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W grudniu 2019 r. kolejne rozczarowanie danymi z
budownictwa

e W grudniu dynamika produkcji budowlano-montazowej utrzymata sie
trzeci miesiqc z rzedu na ujemnym poziomie -3,3% r/r, wobec -4,7% rfr w
listopadzie. Wynik ten uksztattowat sie ponizej naszej prognozy (+3,0% r/r) oraz
ponizej mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu (+0,6% r/r).

dane lis19 gru19 prognoza BO$
produkcja budowlano-montazowa % rfr -47 -3,3 3,0
produkcja budowlano-montazowa - %rfr 10 =31 13
Wyréwnana sezonowo % m/m 3,0 -3,5 0,0

e W listopadzie wskazywaliSmy na zastanawidjgce negatywne efekty
sezonowe i kalendarzowe, gdyz po ich wykluczeniu aktywnosé w
budownictwie faktycznie wzrosta. W grudniu z kolei nadal nie pomagaty efekty
kalendarzowe (wyzsza liczba dni roboczych) i dodatkowo doszto do kolejnego
nieoczekiwanego tqgpniecia produkcji w skali miesigca po korekcie o efekty
sezonowe (zaktadali$§my stabilizacje).

e Tym samym w catym IV kw. br. miat miejsce skokowy spadek dynamiki
produkcji budowlano-montazowej w kierunku -4,0% rfr, wobec +5,6% rfr w liI
kw. Ten efekt przektada sie na wysokie ryzyko silniejszego od dotychczas
prognozowanego spowolnienia dynamiki PKB w IV kw. - ponizej naszej
prognozy wzrostu o 3,7% - 3,8% r/r. Na te prognozy istotny wptyw bedq jeszcze
miaty grudniowe dane dot. produkcji sprzedanej przemystu oraz sprzedazy
detalicznej.

e Tak jok w listopadzie zastanawiat nietypowy uktad efektéw sezonowych, tak
w grudniu zaskakuje struktura produkcji budowlanej. W poprzednich miesigcach
w decydujacym stopniu spadek produkcji miat miejsce w firmach
specjalizujgcych sie w budowie obiektéw inzynierii Igdowej i wodnej (obawy o
silniejsze ostabienie publicznych inwestyciji infrastrukturalnych), tak w grudniu
wyniki w tej grupie firm poprawity sie, ale duzo silniej ostabta produkcja firm,
ktérych gtéwnq dziatalnosciq jest wznoszenie budynkéw (budownictwo
mieszkaniowe i komercyjne).

e Generalnie od Il pot. 2019 r. oczekiwaliSmy wyraznie stabszych danych z
krajowego budownictwa, zaréwno w zakresie inwestycji publicznych, jak i
mieszkaniowych, nie oczekiwaliSmy natomiast tak gwattownego spadku
produkcji, jakie miato miejsce w ostatnich miesigcach 2019 r. A juz w
zdecydowanie mniejszym stopniu te ryzyka dotyczyty budownictwa
mieszkaniowego (w poréwnaniu do ryzyka inwestycji infrastrukturalnych).
Grudniowe dane z rynku mieszkaniowego wskazujq ha bardzo silny wzrost liczby
nowo rozpoczynanych inwestyciji, co nie wskazuje na trwaty efekt tak silnego
spadku produkciji.
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e Nadal takze trudno wskazaé na pogorszenie wskaznikéw koniunktury
adekwatne do spadku produkcji budowlanej, a indeksy koniunktury z kohca 2019
roku wskazujg nawet na pewna poprawe koniunktury, w tym oczekiwan dot.
produkcji i zamodwien. Nota bene, jak juz wielokrotnie wskazywali§my, dane dot.
przetworstwa przemystowego do listopada byty wrecz wspierane przez dziaty
najsilniej powigzane z aktywnosciqg w budownictwie.

¢ Biorgc pod uwage powyzsze nadal oczekujemy pewnego odbicia produkciji
budowlanej z poczqgtkiem 2020r., niemniej $ciezka wzrostu produkcji w
budownictwie  bedzie  prawdopodobnie  nieco  stabsza, wobec
dotychczasowych oczekiwan, co moze nieco silniej ciqzyé prognozie wzrostu
PKB w catym biezgcym roku (nasza prognoza 3,5% r/r).
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budovv_a obiektow inzy nierii lgdowej i % 34 224 191 125 6.2 -n8 -28 26 -12 -43 -70 04
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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.
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