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We wrzesniu kolejny solidny wzrost produkciji
budowlanej dodatkowo wsparty niskq baza.

e We wrzesniu produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 1,5% rfr
po wzroscie w sierpniu o 3,5% r/r. Wynik ten uksztattowat sie lekko powyzej naszej
prognozy (10,6% r/r), wyraznie powyzej mediany prognoz rynkowych wg ankiety
Parkietu (59% r/r).

dane sie23 wrz 23 prognoza BO$
produkcja budowlano-montazowa %1fr 3,5 15 10,6
produkcja budowlano-montazowa - %ifr 3,5 15,2 nz
Wyréwnana sezonowo % m/m 20 3,7 1,5

e We wrzes$niu, drugi miesiqc z rzedu, produkcja budowlana solidnie wzrosta
W ujeciu zmian miesiecznych oczyszczonych z sezonowosci. Skala tego
wzrostu na poziomie 3,7% m/m przewyzszyta nasze oczekiwania. Solidny
wrzesniowy wzrost w ujeciu m/m w potqczeniu z bardzo niskq bazq odniesienia
sprzed roku (spadek produkcji we wrzesniu 2022 r. o blisko 6,0% m/m SA)
poskutkowat rzadko spotykanym skokowym wzrostem rocznej dynamiki
produkcji o ponad 10 pkt. proc. w ujeciu danych oczyszczonych z sezonowosci.
Te poprawe wyniku we wrzesniu ostabiaty jedynie efekty kalendarzowe, tj. nizsza
niz w ub.r. liczba dni roboczych w trakcie miesiqca.

 Biorqc pod uwage solidny sierpniowy wzrost produkcji 0 2,0% m/m SA, wzrost
produkcji w okresie ostatnich dwéch miesiecy z nawiqzkq zrekompensowat
spadek produkcji w okresie marzec - lipiec br. Niejednokrotnie juz
wskazywali§my na duzy problem zwiqgzany z ocenq miesiecznych wynikéw
produkcji budowlano-montazowej z uwagi na bardzo silng zmienno$é
wskaznikéw zmian miesiecznych, co najprawdopodobniej wynika z etapowosci
rozliczania duzych projektéw inwestycyjnych.

e Nie dysponujemy, pdki co danymi dot. struktury produkcji budowlano-
montazowej w ujeciu zmian miesiecznych oczyszczonych z sezonowosci, ale na
podstawie dynamik rocznych (nhieoczyszczanych z sezonowosci) sqdzimy, ze ta
poprawa w wiekszym stopniu koncentrowata sie w firmach specjalizujgcych sie
w budowie obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej. We wrzesniu roczna dynamika
wzrostu w tej grupie przedsiebiorstw wzrosta do 17,9% r/r z11,8% r/r.

e Taki wynik potwierdza naszq prognoze solidnego wzrostu inwestycji
infrastrukturalnych w Il kw. br. Oczekiwania na solidny wzrost inwestycji
infrastrukturalnych, pomimo relatywnie stabego wyniku w catym Il kw., wspierajq
zatozenia zwiekszonej skali wydatkéw inwestycyjnych JST w okresie
przedwyborczym oraz kumulacji realizacji programéw inwestycyjnych
finansowanych z unijnej perspektywy finansowej na I. 2014-2020 (ktére muszq
byé rozliczone do korica tego roku). W tym zakresie zaktadamy takze utrzymanie
wyzszej aktywnos$ci inwestycyjnej czeSci przedsiebiorstw  w sektorze
energetycznym oraz transportowym.
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e  We wrzesniu skokowo wzrosta takze dynamika produkcji w firmach, ktérych
gtéwna forma dziatalnosci jest wznoszenie budynkéw (+3,9% r/r wobec -2,0% r/r
w sierpniu). Na podstawie dostepnych czgstkowych danych zaktadamy, ze w
wiekszym stopniu te wyniki byty stymulowane efektami bardzo niskiej bazy niz
kolejnego silnego miesiecznego wzrostu. Wciqz jednak to zatozenie nie ostabia
tezy o stabilizowaniu sie produkcji wznoszenia budynkdw dzieki przejsciu przez
dotek koniunktury w budownictwie mieszkaniowym.

o We wrzesniu spadek liczby oddawanych do uzytkowania mieszkan pogtebit
sig, to jednak dynamicznie rosta kolejny miesigc z rzedu liczba nowo
rozpoczynanych inwestycji. Analiza danych dot. liczby mieszkan w budowie
wskazuje na wciqz jej spadek w skali roku, niemniej kolejny miesiqc lekkiej
poprawy danych wskazuje, ze dotek aktywnosci na tym rynku zostat osiggniety
w potowie roku.

e Zaktadajgc, ze w nadchodzgcych miesigcach utrzyma sie trend
stopniowego wzrostu aktywnosci w budownictwie mieszkaniowym,
jednoczesnie utrzymajqg sie wysokie wzrosty inwestycji infrastrukturalnych
(kumulacja realizacji inwestycji w ostatnich miesiqcach roku) oczekujemy
utrzymania mocniejszych wynikéw produkcji budowlano-montazowej
w IV kw. na poziomie ponad 5,0% r/r (§rednio w kwartale).

e Jednoczesnie zestawiajgc dane dot. produkcji budowlano-montazowej za
minione miesiqgce ze skalg konczonych projektéw inwestycyjnych
wspétfinansowanych ze srodkéw UE (wg danych MFiPR) nie mozna wykluczyé
w ostatnich miesigcach roku wiekszej kumulacji wydatkédw i okresowych
silniejszych odczytéw produkcji wobec naszej prognozy bazowej. Wydaje sie,
zedane dot. produkcji budowlano-montazowej za sierpien i wrzesien
dodatkowo wspierajq te ocene. W przypadku bardzo silnej kumulacji inwestycji
wzrost produkcii pod koniec roku moze wyniesé (§rednio w kwartale) 10% r/r.

Dynamika produkcji budowlano-montazowej Dynamika produkcji budowlano-montazowej - dane
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wskaznik paz22 lis22 gru22 sty 23 lut23 mar 23 kwi23 maj23 cze23 lip23 sie23 wrz 23
produkcja budowlano-montazowa %rfr 39 4,0 -09 2,0 6,6 -16 11 -0,6 16 11 35 n5

budowa budynkéw %rfr 89 -42 -37 -10,7 -28 -105 -64 -12,2 -57 -7,0 -2,0 39

bud biektéw inzynierii lgd ji

u ow.a obiektéw inzynierii lgdoweyji % 00 69 14 150 215 95 48 9l 59 n8 1.8 17,9

wodnej
produkcja budowlano-montazowa - %m/m 6,3 2,4 -3] 6,8 0] -2,2 -0,3 -13 -0,6 0,0 2,0 37
Wyréwnanad sezonowo % 4,6 40 4.6 -03 53 -16 34 -0,2 23 25 35 15,2
Zrécfto: GUS

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 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.

2023-10-23 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne 3




