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Komentarz ekonomiczny

Odbicie na budowach, sprzedaz troche lepiej
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Sprzedaz detaliczna wzrosta o 5,4% r/r wzgledem oczekiwan rynkowych 5,3%
oraz naszej prognozy 6,8%, po lipcowym odczycie 3,9%. Podréze wakacyjne
mogty przyczynic sie negatywnie do tego odczytu. W ujeciu po odsezonowaniu
sierpniowy odczyt byt o 0,4% silniejszy niz poprzedni, do$¢ rozczarowujacy, co
zasadniczo powinno by¢ interpretowane jako solidny odczyt. Réwnoczes$nie
sugeruje to spowalnianie tempa, w ktérym konsumpcja débr odbija po pandemii.
Produkcja budowlana wzrosta o 10,2% r/r w sierpniu, najszybciej od kwietnia
2019 r., powyzej oczekiwan rynkowych (7,5%) oraz naszej prognozy (8,0%). Dane
wskazujg, ze oczekiwane od dtuzszego czasu odbicie w publicznych inwestycjach
w infrastrukture wreszcie nastepuje. Aktywno$¢ na rynku nieruchomosci
pozostaje wysoka.

Mate odbicie w sprzedazy detalicznej

W sierpniu sprzedaz detaliczna w cenach statych wzrosta o 54% r/r wzgledem
oczekiwan rynkowych 5,3% oraz naszej prognozy 6,8%, po lipcowym odczycie 3,9%,
ktory byt rozczarowaniem.

Zakupy zywnosci oraz paliw wygladaty szczegdlnie stabo, odpowiednio -1,3% r/r oraz
-2,3% r/r, obie kategorie bylty réwniez ok. 4% nizej niz w tym samym 2019 r. Nie
mozemy wykluczy¢, ze dane to wynik spedzenia przez wielu Polakéw wakacji za
granicami kraju oraz przesuwania wydatkéw z towardéw na ustugi. Silny wzrost
sprzedazy odnotowano w obuwiu i ubraniach. Jednak inna kategoria towaréw, ktérych
sklepy zlokalizowane sg w galeriach handlowych: meble, sprzet AGD i RTV, nie zaznata
duzego wzrostu sprzedazy % r/r.

W ujeciu odsezonowanym sierpniowy odczyt byt o 0,4% mocniejszy niz poprzedni (dos¢
rozczarowujacy wynik z lipca) co - podobnie jak sierpniowy wynik produkgcji
przemystowej - nalezy uznac¢ za catkiem solidny rezultat, ale sugerujacy bardziej
umiarkowane tempo odbicia konsumpcji towardéw.
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Deflator sprzedazy detalicznej jeszcze wzrdst w sierpniu do 5,0% r/r z 4,8% w lipcu i
0,0% na poczatku tego roku.
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Pobudzona aktywno$¢ budowlana

Produkcja budowlana wzrosta w sierpniu o 10,2% r/r co jest najszybszym tempem od
kwietnia 2019 r. Wynik przebit oczekiwania rynkowe (7,5%) i nasza prognoze (8,0%). Do
pewnego stopnia poprawe dynamiki r/r nalezy przypisac wiekszej liczbie dni roboczych
(+1) i efektowi niskiej bazy, gdyz w 2020 r. sektor budowlany zareagowat na pandemie z
opdznieniem. Sierpniowy odczyt sygnalizuje jednak réwniez, ze ruszyta poprawa w
realnej aktywnosci. Produkcja oczyszczona z wptywu czynnikéw sezonowych wzrosta o
1,6% m/morazo 7,1% r/r.
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Produkcja budowlana w Polsce
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Tendencje na rynku mieszkaniowym (12-
miesieczna suma kroczaca), w tys. sztuk
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Najwieksze wzrosty produkgji budowlanej wystapity wérdd firm zajmujacych sie robotami
specjalistycznymi (28,7% r/r, najszybsze tempo od 43 miesiecy). Poprawily sie tez wyniki w
zakresie inzynierii wodnej i lgdowej (6,8% r/r, najszybciej od poczatku 2020 r.). Relatywnie
stabiej wypadto wznoszenie budynkéw (0,4% r/r).

W danych pojawit sie sygnat diugo oczekiwanego odbicia w infrastrukturalnych
inwestycjach publicznych. Produkcja budowlana o charakterze inwestycyjnym wzrosta o
9,0% r/r, najbardziej od kwietnia 2019 .

Aktywnos$¢ w budownictwie mieszkaniowym nadal wysoka

Na rynku mieszkaniowym liczba mieszkah oddanych do uzytkowania wzrosta w sierpniu o
17,5% r/r, liczba pozwoler na budowe 0 29,0% r/r, a liczba nowo rozpoczynanych buddéw
0 23,7% r/r. Oznacza to, ze wskaznik projektéw w toku (12-miesieczna suma nowych
pozwoler pomniejszonych o liczbe ukoriczonych mieszkan) nadal pnie sie dos¢ ostro w
gbre i jest obecnie najwyzej od 2008 r.
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