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Przemyst poszybowat

Dziat Analiz Makroekonomicznych Marcowe dane przemeblowaty tegoroczny dotychczasowy staby obraz sytuacji zaréwno

w przemysle jak i budownictwie. Obserwowalismy skokowa poprawe w dynamikach
Agata Filipowicz-Rybicka produkcji w jednym i drugim przypadku. Poczatek 2026 byt jak do tej pory fatalny w
Gtéwny Ekonomista wykonaniu krajowego budownictwa i rozczarowujacy w przemysle. Odczyty za styczen i luty byty

Dyrektor Dziatu Analiz
Makroekonomicznych

agata.filipowicz-rybicka@alior.pl

rozczarowujace i testowaty prognozy kontynuacji ozywienia obserwowanego w obu sektorach w
ostatnim czasie - w przemysle wyrazniejszego w 2 potowie 2025, a w budownictwie gtdwnie w 4
kwartale. Wymowe dwucyfrowych rocznych spadkdéw w budownictwie w okresie styczen-luty

Pawet Bojar ostabiat jednak czynnik warunkéw pogodowych - pierwsze dwa miesiqce tego roku byty dos¢
EEZﬁir;i‘é;ags“z danych mrozne i ograniczaty mozliwosci prowadzenia prac budowlanych. To posrednio mogto takze
pawel.bojaré)alior.pl ostabia¢ przemyst, ktéry dodatkowo mierzy sie z rozczarowujaca sytuac,ja_, W popycie

) zagranicznym. Tu kfania sie m.in. nienajlepszy poczatek 2026, po obiecujacej koncowce 2025, w
E"fsftzrf'j:ygﬁza‘l/gsgjn " niemieckim przemysle. Marzec przynidst diametralng zmiane stabych wynikéw krajowych
ekoﬁomicz'nych Y sektoréw produkcyjnych. Przemyst w ub. miesiacu zwiekszyt sprzedaz o imponujace 9,4%,r/r, a
marta.skrzypczynska@alior.pl budownictwo o 0,4% r/r, wobec odpowiednio 0,2% r/r i -13,1% r/r w okresie styczen-luty.

Jakub Szczepaniec Odczyty wspieraja zatem prognozy kontynuacji ozywienia w tym roku w jednym i drugim
Ekspert ds. analiz danych sektorze.
ekonomicznych
jakub.szczepaniec@alior.pl
Produkcja przemystowa i budowlana, Polska
Alior Bank S. A. 130 (2021=100, wyr.sez.)
ul. Chmielna 69 125
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Produkcja przemystowa Produkcja budowlano-montazowa

Zrédio: GUS, opracowanie wiasne

W budownictwie poprawa danych dotyczyla wszystkich szerokich obszarow. W okresie
styczen-luty gtebokie spadki objety komplet grubych kategorii prezentowanych przez GUS w
danych miesiecznych, a wiec: wznoszenie budynkdw (-14,7% r/r), budownictwo infrastrukturalne
(-10,3% r/r) oraz roboty specjalistyczne (-12,9% r/r). Marcowy pozytywny zwrot takze dotyczyt
kazdego z ww. obszaréw, a odnotowane dynamiki to odpowiednio: 1,4% r/r, -0,2% r/r oraz 0,2%
r/r. Minat niesprzyjajacy czynnik pogodowy i nastgpita radykalna szeroka poprawa w danych.
Empiria zatem wspiera teze, ze za bardzo stabym poczatkiem 2026 staty gtdwnie czynniki
pogodowe, a wiec przejsciowe. W marcu produkcja budowlana po wyrédwnaniu sezonowym
wzrosta 0 6,2% m/m i jednoczesnie spadta o 2,1% r/r. Ten drugi wynik pokazuje, ze w marcu
nastgpita wyrazna poprawy ogolnego obrazu, ale tez jeszcze nawet nie doszto do odrabiania
zalegtosci z pierwszych dwoch miesiecy. Mimo wszystko zaréwno tendencje z konca 2025 jak i
oczekiwany tegoroczny wzrost utylizacji srodkéw unijnych sugerowaty, ze w 2026 zobaczymy
solidne wzrosty w budownictwie. Na to jeszcze przyjdzie poczekaé do kolejnych miesiecy.

Produkcja budowlano-montazowa, Polska
(ceny state, %, r/r)
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Ogotem Budowa budynkéw
Budowa obiektdw infrastruktury Roboty budowlane specjalistyczne

Zrédio: GUS, opracowanie wiasne

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 $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Przemyst z wynikami na wyrost. Marcowy odczyt dla przemystu jest imponujacy. Odnotowany
zostat wzrost o 9,4% r/r, a po wyréwnaniu sezonowym o 8,8% r/r i 7% m/m wyr. sez. W
zasadzie stabos¢ z pierwszych dwodch miesiecy tego roku zostata catkowicie zniwelowana. W 1
kwartale’26 krajowa produkcja przemystowa rosta o 2,9% r/r, a wiec w tempie zblizonym do
catego 2025. Niewykluczone jednak, ze za bardzo mocnym wzrostem w przemysle stato nie tylko
nadrabianie zalegtosci, ale tez produkcja na zapas. Biznes mégt zwiekszy¢ wysitek produkcyjny w
miesiacu, w ktorym fizyczne braki srodkow produkcji nie wystepowaty albo byty niewielkie, ale na
horyzoncie juz wida¢ takie ryzyko. Oczywiscie chodzi tu o wptyw wojny na Bliskim Wschodzie,
ktora wybuchta z koncem lutego i destabilizujaco oddziatuje na tancuchy dostaw, nie tylko w
obszarze surowcédw energetycznych, ale takze produktéw wytwarzanych na bazie weglowodoréw
(tworzywa sztuczne, nawozy, chemia). Struktura wzrostu wg grupowan - jedyna kategorig ze
spadkiem r/r byly dobra konsumpcyjne trwate (-1% r/r) - sugeruje, ze krajowy przemyst
niezmiennie wspierany jest silnym krajowym popytem inwestycyjnym, ale juz w obszarze
konsumpcji odczuwa skutki nasilonej konkurencji zagranicznej, w tym zapewne gtéwnie
azjatyckiej. Majac na uwadze powyzsze, w kolejnych miesigcach nie liczymy juz na tak mocne
wyniki krajowego przemystu, jak to zobaczylismy w marcu. Co nie zmienia faktu, ze po
rozterkach z pierwszych dwoch miesiecy tego roku, publikowane dzi$ dane mocno podparty
scenariusz kontynuacji ozywienia w przemysle.

Produkcja przemystowa i wybrane grupowania, Polska
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Konsumpcyjne trwate (%, r/r) Inwestycyjne (%, r/r)

Konsumpcyjne nietrwate (%, r/r) Zaopatrzeniowe (% r/r)

Zrédfo: GUS, opracowanie wiasne

Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wtascicielem Materiatu jest Alior Bank Spotka
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 szczegolnosci 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 sposdb 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 ogélnodostepnych 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 zawierac¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sg niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowaé sie wiasna, niezalezng oceng. Klient ponosi petng odpowiedzialnos¢ 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 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.



