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Budownictwo pod kreska

Sierpien potwierdzit tegoroczna stabosc¢ sektora budowlanego, ktéry wciaz czeka na
przyspieszenie inwestycji publicznych oraz odbudowe prywatnych. Produkcja budowlano-
montazowa w ub. miesigcu obnizyta sie 0 9,6% r/r wobec $redniej miesiecznych spadkéw ok. -
6,2% r/r w okresie styczen-lipiec. Lipcowy relatywnie dobry wynik (-1,4% r/r), zgodnie z tym co
pisaliSmy przed miesigcem, byt mocno wsparty korzystnym uktadem dni roboczych (+2 r/r). W
sierpniu ten czynnik sie odwrdcit (-1 r/r) i blisko dwucyfrowa ujemna dynamika tym razem zbyt
negatywnie opisuje rzeczywisto$¢. Po wyeliminowaniu tego wplywu oraz typowej sezonowosci
produkcja budowlana spadata w sierpniu o 7,5% r/r. Z kolei patrzac na odczyty w ujeciu m/m
wyr. sez. (+0,6% w lipcu i -0,5% w sierpniu) mozna stwierdzi¢, ze w miesigcach wakacyjnych
obserwowali$my flaute. W budownictwie stopniowo jednak przybliza sie okres przyspieszenia
inwestycji finansowanych $srodkami unijnymi, co powinno wspiera¢ rowniez ozywienie w sektorze
prywatnym. Ale to raczej perspektywa przetomu 2024/2025. Pewnym dodatkowym impulsem dla
sektora moze by¢ rowniez odbudowa po wrzesniowej powodzi (gtdwnie dolnoslaskie).

Produkcja budowlano-montazowa, Polska
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Zrédfo: GUS, opracowanie wiasne

Sierpien jest o tyle ciekawy, Zze przyniost stabos¢ glownie na froncie infrastrukturalnym,
a umocnienie odnotowane zostalo w obszarze wznoszenia budynkow. To tendencje
odwrotne do obserwowanych dotychczas w tym roku. Budowa obiektow infrastruktury w sierpniu
obnizyta sie 0 10,6% r/r, podczas gdy dotychczas byto to ok. -5% r/r $rednio w miesigcach
styczen-lipiec, a na dodatek ostatnie miesigce przyniosty dynamiki zblizone do 0%. Z kolei
budowa budynkéw spadata o 7,9% r/r, co szczegdlnie wobec niekorzystnego uktadu dni
roboczych, jest nieztym wynikiem na tle catego roku. Co szczegdlnie podkresla nietypowo mocny
jak na ten miesigc wzrost o 5,1% m/m, realizowany ponadto przy niekorzystnym uktadzie dni
roboczych (-3 m/m). Bez szczegdtowych danych trudno zinterpretowac¢ czy to anomalia, czy
trwalszy sygnat zmiany tendencji. Wstepnie zjawisko odnotowujemy i interpretujemy jako
materiat na pozytywnga niespodzianke w kontekscie perspektyw budownictwa. Odchylenie dotyczy
wznoszenia budynkow, obszaru mocniej zwigzanego z inwestycjami sektora prywatnego, ktérego
stabo$¢ w 2024 jest cykliczna i stanowi wiekszg bolaczke, podczas gdy infrastruktura dostanie
niedtugo spory zastrzyk ze srodkéw unijnych.

Produkcja budowlano-montazowa, Polska
(ceny state, %, r/r)
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Zrédfo: GUS, opracowanie wiasne

Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20; 12 682 41 04. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientdw z segmentu
matych i $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.



Raport Specjalny

poniedziatek, 23 wrzesnia 2024

W budownictwie mieszkaniowym ciag dalszy symptomoéw ozywienia po stronie
podazowej. W sierpniu kontynuowane byty dotychczasowe tegoroczne tendencje w rozpoczetych
budowach mieszkan. Po zatamaniu z 2H22 i 1H’23 trwa umiarkowane ozywienie. W tym roku
liczba rozpoczynanych budéw jak do tej pory jest zblizona do $redniej z lat 2017-2022, cho¢
znacznie ponizej rekordowego 2021. Co ciekawe tendencje te wspierane sa przede wszystkim
przez budownictwo komercyjne (w sierpniu blisko +55% YTD r/r).

Rozpoczete budowy mieszkan, Polska (tys., YTD)
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Zrédfo: GUS, opracowanie wiasne

Pozytywny impuls podazowy wynikajacy z ww. tendencji jeszcze przed nami. Poki co I.
oddawanych nowych mieszkan jest wcigz pod presjq stabego okresu (2022/2023) w |I.
rozpoczetych budéw. Wyrazniejsza poprawa w tym obszarze powinna by¢ obserwowana od
poczatku 2025 i powinna wspiera¢ stabilizacje cen nieruchomosci mieszkaniowych, a takze
ozywienie w sprzedazy detalicznej powigzanej z remontami i wyposazeniem mieszkan.

Budownictwo mieszkaniowe, ogotem (suma 12M, tys.)
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Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20; 12 682 41 04. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientdw z segmentu
matych i $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wtascicielem Materiatu jest Alior Bank Spotka
Akcyjna z siedzibq w Warszawie. Powielanie badz publikowanie Materiatu lub jego czesci bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione.

Materiat ma charakter informacyjny, w szczeg6lnosci nie stanowi: rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzyé na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, rekomendacji udzielonej w zwigzku ze $wiadczeniem ustugi
doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o
charakterze ogélnym, badania inwestycyjnego, jak rowniez nie moze by¢ traktowany jako ustuga doradztwa podatkowego badz prawnego.

Alior Bank S.A. podjat starania, aby Materiat zostat sporzadzony w sposob rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyty
starannoscia.

Materiat wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Alior Bank S.A. nie zobowigzuje sie do aktualizacji Materiatu po dniu publikacji.
Materiat zostat sporzadzony na podstawie ogdlnodostepnych informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, przy czym Alior Bank
S.A. ani sporzadzajacy Materiat pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwos$¢ materiatow zrédtowych sporzadzonych przez podmioty
trzecie, a wykorzystanych do opracowania Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sg niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowa¢ sie wtasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji
inwestycyjnych.

Zrédtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20; 12 682 41 04. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientdw z segmentu
matych i $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.



