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Komentarz ekonomiczny

Sprzedaz i budownictwo zaskoczyty w gore

Marcin Luzinski, +48 22 534 18 85, marcin.luzinski@santander.pl
Grzegorz Ogonek, +48 22 534 18 84, grzegorz.ogonek@santander.pl

Majowa sprzedaz detaliczna wzrosta o 13,9% r/r, nieco mocniej od prognoz (my:
12,8% r/r, rynek: 11,4% r/r). Tak jak sie spodziewaliSmy, otwarcie galerii
handlowych zaowocowato szturmem klientéw. Spodziewamy sie, ze w kolejnych
miesigcach sprzedaz detaliczna powr6ci mniej wiecej do swojej sezonowej
trajektorii (zaktadajac brak kolejnych rund restrykcji) i pozostanie dos¢ silna,
wspierana pozytywna sytuacjg na rynku pracy. Warto jednak zwréci¢ uwage, ze
poziom sprzedazy detalicznej nadal pozostaje wyraznie ponizej trendu sprzed
pandemii.

Produkcja budowlana wzrosta w maju o 4,7% r/r, przebijajac oczekiwania
rynkowe 1,5% i nasz szacunek 2,7%. Wynik sugeruje, ze silne odbicie inwestycji
odnotowane w | kw. br. (ale oparte na zakupie aut, maszyn i urzadzen) mogto
zostac jeszcze wsparte komponentem budowlanym w Il kw. Rynek mieszkaniowy
wcigz wykazuje rekordowo wysoki poziom aktywnosci.

Indeksy koniunktury biznesowej w czerwcu w wiekszosci poszty w gére.

Sprzedaz odbija w gore po zniesieniu restrykcji

Majowa sprzedaz detaliczna wzrosta 0 13,9% r/r, nieco mocniej od prognoz (my: 12,8%
r/r, rynek: 11,4% r/r). Tak jak sie spodziewalismy, otwarcie galerii handlowych
zaowocowato szturmem klientéw, w efekcie czego sprzedaz odziezy i obuwia
poszybowata w gére o 92,2% m/m, prasa, ksigzki i pozostata sprzedaz w sklepach
niewyspecjalizowanych wzrosta 0 38,8% m/m, meble i wyposazenie mieszkania o0 30%
m/m.

Roczne tempo wzrostu sprzedazy spowolnito z 21,1% r/r w kwietniu, ale byto to
spowodowane przede wszystkim efektami  statystycznymi. Pordwnanie do
analogicznego miesigca 2019 r. pokazuje odbicie do 5,1% z -6,2% w kwietniu. Sprzedaz
odziezy byta o 34,3% wyzsza niz w maju 2019, sprzedaz mebli i wyposazenia
mieszkania o 22,3% wyzej. Spodziewamy sie, ze w kolejnych miesigcach sprzedaz
detaliczna powrdci mniej wiecej do swojej sezonowe] trajektorii (zaktadajac brak
kolejnych rund restrykgji) i pozostanie dos¢ silna, wspierana pozytywnga sytuacjg na
rynku pracy. Naszym zdaniem dynamika w niektérych kategoriach, np. w odziezy, moze
przygasnac, jako ze obecnie zostata sztuczne podkrecona przez gorgczke otwierania
sklepéw. Warto jednak zwrdci¢ uwage, ze poziom sprzedazy detalicznej nadal
pozostaje wyraznie ponizej trendu sprzed pandemii.

Deflator sprzedazy detalicznej ponownie przyspieszyt, do 4,6% r/r z 3,8% r/r w kwietniu,
gtownie pod wptywem rosngcych cen paliw. Udziat sprzedazy w internecie spadt do
9,1% sprzedazy ogdtem z 10,8% w kwietniu, podazajac za widoczng juz wczesniej
prawidtowoscig: otwieranie sklepéw wyraznie obniza udziat sprzedazy w kanatach
internetowych, zamykanie sklepéw podwyzsza.

Produkcja budowlana rosnie coraz szybciej

Produkcja budowlana wzrosta w maju o 4,7% r/r, przebijajac oczekiwania rynkowe 1,5%
i nasz szacunek 2,7%. To pierwszy dodatni odczyt dynamiki r/r w tym roku. W ujeciu
odsezonowanym wzrost wyniost 3% r/r(pierwszy dodatni odczyt od marca 2020).
Odsezonowane dane w ujeciu m/m pokazaty trzeci z rzedu silny wzrost (ok. +3% w
marcu, +5% w kwietniu a teraz +3,9%).

Rozpedzajgca sie produkcja budowlana sugeruje, ze silne odbicie inwestydji
odnotowane w | kw. br. (ale oparte na zakupie aut, maszyn i urzadzer) mogto zostac
jeszcze wsparte komponentem budowlanym w Il kw. Jednakze, trzeba zauwazy¢, ze
majowy silny odczyt produkgji budowlanej byt oparty na pracach spedjalistycznych
(produkcja w tym segmencie w gére o 19% r/r) i do pewnego stopnia na robotach
inzynierii lgdowej i wodnej. (4,7% r/r), natomiast wynik we wznoszeniu budynkéw byt
stabszy r/r o 5,7%. Naszym zdaniem jeszcze tego lata dynamika produkcji budowlanej

zacznie przekracza¢ 10% r/r.
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Sprzedaz detaliczna - wzrost % r/r i wobec
analogicznego miesigca 2019 r.
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Struktura wzrostu produkcji budowlanej, %r/r Wskazniki rynku nieruchomosci
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Rynek mieszkaniowy wcigz wykazuje rekordowo wysoki poziom aktywnosci. Szacunek GUS Wskaznik projektow [ 10
liczby mieszkan w budowie wskazat na najwyzszy poziom w historii siegajgcej 2000 r. o ‘f"‘?ku ‘(pr‘j‘wf‘ Of) o
(860,2 tys., +4,1% r/r). Liczba pozwoleh na budowe wzrosta o 54,4% r/r (przez niskg baze) VLYYENRRXIIg2RL
oraz 0 10,9% w odniesieniu do maja 2019 r. Rozpoczete budowy domdéw poszty w gére o g 2 g 2 g 2 g 2 g 2 g 2 g

92,5% r/r czyli o 40,2% wobec maja 2019 r. Nasz agregujacy te informacje wskaZnik Sréco: GUS. Santander
projektéw w toku skoczyt do poziomu 93,3, czyli najwyzszego w historii. WskaZnik projektw w toku = 12M suma pozwoleri - 12M
suma ukoriczonych budéw

Indeksy koniunktury biznesowej w gére w czerwcu

Czerwcowa porcja wskaznikéw koniunktury byfa nieco bardziej zréznicowana niz
wczesniejsze odczyty. Transport, budownictwo i handel hurtowy byly wyraZnie bardziej
optymistyczne co do oceny obecnej sytuadji, ale juz na przyktad w przemysle i transporcie 20
ocena przysztych warunkéw prowadzenia dziatalnosci obnizyta sie po raz pierwszy od 10
szesciu miesiecy. Hotele i restauracje skorzystaly na otwarciu gospodarki i majg duzo

Sektorowe wskazniki ogélnego klimatu, SA
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nadziei co do przysztosci (ich indeksy oczekiwan sg najwyzsze od ponad 100 lat), ale
wskaZnik obecne] sytuacji wcigz jest dos¢ staby (indeks obecnej sytuacji jest najwyzej od -10
pazdziernika 2020 r., ale wcigz wyraznie ponizej poziomow sprzed pandemii). -20
Firmy zgfaszaty, ze miedzy najbardziej dokuczliwym skutkiem pandemii w okresie miedzy .30 przemyst
marcem a majem byt wzrost kosztéw (wskazato tak ok. 60% firm przemystowych, prawie 40 budownictwk
70% budowlanych i 40% w innych sektorach). Wielu respondentéw wskazywato takze na
zaktécenia tarncuchdw dostaw (odczuwane przez ok. 50% firm przemystowych, 40% firm -50 handel
handlu hurtowego, 34% budownictwa). 60 transport
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