Analizy makroekonomiczne

KOMENTARZ BIEZACY

23 grudnia 2019

B A N K

W listopadzie stabe dane z budownictwa, przy
silniejszym negatywnym wptywie efektow
sezonowych

e W listopadzie dynamika produkcji budowlano-montazowej utrzymata sie
na gteboko ujemnym poziomie -4,7% r[r, wobec -41% r[r w pazdzierniku.
Opublikowane dane uksztattowaty sie ponizej naszej prognozy (-10% r/r), na
poziomie zblizonym do mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu.

dane pazi19 lis19 prognoza BO$
produkcja budowlano-montazowa %1fr -4] -47 -1,0
produkcja budowlano-montazowa - %rfr -10 10 1.3
wyréwnana sezonowo % m/m -55 3,0 3,5

e Po gwattownym, rzadko notowanym ostabieniu produkcji budowlano-
montazowej w pazdzierniku (ponad 5-procenotwy spadek w ujeciu zmian
miesiecznych oczyszczonych z wahan  sezonowych), w listopadzie
zaktadaliSmy dynamiczne odbicie tej aktywnosci biorgc pod uwage brak
jednoznacznych oznak tak silnego spowolnienia w sektorze. Faktycznie, w
ujeciu danych oczyszczonych z wahan sezonowych produkcja listopadowa
silnie odbita, niemniej duzo silniej negatywnie, wobec naszych szacunkéw, w
listopadzie zadziataty efekty sezonowe i kalendarzowe (nizsza liczba dni
roboczych). Tym samym pomimo tego odbicia, wynik produkcji w ujeciu
danych surowych okazat sie duzo nizszy wobec naszych oczekiwan.

e Tak duzarozbieznos$é szacunkéw zdarza sie bardzo rzadko. Oczywiscie biorgc
pod uwage, ze dane oczyszczone z sezonowosci majq charakter szacunkowy,
trudno przypisywaé im nadmierng wartosé. Z drugiej strony nadal mozemy
podtrzymaé tezy sprzed miesigca, wskazujgce na brak sygnatéw tak silnego
tqpniecia aktywnosci w budownictwie, niz wynikatoby to z danych nt. produkcii.

e W pazdzierniku i listopadzie utrzymywat sie solidny wzrost produkcji w tych
dziatach przetwérstwa przemystowego, ktére sq najsilniej powiqzane z
koniunkturg w budownictwie (po wyraznym spowolnieniu aktywnosci w tych
dziatach w potowie roku). Ponadto wskazniki koniunktury wskazujq na stabszq
aktywnosé w budownictwie, niemniej nie na gwattowne tqgpniecie. Dane
prognostyczne koniunktury dot. sytuacji w sektorze, czy tez nt. produkcji i
zamoéwien wskazujg w listopadzie nawet na lekka poprawe.

e Biorgc pod uwage powyzsze, pomimo ze produkcja listopadowa ponownie
uksztattowata sie na bardzo stabym poziomie, podtrzymujemy teze, ze tak
silne ograniczenie aktywnos$ci w budownictwie nie ma trwatego charakteru.

e Oczywiscie trudno oczekiwaé (przy wyraznie wolniejszym wzroscie inwestycii
publicznych i powszechnie komentowanych problemach z realizacja wielu
inwestycji drogowych) silnego ozywienia produkcji budowlanej, niemniej nie
zaktadamy, aby w 2020 r. produkcja budowlano-montazowa notowata gteboko
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ujemne wyniki. Byé moze z bardziej jednoznaczng ocenq koniunktury w
budownictwie bedziemy musieli wstrzymaé sie do poczgtku 2020 r.

e Wyniki listopadowe]j produkcji budowlanej przektadajg sie na ponowny
wzrost ryzyka dla prognozy wzrostu PKB w IV kw. 2019 r. w skali 3,7% - 3,8% r/r, po
tym jok dane dot. przemystu oraz sprzedazy detalicznej silnie te prognozy
wsparty. Z ewentualnymi zmianami prognoz wstrzymujemy sie jednak do czasu
publikacji grudniowych miesiecznych danych z gospodarki.

Dynamika produkcji budowlano-montazowej Dynamika produkcji budowlano-montazowej - dane
oczyszczone z wahanh sezonowych
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wskaznik gruis sty 19 lut19 mar19 kwi19 maj 19 czel9 lip19 sie19 wrz19 pazi19 lis19
produkcja budowlano-montazowa %rfr 12,3 32 15] 10,8 17,4 95 -07 6,6 26 7,6 -4] -47
budowa budynkéw %rfr 234 32 10,3 52 219 128 15,3 189 27 20,8 -3,6 53
budowa obiektowinzynierillqdowej| % 57 34 224 191 125 62 -8 -28 26 -12 -43 -7,0
wodnej
produkcja budowlano-montazowa - %m/m -0,2 10 6,9 -0,7 -05 -3,0 -0,2 -03 19 -0,9 -55 3,0
Wyréwnana sezonowo %rfr 12,5 4.6 12,9 121 13,4 7.6 43 58 56 47 -10 10
Zrédto: GUS

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdélnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakciji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacji opinie
i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogélnie dostepnych, wiarygodnych Zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sie na
Zrédto. Powielanie bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqgdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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