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Dekompozycja zmiany rocznej stopy

Sprzedaz detaliczna spadta w lutym o 3,1% r/r, czyli nieco sie poprawita wobec - wzrostu sprzedazy detalicznej, % r/r
6,0% r/r ze stycznia wobec naszej prognozy -4,3% r/r i oczekiwan rynku -2,7% r/r. 0 ; :
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Produkcja budowlana zawalita sie w lutym o 16,9% r/r, wobec spadku o 10% r/r w %
styczniu, podczas gdy my i rynek spodziewalismy sie lekkiej poprawy dynamiki. 2 g
Naszym zdaniem negatywna niespodzianka w lutym byta w duzym stopniu
wywotana pogoda, niemniej jednak odbije sie to na PKB w | kw., szczegdlnie na
inwestycjach. 3 —
Sprzedaz detaliczna lepiej dzieki luzniejszym restrykcjom 4 4
Sprzedaz detaliczna spadfa w lutym o 3,1% r/r, czyli nieco sie poprawita wobec -6,0% r/r
ze stycznia wobec naszej prognozy -4,3% r/r i oczekiwan rynku -2,7% r/r. 5
Poprawa to gtéwnie zastuga imponujacego skoku sprzedazy odziezy (+72,8% m/m, do
12,9% r/r z -41,8% r/r w lutym). Sadzimy, ze tak mocne odbicie zostato spowodowane
przez kombinacje trzech czynnikdéw - ponownego otwarcia centréw handlowych, hoteli ,'6, - ‘
i mroznej pogody. Wyrazng poprawe zanotowano tez w sprzedazy prasy i ksigzek Fredtor et antand
(+9,4% r/r w lutym wobec -11.9% r/r w styczniu) oraz samochoddw (+1,0% r/r w lutym
wobec -5,3% r/r w styczniu). Tymczasem staba byla sprzedaz zywnosci i w sklepach Produkcja budowlano-montazowa
niewyspecjalizowanych (supermarketach). Wydaje nam sie, ze to gtéwnie pokiosie 60 - 140
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wysokiej bazy z 2020 r., ktéra powstata wskutek zwigkszonych zakupow zywnosci i —% i, 52,
farmaceutykéw tuz przed pojawieniem sie w Polsce koronawirusa. 50 | =——2015=100, s.a., (pr. 0$)
Sprzedaz prawdopodobnie znowu pogorszy sie w marcu, ze wzgledu na ponowne
zamkniecie centréw handlowych i hoteli 20 marca. Przy czym myslimy tu w kategoriach 401
odsezonowanego przyrostu miesiecznego, gdyz stopa wzrostu rocznego moze byc 20 |
powyzej zera ze wzgledu na niskg baze marca 2020 r. Spodziewamy sie, ze w | kw. 2021
r. wzrost konsumpcji prywatnej pozostanie ponizej zera. 20 |
Zmrozone place budowy
Produkcja budowlana zawalita sie w lutym o 16,9% r/r, wobec spadku o 10% r/r w 10
styczniu, podczas gdy my i rynek spodziewalismy sie lekkiej poprawy dynamiki. To juz 0
drugie z rzedu znaczne negatywne odchylenie od konsensusu. Odczyt wyglada réwnie 3
stabo w ujeciu odsezonowanym: -16.9% r/r wobec -6.5% r/r w styczniu. 10 3
O ile w naszych prognozach staraliSmy sie wzig¢ pod uwage niesprzyjajace warunki
pogodowe, to wyglada na to, ze czynnik ten miat duzo mocniejszy wptyw niz nam sie 201
wydawato. Miesieczne badania koniunktury w lutym sugerowaty, ze przedsiebiorcy z 30 ] L 70

branzy nie mieli zwiekszonych trudnosci z dostepnoscig materiatow i sity roboczej, za to Frodio: GUS, Santander
wskazywali pogode jako przeszkode dla dziatalnosci.

Wszystkie sktadowe produkcji budowlanej odnotowaly znaczace pogorszenie dynamiki

r/r, zwikaszcza budowa budynkéw (-24,1% r/r wobec -14,4% poprzednio, najgorszy

wynik od czterech lat).

Warto mie¢ na uwadze, ze poprzednia zima byta catkiem fagodna a w pierwszych

|q—) miesigcach roku skala prac“budovvlanych jest zwykle caH(liem mata w ppréwnan.iu z Departament Analiz Ekonomicznych:
resztg roku. W konsekwencji stosunkowo fatwo w tych miesigcach o duze wahniecia
-U rocznej dynamiki produkcji. al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
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pogody). Wyglada na to, ze rynek otrzasa sie po okresie stabszej aktywnosci w Il pot. ub.r.
co moze w kolejnych miesigcach wspierac tgczny wynik produkcji budowlanej.

Tendencje na rynku mieszkaniowym, 12M suma kroczaca, w tysigcach
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakgji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikadji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymienionq 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 krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych.

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

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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