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W lutym korekta aktywnosci w budownictwie
po bardzo dobrym styczniowym wyniku.

e W lutym dynamika produkcji budowlano-montazowej obnizyta sie
do 0,0% rfr z 4,3% rfr w styczniu. Wynik ten uksztattowat sie pomiedzy naszq
prognozq (-22%r[r) a mediang prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu
+2,3% r/r).

dane sty 25 lut 25 prognoza BOS
produkcja budowlano-montazowa %1/r 43 0,0 -22
produkcja budowlano-montazowa - % r/r 6,1 0,8 0,7
wyréwnanad sezonowo % m/m 0,0 -23 -3,0

e W lutym na wyrazny spadek rocznej dynamiki produkcji budowlano-
montazowej w istotnym stopniu wptynety efekty bazy odniesienia oraz efekty
kalendarzowe (tj. utrzymanie nizszej liczby dni roboczych niz w lutym 2024 r.).
Z drugiej strony biorqgc pod uwage mniej korzystne niz w styczniu i w lutym przed
rokiem warunki pogodowe (niskie temperatury, wieksze opady $hiegu w czesci
kraju) zaktadaliémy okresowe gtebsze ostabienie aktywnosci.

e Ostateczny wynik produkciji, trudne do analizy wyniki danych oczyszczonych
z sezonowosci i bardzo prawdopodobna korekta w dét danych styczniowych
w uktadzie danych SA (biorgc pod uwage uktad lutowych dynamiki
miesiecznych i rocznych) utrudniajg obecnie ocene, na ile stabsze wyniki
w budownictwie wynikaty z efektéw pogodowych, a nha ile z korekty po solidnych
danych za wczesdniejsze 3 miesiqce. Mniej standardowe efekty pogodowe nie sq
bowiem mozliwe do uwzglednienia w szacunkach korekty o sezonowos$¢.
Na potencjalng trudno$¢ w ocenie Ilutowych danych z budownictwa
wskazywaliSmy przed miesigcem.

e Takze dane dot. struktury wynikédw produkcji w poszczegdlnych sekcjach
nie dajq jasnych informacji. W lutym wyrazny spadek rocznej dynamiki produkcji
odnotowano wsréd firm dla ktérych gtéwng formaq dziatalnosci jest wznoszenie
budynkéw (-3,8% r/r wobec +7% r/r w styczniu oraz wobec -20,0% r/r w grudniu
ubwr.), jednak wysoka zmienno$é tych danych w ostatnich miesigcach bardzo
utrudnia ocene momentu cyklicznego. Stabilniejsze wyniki utrzymujq sie
w firmach specjalizujgcych sie w budowie obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej
wykonujacych gtéwnie inwestycje infrastrukturalne (+17% r/r, wobec +1,6%
w styczniu i -0,7% r/r w grudniu ub.r.). Tym samym, wygasniecie bardzo wysokich
baz odniesienia z 2023 r., utrwalito lekkq poprawe rocznej dynamiki produkcji
w tych przedsiebiorstwach, cho¢ na razie nie widaé takze dynamicznego
przyspieszenia tej produkcji, spdjnej z silniejszym ozywieniem tych wydatkéw.

e Tym samym dopiero dane marcowe mogq dac¢ bardziej precyzyjng
informacje dot. skali ozywienia aktywnosci w budownictwie pod koniec ub.r,
a w szczegolnosci dane za caty | kw. w ujeciu obiektéw budowlanych.

e Ostrozno$é co do prognoz skali ozywienia inwestycji (w tym inwestycii
budowlanych) opieramy takze na danych dot. wykorzystania srodkéw unijnych
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A N K
z nowej perspektywy budzetowej UE oraz danych z Szybkiego Monitoringu NBP
wskazujgcych na brak silniejszej poprawy nastrojéw inwestycyjnych
najwiekszych przedsiebiorstw w krétkim okresie.
e W samym marcu prawdopodobny jest okresowy silniejszy wzrost produkciji
budowlano-montazowej o ok. 7,0% t/r, na co wptyng w dominujgcym stopniu
efekty bazy (silny spadek produkeji w marcu przed rokiem), wygasniecie efektow
kalendarzowych wzmocnione péZniejszym terminem Swiqt Wielkanocnych
i wydtuzonych urlopéw (w 2025 r. w kwietniu, w 2024 r. w marcu) i ewentualng
korektq ,pogodowq” po lutowym ograniczeniu aktywnosci.
e Poki co podtrzymujemy naszq prognoze, ze trwaty silniejszy wzrost
produkcji budowlanej (powyzej 5,0% rfr) nastapi dopiero w Il pot. 2025 r.,
anaptywajace informacje nt. nastrojow firm, realizacji projektéow
wspotfinansowanych ze Srodkéw UE bedq weryfikowaty prognoze, kiedy
inwestycje silniej wzrosnq.
Dynamika produkcji budowlano-montazowej Dynamika produkcji budowlano-montazowej — dane
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zZrédfo: GUS Zrodfo: GUS
kaznik mar24 kwi24 maj24 cze24 lip 24 sie 24 wrz 24 paz24 lis 24 gru 24 sty 25 lut 25
dukcja budowlano-montazowa % 1/r -13,4 -20 -6,5 -9,0 -1,3 -9,6 -9,0 -9,6 -9.3 -8,0 43 0,0
idowa budynkéw %1/r -16,1 -59 -54 -17.9 -83 -7.9 -101 -7.9 -16,0 -20,0 7] -38
idowa obiektéw inzynierii Igdowej i
. %if/r -17,8 7.8 -6,6 -09 0.8 -10,6 -89 -10,2 -32 -0,7 16 17
xdnej
produkcja budowlano-montazowa - % m/m -43 25 0,3 =21 0,9 -0,2 11 -24 3,0 52 0,0 -23
WYréwnana sezonowo %1/r -9,4 -6,0 -4,6 -6,7 -51 -7,4 -89 -10,9 -52 -10,5 6,1 0,8
Zrédto: GUS
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Klauzula poufnosci: BOS jawne



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.
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