywnosci w przemysle, z kolei produkcja w energetyce
juz od dwdch lat podlega bardzo wysokiej zmiennosci, nie musi tym samym
implikowa¢ dalszych spadkéw w miesigcach minionych.

e lepsze dane przetwdrstwa przemystowego w gtéwnej mierze
koncentrowaty sie w tych dziatach, ktére wiekszos¢ produkcji sprzedajq
na rynku krajowym, w tym w dziatach szczegdlnie waznych dla budownictwa.
Taki wynik po bardzo stabym styczniu i bardzo mocnym grudniu moze
potwierdzaé¢ wiekszg zmienno$§é aktywnosci w budownictwie z tytutu cyklu
wydatkowania $srodkéw UE oraz warunkéw pogodowych w zimie. Dziaty
o wyzszym udziale sprzedazy zagranicznej wskazujqg na pewne wyhamowanie
wzgledem stycznia, ale wciqz utrzymujg sie na poziomach mocniejszych niz
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pod koniec 2023r. co takze potwierdza powoli stabilizujgcq sie sytuacje
globalng w przemysle. W poszczegdlnych grupach dziatéw utrzymuje sie
natomiast wciaz bardzo duze zréznicowanie wynikéw aktywnos$ci, np.
w dziotach z grupy ,eksporteréw” wciqz $wietne wyniki produkcji notuje
motoryzacja (+139% r/r) oraz produkcja pozostatego sprzetu transportowego
(+17.8% r/r), coraz wyrazniej stabilizuje sie, ale na niskim poziomie produkcja
mebli (+4,0% r/r), a gtebokie spadki wcigz notowane sq w dziale produkcji
urzqdzen elektrycznych (-23,9% r/r).

e Publikacja lutowych danych wpisuje sie w dotychczasowq ocene, ze choé
sytuacja w przemysle stopniowo poprawia sie, to wciqz sektor, zaréwno w kraju
jak i globalnie, zmaga sie z szeregiem wyzwan relatywnie stabego popytu
konsumpcyjnego na towary, trwajgcego ograniczenia zapaséw (po ich
znacznym wzroscie w I 2021 — 2022), przy stopniowo wygasajgcym wptywie
silnego wzrostu kosztéw z tytutu cen surowcéw i materiatéw.

¢ Generadlnie, biorgc pod uwage sygnaty poprawy koniunktury w globalnym
przemysle jak réwniez poprawe ocen koniunktury i prognoz popytu (Szybki
Monitoring NBP) krajowych firm przemystowych, oczekujemy w trakcie 2024 r.
dalszego stopniowego wzrostu produkcji przemystu. W kolejnych miesigcach
zaktadamy bowiem, ze bedzie wygasat negatywny efekt ograniczania
zapasoéw, aspadajgca inflacja bedzie stymulowata ozywienie konsumpciji
prywatnej, wtym takze popytu na towary. To zatozenie jest spéjne
z prognozami lekkiego wzrostu aktywnosci w strefie euro oraz w globalnym
handlu. Jednoczesnie, przy zaktadanym jedynie stopniowym ozywieniu
aktywnosci w strefie euro oraz lekkim spowolnieniu globalnego tempa
wzrostu, jak réwniez oczekiwanym przez nas wyraznym ograniczeniu wzrostu
krajowych inwestycji zaktadamy, ze wzrost aktywnosci w krajowym
przemysle bedzie stopniowy.

e W samym marcu, silny negatywny efekt kalendarzowy (2 dni robocze
mniej) prawdopodobnie obnizy roczng dynamike produkcji ponizej 0%,
niemniej od kwietnia ta dynamika powréci do dodatniego poziomu, rosngc
o ok. 5% r[r §rednio w Il pot. roku.

Dynamika produkciji sprzedanej przemystu Dynamika produkcji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone
z wahan sezonowych
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B A N
wskaznik mar23  kwi23 maj23 cze23 lip 23 sie 23 wrz23  paz23 lis 23 gru23 sty 24 lut 24
produkcja sprzedana przemystu %rfr -37 -64 -34 -6 -27 -22 -33 20 -03 -35 29 33
goérnictwo % rfr -63 -3 -105 -126 -95 -70 -06 56 22 -36 -42 -2,0
przetwdrstwo przemystowe %rfr -1 -58 -28 -07 -25 -23 -39 08 -15 -53 26 3,8
wytwarzanie izdopatrywaniew enorgie o 53, g 74 -79 -32 22 44 146 12 124 95 -43
elektr. gaz pare wodnq i gorqgcq wode
produkcja sprzedana przemystu - %m/m -06 -12 08 05 -09 07 02 09 -03 05 -02 -0,1
wyréwnana sezonowo %r/r -4] -44 -3] -15 -20 -19 -21 06 -20 -11 01 10
ceny produkcji sprzedanej przemystu % rfr 103 6,2 28 03 -2] -29 -27 -42 -5]1 -69 -10,6 -10,1

Zrédfo: 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 publikaciji
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogg ulec zmianie bez zapowiedzi. InNformacje, 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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