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Przemyst ma sie czym pochwailié, budownictwo niekoniecznie

Wrzesien przyniést dwa skrajnie rézne obrazy produkcji. Produkcja sprzedana
przemystu wzrosta o 4,6% r/r wobec 4,0% r/r w sierpniu, powyzej oczekiwan (kons.:
3,1% r/r, PKOe: 3,3% r/r). Dane odsezonowane (+3,4% m/m) wskazujg, ze przemyst
nabiera wiatru w Zagle. Znacznie stabiej wyglgdata produkcja budowlano-
montazowa, ktéra nieoczekiwanie spadta o 9,0% r/r, podczas gcy oczekiwano jej
wzrostu. Wedlug GUS przedsiebiorstwa wigzq staby wynik m.in. z nieregularnosciq
rozliczen i efektem bazy. Zaktadamy, ze sg to czynniki przejsciowe, a kolejne miesigce
przyniosq powrot produkciji budowlanej do wzrostow.

Wzrost produkcji przemystowej objgt dziaty odpowiadajgce za 75,6% sektora.
Najszybciej rosta produkcja débr zaopatrzeniowych (+8,9% r/r), wspierana przez
produkcje chemikaliow (+8,7% r/r) oraz metali (+6,6% r/r). Wzrost w tym segmencie jest
wspierany przez coraz silniejszy popyt z Niemiec. Produkcja débr inwestycyjnych
(+6,8% r/r) takze utrzymata wysokqg dynamike. Wyrézniata sie produkcja pozostatego
sprzetu transportowego (+20,4% r/r), urzqdzen elektrycznych (+15,2% r/r) oraz maszyn
iurzadzen (+10,9% r/r). Produkcja wyroboéw elektronicznych wzrosta o 12,6% rr,
korzystajgc z globalnego popytu na infrastrukture Al. Na wynikach motoryzacii
(=0,6%r[r) nadal cigzy wysoka konkurencja z Chin. Stabiej wyglgdata czesé
konsumpcyjna. Produkcja débr konsumpcyjnych trwatych spadta o 7,3% r/r, w tym
produkcja mebli 06,8% r/r. Produkcja doébr konsumpcyjnych nietrwatych wzrosta
natomiast o 4,1% r/r, m.in. dzieki utrzymaniu wzrostu produkcji zywnosci (+3,2% r/r).

W przemysle rosnie presja cenowa. PPl we wrzes$niu wzrést do 6,1% r/r wobec 4,8% r/r
w sierpniu. Bazowa inflacja PPI, z wytgczeniem rafinaciji ropy, zwiekszyta sie do 3,1% r/r
z 2,8%r/r, ale nadal nie wskazuje na silne przyspieszenie cen w pozostatych kategoriach
przemystu, wspierajgc teze o mocno ograniczonych efektach drugiej rundly.

Budownictwo przyniosto zaskakujgco staby wynik, podobny do negatywnej
niespodzianki z lipca. Produkcja budynkéw obnizyta sie o 19,2% r/r, robot
specjalistycznych o 6,1% r/r, a infrastruktury o 4,1% r/r. Szczegodlnie mocno obnizyta sie
intensywnos¢ prac remontowych (-25,2% r/r), chociaz w strefie spadku znalazly sie
takze roboty inwestycyjne (-2,2% r/r).

Dane wpisujg sie w obraz selektywnego ozywienia, hapedzanego gtéwnie przez

inwestycje, elekironike, energetyke i zamoéwienia obronne. Wzrost produkcji
przemystowej w duzej mierze opiera sie na popycie publicznym, ktdrego utrzymanie
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Produkcja budowlana w podziale na
charakter robét
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Zrodto: GUS, PKO Bank Polski.
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski *kontrybucie sektora skérzanego 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 PPl i bazowa PPI*
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5. Dekompozycja dynamiki rocznej produkcji
budowlano-montazowej
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2. Indeksy gtownych kategorii produkciji w
przetworstwie (dane odsezonowdane przez PKO BP)
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4. Perspektywy w branzach przemystu
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6. Dynamika produkcji budowlano-montazowej
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Zrodio: GUS, Macrobond, Eurostat, PKO Bank Polski; obliczenia wiasne. *przetworstwo z wylgczeniem rafinacii ropy i produkcji koksu.
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Jestes 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
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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 ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie mogqg by¢ traktowane jako
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;j.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowia zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen
ktérychkolwiek instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikaciji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia 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 mogqg by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach
finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informaciji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swigtokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)
1250 000 000 PLN.
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