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Pazdziernikowe dane zaskakujg w gore
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Sprzedaz detaliczna, poziom a trend sprzed
W pazdzierniku krajowa sprzedaz detaliczna wzrosta 0 6,9% r/r w cenach statych, pandemii, dane odsezonowane
powyzej konsensusu rynkowego 6,5% i naszej prognozy 6,2%. Wyglada na to, ze 150 -
wysoka inflacja (deflator sprzedazy detalicznej podskoczyt do 7,0% r/r, najwyzej
od ponad 10 lat) nie zniechecita konsumentéw, mimo ze wskazniki ich
optymizmu mocno spadty. Sadzimy jednak, ze taki ujemny wptyw na wartosci
realne moze pojawi¢ sie w przysztosci.
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Produkcja budowlana wzrosta o 4,2% r/r w pazdzierniku z 4,3% r/r we wrze$niu,

nieco powyzej prognoz (my: 3,3%, rynek: 2,9%) po wzroscie o 2,6% m/m w ujeciu
odsezonowanym (najszybciej od maja). Uwazamy, ze mocniejsze wyniki
budowlanki to gtéwnie efekt odbicia po stabym wrzesniu (-2,0% m/m w ujeciu
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odsezonowanym) i spodziewamy sie raczej tagodnego wzrostu w kolejnych 110

miesigcach.

W pazdzierniku polski rynek mieszkaniowy wcigz wykazywat wysoka aktywnosc. 100

nasza miara aktywnosci w zakresie budownictwa mieszkaniowego jest na

najwyzszym poziomie od wiosny 2008 r. 90 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
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Firmy zatrudniajgce 50+ oséb wykazaty w Il kw. wzrost przychodéw § E § E § E § E §
Sprzedaz detaliczna powyzej prognoz ale wcigz daleko od trendu Zrédio: GUS, Santander
W pazdzierniku krajowa sprzedaz detaliczna wzrosta o 6,9% r/r w cenach statych,
powyzej konsensusu rynkowego 6,5% i naszej prognozy 6,2%. W ujeciu
odsezonowanym sprzedaz wzrosta o 1,2% m/m. Wyzsza stopa wzrostu to gtéwnie
zastuga paliw (6,9% r/r wobec 0,4% r/r we wrzesniu), co jest pochodng efektu niskiej Produkcja budowlana w Polsce
bazy po obnizeniu aktywnosci wskutek wprowadzenia nowych restrykcji epidemicznych 60 - o 140
w zesztym roku oraz sprzedazy odziezy, ktéra przyspieszyta do 29,3% r/r ze stabego —0/2 :/: sa
wrzesniowego 14,5% r/r (naszym zdaniem to kwestia pogody - wrzesien byt bardzo 50 | ——2015=100, s.a., (pr. 0%)
ciepty, co mogto opdzni¢ zakupy jesiennych kolekdji). kyzka dziegciu w beczce miodu r 130
byly dane o sprzedazy samochodoéw, ktére pokazaly spadek o 52% r/r, co bylo 40
najstabszym wynikiem od stycznia. Naszym zdaniem wini¢ nalezy problemy podazowe. | 120
Wyglada na to, ze wysoka inflacja (deflator sprzedazy detalicznej podskoczyt do 7,0% 30
r/r, najwyzej od ponad 10 lat) nie zniechecita konsumentéw, mimo ze wskazniki ich
optymizmu mocno spadly. Sadzimy jednak, ze taki ujemny wptyw na wartosci realne 20 [ 1o
moze pojawic sie w przysztosci.
Budownictwo odbija po stabym wrzesniu 10 [ 100
Produkcja budowlana wzrosta o 4,2% r/r w pazdzierniku z 4,3% r/r we wrze$niu, nieco 0
powyzej prognoz (my: 3,3%, rynek: 2,9%) po wzroscie o 2,6% m/m w ujeciu g %0
odsezonowanym (najszybciej od maja). O ile gtéwna stopa wzrostu praktycznie nie -10 4
zmienita sie od wrzesnia, to jej struktura byfa inna: szybciej rosty prace inwestycyjne L 80
(5.2% r/r wobec 1,8% r/r we wrze$niu), doszto tez do poprawy w budowie budynkdw (- -20 1
0,6% r/r wobec -3,6% r/r we wrzesniu) i inzynierii ladowej (+3,0% r/r wobec +1,2% r/r
we wrzesniu), ktéra zréwnowazyta stabszy wynik prac wyspecjalizowanych (12,7% r/r -30 - ‘ 70
wobec 21,7% r/r we wrzesniu). 4100t GUs Santander
Uwazamy, ze mocniejsze wyniki budowlanki to gtéwnie efekt odbicia po stabym
wrzesniu (-2,0% m/m w ujeciu odsezonowanym) i spodziewamy sie raczej fagodnego
wzrostu w kolejnych miesigcach. Opdznienie w akceptacji KPO bedzie negatywnym . .
czynnikiem dla sektora w najblizszych kwartatach. Departament Analiz Ekonomicznych:
Budownictwo mieszkaniowe pozostaje silne al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa
W paZzdzierniku polski rynek mieszkaniowy wcigz wykazywat wysokg aktywnosc. email: ekonomia@santander.pl
Pozwolenia na budowy wzrosty o 6,4% r/r, nowe budowy doméw podeszty o 15% r/r, www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
natomiast liczba oddanych mieszkan spadia o 4,8% r/r. W zwigzku z tym jeszcze Piotr Bielski 22 534 18 87
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wzrosta nasza miara aktywnosci w zakresie budownictwa mieszkaniowego: réznica 12-
miesiecznych sum ruchomych pozwoleri i mieszkan oddanych jest na najwyzszym
poziomie od wiosny 2008 r. Agresywne podwyzki stop procentowych, ktére zaczely sie
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w pazdzierniku, moga schtodzi¢ w kolejnych kwartatach rynek mieszkaniowy, ktéry w Il kw.
pokazywat dwucyfrowe wzrosty cen.

Dane z rynku mieszkaniowego, 12-miesieczne sumy kroczace, w tys.
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W 111 kw. utrzymaly sie bardzo wysokie marze wsréd firm

Wg zagregowanych danych GUS w Il kw. polskie przedsiebiorstwa zatrudniajgce 50 lub
wiecej oséb wykazaty kolejny radykalny wzrost przychodéw (23,5% r/r wobec 30,1%
poprzednio), przekraczajacy réwniez wysokie tempo wzrostu kosztéw (21,3% r/r,
poprzednio 27,6%). Srednia marza (6,9%) byta na nieco nizszym poziomie niz w
rekordowym pod tym wzgledem I kw. (7,3%). To czwarty najwyzszy poziom marzy w 27-
letniej historii tych kwartalnych danych. Koszty materiatéw nadal rosty w bardzo wysokim
tempie, 0 26,9% r/r, cho¢ w Il kw. ich wzrost wyniést az 49,5%. Rachunki firm za energie
wzrosty 0 32,6% r/r (poprzednio +18,4% r/r). Fundusz ptac nadal powiekszat sie w tempie
nieco powyzej 13% r/r. Srodowisko wysokiej inflacji napedzato tez koszty ubezpieczenia
(17,8% r/r) i innych ustug obcych (21% r/r).

Inwestycje firm zatrudniajgcych 50 i wiecej osdéb wzrosty o 9,5% r/r w ujeciu realnym
wobec 11,0% r/r w Il kw. Naktady na budynki przy$pieszyty do 14,7% r/r z zaledwie 0,7% w
Il kw. Dane z firm sugerujg brak istotnego przyspieszenia tgcznych inwestycji w
gospodarce w Il kw. wobec Il kw.

Wyniki przedsiebiorstw i naktady inwestycyjne, % r/r
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