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Kwiethiowe odbicie produkciji przemystowe;j
potwierdza okresowy charakter marcowego
tapniecia.

e W kwietniu produkcja sprzedana przemystu silnie wzrosta w skali roku
07,9%, pozaskakujgco silnym marcowym spadku o 5,6%. Wynik ten
przewyzszyt naszq prognoze (6,6% r/r) oraz mediane prognoz rynkowych
(5.0% r/r) wg ankiety Parkietu.

dane mar24 kwi 24 prognoza BOS
produkcja sprzedana przemystu %1/ -56 79 6,6
produkcja sprzedana przemystu- %1/ -39 44 22
Wyréwnana sezonowo % m/m -55 7,0 50

, . %m/m -05 02 02
ceny produkcji sprzedanejprzemystu - 90 88 82

¢ Silne odbicie kwietniowej produkcji przemystowej potwierdza nasze
oczekiwania, ze nieoczekiwanie gwattowne tgpniecie produkcji w marcu byto
jedynie okresowe, czyli nie oznaczato trwatego wyraznego ostabienia
aktywnosci w polskim przemysile.

e W kwietniu silny wzrost produkcji przemystowej r/r to efekt czynnikéw
kalendarzowych tj. bardzo korzystnego uktadu liczby dni roboczych (wiecej
0 2 dni) oraz wezesniejszego terminu Swigt Wielkanocnych (w marcu zamiast
kwietnia) i zwigzanymi z tym urlopami okoto$wigtecznymi, jak réwniez efekt
niskiej bazy odniesienia (przed rokiem w kwietniu produkcja dosé silnie spadita).

e Najwazniejszqg informacjg opublikowanych dzi§ danych jest dynamiczne
odbicie produkcji w ujeciu zmian miesiecznych oczyszczonych z sezonowosci
do 7,0% m/m wobec -55% m/m w marcu. Zaktadajgc w naszej prognozie,
ze skokowy spadek produkcji w marcu wynikat z czynnikéw jednorazowych,
zatozyliSmy jej solidne odbicie w kwietniu, ktére okazato sie nawet silniejsze
od naszej prognozy. Tym samym, 3-miesieczna $rednia z dynamiki m/m
(oczyszczonej z sezonowosci) wzrosta w kwietniu do 0,4%, powracajac do lekko
dodatniego poziomu, ktéry notowany byt od IV kw. 2023 r.

e Przy takich wynikach wcigz nie mozna moéwi¢ o dynamicznym ozywieniu
aktywnosci w przemysle, w szczegdlnosci biorqc pod uwage lekkie
wyhamowanie w Il kw. czesci wskaznikéw globalnych (wydatki na dobra
kapitatowe, produkcja przemystowa w USA w kwietniu, produkcja przemystowa
w strefie euro w marcu po wykluczeniu danych z Irlandii, wskazniki eksportowe
krajéow wschodzacych Azji), jednak w $wietle kwietniowej produkcji przemystu
scenariusz stabilizacji / umiarkowanego ozywienia pozostaje aktualny.

e Przy tak duzej zmiennosci dynamiki produkcji w marcu i kwietniu, nie majgc
dostepnego petnego uktadu danych (tj. danych m/m SA w poszczegélnych
dziatach) trudno o precyzyjnq ocene sytuadcji w poszczegdlnych sektorach
gospodarki. Generalna poprawa produkcji miata  bardzo powszechny
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charakter, wydaje sie natomiast, ze wciqgz tempo wzrostu produkcji
w wiekszosci dziatéw produkujacych na potrzeby krajowe jest relatywnie
wyzsze w poréwnaniu z dziatami o wyzszym udziale sprzedazy eksportowej oraz
dziatéw o istotnym znaczeniu produkcji dla budownictwal.

e Generalnie, biorqc pod uwage poprawe koniunktury w globalnym
przemysle w | kw. br., jaok réwniez stabilne oceny koniunktury i prognoz popytu
krajowych firm przemystowych (dane NBP, GUS), podtrzymujemy oczekiwania
w trakcie 2024 r. dalszego stopniowego wzrostu produkcji przemystu.
W kolejnych miesiqcach zaktadamy bowiem, ze bedzie wygasat negatywny
efekt ograniczania zapaséw, aspadajgca inflacja bedzie stymulowata
ozywienie konsumpciji prywatnej, w tym takze popytu na towary. To zatozenie
jest spdéjne zprognozami lekkiego wzrostu aktywnosci w strefie euro oraz
w globalnym handlu. Jednoczesnie, przy zaktadanym jedynie stopniowym
ozywieniu aktywnos$ci w strefie euro oraz lekkim spowolnieniu globalnego
tempa wzrostu, jak réwniez oczekiwanym przez nas wyraZznym ograniczeniu
wzrostu krajowych inwestycji, zaktadamy, ze wzrost aktywnos$ci w krajowym
przemysle bedzie bardzo stopniowy.

¢ W maju wygasniecie kwietniowego efektu odbicia oraz bazy odniesienia,
jok réwniez niekorzystny uktad liczby dni roboczych obnizy dynamike
produkcji w okolice 1,0% - 2,0% rfr, natomiast w kolejnych miesiacach
dynamika produkcji powinna ksztattowaé sie w przedziale 3,0% - 5,0% r/r.

Dynamika produkciji sprzedanej przemystu Dynamika produkcji sprzedanej przemystu — dane oczyszczone
z wahan sezonowych
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wskaznik maj23  cze23 lip23 sie23 wrz23  paz23 lis23 gru23 sty 24 lut24 mar24  kwi24

produkcija sprzedana przemystu %rfr -34 -16 -27 -22 -33 20 -03 -35 29 33 -56 79

gornictwo %rfr -10,5 -12,6 -95 -7.0 -06 5,6 22 -36 -42 -23 -13] 6,2
przetworstwo przemystowe % -28 -07 -25 -23 -39 08 -15 -53 2,6 38 -6,0 82
wytwarzanie izaopatrywanie w energie

i %rfr -74 -79 -32 22 44 14,6 n2 12,4 9,5 -42 0,0 01
elektr. gaz pare wodnq igorqgcq wode

produkcja sprzedana przemystu- %m/m 08 0,5 -09 07 0,2 09 -03 05 06 -02 -55 70
Wyréwnana sezonowo %t/ -31 -15 -2,0 -19 -2]1 06 -2,0 -11 09 10 -39 4.4

ceny produkcji sprzedanej przemystu % tfr 28 03 =21 -29 -27 -42 =51 -6,9 -10,6 -10,0 -9,9 -86
Zréato: GUS
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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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