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W marcu gtebszy od oczekiwan spadek aktywnosci
w budownictwie.

e W marcu produkcja budowlano-montazowa spadta o 13,3% t/r, po spadku
w lutym o 4,9% r/r. Wynik ten uksztattowat sie ponizej naszej prognozy (-7,2% r/r)
oraz ponizej mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu (-4.3%r/r).

dane lut24 mar 24 prognoza BO$
produkcja budowlano-montazowa %1fr -49 -13,3 -72
produkcja budowlano-montazowa - %ifr =57 -86 =31
wyréwnanad sezonowo % m/m 2,0 -43 0,5

e W marcu oczekiwaliSmy gtebokiego spadku produkcji budowlano-
montazowej z uwagi na kumulacje negatywnych efektéw kalendarzowych,
tj. nizszqg o 2 dni liczbe dni roboczych. Z kolei po wyeliminowaniu wptywu tych
czynnikéw, zaktadalismy niewielki wzrost produkcji w ujeciu miesiecznym (SA).

e Opublikowane dane GUS wskazujg natomiast na tgpniecie produkcji
budowlanej w skali miesigca (-43% m/m SA). W przypadku produkcii
budowlano-montazowej bardzo wysokie zmiany miesiecznej dynamiki zdarzajg
sie dos¢ czesto. Z drugiej strony ryzyko stabych wynikéw produkcji budowlane;j
jest wysokie ze wzgledu na ograniczenie w 2024 r. skali projektéw inwestycyjnych
wspdtfinasowanych ze srodkéw UE w ramach Perspektywy Finansowej na I. 2014
—2020.

e Biorgc jednak pod uwage réwnoczesnie opublikowane dzi§ zaskakujgco
stabe dane dot. produkcji przemystowej, jok réwniez strukture danych
dot. produkcji budowlano-montazowej, sktaniomy sie do tezy, ze takze
w przypadku budownictwa, mégt w marcu wystgpic efekt wydtuzonych urlopéw
w okresie Swigt Wielkanocnych.

e O ile bowiem mniej dziwi silny spadek produkcji w firmach specjalizujgcych
sie w budowie obiektéw inzynierii Igdowej i wodnej do -17,8% rlrz-7.8%r/rw luty,
to juz zdecydowanie bardziej dziwi gteboki spadek w przedsiebiorstwach,
ktérych gtéwng formgq dziatalnosci jest wznoszenie budynkéw (-161% r/r vs -0,3%
w lutym). W pierwszej grupie firm efekt ograniczenia wydatkowania srodkéw
unijnych silnie ostabia aktywnos$é, ale generalne ozywienie aktywnosci na rynku
mieszkaniowym powinno by¢ wsparciem dla firm specjalizujgcych sie
we wznoszeniu budynkdow.

o Weryfikacjqg faktycznej koniunktury w krajowym budownictwie bedq dopiero
kwietniowe dane z budownictwa. Jezeli produkcja wzrosnie wyraznie powyzej
0,0% r/r bedzie to oznaczato, ze w marcu dominowat efekt dni wolnych od pracy.

¢ Jednoczes$nie jednak przy negatywnych dla budownictwa perspektywach
inwestycji (gtéwnie w zakresie ograniczenia inwestycji wspétfinansowanych
ze srodkéw UE) potencjalna dodatnia dynamika kwietniowej produkciji
budowalnej nie bedzie oznaczaé trwatego wzrostu dynamiki powyzej 0,0% r/r.
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Bardziej prawdopodobne jest wahanie sie w kolejnych miesigcach produkciji
wokét poziomu 0,0% r/r.

o Tewyraznie stabsze dane w poréwnaniu z ubiegtorocznymi wynikami bedq
wynikiem silniejszego wptywu negatywnych tendenciji zwigzanych z cyklem
wydatkowania $Srodkéw UE wobec pozytywnych tendencji cyklu rynku
mieszkaniowego. Zaktadamy bowiem w kolejnych miesigcach: - stabilng
aktywnos¢é na rynku mieszkaniowym; - wyrazne ograniczenia inwestycji SFP
w trakcie br. z uwagi na zakoriczenia wydatkowania $rodkéw unijnych
z poprzedniej perspektywy a péki co ograniczonej skali uruchomienia projektéw
z perspektywy na I. 2021-2027 oraz w ramach KPO; - ograniczenia dynamiki
inwestyciji przedsiebiorstw, w czesci takze z tytutu cyklu wydatkowania srodkéw
UE.

¢ Jednoczesénie, niezaleznie od oczekiwanego kwietniowego odreagowania
produkcji, bardzo silny spadek produkcji w marcu w potgczeniu
zopublikowanymi dzi§ bardzo stabym wynikiem marcowej produkcji
w przemysle, implikuje ryzyko mniejszej skali odbicia PKB w | kw. tj. blizej1,5% r/r
wobec 19% szacowadnych dotychczas. Dla ostatecznej prognozy kluczowe
bedq dane dot. marcowej sprzedazy detalicznej, gdyz to wtasnie konsumpcja
prywatna ma byé motorem przyspieszenia PKB w tym roku.

Dynamika produkcji budowlano-montazowej Dynamika produkcji budowlano-montazowej — dane
oczyszczone z wahan sezonowych
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Produkcja budowlana - po wykluczeniu
efektow sezonowych i kalendarzowych
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Zrédlo: GUS Zrédio: GUS

wskaznik kwi23 maj23 cze23 lip23 sie23 wrz23  paz23 lis23 gru23 sty 24 lut24 mar 24

produkcja budowlano-montazowa %rfr 11 -0,6 16 11 35 n5 9,8 39 14,0 -6,2 -49 -13,3
budowa budynkéw %rfr -6,4 -12,2 -57 -70 -2,0 39 11 10,7 13,4 -73 -03 -16,1

budowa obiektéw inzynieriilgdoweji
wodnej
produkcja budowlano-montazowa - %m/m -0,2 -13 -07 -0,7 19 32 -4 -22 145 -16,2 2,0 -43
Wyréwnana sezonowo % 33 -05 2,0 15 33 13,0 6,8 13 19,2 -74 -57 -8,6

%1fr 48 9] 59 1.8 1.8 17.9 17,6 53 192 -10,5 -7.8 -17,8

Zrédfo: GUS
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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.
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