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Solidne odreagowanie produkcji budowlanej
pod koniec 2024 r.

e W grudniu produkcja budowlano-montazowa spadta o 8,0% rfr, wobec
spadku w listopadzie o 8,0% r/r. Wynik ten uksztattowat sie powyzej naszej
prognozy (-121%r/r) oraz powyzej mediany prognoz rynkowych wg ankiety
Parkietu (-1,8% r/r).

dane lis 24 gru 24 prognoza BOS
produkcja budowlano-montazowa % r/r -93 -8,0 =121
produkcja budowlano-montazowa - % rfr -58 -1,8 -14,0
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e W grudniu 2024 r. oczekiwaliSmy silnego spadku rocznej dynamiki produkcji
budowlano-montazowej ze wzgledu na bardzo wysokq baze odniesienia,
tj. ponad 14-procentowy miesieczny wzrost produkcji w grudniu 2023r.
(po wyeliminowaniu wptywu czynnikéw sezonowych). Jednoczesénie spadek
rocznej dynamiki produkcji tagodzity efekty kalendarzowe, tj. wygasniecie
listopadowego efektu nizszej liczby dni roboczych.

e Grudniowy spadek produkcji budowlano-montazowej r/r okazat sie jednak
sporo mniejszy od zatozen, ze wzgledu na silny miesieczny wzrost po korekcie
o sezonowo$é (SA), wobec naszej prognozy niewielkiego wzrostu produkcii
po solidnym listopadowym wyniku. Tym samym, cho¢ 8-procentowy spadek
produkciji jest bardzo silny, to uwzgledniajqc efekty bazy i efekty sezonowe raczej
nalezy zinterpretowa¢ go jako solidne przyspieszenie aktywnosci
w budownictwie pod koniec 2024 r. W grudniu w skali miesiqgca produkcja
wzrosta az o 5,8% (SA) po blisko 3-procenotwym wzroscie w listopadzie.

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

e Struktura danych potwierdzataby taki efekt. W grudniu wyraznie lepsze dane
odnotowano w grupie firm specjalizujgcych sie w budowie obiektéw inzynierii
lgdowej i wodnej (-0,7% r/r wobec -32% w listopadzie i -10,2% r/r w pazdzierniku).
Wciqz gtebokie spadki notowata natomiast produkcja w przedsiebiorstwach,
dla ktérych gtéwng forma dziatalnosci jest wznoszenie budynkéw (-20% rfr
wobec -16% w listopadzie).

e Pomimo systematycznego wzrostu aktywnosci budowlanej w obszarze
mieszkaniowym (rosnqca dynamika liczby mieszkar w budowie do 4% r/r
w grudniu z -2,6% r/r w styczniu ub.r.), generalny staby popyt inwestycyjny
przedsigbiorstw (takze w obszarze budynkéw i budowli) wptynat na utrzymanie
silnego spadku produkcji budowlano-montazowej w tym obszarze.

o W przypadku inwestycji infrastrukturalnych, gdzie w ostatnich miesigcach
miata  miejsce wyrazna poprawa produkcji budowlanej, zaktadamy,
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ze to ostatnie przyspieszenie nie oznacza dalszych solidnych wzrostéw w | pot.
roku, a jest raczej efektem kumulacji projektéw w ostatnich miesiqgcach roku.
Biorqgc pod uwage analize danych dot. podpisywanych umoéw wykorzystania
Srodkéw unijnych z biezqcej perspektywy finansowej na I. 2021 - 2027, silniejsze
ograniczenie inwestycji JST w potowie 2024 r. oraz zatozenie o stopniowym
procesie realizowania projektéw wspdtfinansowanych ze $Srodkéw KPO
zaktadamy, ze poprawa aktywnos$ci w budownictwie w trakcie roku bedzie
jedynie stopniowa. Dodatkowo, teze o efekcie kumulacji pod koniec roku,
a nie poczgtku silniejszego ozywienia wspierajqg takze ponownie stabsze
grudniowe dane dot. produkcji w tych dziatach przetwérstwa przemystowego,
ktére silniej sq powigzane z aktywnoscig budownictwa.

e Oczekujemy, ze z poczqtkiem 2025 r. dynamika produkcji budowlano-
montazowe] skokowo wzrosnie w okolice 0% rfr, nawet przy zatozeniu
korekcyjnego miesiecznej jej spadku. Ta zmienno$¢ danych na przetomie roku
bedzie wynikata wytqcznie z baz odniesienia (tj. tapniecia produkcji w styczniu
2024 r.).

o Silniejszych wzrostéow produkcji oczekujemy w Il pot. 2025 r., niemniej
dla materializacji tej prognozy kluczowe jest spetnienie zatozenia, ze w trakcie
2025 r. zwiekszy sie skala realizowanych projektéw infrastrukturalnych, w tym
inwestyciji zwigzanych z transformacjqg energetycznaq. Takie projekty powinny
ozywié¢ publiczne inwestycje infrastrukturalne oraz inwestycje najwiekszych
spotek skarbu panstwa, 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.
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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.

2025-01-23 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne 3




