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Przemyst z nutka optymizmu

Obraz krajowego przemystu w 2Q’24 wciaz nie byt kolorowy, ale zaznaczajq sie pewne
pozytywne tendencje. Oddalajace sie ozywienie w przemysle UE, a szczegdlnie Niemiec,
ostabienie krajowego popytu inwestycyjnego, czy tez w koncu jeszcze wybidrcze odbicie krajowej
konsumpcji - to gtéwne czynniki popytowe, ktdre cigzg polskiemu przetwdrstwu przemystowemu
w tym roku. Sg tez inne wyzwania, jak silny ztoty, rosnaca presja ptacowa czy tez koszty
transformacji energetycznej. W rezultacie sektor od przetomu 2022 i 2023 pozostaje w fazie
dekoniunktury. Patrzac z lotu ptaka, tendencje w krajowym przemysle w tym czasie nie
odstawaty od tych obserwowanych globalnie, ktére w znacznej mierze byty negatywne wobec
tymczasowego przesuniecia sie popytu z débr na ustugi. Ale obserwowane juz w 2024 wstepne
ozywienie na $wiecie jak dotad do Polski i Europy nie chciato zawitaé. Cho¢ patrzac na
najswiezsze krajowe twarde dane, zaznacza sie lekko pozytywne zaskoczenie w czerwcowym
odczycie. Warty odnotowania jest tez fakt, ze 2 kwartat tego roku byt pierwszym z dodatnig
dynamika r/r (ok. 2%) od 2022 r. To z kolei pozwala kresli¢ scenariusze poprawy koniunktury w
drugiej potowie roku.

Dynamika produkcji przemystowej wg sekcji (r/r, ceny state)
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Zrédfo: GUS, opracowanie wiasne

W czerwcu produkcja przemystowa w Polsce rosta co prawda o skromne 0,3% r/r, ale
po pierwsze odczyt byt pod presja niekorzystnego uktadu dni roboczych, a po drugie
okazal sie mocniejszy od oczekiwan. Liczba dni roboczych w czerwcu tego roku byta o 1
mniejsza niz w analogicznym okresie ub. roku. Po wyeliminowaniu tego czynnika oraz typowej
sezonowosci wzrost produkcji przemystowej wyniost 1,8% r/r. Poza tym dynamika 0,3% r/r
przebita nasze i rynkowe oczekiwania, ustawione odpowiednio na -1,5% r/r oraz -1,3% r/r. W
kluczowym z punktu widzenia szerokiej koniunktury przetwoérstwie przemystowym odnotowany
zostat wzrost o0 0,1% r/r. Poza tym w gornictwie i wydobywaniu obserwujemy spadki (-2,7% r/r),
a w tzw. utilities wzrosty w ujeciu rocznym. W szerszej perspektywie, wzglednie pozytywng
obserwacja jest fakt, ze poziom produkcji z duzym wysitkiem, ale walczy o utrzymanie
przedpandemicznych trendow.

Produkcja przemystowa (2021=100, wyr. sez., ceny state),
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Zrédio: GUS, opracowanie wiasne

Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20; 12 682 41 04. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientdw z segmentu
matych i $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.
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W szerokich grupowaniach tendencje oddaja tegoroczny charakter ozywienia w
gospodarce, ktérego motorem jest konsumpcja. W czerwcu wzrost r/r odnotowaty obszary
dobr konsumpcyjnych, zaréwno trwatych (cyklicznych) jak i nietrwatych (antycyklicznych). W
przypadku doébr trwatych wida¢ podtrzymanie tegorocznego umiarkowanego odbicia po
wczesniejszej flaucie. Stabnie natomiast obszar produkcji débr inwestycyjnych, co jest spdjne z
mniejszymi wydatkami firm na $rodki trwate czy tez zastojem w budownictwie. Stopniowo i wolno
poprawiajace sie (ale jeszcze ujemne) w tym roku dynamiki w przypadku ddbr zaopatrzeniowych
moga do pewnego stopnia odzwierciedlaé nieche¢ przedsiebiorstw do odbudowy zapaséw, a co za
tym idzie utrzymujaca sie jeszcze podwyzszong niepewnosc¢ co do przysztosci koniunktury.

Produkcja przemystowa i wybrane grupowania, Polska
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Zrédfo: GUS, opracowanie wiasne

W poszczegdlnych branzach zaznacza sie odwrécenie ubieglorocznych trendéw. W
czerwcowych danych dostaliSmy potwierdzenie pogorszenia koniunktury w automotive (-4,7%
r/r). Motoryzacja, majaca ok. 10% udzialu w produkcji sprzedanej krajowego przemystu,
wyrdzniata sie pozytywnie w ub. roku na tle ostabionego sektora. Postpandemiczne globalne
ozywienie w branzy jednak hamuje. Dodatkowo europejscy producenci samochoddw, w ktérych
fancuchy dostaw sg przewaznie wpiete rodzime firmy, zmagaja sie z nasilong chinska
konkurencjg. Poza tym niezmiennie w tym roku negatywnie wyréznia sie obszar produkcji
urzadzen elektrycznych (w czerwcu -29,2% r/r), zwigzany m.in. z produkcjq baterii do
samochoddw elektrycznych. Z kolei negatywne ubiegtoroczne trendy z wiekszych branz odwracajq
m.in. chemiczna (11,2% r/r), metale (6,7% r/r), elektronika (5,6% r/r) i papiernictwo (6,9% r/r).
Najmocniej w czerwcu rosta z kolei produkcja pozostatego sprzetu transportowego (30,4% r/r)
zwigzana gtéwnie z duzymi zamowieniami na tabor transportu publicznego i pojazdy wojskowe.

Okres pogtebiania dotkdw przez wskaznik PPI jest za nami, ale dynamika roczna jest
wciaz wyraznie ujemna. Ceny w produkcji przemystowej w czerwcu spadaty o 6,1% r/r wobec -
7% r/r w maju. W przetwdrstwie przemystowym PPI wyniosta -5,2% r/r wobec -6,3% r/r w maju.
Ujemna dynamika roczna zostata osiggnieta 12 miesiac z rzedu i przedtuzy sie na kolejne
miesigce, cho¢ na horyzoncie utrzymuje sie od poczatku roku istotny czynnik (silny wzrost cen
frachtdw), ktory oddziatuje w kierunku wzrostu kosztéw producentéw. Tym niemniej deflacja w
cenach producenta nadal wspiera dezinflacje po stronie inflacji konsumenckiej.

Inflacja CPI i PPI, Polska (%, r/r)
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Zrédio: GUS, opracowanie wiasne

Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20; 12 682 41 04. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientdw z segmentu
matych i $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.



Raport Specjalny

czwartek, 18 lipca 2024

Dynamika produkcji przemystowej wg dziatéw PKD (r/r, ceny state, czerwiec'24)
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Zrédto: GUS, opracowanie wfasne
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Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA . Wtascicielem Materiatu jest Alior Bank Spotka
Akcyjna z siedzibq w Warszawie. Powielanie badz publikowanie Materiatu lub jego czesci bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione.

Materiat ma charakter informacyjny, w szczeg6lnosci nie stanowi: rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, rekomendacji udzielonej w zwigzku ze $wiadczeniem ustugi
doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest Swiadczona na podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o
charakterze ogélnym, badania inwestycyjnego, jak rowniez nie moze by¢ traktowany jako ustuga doradztwa podatkowego badz prawnego.

Alior Bank S.A. podjat starania, aby Materiat zostat sporzadzony w sposob rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyty
starannoscia.

Materiat wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Alior Bank S.A. nie zobowigzuje sie do aktualizacji Materiatu po dniu publikacji.
Materiat zostat sporzadzony na podstawie ogdlnodostepnych informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, przy czym Alior Bank
S.A. ani sporzadzajacy Materiat pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwos$¢ materiatdow zrédtowych sporzadzonych przez podmioty
trzecie, a wykorzystanych do opracowania Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sg niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowa¢ sie wtasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji
inwestycyjnych.

Zrédtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20; 12 682 41 04. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientdw z segmentu
matych i $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.



