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W czerwcu dobre dane dot. przemystu i budownictwa,
negatywy wptltyw czynnikow o charakterze sezonowym

m W czerwcu dynamika produkcji sprzedanej przemystu obnizyta sie do
4,5% r/r wobec wzrostu o 9,1% r/r w maju. Dynamika produkcji
uksztaltowata sie na poziomie nieco wyzszym od naszej prognozy (3,7%),
oraz mediany oczekiwan rynkowych 3,9% r/r). Dynamika produkcji
budowlano-montazowej przyspieszyta w czerwcu do 11,6% r/r z 8,4% r/r
notowanych w maju. Dynamika produkcji w budownictwie uksztattowata
sie na poziomie nieco wyzszym wobec naszej prognozy (10,5%) oraz
mediany prognoz rynkowych (9,4% r/r) wg ankiety Parkietu. Indeks cen

produkcji PPl w czerwcu obnizyt sie do 1,8% r/r wobec 2,4% r/r w maju.

. prognoza
d maj 17 17 A

ane aj cze BOS Bank
produkcja sprzedana przemystu % 1/ 9.1 4.5 3.7
produkcja budowlano-montazowa % 1/ 8.4 11.6 10.5
prod’ukqa sprzedana przemystu - %o 6.5 6.7 6.3
wyréwnana sezonowo
prod,ukqa budowlano - montazowa - % 6.2 12.9 8.3
wyréwnana sezonowo
ceny produkcji sprzedanej % m/m -0.6 -0.4 -0.1
przemystu % r/r 2.4 1.8 2.2

m  Czerwiec jest juz czwartym miesigcem z rzedu istotnych zmian
rocznej dynamiki produkcji w przemysle i budownictwie. Taka zmienno$c¢
dynamik wynika w gtownej mierze z czynnikow sezonowych oraz baz
odniesienia, ktére naprzemiennie zawyzaty lub zanizaty wyniki produkgji.
W czerwcu negatywnie na wyniki produkcji oddziatywat efekt nizszej
liczby dni roboczych, dodatkowo przy potencjalnym wptywie
wydtuzonych urlopéw w okresie dtugiego weekendu (Swieto Bozego
Ciata przed rokiem przypadato pod koniec maja). Wyniki produkcji
oczyszczonej z wahan sezonowych wskazujg natomiast na mniejszg
réznice dynamik pomiedzy tymi miesigcami dla dynamiki produkcji
przemystowej. W przypadku dynamiki produkcji budowlano-montazowej,
w czerwcu silniej niz efekty sezonowe oddziatywaty takze efekty bazy

odniesienia.

m  Po wykluczeniu wptywu czynnikobw sezonowych i usrednieniu
miesiecznych wskaznikow produkcji mozna moéwi¢ o korzystnych
tendencjach produkcji przemystowej. Cho¢ tempo wzrostu produkciji
sprzedanej przemystu w Il kw. br. uksztattowato sie na nizszym poziomie
wobec wynikow z | kw. 2017 r., to w dalszym ciggu dynamika wzrostu

aktywnosci w przemysle pozostaje silna, czemu sprzyja stabilny wzrost

BIURO ANALIZ
MAKROEKONOMICZNYCH

bosbank.anali bosbank.pl

tUKASZ TARNAWA
Gléwny Ekonomista

+48 696 405 159
lukasz.tarnawa@bosbank.pl

ALEKSANDRA SWIATKOWSKA
Ekonomista

+48 515 111 698
janina.swiatkowska@bosbank.pl



mailto:bosbank.analizy@bosbank.pl
mailto:lukasz.tarnawa@bosbank.pl
mailto:janina.swiatkowska@bosbank.pl

popytu zagranicznego oraz konsumpcji prywatnej jak réwniez
najprawdopodobniej stopniowo przyspieszajacy popyt inwestycyjny.
Dane dot. wynikéw produkcji w poszczegodlnych dziatach przetwoérstwa
przemystowego wskazujg na wcigz bardzo dobre wyniki produkcji
eksportowej oraz utrzymujace sie (po ozywieniu na poczatku br.) duzo
lepsze wyniki produkcji w dziatach produkujacych na potrzeby
budownictwa, co jest spdjne z notowanym w | potf. br. wyraznym

ozywieniem produkcji budowlano-montazowe].

m  Czynnikiem, ktory moze z kolei zaniza¢ wzrost aktywnosci w
przemysle w poréwnaniu z sytuacjg z przetomu roku jest potencjalne
ograniczenie dotychczasowej kumulacji zapasow (wysoka dodatnia

kontrybucja zapaséw we wzrost PKB w minionych trzech kwartatach).

m  Cho¢ w ujeciu zmian kwartalnych, oczyszczonych z wahan
sezonowych w Il kw. wartos¢ produkcji budownictwie wzrosta duzo
stabiej niz w | kw., to wcigz aktualng koniunkture w budownictwie nalezy
uzna¢ za bardzo korzystng. Po tak silnym odbiciu produkcji w | kw.,
trudno byto w Il kw. utrzymaé tempo wzrostu, ponadto przy bardzo
niskich bazach odniesienia roczna dynamika produkcji w budownictwie w
Il kw. dalej wzrastata. Jednoczesnie wg danych GUS pomiedzy | i Il kw.
istotnie zmienita sie struktura danych dot. produkcji budowlano-
montazowej. W | kw. silniejszy wzrost (i duzo silniejszg poprawe)
notowaty firmy zajmujace sie giéwnie wznoszeniem budynkéw (rynek
mieszkaniowy, budownictwo komercyjne), natomiast w Il kw. wyraznie
lepsze wyniki sprzedazy notowaty przedsiebiorstwa specjalizujgce sie we
wznoszeniu obiektow inzynierii lgdowej i wodnej (inwestycje

infrastrukturalne).

m Na podstawie miesiecznych danych ze sfery realnej
szacujemy, ze w Il kw. dynamika wzrostu PKB lekko
wyhamowata do 3,7% r/r z 4,0% r/r w | kw. Cho¢ poprawa
koniunktury gospodarczej w kraju utrwala sie (co potwierdzajg takze
opublikowane wczoraj wyniki badania NBP ws$rod przedsiebiorstw), to
uwazamy, ze dynamiczne przyspieszenie wzrostu PKB w | kw. byto w
czesci efektem czynnikow sezonowych i jednorazowych, ktérych
wygasanie wptywa na lekkie ostabienie dynamiki wzrostu. Biorgc pod
uwage strukture danych miesiecznych oraz informacje z badania NBP
oczekujemy w Il kw. stabilizacji dynamiki spozycia gospodarstw
domowych oraz eksportu. Oczekujemy dalszej poprawy dynamiki
naktadow brutto na $rodki trwate, przy stopniowym wzroscie dynamiki
zaréwno inwestycji publicznych jak i prywatnych. Z kolei dynamike PKB
wg naszych szacunkow zaniza¢ bedzie sporo nizsza kontrybucja zapaséw

we wzrost.
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Dynamika produkcji przemystowej i budowlanej Miesieczne zmiany produkcji - Srednia 3-miesieczna
30.0 —produkcja sprzedana przemystu 4,00 4 —produkcja przemystowa, skorygowana o efekty sezonowe
. . —produkcja budowlana, skorygowana o efekty sezonowe
% —produkcja budowlano-montazowa 9% mim
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rédio: GUS, BOS Bank.

lip16 sie16 wrz16 paz16 lis16 gru16 sty17 Iut17 mar 17 kwi 17 maj 17 cze 17

produkcja sprzedana przemystu % r/r -3.4 7.5 3.2 -1.3 3.1 2.1 9.1 1.1 1.1 -0.6 9.1 4.5
gornictwo %r/r -8.6 -3.1 75 -7.6 -0.6 -4.1 -0.4 -8.6 0.4 -5.8 2.3 -4.7
przetworstwo przemystowe %r/r -2.8 9.5 4.1 -0.5 4.2 3.5 10.3 1.4 12.7 -0.8 9.5 5.0
wytwarzanie | zaopatrywanie w energie % r/r -9.0 -9.3 -11.6 -8.7 -7.3 -7.8 2.9 0.9 -0.5 4.6 9.6 2.1
elektr. gaz pare wodna i goracg wode

produkcja budowlano-montazowa %r/ri -18.8 -20.5 -15.3 -20.1 -12.8 -8.0 2.1 -5.3 17.2 4.3 8.4 11.6

ceny produkcji sprzedanej przemystu % r/r -0.5 -0.1 0.2 0.6 1.8 3.2 4.0 4.5 4.8 4.2 2.4 1.8

Zrodfo: 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 transakcji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej
przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacji opinie i prognozy sg wyrazem niezaleznej oceny autorow w momencie ich
wydania i mogg ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane statystyczne, zawarte w materiale pochodzg z ogdlnie
dostepnych, wiarygodnych zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi
odpowiedzialno$ci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasnos¢é BOS Bank. Materiat moze by¢ wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem
powotania sie na zrodto. Powielanie badz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest
zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS: 0000015525
NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy: 628 732 450 zt wptacony w cafosci.
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