—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Komentarz ekonomiczny

Stabsza sprzedaz i budownictwo w wakacje

Piotr Bielski, +48 22 534 18 87, piotr.bielski@santander.pl
Grzegorz Ogonek, +48 22 534 18 84, grzegorz.ogonek@santander.pl

Produkcja budowlano-montazowa przyhamowata w lipcu do 3,3% r/r, ponizej
konsensusu rynkowego 7,1% r/r i naszej prognozy 6,7% r/r. Lipcowe wyniki
budowlanki wygladaja raczej rozczarowujgco i wskazuja, ze ozywienie w sektorze,
ktére zaczeto sie na wiosne br. najwyrazniej przygasto przez obnizong aktywnos¢
w zakresie stawiania obiektéw inzynierii ladowej i wodnej. Jednocze$nie dane z
rynku mieszkaniowego potwierdzity kontynuacje fazy ekspansji. Naszym zdaniem
sektor budowlany powinien wznowi¢ ozywienie w dalszej czesci tego roku,
wspierany wzrostem aktywnosci inwestycyjnej réwniez w sektorze publicznym.
Sprzedaz detaliczna wzrosta w lipcu jedynie o 3,9% r/r, ponizej oczekiwan
(naszych: 5,5%, rynkowych: 5,1%). Zrédtem rozczarowania byty dobra trwate i
ubrania - wyglada na to, ze nie doszacowalismy potrzeb Polakéw wyjazdu na
wakacje po okresowych zamknieciach gospodarki, z dala od galerii handlowych.
Kolejne odczyty sprzedazy powinny juz by¢ mocniejsze. Sektorowe wskaZniki
nastrojow biznesowych byty w sierpniu w wiekszosci stabilne.

Produkcja w budownictwie przyhamowata

Produkcja budowlano-montazowa przyhamowata w lipcu do 3,3% r/r, ponizej
konsensusu rynkowego 7,1% r/r i naszej prognozy 6,7% r/r. Po korekcie sezonowej
produkcja wzrosta 0 5,2% r/r (najszybciej od stycznia 2020) i spadfa o 1,3% m/m. W
poréwnaniu do lipca 2019 nastgpit spadek 0 8,1% (w czerwcu analogiczny wskaznik
+2,0%), a po korekcie sezonowej -5,4% (w czerwcu -2,9%). Lipcowe wyniki budowlanki
wygladaja raczej rozczarowujgco i wskazuja, ze ozywienie w sektorze, ktére zaczeto sie
na wiosne br. najwyrazniej przygasto. Dane GUS wskazujg, ze nadal dobrze radzit sobie
sektor budownictwa mieszkaniowego (w firmach zajmujacych sie budowa budynkéw
produkcja wzrosta 0 5,7% r/r), co pokrywa sie z obserwowanym boomem w sektorze
mieszkaniowym (patrz nizej); jednoczesnie hamowata aktywnos¢ firm zajmujacych sie
inzynierig ladowg i wodng (-5,9% r/r), co zapewne ma zwigzek ze stagnacjg inwestycji
publicznych (wg danych produkcja obejmujaca roboty o charakterze inwestycyjnym
byta na podobnym poziomie jak przed rokiem, mimo wyjatkowo niskiej bazy z 2020 r.).
Naszym zdaniem sektor budowlany powinien wznowi¢ ozywienie w dalszej czesci tego
roku, wspierany wzrostem aktywnos$ci inwestycyjnej réwniez w sektorze publicznym.

Rynek mieszkaniowy w fazie ekspansji

Dane z rynku mieszkaniowego potwierdzity kontynuacje fazy ekspansji. Liczba mieszkan
oddanych do uzytkowania ustabilizowata sie w lipcu na wysokim poziomie ok. 18 tys. na
miesiac, liczba nowych pozwolen na poziomie niemal 30 tys., liczba nowo rozpoczetych
buddw na ok. 25 tys. Szacowany przez nas wskaznik projektéw w toku wzrést do 103
tys., najwyzszego poziomu od boomu budowlanego z potowy 2008 r. Spodziewamy sie,
ze szybki rozwdj rynku mieszkaniowego bedzie kontynuowany, wspierany silnym
popytem gospodarstw domowych. Szybko rosngca podaz raczej nie powstrzyma
dalszego wzrostu cen nieruchomosci, m.in. ze wzgledu na mocny wzrost kosztéw
produkgji i fakt, ze popyt nadal przewyzsza podaz.

Przerwa wakacyjna w sprzedazy detalicznej

Sprzedaz detaliczna wzrosta w lipcu jedynie o 3,9% r/r, ponizej oczekiwan (naszych:
5,5%, rynkowych: 5,1%). Spadek z czerwcowego 8,1% r/r byt spowodowany w duzej
mierze efektem bazy i pomimo relatywnie duzej roznicy wzgledem oczekiwan nie musi
implikowac¢ pogorszenia w konsumpcji prywatnej. Wzrost sprzedazy detalicznej liczony
wobec odpowiedniego miesigca 2019 r. wynidst 7,0%, a w czerwcu 7,2%.

Dane zaskoczyty nas w dot jesli chodzi o dobra trwatego uzytku (meble, samochody,
AGD, elektronika uzytkowa) oraz ubrania, podczas gdy zywnos$¢ oraz kategoria, ktéra
zawiera zakupy w sieciéwkach byly mocniejsze niz oczekiwaliSmy. Tak wiec wydaje sie,
ze nie doszacowalismy potrzeb Polakéw wyjazdu na wakacje po okresie lockdownéw, z
dala od galerii handlowych.

Oczekujemy, ze w Il pot. 2021 przecietny wzrost sprzedazy detalicznej wyniesie 9,5% r/r
a najblizsze odczyty beda powyzej tego lipcowego. Nieznacznie nizszy odczyt lipcowych
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danych o zatrudnieniu, nie zmienia naszego zdania, ze dochdd do dyspozycji gospodarstw
domowych pozostanie silny.

Deflator sprzedazy detalicznej wzrdst w lipcu o 4,8% r/r z 41% w czerwcu i 0% na

poczatku roku. To najwyzszy odczyt od co najmniej 2012 r. (odkad sg poréwnywalne
dane).

Stabilne nastroje w biznesie w sierpniu

Sektorowe wskaZniki nastrojéw biznesowych byty w sierpniu w wiekszosci stabilne. Nieco
lepsza ocena biezgcych warunkdw zostata zréwnowazona pogorszeniem w oczekiwaniach.
Tylko w sprzedazy hurtowej i sektorze horeca (hotele, restauracje, catering) spadek

oczekiwan byt an tyle duzy, ze przewazyt nad poprawg oceny biezacych warunkdw
prowadzenia dziatalnosci.

Sektorowe wskazniki koniunktury, nieodsezonowane
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwengji tego wyniknq¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarandji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
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 krajéw, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych.
V sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
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