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W pazdzierniku nieoczekiwany, gwattowny spadek
produkciji budowlano-montazowe;j

e W pazdzierniku dynamika produkcji budowlano-montazowej gwattownie
obnizyta sie do -4,0% r/r (spadek produkcji w skali roku) z +7,6% r[r we wrzesniu.
Opublikowane dane uksztattowaty sie wyraznie ponizej naszej oraz rynkowej
prognozy (ponaol +6,0% rfr).

dane wrz 19 pazi9 prognoza BO$
produkcja budowlano-montazowa % rfr 7.6 -4,0 6,5
produkcja budowlano-montazowa - %rfr 6,0 -11 6,0
wyréwnana sezonowo % m/m 0,3 -5,6 01

¢ Pazdziernikowa skala spadku produkcji w budownictwie jest sporym
zaskoczeniem. Z jednej strony silniej od naszych zatozen zadziotaty w
pazdzierniku negatywne efekty kalendarzowe i sezonowe (obnizajgc dynamike
roczng o 3 pkt. proc.). Duzo silniej od oczekiwar obnizyt sie takze wskaznik po
wykluczeniu wptywu zmian sezonowych. W skali miesigca spadek produkciji w
budownictwie osiggnat niezwykle rzadko spotykang skale, szczegdlnie, ze trudno
w  pazdzierniku wskazywaé na jakiekolwiek efekty odreagowania po
umiarkowanych wzrostach produkcji w miesigcach wczesniejszych.

e O spowolnieniu aktywno$ci w budownictwie (gf. w zakresie publicznych
inwestycji infrastrukturalnych, ale takze wolniejszego wzrostu inwestycji
mieszkaniowych) piszemy juz od wielu miesiecy. Teoretycznie wiec, silne
pogtebienie spadkéw aktywnosci w pazdzierniku mogtoby wskazywaé na
nasilenie tego efektu. Z drugiej jednak strony, tak silna skala spowolnienia
aktywnosci powinna przektadagé sie ha duzo silniejsze dostosowania po stronie
nastrojéw firm (tutaj notowane spowolnienie, niemniej zdecydowanie mniej
gwaftowne). Podobnie, po wyraznie stabszych danych dot. produkcji w dziatach
przemystu powigzanych z budownictwem w potowie br., ostatnie dwa miesiqgce
wskazywaty raczej na wyhamowanie spowolnienia niz jego nasilenie.

e Analizujgc strukture danych dot. pazdziernikowej produkcji faktycznie duzo
silniejszy spadek odnotowano w firmach specjalizujgcych sie w budowie
obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej, tj. gtéwnie w zakresie inwestyciji
infrastrukturalnych. Jednocze$nie jednak, co do skali spadku dynamiki, to
zdecydowanie silniejsza byta ona w przypadku firm, ktérych podstawowym
rodzajem dziatalnosci jest wznoszenie budynkéw (budownictwo mieszkaniowe i
komercyjne). Tutaj, pomimo ograniczenia naktadéw inwestycyjnych firm oraz
nieco wolniejszego wzrostu liczby mieszkan w budowie trudno wskazywaé na
gwattowne tgpniecie popytu.

e Biorgc pod uwage powyzsze argumenty oraz gwattownq skale spadku
produkcji w pazdzierniku z bardziej jednoznacznymi wnioskami musimy
wstrzymagé sie do publikacji kolejnych, listopadowych danych.
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o Oczywiscie trudno oczekiwaé (przy wyraznie wolniejszym wzroscie inwestycii
publicznych i powszechnie komentowanych problemach z realizacja wielu
inwestyciji drogowych) silnego ozywienia produkcji budowlanej, niemniej dane
bedq istotne dla oszacowania skali spowolnienia aktywnosci w budownictwie.
Gdyby tak staba aktywnosé w kolejnych miesigcach potwierdzita sie,
oznaczatoby to wyraznie nizszy wynik wzrostu PKB w IV kw. br., wobec obecnej
prognozy 3,8% — 3,9% r/r.

Dynamika produkcji budowlano-montazowej Dynamika produkcji budowlano-montazowej - dane
oczyszczone z wahan sezonowych
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wskaznik lis18 gruis sty 19 lut19 mar19 kwi19 maj 19 czel9 lip19 sie19 wrz19 paz19
produkcja budowlano-montazowa %rfr 17,0 123 32 15] 10,8 17,4 95 -07 6,6 26 7,6 -4,0
budowa budynkéw %rfr 185 234 32 10,3 52 219 128 15,3 18,9 27 20,8 -04
budowa obiektow inzynieriilqdowei %k 160 57 34 224 19 125 62 -ng -28 26 12 -86
wodnej
produkcja budowlano-montazowa - %m/m 10 -0,2 1,0 6,9 -0,7 -05 -30 -0,2 -03 19 03 -5,6
Wyréwnana sezonowo %rfr 171 12,5 4.6 12,9 121 13,4 7.6 43 58 56 6,0 =11
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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