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Z poczatkiem roku lepsze wyniki budownictwa.

e W styczniu produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 4,3% rfr, wobec
spadku w grudniu ub.r. o 8,0% r/r. Wynik ten uksztattowat sie powyzej naszej
prognozy (0,3%r/r) oraz powyzej mediany prognoz rynkowych wg ankiety
Parkietu1,0% r/r).

dane gru24 sty 25 prognoza BO$
produkcja budowlano-montazowa % r/r -8,0 43 0,3
produkcja budowlano-montazowa - %1/r -n.8 6,1 3,0
wyréwnand sezonowo % m/m 58 0,0 -27

e Skokowy wzrost rocznej dynamiki produkcji budowlano-montazowe;j
w styczniu wynikat wytqcznie ze zmiany bazy odniesienia. Dla danych z grudnia
2024 r.ta baza byta bardzo wysoka (dynamiczny wzrost produkcji budowlanej w
grudniu 2023 r.), a dla danych ze stycznia 2025 r. byta bardzo niska (tgpniecie
produkciji w styczniu 2024 r.).

e W skali miesiqca, po oczyszczeniu z danych wptywu efektéw sezonowych,
produkcja w budownictwie nie zmienita sie. Z drugiej strony stabilizacja
styczniowej produkciji (w ujeciu danych m/m), po jej bardzo silinym wzroscie
w listopadzie i grudniu jest dobrq informacjq, lepszq wobec naszej prognozy
korekcyjnego spadku.

e OczekiwaliSmy korekcyjnego spadku w styczniu zaktadajqgc, ze silniejszy
wzrost produkciji w listopadzie i grudniu wynikat z okresowej kumulacji wydatkéw
publicznych zwiqgzanych z wykonaniem rocznych budzetéw. Faktycznie
w firmach specjalizujgcych sie w budowie obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej
(wykonujgcych gt. inwestycje infrastrukturalne) wzrost dynamiki do +1,6% r/r
wobec -0,7% r/r w grudniu 2024 i -10,5% r/r w styczniu 2024 r. mozna uznaé
za umiarkowany.

e W samym styczniu silniej pozytywnie zaskoczyty natomiast wyniki
budownictwa w firmach, dla ktérych gtéwnq forma dziatalnosci jest wznoszenie
budynkéw. W czesci lepsze dane to efekt postepujqgcej poprawy aktywnosci
na rynku mieszkaniowym, ktéra bedzie utrzymywaé sie takze w kolejnych
miesiqgcach. Mniejsze przekonanie mamy z kolei do scenariusza trwatego
silniejszego odbicia generalnych inwestycji prywatnych w zakresie naktaddw
na budynki i budowle, choé¢ nizsze bazy odniesienia mogq troche te dane
poprawiag.

e Kolejny miesiqc z rzedu dane dot. produkcji budowlano-montazowe;j
zaskoczyty pozytywnie, a dane dot. produkcji przemystowej w dziatach silnie
powiqgzanych z budownictwem wskazujg na silny wzrost produkcii,
co sugerowatoby szybsze i mocniejsze odbicie produkcji budowlanej
z poczqgtkiem 2025 r. Z drugiej strony biorqgc pod uwage wcigz umiarkowang
poprawe nastrojow inwestycyjnych firm, a w szczegdélnosci brak wyraznej
poprawy planéw inwestycyjnych najwiekszych przedsiebiorstw z poczgtkiem br.
(Szybki Monitoring NBP), raczej pogarszajqce sie z poczqtkiem roku nastroje firm
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budowlanych (w tym dot. popytu) pozostajemy ostrozni co do tego scenariusza.
Na podstawie wynikéw ankiety NBP oraz danych dot. wykorzystania srodkéw UE
z nowej perspektywy budzetowej UE mato prawdopodobne wydaje sie wyrazne
odbicie inwestycji wspdtfinansowanych ze srodkéw UE juz na poczgtku roku,
a bardziej prawdopodobne ich silniejsze ozywienie dopiero w trakcie roku.
Cowiecej w ostatnich miesigcach pozytywne niespodzianki w danych
dot. produkcji budowlano-montazowej zmiennie obserwowadne sq albo
w grupie firm powiqzanych z inwestycjami infrastrukturalnymi, albo w tych
powiqgzanych ze wznoszeniem budynkéw. Trudno w takiej sytuacji o wskazanie
na trwaty wyrazny trend.

e Lutowe dane dot. produkcji budowlano-montazowej mogqg nie daé
przekonujgcych informagcji dot. faktycznych tendencji cyklicznych w sektorze,
zuwagi ha mniej sprzyjajace warunki atmosferyczne. Sqdzimy, ze warunki
pogodowe mogq  okresowo  ostabi¢  lutowe  wyniki  produkcji,
przy prawdopodobnym okresowym spadku dynamiki ponizej 0% r/r.

¢ Na razie podtrzymujemy naszq prognoze, silniejszych wzrostéw produkciji
budowlanej (powyzej 5,0% r/r) dopiero w Il pot. 2025 r., a naptywajace
informacje nt. nastrojéw firm, realizacji projektéw wspétfinansowanych
ze Srodkéw UE bedq weryfikowaty prognoze, kiedy inwestycje silniej wzrosng.
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dukcja budowlano-montazowa % t/r -48 -13.4 -20 -85 -9,0 -13 -9,6 -9,0 -9,6 -93 -80 43
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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.
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