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Komentarz ekonomiczny

Wzrost w budownictwie, stabos$¢ w sprzedazy

Marcin Luzinski, tel. 22 534 18 85, marcin.luzinski@santander.pl
Grzegorz Ogonek, tel. 22 534 19 23, grzegorz.ogonek@santander.pl

Styczniowa produkcja budowlana byta wyraznie powyzej oczekiwan i wzrosta o
6,5% r/r podczas gdy rynek oczekiwat spadku o 3,6% r/r. Pomogta w tym
temperatura - tegoroczny styczen byt jednym z najcieplejszym od lat. Realny
wzrost sprzedazy detalicznej wyniost 3,4% r/r wobec oczekiwan rynku 4,1% i 5,7%
w grudniu. Szczegdlnie stabo wypadty zakupy doébr trwatych. Szeroko zakrojony
spadek sektorowych indekséw nastrojéw w biznesie byt kontynuowany w lutym.

Styczniowa produkcja budowlana powyzej oczekiwan

Styczniowa produkcja budowlana byta wyraznie powyzej oczekiwan i wzrosta o 6,5% r/r
podczas gdy rynek oczekiwat spadku o 3,6% r/r. Dodatni wktad w te liczbe wniosta
inzynieria lgdowa (+17,0% r/r) i roboty specjalistyczne (+10,7% r/r), podczas gdy wynik
budowy budynkdéw obnizyt sie 0 4% r/r. Tegoroczny styczen byt jednym z najcieplejszym
od lat: srednia temperatura byta o 3,5 stopnia Celsjusza wyzsza w skali r/r i w zasadzie
nie byto dni z temperaturg ponizej 0°C (patrz wykres obok). O ile dobra pogoda mogta
zwiekszy¢ wyniki sektora, to dane o produkcji przemystowej wskazaty na odbicie w
dziatach zwigzanych z budownictwem, np. w produkgji surowcéw mineralnych. Nie
mozna zatem tez wykluczy¢, ze sektor zaczyna sie odbija¢. Wiecej na ten temat bedzie
mozna powiedzie¢ po danych lutowych, gdyz w tym miesigcu réznice pogodowe r/r nie
sg juz tak wyrazne jak w styczniu. Sektor mieszkaniowy nieco zwolnit w styczniu, liczba
gotowych mieszkan przyrosta o 0,5% r/r, pozwolen na budowe spadta o 11,0% r/r a
liczba nowych budéw urosta o 18,2% r/r.

Sprzedaz detaliczna wypadta stabo

Realny wzrost sprzedazy detalicznej wynidst 3,4% r/r wobec oczekiwan rynku 4,1% i
5,7% w grudniu. Kategorie, ktdre zaskoczyty negatywnie to dobra trwate - samochody,
meble, elektronika i RTV/AGD. tacznie, sprzedaz débr trwatego uzytku wzrosta o tylko
3,5% r/r, najmniej od wrzesnia 2018 r. Indeks nastroju konsumentéw ESI sugeruje od
pewnego czasu zatamanie skionnosci do duzych zakupodw, podczas gdy analogiczny
indeks GUS wskazuje na tylko delikatny spadek - dane o sprzedazy potwierdzajg
stabos¢ popytu na dobra trwate, co z kolei sugeruje dalsze spowolnienie konsumpdji
prywatnej jako catosci. Wolniejsze tempo wzrostu sprzedazy detalicznej jest spdjne ze
spowolnieniem w funduszu pfac i pogorszeniem nastrojéw konsumentow.
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Czes¢ sprzedazy detalicznej dotyczaca débr nietrwatych wzrosta o 3,1% r/r, odrobine
ponizej Sredniej za Il potowe 2019 r. Kategoria ,gazety, ksigzki oraz sprzedaz w innych
wyspecjalizowanych sklepach” pokazata najgorszy wynik od szesciu lat, z drugiej strony
sprzedaz ubran oraz obuwia byfa wyjatkowo silna ze wzrostem o 10,5% r/r.

Deflator sprzedazy detalicznej wzrést w styczniu z 1,7% r/r do 2,2%, najwyzej od
sierpnia 2018 r. Deflator sprzedazy samochoddéw pokazat najwyzszg wartos¢ od
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Produkcja budowlana, %r/r
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Dane pogodowe za stycznie, %r/r
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Srednia temperatura (lewa 08)
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poczatku 2017 r., co jest kolejnym tropem co stato za wysoka styczniowg inflacjg CPI (GUS
opublikuje szczegdtowe dane o styczniowej inflacji dopiero w potowie marca).

Nastroje w biznesie w lutym wcigz w dét

W lutym indeksy nastroju w biznesie dla wszystkich branz oprécz ,informacja i
komunikacja” spadty w ujeciu miesiecznym. Nagly przyrost optymizmu w przemysle w
styczniu (niepotwierdzony innymi ankietami) zostat niemal catkowicie zneutralizowany w
lutym i indeks znalazt sie z powrotem blisko Sredniej za Il potowe 2019 r. Indeks dla
budowlanki tez kontynuowat spadek i znalazt sie najnizej od prawie trzech lat. Indeks dla
zakwaterowania i gastronomii zanotowat najnizszy odczyt od pieciu lat. Powszechne
pogorszenie nastroju w biznesie w ujeciu miesiecznym dotyczyto gtéwnie biezacej oceny
sytuadji, podczas gdy w przypadku oczekiwan zanotowano lekkg poprawe.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spéti zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikdw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
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