—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Komentarz ekonomiczny

Kolejna dawka dobrych danych ze stycznia

Marcin Luzinski, +48 510 027 662, marcin.luzinski@santander.pl
Grzegorz Ogonek, +48 609 224 857, grzegorz.ogonek@santander.pl

Sprzedaz detaliczna przys$pieszyta do 10,6% r/r w styczniu z 8,0% r/r w grudniu. W
ujeciu odsezonowanym sprzedaz wzrosta o 3,6% m/m. Roczna dynamika byta
czesciowo pod wplywem niskiej bazy statystycznej ze stycznia 2021 r., kiedy
restrykcje, m. in. dotyczace zamkniecia galerii handlowych, utrudniaty sprzedaz w
niektorych kategoriach, zwtaszcza odziezy. Naszym zdaniem sprzedaz detaliczna
bedzie rosta w solidnym tempie w najblizszych miesigcach, cho¢ z czasem moze
nieco spowalnia¢. Wsparciem bedzie dobra sytuacja rynku pracy i lekko dodatni
realny wzrost wynagrodzen oraz przestrzenn do zmniejszenia ,nadmiarowych
oszczednosci” gospodarstw domowych.

Produkcja budowlana pokazata bardzo wysoki wzrost o 20,8% r/r, duzo powyzej
konsensusu rynkowego. Duza zmiennos$¢ styczniowych stop wzrostu to specyfika
budownictwa, mimo to odczyt sprzyja oczekiwaniom, ze wzrost PKB w | kw. mogt
pozostac blisko 7% r/r.

Sprzedaz detaliczna w gére dzieki efektowi bazy

W styczniu sprzedaz detaliczna przyspieszyta do 10,6% r/r w styczniu z 8,0% r/r w
grudniu wobec naszej prognozy 13,1% r/r i konsensusu rynkowego 10,5% r/r. W ujeciu
odsezonowanym sprzedaz wzrosta o 3,6% m/m.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze styczniowe wyniki byty czeSciowo pod wplywem niskiej bazy
statystycznej ze stycznia 2021 r., kiedy restrykcje, m. in. dotyczace zamkniecia galerii
handlowych, utrudniaty sprzedaz w niektérych kategoriach, zwlaszcza odziezy. Dlatego
ta kategoria teraz zarejestrowata wzrost o 97,7% r/r. Sprzedaz w pozostatych
kategoriach byta solidna i zgodna z naszymi oczekiwaniami z dwoma wyjgtkami:
samochodoéw (w dét o 13,5% r/r wobec spadku o 8,5% r/r w grudniu) i paliw (w dét o
1,5% r/r wobec wzrostu o 3,2% r/r w grudniu). Sprzedaz detaliczna po wylaczeniu tych
dwoch kategorii przyspieszyta do 159% r/r z 109% r/r w grudniu. Sprzedaz
samochodoéw jest pod presja gtéwnie ze wzgledu na problemy podazowe w branzy
produkcyjnej. Natomiast sprzedaz paliw mogta by¢ stabsza ze wzgledu na obnizke VAT
od lutego. Cze$¢ kierowcow mogta zdecydowac sie lekko opdzni¢ tankowanie, by
skorzystac z wyraznie nizszych cen.

Naszym zdaniem sprzedaz detaliczna bedzie rosta w solidnym tempie w najblizszych
miesigcach, cho¢ z czasem moze nieco spowalnia¢. Wsparciem bedzie dobra sytuacja
rynku pracy i lekko dodatni realny wzrost wynagrodzen oraz przestrzen do
zmniejszenia ,nadmiarowych oszczednosci” gospodarstw domowych.

Deflator sprzedazy detalicznej wzrost do 8,5% r/r z 82% r/r w grudniu. Naszym
zdaniem w kolejnych miesigcach powinien sie on obnizac.

Produkcja budowlana zaskoczyta sitg odbicia, ale to moze by¢ , efekt stycznia”

W styczniu produkcja budowlana pokazata bardzo wysoki wzrost o 20,8% r/r, duzo
powyzej konsensusu rynkowego (mediana oczekiwan 4,3%, nasz szacunek 2,9%),
wzmacniajac silny przekaz danych o produkcji przemystowej z pigtku i szanse na to, ze
wzrost PKB w | kw. bedzie catkiem blisko 7% r/r. Wznoszenie budynkdw dostarczyto
najwiekszy wktad do wzrostu produkcji budowlanej (wktad +14 pp do rocznej dynamiki),
podczas gdy budownictwo infrastrukturalne (zwigzane z inwestycjami publicznymi,
przyblokowanymi przez kwestie odroczonego zatwierdzenia KPO) i prace
specjalistyczne nie pokazaty az tak spektakularnych wzrostéw.

Zwracamy uwage, ze w budownictwie pierwsze (ale tez i drugie) miesiagce roku sg
zagrozone w szczegdlnym stopniu znacznymi wahnigciami dynamiki r/r (tak jak w 2018
r. niespodziewane ponad 30% r/r) z uwagi na silng sezonowos$¢ w poziomie produkgji
(w styczniu jest on 3-4 razy nizszy niz w grudniu). Obecny bardzo duzy wzrost nie
oznacza, ze powinnismy oczekiwa¢ podobnych wynikéw w kolejnych miesigcach i
wolimy traktowac go jako zdarzenie jednorazowe.
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Sprzedaz detaliczna, wkiady kategorii do
dynamiki rocznej
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Produkcja budowlano-montazowa w Polsce
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Rynek mieszkaniowy stabiej Wska.zniki rynku mieszkaniowego, sumy za
12 miesiecy
W styczniu aktywnos¢ rynku mieszkaniowego byta staba: oddano do uzytkowania 15,3 tys. 350 - 120
mieszkan, czyli 12,5% mniej r/r. Wydano pozwolenia na budowe 22,2 tys. mieszkan (-5,4%
r/r) i rozpoczeto budowe 11,8 tys. mieszkan, czyli 32,2% mniej r/r. Wzrost stép 300 |
procentowych bedzie sie naszym zdaniem negatywnie przektadat na popyt na mieszkania, - 100
co moze skioni¢ deweloperéow do ograniczenia podazy. Nalezy jednak pamieta¢, ze 250 4
obecnie bardzo wiele projektéw mieszkaniowych jest w toku, wiec podaz powinna 80
0zosta¢ dos¢ wysoka.
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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 transakcji 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 bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkg
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. 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 Zarzgdzania 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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