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Dtugo wyczekiwane dobre dane

e Produkcja sprzedana przemystu w grudniu wzrosta o 7,3% r/r, po spadku o 1,1% Biuro Analiz Makroekonomicznych
r/r w listopadzie. Jednoczesnie produkcja budowlano-montazowa zwigkszyta sie pkoresearch@pkobp.pl
0 4,5% r/r, wobec zaledwie 0,1% r/r miesigc wcze$niej. Oba odczyty wyraznie
przewyzszyty oczekiwania rynkowe. Cho¢ na skale poprawy wptynety m.in. niska X@PKO_Research

baza odniesienia oraz dodatkowy dzien roboczy, to nawet po uwzglednieniu tych
czynnikdbw coraz wyrazniej rysuje sie poprawa trendu, szczeg6lnie w przemysle.
Dodatkowo, mozliwe, ze obserwowany pod koniec roku przeptyw wiekszych srodkow
zKPO do firm dodatkowo stymulowat zwiekszone zakupy przed zamknieciem
budzetow rocznych. tgcznie, dane nalezy postrzega¢ jako solidne domkniecie roku
i korzystny punkt startowy dla 2026. Powinien on przynie$¢ dalszq poprawe
koniunktury w tych dwéch branzach, zwtaszcza jesli inwestycje i eksport faktycznie
nabiorg wiatru w zagle.
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e Wzrost produkcji odnotowano w 26 z 34 dziatéw przemystu, co potwierdza szeroki
charakter ozywienia. W produkcji dobr posrednich (+6,6% r/r) wzrost byt oparty
gtownie na branzach materiatowych - bardzo dobrze wypadta produkcja metali, Wyptaty $rodkéw z KPO do
wzrostowy trend utrzymat sie w produkcji wyrobow tekstylnych. Najsilniejszym beneficjentow
filarem produkcji pozostaty dobra inwestycyjne (+17,1% r/r), w tej grupie rosta
przede wszystkim produkcja maszyn i urzqdzen oraz S$rodkow transportu, 16 -
a szczegolnie wyrdzniaty sie naprawa maszyn (+37,7% r/r) oraz produkcja , |
pozostatego sprzetu transportowego. Istotny wktad w og6lny wynik miaty takze
dobra konsumpcyjne (nietrwate +8,1% r/r, trwate +7,8% r/r). Solidnie rosta
produkcja zywnosci i napojow, a w segmencie dobr trwatych dodatnig dynamike 10 |
utrzymaty meble. W branzach eksportowych obraz byt bardziej zréznicowany. |
Dodatnie dynamiki notowaty m.in. motoryzacja, elektronika oraz maszyny, natomiast
stabsze pozostawaty segmenty powigzane z energetykq - produkcja dobr
zwiqzanych z energig spadta o 10,1% r/r. Wér6d najstabszych dziatow znalazty sie 4 |
takze urzqdzenia elektryczne (-2,7% r/r) oraz wytwarzanie i zaopatrywanie w energie. |
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e Wzrost produkgcji przemystowej nastepuje w warunkach przewlektej deflacji - ceny ¢ |
produkcji sprzedanej przemystu w grudniu spadty o0 2,5% r/r (-2,4% r/r w lis.). 1924 2924 3924 4q24 1925 2925 3q25

o W przekroju segmentow sektora budowlanego sytuacja byta zréznicowana. Roboty Zrodto: MFIPR, PKO Bank Polski.
specjalistyczne (+23,0% r/r) oraz budowa budynkow (+13,3% r/r) wyraznie wsparty
wynik ogotem, podczas gdy inzynieria lgdowa i wodna pozostawata w regresie,
pomimo wyraznego wzrostu aktywnos$ci w ujeciu m/m (-7,2% r/r).

e Produkcja przemystowa w catym 2025 wzrosta o 3,0%, co wpisuje sie w obraz
stopniowej odbudowy aktywnosci. W 2026 przemyst powinien naleze¢ do gtéwnych
beneficjentow oczekiwanego boomu inwestycyjnego finansowanego ze $rodkow
unijnych, przy dodatkowym wsparciu ze strony poprawiajgcej sie koniunktury
eksportowej wraz z ozywieniem w Niemczech. Najwiecej mogq zyska¢ branze
kapitatochtonne, zwigzane z infrastrukturg, modernizacjq energetycznq i cyfryzacjqg, a
sektor budowlany bedzie korzystat z impulsu zaréwno bezpos$rednio, jak i po$rednio.

Wktad branz do dynamiki (% r/r) produkcji przemystowej w grudniu
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Zr6dto: GUS, PKO Bank Polski *kontrybucje sektora skorzanego oraz naftowego (koks, produkty rafinacji ropy) to szacunki PKO - dane utajniono ze wzgledu na tajemnice statystyczng.
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1. Poziom produkcji przemystowej (dane odsezonowane
przez GUS)
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3. Inflacja PPI i bazowa PPI*
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5. Dekompozycja dynamiki rocznej produkcji budowlano-

montazowej
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2. Indeksy gtownych kategorii produkcji w przetworstwie
(dane odsezonowane przez PKO BP)
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4. Perspektywy w branzach przemystu
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6. Dynamika produkcji budowlano-montazowej (Sr.
6 mies.)
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Zr6dto: GUS, Macrobond, Eurostat, PKO Bank Polski; obliczenia wtasne. *przetworstwo z wytqczeniem rafinacji ropy i produkcji koksu.
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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

Jestes zainteresowany/zainteresowana otrzymywaniem raportow 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 (& | i
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Materiat zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie 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 wynikoéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw 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
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

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

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xl 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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