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Komentarz Ekonomiczny

Sprzedaz detaliczna nie zachwyca

Adrian Domitrz, tel. 571 664 004, adrian.domitrz@santander.pl
Marcin Luzinski, tel. 510 027 662, marcin.luzinski@santander.pl

Czerwcowe dane o sprzedazy detalicznej rozczarowaty, pokazawszy wzrost o 2,2% r/r
wobec 4,4% r/r w czerwcu, podczas gdy mediana prognoz wskazywata na utrzymanie
dynamiki w okolicy 4% r/r. Szczegotowe dane wskazuja na rozczarowujgce wyniki
sprzedazy dobr trwatych. Staby odczyt w czerwcu pokazuje sie jednak po lepszych od
oczekiwan danych za kwiecien-maj. Generalnie pozostajemy umiarkowanie
optymistycznie nastawieni do perspektyw konsumpcji i uwazamy, ze trend w sprzedazy
detalicznej pozostanie solidny, co powinno znalez¢ odzwierciedlenie w stabilnym
wzroscie konsumpcji, wynoszacym okoto 3% r/r w tym roku.

Lipcowe badanie koniunktury gospodarczej GUS nie zmienia dotychczasowej oceny
sytuacji gospodarczej. Ogolny klimat koniunktury w wiekszosci branz pozostat na
podobnym poziomie jak w ostatnich miesigcach, w handlu i gastronomii nieco sie
pogorszyt, natomiast poprawit sie w transporcie i gospodarce magazynowe;.

Sprzedaz detaliczna stabiej od prognoz

Wzrost sprzedazy detalicznej zwolnit w czerwcu do 2,2% r/r z 4,4% r/r w maju, co stanowito
ujemne zaskoczenie (my: 4,6% r/r, rynek: 3,9% r/r). W ujeciu odsezonowanym sprzedaz
wzrosta jednak 0 0,7% m/m.

Szczegdtowe dane wskazujg na rozczarowujace wyniki sprzedazy zywnosci (-1,0% r/r
wobec +1,5% r/r w maju), sprzedazy w sklepach niewyspecjalizowanych (-3,6% r/r wobec
+5,5% r/r), mebli i sprzetu AGD (10,2% r/r wobec 18,9% r/r) oraz samochodéw (7,7% r/r
wobec 15,7% r/r). Solidnie natomiast prezentowata sie sprzedaz paliw, odziezy i w kategorii
,pozostate”.

Spowolnienie w sklepach spozywczych i niewyspecjalizowanych nie jest szczegélnie
niepokojace, bo w ostatnich miesigcach kategorie te wykazywaty wysokg zmiennos¢, a poza
tym s3 to kategorie do$¢ odporne na wahania koniunktury. Jednak wolniejsza sprzedaz débr
trwatego uzytku nie jest dobrym znakiem. Dynamika sprzedazy débr trwatego uzytku spadta
do 8,8% r/rz 17,2% r/r w maju, odnotowawszy najnizsza dynamike od lutego 2025 r.

Warto jednak zauwazy¢, ze rozczarowanie w czerwcu nastapito po lepszych od oczekiwan
danych za kwiecien-maj. Generalnie pozostajemy optymistycznie nastawieni do perspektyw
konsumpcji, ze wzgledu na silny wzrost realnych ptac i poprawe optymizmu konsumentéw, i
uwazamy, ze trend w sprzedazy detalicznej pozostanie solidny, co powinno znalez¢
odzwierciedlenie w stabilnym wzroscie konsumpcji, wynoszacym okoto 3% r/r w tym roku.

Klimat wsrod firm bez oznak polepszenia

Wg lipcowego badania koniunktury gospodarczej GUS, sytuacja w wiekszosci branz
pozostata na podobnym poziomie jak w ostatnich miesigcach. Ogélny klimat koniunktury w
przetworstwie i budownictwie pozostaje negatywny, ale stabilny, w handlu detalicznym i
branzy gastronomiczno-hotelarskiej nieco sie¢ pogorszyt. Z kolei transport i gospodarka
magazynowa odbity w gére dajac lekko dodatnie saldo odpowiedzi przedsigbiorstw. Pytania
pogtebione do badania wskazuja, ze podobnie jak dotychczas, w zaleznosci od branzy od 6
do 13% firm odczuwa powazne konsekwencje wojny w Ukrainie (najwiecej w transporcie,
najmniej w zakwaterowaniu i gastronomii). Nadal firmy nie notuja zwiekszonego odptywu
pracownikéw ukrainskich.

Pod katem oceny proceséw cenowych, od 9 do 14% firm spodziewa sie przyspieszenia
wzrostu cen materiatow i surowcow, niecata potowa spodziewa sie wzrostu, jednak
wolniejszego niz dotychczas, a 32-45% spodziewa sie stabilizacji cen. Tak jak dotychczas,
najpowazniejszymi czynnikami wptywajacymi na koszty funkcjonowania sg ceny energii i
paliw oraz koszty zatrudnienia. Oceniamy, ze dane te wpisujg sie w dotychczas
obserwowang sytuacje gospodarcza i oczekujemy stopniowej umiarkowanej poprawy
koniunktury w kolejnych miesigcach.
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Sprzedaz detaliczna, dekompozycja zmiany
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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 wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikow
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc¢ zainteresowani ktérqkolwiek z transakcji, papierow wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spétkq 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 krajow, 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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