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Lekka poprawa aktywnosci w przemysle.

e W styczniu produkcja sprzedana przemystu obnizyta sie w skali roku 01,0%,
powzroscie w grudniu ub.r. o 0,2%. Wynik ten byt nieco wyzszy od naszej
prognozy (-15% r/r) i zgodny z mediang prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu.

dane gru 24 sty 25 prognoza BO$
produkcja sprzedana przemystu %rfr 0,2 -1,0 -15
produkcja sprzedana przemystu - % t/r -0,6 0,3 -0,6
Wyréwnana sezonowo % m/m =11 0,5 0,7
ceny produkcji sprzedane;j % m/m -0,3 -0,1 0,6
przemystu %rfr -27 -09 -0]1

e W styczniu obnizenie rocznej dynamiki produkcji przemystowej, zgodnie
z oczekiwaniami, wynikato wytgcznie z efektéw kalendarzowych, tj. nizszej liczby
dni roboczych. W skali miesigca, po wykluczeniu wptywu efektéw sezonowych,
produkcja wzrosta (w skali zblizonej do oczekiwan), co jest pozytywngq
informacjq. Z drugiej strony skala tego wzrostu nie byta tak silna jak grudniowy
spadek, stad trudno dopatrywac sie w z poczatkiem roku wyraznego odbicia
produkcji przemystowe;.

e Struktura danych w poszczegdlnych dziatach przetwérstwa przemystowego
wskazuje, ze nadal przyczynqg stabych wynikdw jest popyt zagraniczny. Wciqz
bardzo stabe wyniki produkcji notujg bowiem dziaty o najwyzszym udziale
sprzedazy eksportowej w przychodach, szczegélnie motoryzacja (-151% r/r
wobec -14,8% r/r w grudniu). Z jednej strony stabilizujgce sie dane z niemieckiego
przemystu na poczqtku roku (w tym styczniowe solidne odbicie produkcji
samochodéw) oraz poprawa  wskaznikéw  koniunktury  w sektorze
przemystowym w strefie euro (szczegéinie w Niemczech) dajg nadzieje na
stopniowq poprawe eksportu i produkcji. Z drugiej strony utrzymujgca sie
niepewno$¢ dot. polityki handlowej USA, w szczegdlnosci relacji USA-UE nie
pozwala na zbyt duzy optymizm.

e« Po grudniowym ostabieniu, w styczniu bardzo dobrze radzity sobie dziaty
przetworstwa przemystowego najsilniej powigzane z budownictwem (np. wzrost
produkcji wyrobéw z pozostatych mineralnych surowcéw niemetalicznych
014,2% r[r). Z kolei w pozostatych dziatach o dominujgcym udziale sprzedazy
krajowej dane lekko ostabity sie wzgledem korica 2024 r., ale dynamika
utrzymata sie na wyraznie dodatnim poziomie.

e Podtrzymywana przez nas od wielu miesiecy ocena, ze dla trwalszej
poprawy koniunktury w przemysle kluczowe pozostaje ozywienie popytu
zagranicznego pozostaje aktualna. Niestety ani dane styczniowe, ani
naptywajgce informacje dot. polityki handlowej USA nie pozwalajg jednak
oczekiwaé szybkiej poprawy sytuacii. Z tego wzgledu pozostajemy ostrozni
co do skali ozywienia aktywnosci w przemysle w kolejnych miesigcach.

e W bazowym scenadriuszu nadal zaktadamy, ze administracja Donalda
Trumpa nie zdecyduje sie na trwate i znaczqce podwyzszenie cet na import
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B AN
z krajéw UE, co ograniczy bezposrednie negatywne efekty na kraje o najwyzszym
udziale eksportu do USA (gt Niemcy). Jednoczesnie jednak ten scenariusz jest
obarczony sporym ryzykiem, a co wiecej przedtuzajgca sie niepewno$é
dot. ostatecznych rozwiqzan (szczegdlnie gdyby doszto do dtuzszych
negocjaciji) bedzie ostabiaé nastroje firm, co moze opdzniaé i ostabiaé odbicie
aktywnosci. Takze spowolnienie aktywnosci w Chinach nie pozostanie bez
wptywu na aktywnosé europejskiego, szczegdlnie niemieckiego przemystu, choé
w tym przypadku dotychczasowe decyzje nowej administracji USA sq
umiarkowanie korzystne, tj. wolniejszy wzrost stawek celnych ogranicza ryzyko
dla gospodarki Chin i globalnego handlu.
e W 2025 r. oczekujemy stopniowej poprawy aktywnosci w strefie euro
i globalnym przemysle w warunkach wygasania procesu ograniczania
zapaséw i stopniowego ozywienia inwestycji dzieki ztagodzeniu polityki
pienieznej. Jednak przy zaktadanych wyzwaniach dia globalnego handlu,
oczekiwanym ograniczeniu skali odbicia gospodarki strefy euro w 2025 r,
prognozowanym powolnym wzroscie dynamiki krajowych inwestycji oceniamy,
ze wzrost aktywnosci w krajowym przemysle bedzie w2025 r. ograniczony
i moze przesuwag¢ sie na drugq potowe roku.
Dynamika produkcji sprzedanej przemystu Dynamika produkcji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone
zwahan sezonowych
50,0 r 50,0 50,0 Produkcja sprzedana przemystu - po wykluczeniu [ 200
efektow sezonowych i kalendarzowych
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oo U oo cus
<aznik lut24 mar24 kwi24 maj24 cze24 lip 24 sie 24 wrz 24 paz24 lis 24 gru 24 sty 25
dukcja sprzedana przemystu %r/r 33 -5,6 7.8 -16 0,0 52 -12 -04 4,6 -13 0,2 -1,0
rrnictwo %r/r -23 -131 61 -26 -26 25 =72 -7,0 -39 -7.5 31 -4,8
zetwdrstwo przemystowe %r/r 38 -6,0 81 -17 -0, 54 -4 -055 4,9 -16 -0 -09
wytwarzanie | zaopatrywanie w energie %ifr -42 00 05 -28 10 05 13 15 40 45 28 -28
aktr. gaz pare wodnq i gorgcq wode
produkcja sprzedana przemystu - %m/m  -02 -52 6,3 -19 10 -02 -07 -0,3 4,4 -3,0 -1 0,5
WYréwnana sezonowo %r/r 10 -3,6 37 0,9 15 22 0,7 03 3.8 09 -0,6 0,3
Iy produkciji sprzedanej przemystu %i/r -10,0 -9.9 -85 -7.0 -58 -51 -55 -62 -52 -38 -27 -0,9

to: 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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