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Przemyst zachowuje rezon

Dziat Analiz Makroekonomicznych Majowe dane o krajowej produkcji przemystowej maja dwa oblicza. Na pierwszy rzut oka

dynamiki wygladaja solidnie i sa krzepiagce. Ale okoto 4-procentowy wzrost sprzedazy
Agata Filipowicz-Rybicka (doktadnie 4,1% r/r, w cenach statych) zostat solidnie podrasowany przez mocne wyniki w
Gtowny Ekonomista gornictwie i wydobywaniu oraz obszarach zwigzanych z dobrami uzytecznosci publicznej. Kluczowe
E,l’a'[(erl;i"kroaz';'iizﬁ:igz dla oceny szerszej koniunktury przetwdrstwo miato juz nizsza dynamike, na poziomie 2,5%. To
agata. filipowicz-rybicka@alior.pl wynik akceptowalny, ale sktada sig on na obraz tegorocznego przyhamowania dynamik wzgledem

2025. W okresie styczen-maj’26 przetworstwo przemystowe rozwijato sie w tempie 1,9% r/r wobec

Marta Skrzypczyriska 3,4% r/r w catym ub. roku. Przyczyny takiej, a nie innej sytuacji jest wiele, w tym niektére
EEZﬁir;i‘é;ags“z danych przejsciowe, a niektdre trwalsze. Do tych przejéciowych mozna przede wszystkim zaliczyé kiepski
ma,ta.Skrzy’;czynska@anor.pl sty,/czerﬁ bedacy w znacznej mierze skutkiem stabych warunkéw pogodovyych i obnizenia popytu
' gtdwnie z budownictwa. Prawdopodobnie do tej kategorii zaliczymy rdwniez szok naftowy -
éiiuzrfzcjegggl'scdan " wstepne porozumienie miedzy Iranem i USA sugeruje, ze w nadchodzacych tygodniach i miesigcach
ekoﬁomicz'nych Y powinna postepowad normalizacja sytuacji w Zatoce Perskiej, a co za tym idzie w tancuchach
jakub.szczepaniec@alior.pl dostaw zwigzanych z tym regionem (na pierwszym planie nosniki energii, chemia). Trwalsze
natomiast moga sie okaza¢ strukturalne zmiany w handlu zagranicznym, wynikajace z

Al”oéhBa!“T 5-&; rozczarowujacego tempa odbicia niemieckiej gospodarki i powigzanej narastajacej konkurencji
03-332 Wae = a chinskich producentéw na rynkach miedzynarodowych, w tym gtéwnie na europejskim oraz

krajowym. Per saldo w nadchodzacych miesigcach spodziewamy sie umiarkowanej poprawy
koniunktury w przetworstwie przemystowym wzgledem tej obserwowanej w pierwszym potroczu.

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

Produkcja przemystowa kontynuuje pozytywne trendy zainicjowane z poczatkiem 2025,
ale sytuacja jest mocno zréznicowana sektorowo. Po diugim, przeszio 3-letnim okresie
stagnacji, z poczatkiem ub. roku krajowy przemystowy zaczat dawac znaki ozywienia. Ozywienia,
ktére na pierwszym miejscu jest jednak napedzane produkcjg dobr inwestycyjnych, a na drugim
miejscu dobr konsumpcyjnych nietrwatych. Stabo do tej pory radzity sobie dobra konsumpcyjne
trwate, co przy solidnych dynamikach krajowej sprzedazy detalicznej oraz umiarkowanym
ozywieniu w UE, wspiera teze o problemie narastajqcej konkurencji zagranicznej w tych sektorach.
Stabszy byt tez obszar produkcji débr zaopatrzeniowych, ale tu co$ drgneto na przestrzeni ostatnich
2-3 miesiecy. Moze to by¢ sygnat nadchodzacego przyspieszenia gospodarczego, ale blizsi jestesSmy
tezy, ze to oznaka robienia przez firmy ,zapaséw” w okresie zwiekszonych zaburzen w tancuchach
dostaw, wywotanych wojng na Bliskim Wschodzie. Zreszta na to wskazujg réwniez badania
koniunktury, w tym PMI.

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

Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komérkowych 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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Dynamika produkcji przemystowej wg dziatow PKD (r/r, ceny state, maj'26)
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Dynamika produkcji przemystowej wg dziatdw PKD (r/r, ceny state, maj'26)
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Zrédfo: GUS, opracowanie wlasne

Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komérkowych 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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Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wiascicielem Materiatu jest Alior Bank Spétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie. Powielanie badz publikowanie Materiatu lub jego czesci bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione.

Materiat ma charakter informacyjny, w szczegélnosci 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 naduzyé 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 $wiadczona 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 sposéb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezytg
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 ponoszg odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwo$¢ materiatdw zrédtowych sporzadzonych przez podmioty
trzecie, a wykorzystanych do opracowania Materiatu.

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

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

Zrédtem danych s 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 komérkowych 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.



