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Komentarz ekonomiczny

Konsument wszedt z impetem w nowy rok

Bartosz Biatas, tel. 517 881 807, bartosz.biatas@santander.pl
Marcin Luzinski, tel. 510 027 662, marcin.luzinski@santander.pl
Grzegorz Ogonek, tel. 609 224 857, grzegorz.ogonek@santander.pl

Sprzedaz detaliczna wzrosta w styczniu o 3,0% r/r, wyraznie powyzej prognoz (my: 1,0%
r/r, konsensus: 1,4% r/r) i wobec spadku o 2,3% r/r w grudniu. Po negatywnych
zaskoczeniach ze strony produkcji przemystowej i budowlano-montazowej, pozwala nam
to zachowac wiare w scenariusz stopniowego ozywienia gospodarczego w tym roku,
ktorego gtéwnym motorem bedzie popyt konsumpcyjny gospodarstw domowych. Bedzie
temu sprzyja¢ optymizm konsumentéw i silny realny wzrost dochodéw do dyspozycji
(ptace realne w styczniu rosty najszybciej od 2008 r.). Z takim scenariuszem spojne s3 tez
wyniki badania koniunktury gospodarczej GUS, ktére pokazaty w lutym poprawe
oczekiwan przedsiebiorstw. Ceny skupu produktéw rolnych wyraznie spadty w styczniu,
sugerujac dalsza presje w dét na ceny zywnosci.

Sprzedaz detaliczna pokazuje moc

Sprzedaz detaliczna wzrosta w styczniu o 3,0% r/r, wyraznie powyzej prognoz (my: 1,0% r/r,
konsensus: 1,4% r/r) i wobec spadku o 2,3% r/r w grudniu. Sprzedaz débr trwatych
poprawita sie do 0,5% r/r z -2,2% r/r a nietrwatych do 3,5% r/r z -2,2% r/r. W ujeciu
odsezonowanym sprzedaz wzrosta o 0,4% m/m.

Szczegdlnie mocna okazata sie sprzedaz samochodow i wzrosta 0 22% r/r, najwyzej od 2015
r. (i 2021 r., ale wtedy wysoki wzrost byt spowodowany niskg baza z okresu pandemii). Jest
to naszym zdaniem spojne z poprawa wskaznika waznych zakupéw publikowanego w
ramach danych o koniunkturze konsumenckiej. Mocna byta tez sprzedaz paliw i wzrosta o
13,1% r/r. Naszym zdaniem w znacznej mierze wynikato to z niskich temperatur w styczniu i
byto zgodne z naszymi zatozeniami. Bardzo mocno przyspieszyta tez sprzedaz w kategorii
pozostate - do +18,9% r/r z-6,4% r/r w grudniu. Towarzyszyto temu zatamanie w sprzedazy
odziezy, do -24,7% r/r z -4,1% r/r w grudniu. Nietypowe zachowanie miesiecznych dynamik
w tych kategoriach podpowiada nam, ze albo w danych jest btad, albo doszto do
przeklasyfikowania w obrebie poszczegélnych kategorii. Nie najgorzej zaprezentowata sie
tez sprzedaz artykutéw gospodarstwa domowego. Tu wprawdzie dynamika roczna spadta
do-16,8% r/r z-11% r/r w grudniu, ale wine mozna zrzuci¢ na wysoka baze stycznia 2023 r.

Dane wspierajg nasze oczekiwania, ze konsumpcja bedzie silna w tym roku, czemu sprzyjac¢
bedzie optymizm konsumentoéw i silny realny wzrost dochodéw gospodarstw domowych
(ptace realne w styczniu rosty najszybciej od 2008 r.).

Lutowe wskazniki nastrojow w biznesie pokazaty w wiekszosci pozytywne zmiany

W przemysle, budownictwie, handlu hurtowym, a takze sektorze hotelarsko-
gastronomicznym odnotowano m/m poprawe nastrojow, podczas gdy firmy transportowe
zasygnalizowaty gorsze warunki prowadzenia dziatalnosci (by¢ moze odzwierciedla to po
prostu strajki rolnikéw i blokade na granicy z Ukraing, ktora wptyneta na ta branze).
Wspélnym wzorcem w lutowych sektorowych wskaznikach nastrojow biznesowych jest to,
ze sktadniki opisujace oczekiwania na przysztos¢ wzrosty do$¢ znaczaco (rowniez w
transporcie), podczas gdy obecna sytuacja byta w wiekszosci przypadkéw oceniana jako
troche stabsza niz w styczniu.

Dane o nastrojach w biznesie sa spdjne z ozywieniem gospodarczym, ale jednoczesnie nie
czujemy z ich strony presji na podnoszenie $ciezki naszych prognoz wzrostu gospodarczego.
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Sprzedaz detaliczna, dekompozycja zmiany
rocznej stopy wzrostu, % r/r
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Zrodto: GUS, Santander

Sprzedaz detaliczna, wybrane kategorie, % r/r
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Zrodto: GUS, Santander
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Sektorowe wskazniki koniunktury, dane odsezonowane, pkt
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Ceny skupu produktéw rolnych kontynuuja spadek

Ceny skupu produktéw rolnych spadty w styczniu o0 2,5% m/m po spadku w grudniu o 1% m/m.
Stanowito to w znacznym stopniu efekt spadku cen mleka i wiekszosci rodzajéow miesa. Na
rynku zboz ponownie zarejestrowano niejednorodne zmiany cen, w tym dalszy spadek cen
pszenicy, zyta i jeczmienia, a takze wzrosty cen owsa i kukurydzy. Dalszemu wzrostowi ulegty
réwniez ceny ziemniakow. W ujeciu rocznym ceny skupu produktéw rolnych obnizyty sie o
16,1%. Spadek cen skupu moze wywiera¢ presje w dét na ceny zywnosci na rynku detalicznym.
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Ceny produktéw rolnych, indeks
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Ceny produktéw rolnych a detaliczne ceny
zywnosci, % r/r
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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 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 ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ 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 informacgji, 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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