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W listopadzie produkcja budowlano-montazowa
okazata sie korzystniejsza od oczekiwan.

e W listopadzie produkcja budowlano-montazowa spadta o 9,3% r/r, wobec
spadku w pazdzierniku o 9,6% rfr. Wynik ten uksztattowat sie powyzej naszej
prognozy (-17%rfr) oraz powyzej mediany prognoz rynkowych wg ankiety
Parkietu (-10,5% r/r).

dane paz24 lis24 prognoza BO$
produkcja budowlano-montazowa % rfr -9,6 -93 -n7
produkcja budowlano-montazowa - %rfr -11,0 -58 -75
Wyréwnana sezonowo %m/m -27 27 15

e W listopadzie oczekiwalismy wyraznego ostabienia rocznej dynamiki
produkcji budowlano-montazowej z tytutu efektéw kalendarzowych, tj. nizszej
liczby dni roboczych wzgledem listopada 2023 r., podczas gdy dla danych
pazdziernikowych ten efekt byt neutrainy.

o Efekty sezonowe faktycznie obnizyty dynamike produkcji, natomiast wynik
produkcji po korekcie o sezonowos¢é zaskoczyt pozytywnie. W ujeciu zmian
miesiecznych oczyszczonych z sezonowosci listopadowa produkcja  silnie
wzrosta (o 27%), powyzej naszych oczekiwan - i w petni odreagowata
pazdziernikowy spadek o 27% m/m. W rezultacie wynik listopadowej produkciji
okazat sie korzystniejszy od naszej prognozy.

o Jakjuz wielokrotnie wskazywali§my, wysoka zmienno$¢ danych dot. produkciji
budowlano-montazowej z miesigca ha miesiqc jest czestym zjawiskiem, wynika
najprawdopodobniej z efektu rozliczania i raportowania prac wiekszymi
etapami, w szczegdlnosci w najwiekszych projektach infrastrukturalnych.

e Struktura danych potwierdzataby taki efekt. W pazdzierniku, silniej ostabta
dynamika produkcji w firmach specjalizujgcych sie w budowie obiektéow
inzynierii lgdowej i wodnej. W listopadzie z kolei stabsze wyniki odnotowaty
natomiast przedsiebiorstwa, ktérych gtéwna forma dziatalnosci jest wznoszenie
budynkéw. W czesci na te wyniki, poza biezgcg zmiennosciq wptywaty takze
efekty bazy, sprzyjajace w przypadku pierwszej grupy firm i negatywne dla tych
drugich.

e Przy niejaoko standardowej zmienno$ci danych z miesigca na miesiqc,
usredniajqc dotychczasowe dane mozna nadal wskazywaé na raczej stabilng,
stabqg aktywnosé w budownictwie. Po skokowych zmianach na przetomie 2023 i
2024 r. (kumulacja aktywnosci pod koniec ubir. i jej gwattowny spadek na
poczqtku br.) zwiqzanych z kalendarzem wykorzystania srodkéw z Budzetu UE, w
trakcie mijajacego roku w budownictwie panowata stagnacija.

e W warunkach ograniczonej skali nhowych projektéow infrastrukturalnych
wspodtfinansowanych ze srodkéw UE, bardzo stabych nastrojéow inwestycyjnych
firm prywatnych, aktywnos¢ w budownictwie pozostata bardzo staba, pomimo
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stopniowego ozywienia aktywnosci budowlanej w segmencie budownictwa
mieszkaniowego.

e Jednoczesnie, pomimo stabych biezgqcych danych, nalezy caty czas
wskazywaé na stabilne i wzglednie optymistyczne wskazniki nastrojow w
budownictwie oraz wzrost naktaddéw inwestycyjnych w samej grupie firm
budowlanych w 2024 r., wobec spadku w wiekszosci branz. Taka sytuacja
potwierdza, ze biezqcy silny spadek aktywnosci jest korektq po kumulacji w
2023 r. i jest zwiqzany z kalendarzem realizacji projektéw wspaétfinansowanych
ze Srodkéw UE i byt przez firmy oczekiwany.

o Oczekujemy, ze w krotkim okresie sytuacja w branzy nie zmieni sig istotnie,
oczekujemy, ze w catym IV kw. spadek produkcji przekroczy 10% r/r, szczegélnie
silnego (ok.20%) spadku oczekujemy w grudniu z uwagi na bardzo wysokqg baze
odniesienia - w grudniu 2023 r. odnotowano jeden z najwyzszych miesiecznych
wzrostéw produkcji budowlano-montazowej w historii danych.

e Stopniowej poprawy tych wynikéw oczekujemy w Il pot. 2025 r., niemniej
dla materializacji tej prognozy kluczowe jest spetnienie zatozenia, ze w trakcie
2025 r. zwiekszy sie skala realizowanych projektow infrastrukturalnych, w tym
inwestyciji zwigzanych z transformacjq energetyczna. Takie projekty powinny
ozywié¢ publiczne inwestycje infrastrukturalne oraz inwestycje najwiekszych
spotek skarbu panistwa, ktére w 2024 r. silnie ostabty. Dodatkowym warunkiem
jest takze utrzymanie stabilnej koniunktury gospodarczej i unikniecie
scenariusza cyklicznego gtebokiego spadku naktadédw inwestycyjnych firm
prywatnych oraz rynku mieszkaniowego.

Dynamika produkcji budowlano-montazowe;j Dynamika produkcji budowlano-montazowej — dane
oczyszczone z wahan sezonowych
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Produkcja budowlana - po wykluczeniu
—produkcja budowlano-montazowa efektow sezonowych i kalendarzowych
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wskaznik gru23 sty 24 lut24 mar24  kwi24 maj24 cze24 lip24 sie24 wrz24  paz24 lis24

cdukcja budowlano-montazowa %rfr 14,0 -6,2 -48 -134 -2,0 -6,5 -9,0 -13 -9,6 -9,0 -96 -93

Jdowa budynkéw %rfr 134 =73 -03 =161 -59 -54 -17.9 -83 -7.9 =101 =79 -16,0

JZO"\'_C' obiektcwinzynieriiladoweji % 192 -105 -78 178 78 -66 -09 08 -10.6 -89 -102 -32
odnej

produkcja budowlano-montazowa - % m/m 14,5 -16,6 2,0 -43 22 01 -22 05 -03 03 -27 27

Wyréwnana sezonowo %rfr 19,2 -80 -56 -91 -6,0 -45 -6,7 -53 -73 -99 -1,0 -58
Zrédfo: GUS
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiot ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci 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 mogqg ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogdlnie 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 siedzibqg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dia

m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.

2024-12-19 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne 3




