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Lipcowe pogtoski o Smierci budownictwa byly mocno przesadzone

e Produkcja budowlano-montazowa w sierpniu odrobita straty po stabym lipcu. Biuro Analiz Makroekonomicznych

W minionym miesigcu wzrosta o 6,7% r/r (kons. 6,5% r/r, PKOe.: 4,5% r/r) po spadku
02,5%r/r w lipcu. Dynamika roczna byta najwyzsza od grudnia 2023 — to efekt
przesuniecia rozliczen czesci projektéw miedzy lipcem a sierpniem.
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e Produkcja w inzynierii lgdowej i wodnej w sierpniu wzrosta o 29% r/r, najsilniej od centrumanaliz.pkobp.pl

poczatku 2019, przy podwyzszonej wahliwosci w ostatnich miesigcach (w lipcu
—-0,1%r/r, w czerwcu +18,7% r/r). To wiasnie tu efekt nieregularnosci w rozliczeniach
projektow (sygnalizowany przez GUS jako jedna z przyczyn stabosci danych za lipiec)
mogt by¢ najsilniejszy. Czesciowo mogto to tez wynikac z niskiej zesztorocznej bazy

Kamil Pastor

(sierpien 2025 byt relatywnie staby) oraz rozliczen zwigzanych z oficjalnym kamil.pastor@pkobp.pl
zakonczeniem czesci projektéw z KPO. W ujeciu sektorowym mocny wzrost w tej tel. 723 670 836

kategorii to gtownie efekt inwestycji kolejowych (wg GUS w 1h26 produkcja
w segmencie drog szynowych wzrosta o 69,9% r/r po spadku w segmencie drogowym
0 4,6% r[r) iw mniejszym stopniu rowniez budowy sieci energetycznych iwodno-
kanalizacyjnych. Segment budowy budynkéw odnotowat z kolei spadek produkciji
0 19,6% r/r, najsilniejszy od grudnia 2024. Trudno wskazac przyczyny tak gtebokiego
zatamania, wiec zakladamy, ze jest to w duzej mierze efekt jednorazowy, mogacy
wynikac z przesuniec rozliczen miedzy miesigcami. Wskazniki z rynku mieszkaniowego
W sierpniu wrecz nieco sie poprawity — pozwolen na budowe przybyto o 7% r/r,
rozpoczetych budéw o 17% rfr, a mieszkan oddanych do uzytku o 13,2% r/r. Dynamika
robét specjalistycznych wyniosta 4,1% r/r, po dwéch miesigcach spadkdéw o ok. 6% r/r.

e Dynamika prac inwestycyjnych przyspieszyta do 19,3% r/r, a skala spadku prac
remontowych wyhamowata do -20,8% r/r. Ta rozbieznos¢ sugeruje, ze prace
budowlane wznacznym stopniu obejmujg wznoszenie nowych lub rozbudowe
obiektéw, a nie odtworzenie/remonty/naprawy juz istniejgcych budowli.

e W ujeciu geograficznym w okresie styczen-sierpien 2026 istotnie rosta produkcja
sprzedana budownictwa w wojewodztwach todzkim, matopolskim i dolnosigskim,
a dwucyfrowe spadki dotyczyty pomorskiego i podlaskiego.

e Ceny produkcji budowlano-montazowej w sierpniu wzrosty o 6,2% r/r wobec 6,0% r/r
w lipcu, w najsilniejszym tempie od maja 2025. Szok naftowy stopniowo przektada sie
na wyzsze koszty w budownictwie mierzone przez GUS.

e Sierpniowe dane z budownictwa pozwolity na rozwianie czesci obaw zwigzanych
ze stabg kondycjq sektora, ale nie dajg powodéw do hurraoptymizmu. Wedtug nas
dane wpisujg sie w scenariusz stopniowego, ale zréznicowanego ozywienia —
mocnego w segmencie kolejowym, energetycznym oraz (w mniejszym stopniu)
modernizacji parkdéw przemystowych. Czynnikami ryzyka pozostajg ograniczone
(w 1h26) naktady inwestycyjne samorzgddw, potencjalny wzrost kosztéw robét oraz
ryzyko spietrzenia szeregu projektow infrastrukturalnych przy relatywnie
ograniczonych zdolnosciach produkcyjnych sektora.

Dekompozycja dynamiki rocznej produkciji budowlano- Dynamika rocznej produkcji budowlano-montazowej (sr.
montazowej 6-mies.)
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.
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Zmiana wartosci produkcji budowlano-montazowej od
poczatku roku w latach 2010-2026
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Wskazniki wyprzedzajgce rynku mieszkaniowego
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Zrodio: GUS,NBP, Macrobond, PKO Bank Polski.
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Dynamika produkciji budowlanej w podziale wedtug
charakteru robo6t
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Jestes zainteresowany/zainteresowana otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego?
Zapisz sie: centrumanaliz.pkobp.pl/subskrypcja

Nasze analizy znajdziesz rowniez na X/Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego

Centrum

(=]
X @PKO_Research @ Analiz

Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Urszula Krynska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie mogqg by¢ traktowane jako
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;j.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowia zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen
ktérychkolwiek instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikaciji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Bank i jego spotki (podmioty)
zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogqg by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach
finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informaciji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swigtokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)
1250 000 000 PLN.


mailto:pkoresearch@pkobp.pl
mailto:piotr.bujak@pkobp.pl
mailto:marta.petka-zagajewska@pkobp.pl
mailto:urszula.krynska@pkobp.pl
mailto:szymon.fabianski@pkobp.pl
mailto:kamil.pastor@pkobp.pl
mailto:agnieszka.pierzak@pkobp.pl
mailto:michal.reczek@pkobp.pl
mailto:anna.wojtyniak-stefanska@pkobp.pl
https://centrumanaliz.pkobp.pl/subskrypcja
https://twitter.com/PKO_Research
https://centrumanaliz.pkobp.pl/
https://twitter.com/PKO_Research
https://centrumanaliz.pkobp.pl/

