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Komentarz ekonomiczny

Sprzedaz detaliczna wyznacza dotek

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

Sprzedaz detaliczna spadta w kwietniu o 7,3% r/r, tyle co w marcu i powyzej oczekiwan.
Po odsezonowaniu w tych danych wida¢ nawet odbicie o 1,1% m/m. Uwazamy, ze
sprzedaz bedzie sie teraz poprawia¢, napedzana poczatkowo przez bardziej
optymistyczne nastroje konsumentéw, a nastepnie takze przez poprawe ptac realnych.
Produkcja budowlano-montazowa w Polsce wzrosta w kwietniu o 1,2% r/r, nieco stabiej
niz zaktadaliémy, ale sektor ma szanse utrzymac dodatni wzrost w tym roku. Na rynku
mieszkaniowych wcigz dominuja negatywne tendencje.

Sprzedaz detaliczna wsparta sprzedaza paliw

Sprzedaz detaliczna wyniosta w kwietniu -7,3% r/r, bez zmian wobec marca i powyzej
oczekiwan (my: -10,0%, rynek: -8,1%). Natomiast odsezonowana miara sprzedazy
detalicznej wzrosta 0 1,1% m/m.

Obstawialismy, ze tymczasowe powroty ukraifiskich uchodzcow z Polski na Ukraine podczas
Wielkanocy ostabig sprzedaz w sklepach spozywczych i niewyspecjalizowanych i to okazato
sie to prawda, a roczne stopy wzrostu w tych kategoriach spadty odpowiednio do -8,0% r/r z
-4,6% r/ri10,9% r/r z 13,9% r/r. Efekt ten zostat jednak zniwelowany przez silng sprzedaz
paliw, ktéra spadta o 14,5% r/r po spadku 20,7% r/r w marcu. Sprzedaz paliw byta w
kwietniu do$¢ wysoka, co mogto by¢ zwigzane z cieplejsza pogoda i spadajacymi cenami
paliw, zachecajacymi do czestszych podrozy.

W przypadku pozostatych kategorii dos¢ stabo wygladata sprzedaz samochodéw (spadek o
5,1% r/r po -1,2% r/r w marcu), a reszta zachowywata sie z grubsza zgodnie z wzorcem
sezonowym.

Kwietniowe i marcowe dane mogty wyznaczy¢ dno dla dynamiki r/r. Uwazamy, ze sprzedaz
detaliczna wkrétce zacznie odbija¢, napedzana poczatkowo przez bardziej optymistyczne
nastroje konsumentow, a nastepnie takze przez poprawe ptac realnych.

Lekki wzrost produkcji budowlanej

Produkcja budowlano-montazowa w Polsce wzrosta w kwietniu o 1,2% r/r wobec
oczekiwan rynkowych na poziomie +1,9% i naszej prognozy +1,8%. Oznacza to powrdt
rocznej stopy wzrostu powyzej zera (w marcu -1,5% r/r). Dane wyréwnane sezonowo
pokazaty +3,8% r/ri+0,1% m/m, po -2,0% m/m w marcu.

Budowa budynkéw spadta mniej niz w marcu (-6,4% r/r, po -10,5% r/r), co przyczynito sie
istotnie do odbicia tacznej produkcji, wraz z ozywieniem w robotach specjalistycznych
(+7,0% r/r wobec -2,7% r/r poprzednio). Inzynieria ladowa i wodna wcigz podbijata taczny
wynik. Tym razem dodata do niego nieco mniej (wzrost o 4,8% r/r wobec 9,5% r/r
poprzednio), podczas gdy od listopada do marca byta filarem wzrostu produkcji budowlane;.

Sektor budowlany zaskoczyt w kwietniu wzrostem zatrudnienia i uwazamy, ze moze
utrzymac dodatni wzrost produkcji w tym roku.

Rynek mieszkaniowy

W kwietniu wzrosta dynamika mieszkan oddawanych do uzytku (do 10,6% r/r z 5,4%),
przede wszystkim dzieki konczonym projektom indywidualnym (+29,9% r/r) przy spadku w
ukonczonych projektach na sprzedaz i wynajem (-3,1% r/r). Liczba pozwolen na budowe
mieszkan pozostata duzo ponizej wartosci sprzed roku (-26,9% r/r), ale jednoczesnie jej
dynamika byta najwyzsza od listopada ub.r. oraz wystapit wzrost m/m, co jest nietypowe dla
kwietnia. Liczba rozpoczetych budéw byta o 28,3% nizsza niz rok temu a liczba mieszkan w
budowie spadta o 7,0% r/r. W rezultacie nasz wskaznik projektow w toku w kwietniu
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Sprzedaz detaliczna, dekompozycja
wzrostu, analogiczny okres poprzedniego
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kontynuowat wyrazny spadek. Widzimy jednak delikatna poprawe po stronie popytu (oznaki
odbijania w kredytach hipotecznych).
Statystyki rynku mieszkaniowego, 12M sumy ruchome, w tys. mieszkan
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérqkolwiek z transakcji, papierow wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq wymienionqg 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 informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania 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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