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Z poczqtkiem IV kw. nadal staba aktywnosé
w budownictwie.

e W pazdzierniku produkcja budowlano-montazowa spadta 0 9,6% r/r, wobec
spadku we wrzesniu o 9,0% rfr. Wynik ten uksztattowat sie ponizej naszej
prognozy (-81%r/r) oraz ponizej mediany prognoz rynkowych wg ankiety
Parkietu (-6,8% r/r).
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e Choc¢ roczny wskaznik produkcji wskazywatby na generalng stabilizacje
wynikéw budownictwa, to biorgc pod uwage korzystne efekty kalendarzowe
(jeden dzier roboczy wigcej w poréwnaniu do pazdziernika 2023 r.) oraz nizszq
baze odniesienia, w pazdzierniku aktywnosé w budownictwie jeszcze ostabta.

o Dane oczyszczone z sezonowosci (SA) wskazujg na wyrazny spadek
miesieczny produkcji (-2,7%), wiekszy niz jej wrzesniowy wzrost (+0,9%).
W naszej prognozie zatozyliSmy minimalny wzrost produkcji zaktadajac
stabilizowanie sie aktywnosci budowlanej na stabym poziomie.

e Pazdziernikowe dane nie potwierdzity zatem scenariusza stabilizacji
sytuaciji w budownictwie. Z drugiej strony biorqc pod uwage duzq zmiennosé
danych z budownictwa (takze oczyszczonych z sezonowosci) nie zaktadamy
takze dalszego gtebszego spadku aktywnosci.

e Struktura danych wskazuje, Ze stabsze paZdziernikowe  wyniki
najprawdopodobniej koncentrowaty sie w firmach ktérych gtéwnag formg
dziatalnosci jest budowa obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej, tj. sekcji, gdzie
zmienno$¢ danych jest najwigksza.

e Nadal ograniczona skala rozpoczetych projektéw inwestycyjnych
wspodtfinansowanych ze Srodkéw z UE z perspektywy finansowej na . 2021 — 2027
(przy zakoriczeniu w 2023 r. inwestycji wspétfinansowanych ze $rodkéw
z poprzedniej perspektywy) oraz stabe nastroje inwestycyjne przedsigbiorstw
skutkujg kontynuacjq spadku aktywnosci w budownictwie. W dalszym ciqgu
jedynym segmentem stabilizujgcym te aktywnos¢ jest rynek mieszkaniowy,
gdzie sytuacja stopniowo poprawia sie wraz z lekkim wzrostem liczby
mieszkan w budowie.

e Wzglednie optymistycznym czynnikiem pozostaje fakt, ze nastroje firm
budowlanych pozostajq stabilne, ponadto wtasnie w tych przedsiebiorstwach
naktady inwestycyjne w | pot. rosty, 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
wspodtfinansowanych ze Srodkéw UE i byt przez firmy oczekiwany.
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e Oczekujemy, ze w krétkim okresie sytuacja w branzy nie zmieni sie 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 wysokq baze
odniesienia - w grudniu 2023 r. odnotowano jeden z najwyzszych miesiecznych
wzrostéw produkceji 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 projektéow infrastrukturalnych, w tym
inwestyciji zwigzanych z transformacjq energetyczna. Takie projekty powinny
ozywié¢ publiczne inwestycje infrastrukturalne oraz inwestycje najwiekszych
spoétek skarbu panistwa, ktére w 2024 r. silnie ostabty. Dodatkowym warunkiem
jest takze utrzymanie stabilnej koniunktury gospodarczej i unikniecie
scenariusza cyklicznego gtebokiego spadku naktadéw inwestycyjnych firm
prywatnych oraz rynku mieszkaniowego.

Dynamika produkcji budowlano-montazowej 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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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 Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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