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Komentarz ekonomiczny

Sprzedaz detaliczna i nastroje firm: bez przetomu

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

Sprzedaz detaliczna obnizyta sie w czerwcu o 4,7% r/r wobec spadku o 6,8% r/r w maju i
byta zgodna z oczekiwaniami (my: -4,8% r/r, rynek: -5,0% r/r). Dane pokazujg dalsza
stagnacje, tym niemniej pozostajemy optymistyczni co do perspektyw konsumpcji
prywatnej w Il pot. br. Sprzyjac jej bedzie rosnacy optymizm konsumentéw oraz poprawa
realnych wynagrodzen. Wskazniki nastrojow biznesowych nie zmienity sie zbytnio w
lipcu, w czesci sektoréw stopniowo narasta optymizm, w przemysle nie widac jeszcze
pozytywnego przetomu. W czerwcu ceny skupu produktéw rolnych obnizyty sie m/m
szosty miesigc z rzedu, jesienig w spadkach przeszkadzaé moze efekt suszy.

Sprzedaz detaliczna nie najgorzej, ale odbicia jeszcze nie wida¢

Sprzedaz detaliczna obnizyta sie w czerwcu o 4,7% r/r wobec spadku o 6,8% r/r w maju i
byta zgodna z oczekiwaniami (my: -4,8% r/r, rynek: -5,0% r/r). Dane skorygowane o efekty
sezonowe pokazaty wzrost o 0,6% m/m po spadku o 1,1% m/m w maju. Sprzedaz dobr
trwatych obnizyta sie 0 8,7% r/r po spadku 0 9,4% r/r w maju, a dobr nietrwatych spadta o
3,7% r/r po spadku 0 5,9% r/r w maju.

Poprawa rocznych stép wzrostu byta widoczna w prawie wszystkich kategoriach sprzedazy
detalicznej, przy czym najmocniej do wzrostu tacznego wskaznika dotozyta sie sprzedaz w
sklepach niewyspecjalizowanych i paliw. Wynikato to jednak gtéwnie ze statystycznego
efektu bazy, bo te kategorie notowaty bardzo stabe wyniki w czerwcu 2022 r. W
najnowszym odczycie byty one natomiast nawet nieco stabsze od naszych zatozen. Lepiej od
naszych prognoz wygladata sprzedaz zywnosci i odziezy. Solidnie wygladata tez sprzedaz
aut, czemu sprzyjato odblokowanie tancuchéw dostaw w branzy samochodowej i realizacja
zalegtych zaméwien. Stabiej od naszych prognoz prezentowaty sie natomiast meble, RTV i
AGD. Naszym zdaniem ta ostatnia kategoria czeka na impuls z rynku mieszkaniowego i taki
sygnat niedtugo moze sie pojawic.

Ogélnie dane o sprzedazy detalicznej pokazuja dalsza stagnacje. Miesieczny wzrost byt
raczej staby w poréwnaniu z poprzednimi latami (+0,9% m/m wobec +3,6% m/m w latach
2016-2021), a pojedynczy dodatni odczyt w ujeciu sezonowym to za mato, by wieszczyc¢
poczatek odbicia. Tym niemniej, pozostajemy optymistyczni co do perspektyw konsumpcji
prywatnej w Il potowie 2023 r. Sprzyjac jej bedzie rosngcy optymizm konsumentéw oraz
poprawa realnych wynagrodzen. Naszym zdaniem konsumpcja prywatna bedzie gtéwnym
czynnikiem stojacym za poprawa wzrostu gospodarczego.

Nastroje wsrad firm bez wigkszych zmian w lipcu

Sektorowe wskazniki nastrojow biznesowych nie zmienity sie zbytnio w lipcu, a kierunek
zmian byt mieszany: w dét dla przemystu, handlu hurtowego i transportu, w gore dla
budownictwa, finanséw i ubezpieczen.

Sektorowe wskazniki koniunktury, SA, pkt
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Sprzedaz detaliczna, dekompozycja zmiany
rocznej stopy wzrostu, % r/r
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Sprzedaz detaliczna, odsezonowana,
poréwnanie z trendem sprzed pandemii
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Przemyst odnotowat stabsze biezace warunki w lipcu, podczas gdy budownictwo, hotele i
restauracje odczuty poprawe.

Spojrzelismy tez na taczna zmiane wskaznikéw nastrojow w poszczegélnych sektorach od
poczatku roku: przemyst, transport oraz hotele i restauracje s3 w tym samym miejscu, nastroje
w sektorze informacji i komunikacji sa znacznie gorsze niz na poczatku roku, podczas gdy
pozostate sektory wykazujg wiekszy optymizm (finanse i ubezpieczenia, budownictwo, handel
hurtowy i detaliczny).

Uwazamy, ze dane o nastrojach w biznesie sa spojne ze scenariuszem polskiej gospodarki
przygotowujacej sie do odbicia w Il pot br.

Dalszy spadek cen produktow rolnych

W czerwcu ceny skupu produktéw rolnych obnizyty sie o 3,3% m/m i 8,3% r/r. Byt to szdsty
spadek w ujeciu miesiecznym z rzedu. Obnizyty sie ceny zbdz, mleka, bydta i drobiu. Wzrosty
natomiast ceny trzody chlewnej i ziemniakéw. Mocny spadek cen produktéw rolnych jest
argumentem za obnizeniem dynamiki cen zywnosci w Polsce. Naszym zdaniem jednak jesienig
na krajowym rynku zywnosciowym moze pojawic sie impuls wzrostowy ze wzgledu na efekty
suszy. Susza bedzie miata wptyw przede wszystkim na ceny owocdw i warzyw, ktérych akurat
nie ma w GUS-owskim zestawieniu produktéw rolnych (poza ziemniakami). Zboza moga
natomiast by¢ pod presjg zerwania umowy rosyjsko-ukrainskiej dotyczacej transportu przez
Morze Czarne. Ogolnie jednak podaz produktéw rolnych rosnie globalnie, co powinno
ograniczac presje na wzrost cen w najblizszych kwartatach.
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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 transakgji 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 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 wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarandji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papierow wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq sSwiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek 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 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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