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Przemyst ciagle pod kreska

Polska produkcja przemystowa we wrzesniu spadia o 0,3% r/r, podczas gdy
oczekiwania rynkowe wskazywaly na lekkie wzrosty (nasza prognoza: +0,1% r/r,
konsensus: +0,3% r/r). Odczyt jest lepszy niz przed miesiaqcem, gdy produkcja przemystowa
malata o 1,2% r/r (korekta z -1,5% r/r). Jednakze, polska gospodarka caty czas jest pod presjq
innych krajéw europejskich, do ktorych eksportowane sa nasze dobra. Stabe dane dotyczace
aktywnosci gospodarczej w Europie nie umknety EBC i na ostatnim posiedzeniu stopy procentowe
zostaty obnizone o 25 p.b. i zgodnie z wypowiedziami decydentéw, dalsze obnizki sa mozliwe,
cho¢ decyzje bedg podejmowane z posiedzenia na posiedzenie. W grudniu spodziewamy sie
kolejnej (czwartej juz) obnizki stop w tym roku o 25 p.b. co powinno wspiera¢ przemyst w strefie
euro, co z kolei moze przetozy¢ sie na poprawe w krajowym przetwoérstwie. Ponadto spodziewamy
sie pozytywnego wplywu srodkéw z KPO oraz spadajacych stop procentowych NBP (2025) na
polskg produkcje przemystowa, cho¢ zauwazalne efekty tych czynnikdédw bedziemy obserwowali
dopiero w przysztym roku.

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

Odczyt produkcji przemystowej we wrzesniu $ciagany byt w doét przez goérnictwo i
wydobywanie (-7,3% r/r) a takze przetworstwo przemystowe (-0,3% r/r). Na plus z kolei
odnotowujemy wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare wodng i goracq
wode (+1,6% r/r) a duze wzrosty widzimy w dostawach wody i gospodarowaniu Sciekami i
odpadami (+6,9% r/r). Po wyréwnaniu sezonowym, produkcja przemystowa we wrzesniu rosta w
ujeciu rocznym o 0,4% oraz spadfa o 0,2% w ujeciu miesiecznym.
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Zrédio: GUS, opracowanie wiasne

Obserwujac szerokie grupowania mozemy zauwazy¢ cechy obserwowane od kilku
miesiecy: konsumpcja napedzaja gospodarke. We wrzesniu dobra konsumpcyjne trwate
rosty o 2,3% r/r a konsumpcyjne nietrwate o 2,7% r/r. Z kolei dobra zaopatrzeniowe oraz
inwestycyjne spadaty odpowiednio o: 2,6% r/r oraz 1,2% r/r, co bylo jednak mniejszymi
spadkami niz te obserwowane przed miesigcem.

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

Analizujac poszczegélne branze w przetworstwie przemystowym, stabos¢ ciagle
dostrzegamy w segmencie motoryzacyjnym, ktéry odpowiada za ok. 10% catej produkcji
przemystowej, a we wrzesniu spadat o 2,0% r/r (4 miesiac z rzedu). Widzimy tutaj wptyw rynkow
eksportowych, takich jak Niemcy, gdzie przemyst motoryzacyjny réwniez boryka sie z
problemami. Ponadto staby wynik zanotowali$my w branzy wyrobdw tytoniowych (-18,4% r/r) a
takze produkcji urzadzen elektrycznych (-15,7% r/r), ktéra odpowiada za ok. 4,5% produkdji
przemystowej i w ktdrej zawiera sie m.in. wytwarzanie baterii do samochoddw elektrycznych. Z
kolei na plus odznacza sie m.in. produkcja pozostatego sprzetu transportowego (+18,7% r/r),
ktora to w wiekszosci miesiecy br. odnotowuje dwucyfrowe wzrosty. Nie tak mocno, ale rowniez
rosnie produkcja wyrobow farmaceutycznych (+8,4% r/r), czy tez produkcja papieru (+7,4% r/r).
Produkcja artykutdw spozywczych, ktore odpowiadaja za ponad 17% catej produkcji
przemystowej ro$nie w tempie 5,0% r/r.
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Zrédio: GUS, opracowanie wiasne

Ceny produkcji sprzedanej przemystu ciagle spadaja. We wrzesniu PPI wynidst -6,3% r/r
wobec -5,5% r/r w sierpniu (po korekcie z -5,1% r/r). Ujemna dynamika obserwowana jest juz od
kilkunastu miesiecy a we wrzesniu wspierana byta m.in. niskim cenami ropy. Na poczatku
pazdziernika, przy zawirowaniach geopolitycznych na bliskim wschodzie, ceny ropy rosty,
jednakze dzisiaj sg juz na poziomach zblizonych do wrzesniowych notowan.

Objasnienia, szczegbétowe 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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Dynamika produkcji przemystowej wg dziatow PKD (r/r, ceny state, wrzesien'24)
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Zrédfo: GUS, opracowanie wiasne

Dynamika produkcji przemystowej wg dziatow PKD (r/r, ceny state, wrzesien'24)
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Zrédio: GUS, opracowanie wlasne

Objasnienia, szczegbétowe 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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Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wiascicielem 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 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 sposob 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$¢ oraz prawdziwos$¢ materiatow 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, szczegbétowe 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.



