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Komentarz ekonomiczny
Sprzedaz kwitnie, na budowach posucha

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

Sprzedaz detaliczna przyspieszyta do 19,0% r/r w kwietniu z 9,6% r/r w marcu. To
gtéwnie zastuga lockdownu przed rokiem i daty Wielkanocy, ale wg nas mozna
tez w danych dostrzec mocny biezacy popyt. Sytuacja na rynku pracy bedzie
wspiera¢ dane o konsumpcji, ale wygasanie pozytywnego efektu bazy bedzie
sprowadza¢ dynamike sprzedazy detalicznej nizej. Produkcja budowlana
pokazata w kwietniu znacznie mniejszy wzrost niz oczekiwano, odwrotnie niz w
marcu - w naszym odczuciu byto to wyrazem przede wszystkim ograniczen
podazowych. Jednak popyt réwniez bedzie stabng¢ i roczna dynamika produkgji
budowlanej moze jeszcze w tym roku stac sie ujemna.

Sprzedaz detaliczna podbita niskg baza

Sprzedaz detaliczna przyspieszyta do 19,0% r/r w kwietniu z 9,6% r/r w marcu i byfa
nieco lepsza od oczekiwan (my: 17,1%, rynek 16,1%). Wyrazne odbicie w stosunku do
poprzedniego miesigca to gféwnie zastuga niskiej bazy statystycznej z kwietnia 2021 r.,
wynikajacej z zamknie¢ sklepdw podczas pandemii (co szczegdlnie szkodzito sprzedazy
odziezy) oraz z daty Wielkanocy (17 kwietnia w 2022 r., 4 kwietnia w 2021 r.). Sprzedaz
odziezy wzrosta w zwigzku z tym o 121,4% r/r, chociaz takze dynamika miesieczna jest
dos¢ wysoka, co wskazuje na mocny popyt. Mocna byta takze sprzedaz urzagdzen AGD i
RTV i wzrosta o 27,9% r/r wobec 2,8% r/r w marcu. To naszym zdaniem mogto by¢
powigzane z naptywem uchodzcéw i potrzebami zakupu nowych sprzetéw do
mieszkan i/lub zmiang standardu nadawania telewizji naziemnej.

Spodziewamy sie spadku dynamiki rocznej sprzedazy detalicznej w najblizszych
miesigcach, wraz z wygasaniem efektu bazy zwigzanego z pandemia. Jednak
konsumpcja prywatna pozostanie naszym zdaniem do$¢ mocna dzieki dodatniemu
realnemu wzrostowi pfac, dobrej sytuacji rynku pracy, naptywowi uchodzcéw oraz
nowych $wiadczen i pakietéw fiskalnych wspierajgcych konsumpcje.

Produkcja budowlana - kontrast miedzy marcem a kwietniem

W kwietniu produkcja budowlana pokazata znacznie mniejszy wzrost niz oczekiwano,
9,3% r/r zamiast mediany oczekiwan rynkowych 18,9% i przewidywanych przez nas
18,5%. Ten wynik pojawia sie po ogromnym pozytywnym zaskoczeniu z marca, gdy
produkcja budowlana wzrosta 0 27,6% r/r zamiast o oczekiwane 14,8%. W ujeciu m/m
po oczyszczeniu danych z wahan sezonowych kwietniowy spadek byt réwny
marcowemu silnemu odbiciu o 5,1%.

Istotne spowolnienie miato miejsce w budowie budynkéw (z 15,4% r/r do 7,1%) i w
budowie obiektow inzynierii Ilagdowej i wodnej (z 8,2% r/r do 0,5%) - kazda z tych
kategorii odjeta z facznego wzrostu r/r produkcji budowlanej ok. 8 pkt proc. w
poréwnaniu z marcem.

Sektor budowlany jest wysoce narazony na zwigzane z wojng w Ukrainie zaburzenia w
dostawach importowane;j stali, cementu i drewna ze wschodu. Staby odczyt z kwietnia
jest w naszym odczuciu wyrazem przede wszystkim ograniczert podazowych. Strona
popytowa réwniez moze teraz stabng¢, szczegdlnie popyt na mieszkania z uwagi na
zaostrzong polityke pieniezng i niepewno$¢ gospodarcza. W rezultacie roczna
dynamika produkcji budowlanej moze dalej spadac i pod koniec tego roku zej$¢ ponizej
zera.

Rynek mieszkaniowy - spadajg statystyki rozpoczetych budéw

W kwietniu w budownictwie mieszkaniowym ponownie liczba rozpoczetych buddéw
spadata o ponad 20% r/r. Delikatna negatywna dynamika r/r (-1,8%) pojawita sie tez w
mieszkaniach oddanych do uzytku. Z kolei pozwolenia na budowe byty nieco wyzsze niz
rok wezesniej (2,3% r/r), po czterech miesigcach spadkow r/r.

Wyliczany przez nas wskaznik budéw w toku wyraZnie zakrecit w dét.
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Sprzedaz detaliczna, zmiana dynamiki r/r
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Produkcja budowlano-montazowa w Polsce
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Mieszkania: wskaznik budéw w toku (budowy rozpoczete minus ukoriczone), 12-
mies. suma kroczaca, w tys. mieszkan
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