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W czerwcu produkcja budowlana stabsza od
oczekiwan.

e W czerwcu dynamika produkcji budowlano-montazowej obnizyta sie do
5,9% r/r 2 13,0% r/r w maju. Wynik ten uksztattowat sie ponizej mediany prognoz
rynkowych (10,9% r/r wg ankiety Parkietu) oraz naszej prognozy (10,9% r/r).

dane maj 22 cze22 prognoza BOS
produkcja budowlano-montazowa %rfr 13,0 59 10,8
produkcja budowlano-montazowa - %rfr 9.8 6,7 10,1
wyréwnana sezonowo % m/m 24 -25 05

e Czerwcowa produkcja budowlana wpisata sie w obserwowany od
poczqgtku biezgcego roku wzér — naprzemienne niespodzianki wynikéw
produkcji, kiedy to po miesigcu pozytywnej niespodzianki, w kolejnym
przychodzito zaskoczenie in minus. W czerwcu produkcja przemystowa
zaskoczyta negatywnie, po tym jak maj przynidst pozytywnq niespodzianke.
Najlepszqg miarq odzwierciedlajacq tq zmienno$é jest zmiana produkcji w
relacji do poprzedniego miesiqgca skorygowana o efekty sezonowe i
kalendarzowe. W czerwcu produkcja budowlana spadta o 2,5% m/m wobec
nieoczekiwanie silnego wyniku z madja na poziomie +2,4% m/m. W naszej
prognozie przyjeliSmy, ze w czerwcu produkcja budowlana nie powtérzy
silnego wyniku z maja, niemniej oczekiwaliSmy, ze czerwcowa produkcja bedzie
nieco wyzsza od majowej (+05% m/m), odzwierciedlajgc sukcesywne,
stabniecie aktywnosci budowlanej w warunkach stopniowego ostabienia
aktywnosci w obszarze budownictwa mieszkaniowego, przy umiarkowane;j
dynamice inwestycji infrastrukturalnych.

e Obserwowana wysoka zmienno$¢ produkcji budowlanej z miesigca na
miesigc nie daje przestanek do wyciggania jednoznacznych wnioskéw na
podstawie czerwcowej skali spadku produkcji budowlanej. Niemniej jednak,
fakt, ze od poczgtku roku skala negatywnych niespodzianek przewyzsza skale
pozytywnych zaskoczen, mozemy wnioskowaé na podstawie dzisiejszych
danych, ze postepuje ostabienie aktywnosci w budownictwie. Obrazuje
sukcesywne obnizanie sie dynamiki rocznej produkcji budowlanej po
korekcie o sezonowo$é, ktéra juz wyraznie oddalita sie od pozioméw
dwucyfrowych. W przypadku dynamiki rocznej dodatkowym czynnikiem
obnizajgcym dynamike produkciji jest wzrost statystycznych baz odniesienia z I
kw. 2021 r., kiedy to produkcja budowlana pozytywnie odreagowata stabos¢ z
poczatku 2021 r. spowodowang trudnymi warunkami atmosferycznymi.

e Struktura opublikowanych danych wskazuje, ze wyrazne obnizenie
dynamiki produkciji budowlanej nastapito w przypadku firm specjalizujacych
sie w budowie budynkéw (152% r/r w czerwcu wobec $redniej na poziomie
ponad 35% w pierwszych pieciu miesigcach tego roku). Spadek produkciji o
blisko 3% r/r miat miejsce w przypadku robét specijalistycznych. Ostatnio
spadek r/r w tej kategorii miat miejsce, przed ponad rokiem - w marcu 2021+. Ze
wzgledu na to, ze tej kategorii dziata duzo firm zatrudniajgcych do 9
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pracownikéw, a miesieczne dane dotyczq tych zatrudniajgcych powyzej 9
pracownikéw, wyniki te nalezy ostroznie interpretowaé, niemniej skala spadku
produkcji zapewne wskazuje na hamowanie aktywno$ci w zakresie prac
instalacyjnych i wykonczeniowych, odzwierciedlajgc szerszy trend stabniecia
aktywnosci budowlanej. W przypadku przedsiebiorstw, ktérych gtéwng formg
dziatalnosci jest budowa obiektéw inzynierii lgdowej iwodne] dynamika
wzrostu produkcji lekko wzrosta do 5% r/r wobec blisko 4% rfr w maju, co
wskazuje na weiqz stabg aktywnosé w obszarze inwestyciji infrastrukturalnych.

e Dzisiejsze dane wpisujg sie w nasz scenariusz, ze w Srednim okresie
koniunktura na rynku nieruchomosci mieszkaniowych pogorszy sie biorgc
pod uwage obserwowane wyrazne ostabienie wzrostu rozpoczynanych buddéw
mieszkaniowych, co w nadchodzqgcych kwartatach poskutkuje wyraznym
obnizeniem liczby mieszkan w budowie. Nie oczekujemy takze dynamicznego
wzrostu budownictwa komercyjnego w warunkach zaktadanego przez nas
wyraznego spowolnienia aktywnos$ci gospodarczej i ograniczenia popytu
inwestycyjnego firm.

e Kluczowym dla aktywnosci budownictwa na przetomie 2022 i 2023 bedzie
ksztattowanie sie inwestycji infrastrukturalnych. Péki co wyniki budownictwa
silniej  skorelowanego z publicznymi  wydatkami  infrastrukturalnymi
rozczarowujd. Dane dot. realizacji Srodkéw unijnych z Perspektywy Finansowe;j
UE na lata 2014-2020 (gdzie terminy realizacji projektéw koriczq sie w tym roku)
oraz kalendarz wyborczy (na jesieni 2023 r. wybory samorzqdowe i
parlamentarne) dajg przestanki do oczekiwania, ze aktywnosé w obszarze
budownictwa infrastrukturalnego ostatecznie silniej wzrosnie. W szczegdélnosci
w przypadku JST, zazwyczaj kilka kwartatéw przed terminem wyboréw wydatki
inwestycyjne wyraznie rosty. Z drugiej strony potencjalne wyzwania dia
wydatkéw  infrastrukturalnych  zwigzanych z  biezqcymi  priorytetami
inwestycyjnymi (m.in. koniecznosé wzmocnienia sprzetowego sit zbrojnych)
oraz wyzwania dotyczqce terminu uruchomienia $srodkéw z KPO stanowiqg
Zrédta niepewnosci  dla  scenariusza  wyraznego odbicia  inwestycji
infrastrukturalnych i zwiekszenia aktywnosci budownictwa w tym obszarze.

e Przy biezgcym zatozeniu wyhamowania aktywnosci w budownictwie
mieszkaniowym i komercyjnym, a jednoczesnie zwiekszenia aktywnosci w
budownictwie infrastrukturalnym szacujemy, ze wyniki produkciji
budowlano-montazowej w kolejnych miesigcach powinny ksztattowaé sie w
przedziale 5,0% - 10,0% r/r, przy utrzymujqcej sie zmiennosci wynikajqcej z
efektéw bazy oraz czynnikéw sezonowych.
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B A N K
Dynamika produkcji budowlano-montazowe;j 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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Zrodio: GUS Zrodfo: GUS
wskaznik lip21 sie21 wrz 21 paz 2l lis21 gru2l sty 22 lut 22 mar 22 kwi 22 ma;j22 cze22
produkcja budowlano-montazowa %rfr 32 10,2 42 41 12,7 31 20,8 212 276 9,0 13,0 59
budowa budynkéw %t/ 57 04 -36 -0,6 12,6 17 39,0 387 44,9 205 347 152
budowa obiektow inzynierii lqdowej i %rfr  -59 68 12 30 104 23 76 29 232 14 39 50
wodnej
produkcja budowlano-montazowa - %m/m -16 17 =21 23 3,6 -56 18,9 -50 3,6 -49 24 -25
wyréwnana sezonowo %t/ 55 7.8 45 6,0 9 12 18,3 204 22,6 m 98 87

Zrédfto: GUS

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze byé 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 publikacii
opinie i prognozy sg wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogg 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 informaciji 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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