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Budownictwo przyspiesza

Dziat Analiz Makroekonomicznych Kwiecien przyniést dalsza poprawe dynamik w krajowym budownictwie po bardzo

stabym okresie styczen-luty. Sektor tym samym stopniowo wraca na $ciezke ozywienia
Agata Filipowicz-Rybicka zainicjowanego z koncem 2025. W produkcji przemystowej marzec byt wrecz zadziwiajgco
Gtéwny Ekonomista mocny i zalegtosci stabszego poczatku roku zostaty odrobione za jednym zamachem. W kwietniu
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sytuacja juz sie znormalizowata, co patrzac w szerszej perspektywie jest jednoznaczne z
kontynuacjg umiarkowanego ozywienia. Coraz mocniej daje sie we znaki szok naftowy. Pdki co
widoczny jest przede wszystkim po stronie presji cenowej. Destabilizuje tez jednak tancuchy

Marta Skrzypczyriska dostaw, obniza nastroje konsumentéw i site nabywczg ich zarobkéw i zaczyna wptywaé na rytm
EEZﬁir;i‘é;ags“z danych produkcji, m.in. poprzez gromadzenie zapaséw w obawie przed wiekszymi zaktdceniami. Po
ma,ta.Skrzy’;czynska@anor.pl pozytywnej stronie krajobrazu gospodarczegq nalgzy wpisad utrzymujacy  sie silny popyt
' inwestycyjny napedzany m.in. wydatkowaniem srodkow unijnych, ktéry wspiera i bedzie wspierat

Jakub Szczepaniec koniunkture zaréwno w przemysle jak i w budownictwie. Wydtuzajacy sie okres zaktdcen
Ekspert ds. analiz danych . N . . .. Lo . L
ekonomicznych transportu i produkcji w regionie Zatoki Perskiej podnosi jednak ryzyka dla tempa ozywienia w
jakub.szczepaniec@alior.pl kolejnych miesigcach.
Alior Bank S. A.
ul. Chmielna 69 Produkcja przemystowa i budowlana, Polska
02-232 Warszawa 130 (2021=100, wyr.sez.)
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Produkcja przemystowa Produkcja budowlano-montazowa

Zrédfo: GUS, opracowanie wiasne

Budownictwo stopniowo wychodzi z dotka z poczatku roku. Duze spadki w produkcji w
okresie styczen-luty, wywotane w gtéwnie ztymi warunkami pogodowymi, w marcu i kwietniu sag
redukowane. W kwietniu produkcja w sektorze wzrosta o solidne 4,5% r/r, ale ww. zalegtosci nie
zostaty jeszcze odrobione. W ujeciu YTD r/r obserwowany byt jeszcze spadek na poziomie 5,8%.
Tym niemniej budownictwo przyspiesza i to szeroko, co potwierdza teze, ze wraca na Sciezke
ozywienia zapoczatkowanego z koncem ubiegtego roku. W kwietniu odnotowane zostaty dodatnie
roczne dynamiki we wszystkich szerokich obszarach: wznoszeniu budynkéw (5,2% r/r),
infrastrukturze (3,9% r/r) oraz robotach specjalistycznych (4,4% r/r). W kolejnych miesigcach
powinniSmy obserwowac kontynuacje ozywienia, cho¢ na horyzoncie wida¢ coraz wyrazniejsze
ryzyka ptynace z szoku naftowego. Przy popycie wspartym naptywem s$rodkow unijnych w
budownictwie przejawiajg sie obecnie gtéwnie przyspieszeniem inflacji, ktora skoczyta z ok. 4%
r/r przed wybuchem wojny na Bliskim Wschodzie do 5,6% r/r w kwietniu.

Produkcja budowlano-montazowa, Polska
(ceny state, %, r/r)
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Ogotem Budowa budynkdéw
Budowa obiektéw infrastruktury Roboty budowlane specjalistyczne

Zrédio: GUS, opracowanie wiasne

Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komérkowych 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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Przemyst z normalizacja i podwyzszonym ryzykiem dla tempa ozywienia. Krajowa
produkcja przemystowa w tym roku miata przyspieszy¢é napedzana stabilizacja popytu
konsumpcyjnego, przyspieszeniem inwestycyjnego i poprawa W sprzedazy zagranicznej. W
kazdym z tych elementéw jak do tej pory widac ryzyka dla realizacji pozytywnego scenariusza.
Portfel konsumenta jest podgryzany wysokimi cenami paliw, a znaczne przyspieszenie w popycie
inwestycyjnym bedzie sie mierzy¢ z wyzwaniami zwigzanymi z szokiem naftowym, a wiec
gtéwnie: wyzszymi kosztami, zarowno finansowania jak i paliw oraz z zaktdceniami w tancuchach
dostaw. Do tego ozywienie w niemieckim przemysle rozczarowuje — tu kfania sie nie tylko szok
naftowy, ale tez chinskiej konkurencji, co negatywnie oddziatuje na polskich eksporterow
zorientowanych na ten kierunek. W tak wymagajacym otoczeniu krajowy sektor przemystowy
ogdétem radzi sobie calkiem niezle. W kwietniu odnotowany zostat wzrost o 3,1% r/r, a w
pierwszych 4 miesigcach na poziomie 3% r/r. To tempo zblizone do wzrostu ubiegtorocznego,
ktore jednak w drugiej potowie ub. roku byto szybsze. Mozna juz zatem mdwié¢ o przyhamowaniu
ozywienia w sektorze. Ozywienia, ktére w kwietniu nadal byto napedzane popytem na dobra
inwestycyjne, ale juz wyrazniej ostabto ramie dobr konsumpcyjnych. Do gry weszty z kolei dobra
zaopatrzeniowe notujace w kwietniu najszybszy wzrost produkcji (7,3% r/r). W normalnych
warunkach bytaby to jaskoétka szerszego ozywienia w gospodarce. W obecnych nalezy mie¢ jednak
z tytu gtowy che¢ firm do gromadzenia zapasow koniecznych do produkcji na wypadek nasilania
sie zaktdcen w tancuchach dostaw. Warty odnotowania jest tez wzrost wskaznika cen PPI, ktéry w
marcu byt dodatni po raz pierwszy od 3 lat, a w kwietniu wzrést do 2,3% r/r. To jeszcze
umiarkowana inflacja w cenach producenta, ale przyspieszenie jest skokowe, a impuls dla
hamowania procesow dezinflacyjnych wyrazny.

Inflacja PPI i CPI, Polska (%, r/r)
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PPI  —PPI przetwdrstwo przemystowe Inflacja CPI (%, r/r)

Zrédfo: GUS, opracowanie wiasne

Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wtascicielem Materiatu jest Alior Bank Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie. Powielanie badz publikowanie Materiatu lub jego czesci bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione.

Materiat ma charakter informacyjny, w szczegolnosci 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 naduzy¢ 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 sposdb 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 ponosza odpowiedzialnosci za rzetelnos$¢ oraz prawdziwos$¢ materiatéw zrédtowych sporzadzonych przez podmioty
trzecie, a wykorzystanych do opracowania Materiatu.

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

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

Zrédtem danych sg 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 komérkowych 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.



