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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Komentarz ekonomiczny

Sprzedaz detaliczna nie rozczarowata

Grzegorz Ogonek, +48 22 534 19 23, grzegorz.ogonek@santander.pl

W pazdzierniku sprzedaz detaliczna wzrosta o 4,6% r/r w ujeciu realnym, przy
oczekiwaniach rynkowych 4,3% r/r. Taki wynik zmniejsza zaniepokojenie jakie
moégt wywotaé staby poprzedni odczyt a jednoczeSnie wpisuje sie w trend
stopniowego spowolnienia. Naszym zdaniem dodatkowe transfery socjalne i
obnizka PIT beda przeciwwagg dla nieco stabszych danych o dochodach i
stabszych nastrojow gospodarstw domowych.

W pazdzierniku sprzedaz detaliczna wzrosta o 4,6% r/r w ujeciu realnym, przy
oczekiwaniach rynkowych 4,3% r/r. Taki wynik zmniejsza zaniepokojenie jakie mogt
wywota¢ poprzedni odczyt. Kategorie, ktére mocno rozczarowaty we wrzesniu -
zywnos$¢ i pozostata sprzedaz w niewyspecjalizowanych sklepach - znéw okazaty sie
stabsze niz myslelismy, cho¢ w mniejszym stopniu niz poprzednio. Wkiad ze strony
zakupdéw ddébr trwatych pozostat solidny, choc najnizszy od dziewieciu miesiecy.

Sprzedaz odziezy i obuwia mogta by¢ ostabiona przez pogode - paZdziernik okazat sie
dosc ciepty. Wynikowi w zakresie sprzedazy prasy i ksigzek mogt pomac literacki Nobel.

Sprzedaz detaliczna rosta w $rednim tempie 5,8% r/r w | pot. 2019 r. i 4,8% w Il kw.,
wiec pazdziernikowy rezultat wpisuje sie w obraz stopniowego spowolnienia.
Najwyrazniej doszto tez niedawno do kierunkowej zmiany w nastawieniu konsumentéw
(po wielu miesigcach rekordéw optymizmu) za sprawg narastajagcych obaw o
perspektywy gospodarki i ryzyko utraty pracy. Do tego ostatnie dane z rynku pracy
okazaly sie nieco stabsze niz myslelismy.

Na przeszkodzie dalszemu spowalnianiu sprzedazy detalicznej powinny jednak stang¢
dodatkowe transfery socjalne i obnizka PIT. By¢ moze te czynniki pozwolg podtrzymac
tempo wzrostu konsumpcji prywatnej rzedu 4,5% r/r w catej Il pot. 2019 r. i
potencjalnie réwniez w | pot. 2020 r., ale pdZniej spowolnienie wg nas nabierze tempa.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie informacyjny | nie stanowi oferty ani rekomendadji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w bfqd, 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 spdtki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
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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