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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Komentarz ekonomiczny

Zywno$¢ ciggnie sprzedaz w dot

Marcin Luzinski, tel. +48 22 534 18 85, marcin.luzinski@santander.pl
Grzegorz Ogonek, +48 22 534 19 23, grzegorz.ogonek@santander.pl

Sprzedaz detaliczna spowolnita do 43% r/r we wrzesniu z 4,4% r/r w
pazdzierniku, podczas gdy rynek spodziewat sie wyraznego przyspieszenia.
Gtéwna przyczyng stabego odczytu byta zywno$¢ (to prawdopodobnie wynik
jednorazowych efektéw). Otoczenie makroekonomiczne pozostaje korzystne dla
konsumpcji. Deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych za 2018 r.
zostat zrewidowany do 0,2% PKB z 0,4%. Po rewizji dtug sektora za 2018 r.
pozostat na 48,9% PKB.

Sprzedaz detaliczna stabnie przez zywnos¢

Sprzedaz detaliczna spowolnita do 4,3% r/r we wrzesniu z 4,4% r/r w pazdzierniku,
podczas gdy rynek spodziewat sie wyraZnego przyspieszenia. Gtéwna przyczyng
stabego odczytu byta zywnos¢, ktéra zanotowata spadek sprzedazy o 2,9% r/r. W ujeciu
miesiecznym sprzedaz zywnosci byta najstabsza od 2002 r. i tak staby wynik byt dla
nasz zaskoczeniem. Sprzedaz detaliczna po wytgczeniu tej kategorii wzrosta 0 6,2% r/r
we wrzes$niu wobec 5,0% r/r w sierpniu, a wiec byta mniej wiecej zgodna z trendem z
poprzednich miesiecy roku. Z kolei sprzedaz débr trwatych podskoczyta do 11,0% r/r z
7,3% r/r w sierpniu, wiec naszym zdaniem dynamika sprzedazy detalicznej pozostata
bez zmian, a staba sprzedaz zywnosci to wynik jednorazowych efektéw. Otoczenie
makroekonomiczne pozostaje pozytywne dla konsumpcji (niskie bezrobocie, wysoki
optymizm konsumentéw, nowe wydatki socjalne, obnizka podatkéw) i nie widzimy
przyczyn, dla ktérych sprzedaz detaliczna mogtaby nagle spowalnia¢. W kazdym razie
stabsze dane potwierdzajg nasze oczekiwania co do dalszego spowolnienia wzrostu
PKB w Il kw. 2019 .

Rekordowo niski deficyt GG zrewidowany w dét

Deficyt general government, czyli sektora instytucji rzadowych i samorzadowych za 2018
r. zostat zrewidowany do 0,2% PKB z 0,4%, przede wszystkim na podstawie nizszego
oszacowania deficytu na szczeblu centralnym. Wynik za rok 2017 pozostat na -1,5%
PKB. Spodziewamy sie, ze w przysztym roku deficyt powiekszy sie do 1% PKB, rzad
planuje go na poziomie 0,3% PKB. Rewizja danych o dtugu sektora instytucji rzgdowych
i samorzadowych nie przyniosta zmiany wyniku w relacji do PKB (48,9% w 2018 r.,
50,6% w 2017 r.).
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Sprzedaz detaliczna, % r/r
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Dtug publiczny i deficyt fiskalny, %PKB
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[ Deficyt finanséw publicznych (lewa 09)

Diug publiczny (prawa o03)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. 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 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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