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Listopadowa przerwa od ozywienia w przemysle

e Produkcja przemystowa w listopadzie spadta o 1,1% r/r, po wzroscie o 3,3% r/r Biuro Analiz Makroekonomicznych
w pazdzierniku, co byto wynikiem stabszym od prognoz (kons. 2,9% r/r, PKOe.: pkoresearch@pkobp.pl
3,1% r/r). Rowniez produkcja budowlano-montazowa uplasowata sie ponizej
oczekiwan, choé utrzymata sie na plusie (+0,1% r/r), po wzroscie o 4,1% r/r X@pKo Research
w pazdzierniku (kons. 2,5% r/r, PKOe.: 1,6% r/r). Stabego wyniku nie mozna ttumaczyé -
liczbg dni roboczych - byta taka sama jak rok temu (19). Listopadowe dane centrumanaliz.pkobp.pl
sygnalizujq przerwe w trwajgcym od kilku miesiecy ozywieniu w przemysle.

e Dynamiki roczne przemystu byty niisze niz w pazdzierniku praktycznie we Kamil Pastor
wszystkich dziatach. W dalszym ciggu najlepiej prezentowata sie produkcja débr Ekonomista
inwestycyjnych, ktorej wzrost wyhamowat do 3,7% r/r z 9,1% r/r w pazdzierniku. kamil.pastor@pkobp.pl
Wysoki impet utrzymuje branza maszyn i urzqgdzen (12% r/r), przy stabszych tel. 723 670 836

wynikach motoryzacji (2,5% r/r, ale wyzej niz 1,0% r/r w pazdzierniku). Nieznacznie
zwiekszyta sie produkcja dobr konsumpcyjnych nietrwatych (0,2% r/r), ale rowniez
ona rosta wolniej niz miesigc wczesniej (4,2% r/r) - w tym segmencie glowng Poziom produkcji przemystowej
przyczynq spowolnienia byt nizszy przyrost produkcji branzy spozywezej. Produkcja v wybranych branzach
pozostatych gtownych grup przemystowych w listopadzie spadata. Produkcja débr
zaopatrzeniowych byta nizsza o 1,9% r/r - tu na uwage zastuguje spadek produkcji 150 -
branzy chemicznej (-4,8% r/r), przy utrzymujgcym sie wzroscie produkcji metali
(+1,8% r/r). Silnie spada natomiast produkcja dobr konsumpcyjnych trwatych
(-8,2% r/r vs -0,6% r/r w pazdzierniku). Ponownie spadta produkcja w meblarstwie o |
(07,3% r/r po spadku o 2,2% r/r w pazdzierniku i pieciu miesigcach wzrostow).
Potwierdza to stabos¢ popytu w tym segmencie (w tym popytu eksportowego). 75

Indeks 2021=100, sa
125

Produkcja przemystowa

e Ceny producentow (PPI) w listopadzie pogtebity spadki do -2,4% z -2,2% r/r 5o |

w pazdzierniku, jednak byty one nieco stabsze od oczekiwan (-2,5% r/r). —— Elektroniczna
W przetwérstwie kontynuowana jest silna presja deflacyjna, choé¢ dane miesieczne ~ »° | Motoryzacyjna
wskazaty na pierwszy od czerwca wzrost cen (0,1% m/m). Wynikato to w duzej mierze 0 Produkeja urzqdzent elektrycznych

ze wzrostu cen wyrobow branzy naftowej (+2,5% m/m) i tytoniowej (2,0% m/m). ls19 1520  lis21  lis22  lis23  lis24  lis25
Zrodto: GUS, PKO Bank Polski.

e Produkcja budowlano-montazowa w listopadzie marginalnie wzrosta 0 0,1% r/r po
wzroscie 0 4,1% r/r w pazdzierniku. Przyspieszenie obserwujemy w robotach
specjalistycznych (18,9% r/r), ktére mogq byé wskaznikiem wyprzedzajgcym
dynamiki catego agregatu. Poprawa widoczna tez byta w budowie budynkow (8% r/r).
Za gorszy niz w pazdzierniku wynik odpowiada silne pogorszenie produkcji w inzynierii
Igdowej i wodnej (-12,8% r/r). Zaktadamy jednak, ze jest to zdarzenie jednorazowe
i w kolejnych kwartatach budownictwo wréci wg nas do nieco wyzszych wzrostow.

e Stabsze od oczekiwan wyniki sektora wytwoérczego w listopadzie wskazujg na
wyzwania, z ktorymi mierzq sie firmy - stabos¢ popytu zagranicznego (w tym z UE),
globalne przetasowania handlowe (w tym konkurencja ze strony chifskiego importu),
utrzymujqcey sie spadek cen. Uwazamy jednak, ze nad tymi negatywnymi czynnikami
przewaza¢ bedq pozytywne - tj. przyspieszenie wydatkowania $rodkow z funduszy UE,
publiczne inwestycje strukturalne i oczekiwana poprawa koniunktury w strefie euro.

Wktad branz do dynamiki (% r/r) produkcji przemystowej w listopadzie
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski *kontrybucje sektora skérzanego oraz naftowego (koks, produkty rafinacji ropy) to szacunki PKO - dane utajniono ze wzgledu na tajemnice statystyczng.


https://centrumanaliz.pkobp.pl/
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https://twitter.com/PKO_Research
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1. Poziom produkcji przemystowej (dane odsezonowane 2. Indeksy gtéwnych kategorii produkcji w przetworstwie
przez GUS) (dane odsezonowane przez GUS)

120 160 -
Indeks

2021=100 indeks
100 4 2021=100

140 -
80 -
120 |
60 -
100 -

40

dobra inwestycyjne

20 - 80 1 dobra konsumpcyjne nietrwate
dobra konsumpcyjne trwate
0 60 dobra zaopatrzeniowe
lis01 lis04 lis07 lis10 lis13 lis16 lis19 lis22 lis 25 lis18 lis19 1lis20 lis21 lis22 lis23 lis24 lis 25
3. Inflacja PPI i bazowa PPI* 4. Dekompozycja zmiany dynamiki produkcji przemystowe;j
miedzy pazdziernikiem a listopadem 2025
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Zrédto: GUS, Macrobond, Eurostat, PKO Bank Polski; obliczenia whasne. *przetwoérstwo z wytqczeniem rafinacji ropy i produkciji koksu.
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Bank Polski
Departament Analiz Ekonomicznych
PKO Bank Polski S.A.
ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa
email: pkoresearch@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 693 333 127
Biuro Analiz Makroekonomicznych

Marta Petka-Zagajewska (Dyrektor Biura) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 691 335 426
Urszula Krynska (Kierownik) urszula.krynska@pkobp.pl 722 060 794
Szymon Fabianski szymon.fabianski@pkobp.pl 722 051 585
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 723 670 836
Agnieszka Pierzak agnieszka.pierzak@pkobp.pl 666 823 657
Michat Reczek michal.reczek@pkobp.pl 783 552 546
Anna Wojtyniak-Stefanska anna.wojtyniak-stefanska@pkobp.pl 698 635 126

Jeste$ zainteresowany/zainteresowana otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego? Zapisz sie:
centrumanaliz.pkobp.pl/subskrypcja

Nasze analizy znajdziesz rowniez na X/Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

Centrum
X @PKO_Research W[ e

Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Urszula Krynska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktoregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych
i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentow finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnos$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakeji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcujna z siedzibg w Warszawie, ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438,
NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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