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Produkcja nadal zamrozona

e Produkcja przemystowa w lutym wzrosta o 1,5% r/r (kons.: 1,5% r/r, PKOe: 2,9% Biuro Analiz Makroekonomicznych
r/r) po spadku o 1,5% r/r miesigc wczesniej. Produkcja budowlano-montazowa pkoresearch@pkobp.pl
pogtebita spadek do 13,7% r/r z 12,9% r/r w styczniu (kons.: -7,6% r/r, PKOe: -9,1%

r/r). Stabe otwarcie roku w przemysle i budownictwie oceniamy gtéwnie jako efekt X @PKO_Research

czynnikdw jednorazowych, przede wszystkim silnych mrozéw, a nie pogorszenia
fundamentow. W kolejnych miesigcach cze$¢ prac niewykonanych na poczatku roku
powinna byc¢ stopniowo nadrabiana, poczgwszy od cieplejszego marca.

centrumanaliz.pkobp.pl

e W lutym wzrost produkcji odnotowano w 17 z 34 dziatow przemysty, Szymon Fabianski
odpowiadajgcych za 54,8% produkcji ogotem, wiec obraz sektora jeszcze nie jest Ekonomista
jednoznacznie wzrostowy. Nadal relatywnie dobrze wypadaty dobra inwestycyjne szymon.fabianski@pkobp.pl
(+3,9% r/r), gdzie rosta produkcja maszyn i urzqdzen (6,8% r/r) oraz wyrobow tel. 722 051 585

elektronicznych (6,4% r/r), podczas gdy stabiej zachowywaly sie produkcja
pozostatego sprzetu transportowego (-6,6% r/r) i motoryzacja (-1,4% r/r). Sugeruje
to, ze przemyst stopniowo ustawia sie pod przyszte ozywienie inwestycji, cho¢ branze indeks 2021=100,
eksportowe nadal pozostajg pod presjq stabszego popytu zewnetrznego. Obraz 120 | *° Pro®e
produkcji dobr konsumpcyjnych byt niejednorodny: produkcja zywnoSci rosta
(4,2% r/r), zapewne przy wsparciu popytu eksportowego, podczas gdy mebli
(-2,7% r/r) i odziezy (-1,9% r/r) spadata. Najstabiej wyglqdata produkcja débr |
posrednich (-1,7% r/r) - chemia i wyroby z gumy pozostawaly pod kreskaq,
a szczegolnie stabo wypadta produkcja metali (-10,5% r/r), ktéra po bardzo dobrym 90 |
ubiegtlym roku weszta w faze korekty, zapewne czeSciowo odzwierciedlajqc

Produkcja w branzach energochtonnych
130 +

110 A

Chemiczna

cyklicznosé popytu. Lutowy wynik nadal obcigzaty mrozy, ktére ograniczaty *° ] Memetaliczna
aktywnos$¢ w czesci branz energochtonnych, a jednocze$nie podbijaty produkcje ;4 : : : — Wyroby metalowe
w segmentach powigzanych z energiq (+7,7% r/r; najwyzej od potowy 2024). IUE19 1ot20 lut21 ut22 t23 lut24 lut25 lut26

o Deflacja PPl w lutym wyniosta 2,3% r/r wobec 2,7% r/r w styczniu, nadal Zrodio: GUS, PKO Bank Polski.

ograniczajqc presjg kosztowq w przetworstwie. Najprawdopodobniej juz od marca, produkcja w sektorze wytwarzana energii
wraz ze wzrostem globalnych cen surowcow, PPl powréci do dodatniej dynamiki.

e Problemy budownictwa miaty szeroki charakter - najstabiej wyglgdat segment 07 ek 2021=100, sa

wznoszenia budynkow (-16,7% r/r), ale wyrazne spadki widoczne byty tez w robotach 125 1
specjalistycznych (-12,2% r/r) oraz inzynierii lgdowej i wodnej (-11,7% r/r). Silne 120 |
mrozy najmocniej uderzyly w prace remontowe (-29,8% r/r), przy umiarkowanie

stabszych robotach inwestycyjnych (-5,3% r/r). "

110 |

e W calym 2026 przemyst i budownictwo powinny byc¢ jednymi z gtéwnych
beneficjentow boomu inwestycyjnego finansowanego z KPO i SAFE - szczegolnie
skorzystajg budownictwo niemieszkaniowe, energetyka i wytwarzanie sprzetu
militarnego, a wraz z nimi takze producenci dobr pos$rednich. Gtéwnym ryzykiem 95 -
pozostaje jednak wojna na Bliskim Wschodzie, ktora przez kanat cen energii o

105 A

100

i niepewnosci w handlu moze istotnie pogorszy¢ wyniki. Cho¢ wzrost PKB w 1926 lut 22 o 23 ot 24 It 25 ot 26
najpewniej spowolnit wzgledem 2h25, oczekujemy, ze utracona produkcja bedzie
stopniowo odrabiana w kolejnych kwartatach. Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.

Wktad branz do dynamiki (% r/r) produkcji przemystowej w lutym
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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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Zrédto: GUS, Macrobond, Eurostat, PKO Bank Polski; obliczenia wiasne. *przetworstwo z wytqczeniem rafinacji ropy i produkgiji 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): Urszula Krynska

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, XIlI 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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