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Sprzedaz detaliczna poprawita sie we wrzes$niu do -0,3% r/r z -2,7% r/r w sierpniu, po
zdecydowanym wzroscie 0 2,2% m/m w ujeciu wyréwnanym sezonowo. Byta to druga
pozytywna niespodzianka z rzedu. Wrzesniowy wynik sprzedazy detalicznej byt jednak

Sprzedaz detaliczna - odsezonowany indeks
(2015=100) a trend sprzed pandemii

pod silnym wptywem czynnikéw jednorazowych lub nietypowych: mocnej sprzedazy 160 1

paliw (niskie ceny) i stabej sprzedazy odziezy (ciepty wrzesien). Jesli jednak wezmiemy te 150

czynniki pod uwage, sprzedaz detaliczna nadal bedzie wykazywata tendencje wzrostowa.

Odbicie w sprzedazy detalicznej wspiera nasze oczekiwania na poprawe konsumpgji 140

prywatnej w || potowie 2023 r. Naszym zdaniem juz w pazdzierniku roczna stopa wzrostu

sprzedazy detalicznej wrdci powyzej zera. 130

W pazdzierniku niemal wszystkie sektory zasygnalizowaty poprawe nastrojow 120

biznesowych, co jest zgodne z naszym pogladem, ze ozywienie gospodarcze moze sie

ujawnic jeszcze w tym roku. 110

100

Sprzedaz detaliczna znowu zaskakuje
Sprzedaz detaliczna poprawita sie we wrzesniu do -0,3% r/r z -2,7% r/r w sierpniu, po % rer®2299 55882
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pozytywna niespodzianka z rzedu. Sprzedaz dobr trwatych poprawita sie do -2,6% r/r z -
4,7% r/r a nietrwatych do 0,3% r/rz-1,9% r/r.
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Dekompozycja zmiany rocznej stopy wzrostu
sprzedazy detalicznej, analogiczny okres
poprzedniego roku = 100

Wrzesniowy wynik sprzedazy detalicznej byt jednak pod silnym wptywem czynnikow
jednorazowych lub nietypowych. Po pierwsze, bardzo dobrze wygladata sprzedaz paliw
(+7,5% r/r po -3,5% r/r w sierpniu), co byto poktosiem niskich cen, utrzymywanych wyraznie

100.0 -
ponizej poziomu rynkowego. Kategoria ta dodata 1,9 punktu procentowego do wrzesniowej
poprawy sprzedazy detalicznej. Po drugie, stabo wygladata sprzedaz odziezy (-16,3% r/r 99.5 1
wobec -4,9% miesigc wezesniej), co z kolei wzieto sie z tego, ze wrzesien byt nadzwyczajnie 99.0 |
ciepty, wiec kolekcja jesienna nie cieszyta sie duzym zainteresowaniem. Ta kategoria odjeta
od tacznego wyniku 0,9 punktu procentowego. 98.5 1
Mozna zatem szacowad, ze czynniki jednorazowe i nietypowe dodaty nieco ponizej 1 punktu 98.0 1
procentowego do tacznego wyniku sprzedazy. Pogorszenie pogody w pazdzierniku wptynie 97.5 -
naszym zdaniem na odbicie sprzedazy odziezy, a ceny na stacjach benzynowych pozostaty
niskie, zatem w kolejnym miesigcu ten efekt moze jeszcze sie nasilac. 97.0 1 " m
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Szacujemy zatem, ze po uwzglednieniu tych czynnikéw sprzedaz detaliczna nadal
wykazywataby tendencje wzrostows, zgodnie z naszymi oczekiwaniami.
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Temperatura w Polsce we wrzesniu, °C
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Dobre wyniki byty szczegélnie widoczne w przypadku sprzedazy samochodéw (poprawa do
9,8% r/r z 3,4% r/r), zywnosci (-0,1% r/r z -2,1% r/r w sierpniu) i farmaceutykéw (0,6% r/r z -
2,9% r/r). Rozczarowaty natomiast wyniki w kategorii meble i sprzet AGD (-2,2% r/r po -0,6% w
sierpniu), ale naszym zdaniem i ta kategoria niedtugo powinna dosta¢ wsparcie ze strony
odbijajacego rynku nieruchomosci.

Odbicie w sprzedazy detalicznej wspiera nasze oczekiwania na poprawe konsumpcji prywatnej
w |l potowie 2023 r. Naszym zdaniem juz w pazdzierniku roczna stopa wzrostu sprzedazy
detalicznej wrdci powyzej zera.

Koniunktura sie dalej poprawia

W pazdziernikowej rundzie badania koniunktury przez GUS wszystkie sektory zasygnalizowaty
poprawe nastrojow biznesowych, z wyjatkiem sektora instytucji finansowych i
ubezpieczeniowych (patrzymy na dane oczyszczone z efektow sezonowych). Dla przemystu byt
to juz trzeci miesigc z rzedu znaczacej poprawy wskaznika sektorowego, w budownictwie tak
mierzony optymizm rosnie juz od roku. Indeks dla sektora handlu detalicznego ruszyt w gére w
pazdzierniku, po tym jak przez trzy miesigce stat blisko poziomu dtugoterminowej $redniej.

W danych GUS dotyczacych diagnostycznych i prognostycznych sktadnikéw wskaznikéw
sektorowych, po zastosowaniu korekt usuwajacych efekty sezonowe zauwazylismy sygnaty
poprawy sytuacji biezacej w przemysle i budownictwie oraz poprawe oczekiwan w handlu
detalicznym i transporcie. Gorsze nastroje w sektorze finanséw i ubezpieczen to efekt spadku
wskaznika oczekiwan.

Zachowanie wskaznikéw koniunktury w pazdzierniku jest zgodne z naszym pogladem, ze
ozywienie gospodarcze moze sie ujawnic jeszcze w tym roku.

& Santander

Wskazniki koniunktury GUS, zmiana m/m,
dane odsezonowane (pkt)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie 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 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 stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgji, papierow wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq wymienionq 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 obowiqzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informagji, 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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