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Komentarz Ekonomiczny

Sprzedaz dalej rosnie w dobrym tempie

Adrian Domitrz, tel. 571 664 004, adrian.domitrz@santander.pl
Grzegorz Ogonek, tel. 609 224 857, grzegorz.ogonek@santander.pl

Sprzedaz detaliczna utrzymuje tendencje wzrostowa i spodziewamy sie, ze w kolejnych
miesigcach bedzie ona kontynuowana. W sierpniu GUS odnotowat wzrost sprzedazy o
3,1% r/r, czyli tylko odrobine ponizej oczekiwan (3,3% r/r) i ponizej 4,8% r/r z lipca. Po
wyréwnaniu sezonowym, sprzedaz detaliczna wzrosta w sierpniu o solidne 0,7% m/m.
Wrzesniowe badanie koniunktury firm wskazuje na poprawe nastroju przedsiebiorstw w
wiekszosci sektoréw, co dobrze rokuje dla wzrostu gospodarki w Il kw.

Sprzedaz detaliczna nieco wolniej, blisko oczekiwan

Dynamika sprzedazy detalicznej w sierpniu obnizyta sie do 3,1% r/r z 4,8% r/r w lipcy, co
jest tylko nieznacznie gorszym wynikiem od naszych i rynkowych oczekiwan (3,3% r/r). Po
wyréwnaniu sezonowym, sprzedaz detaliczna wzrosta w sierpniu o 0,7% m/m, po braku
zmian poziomu odnotowanym miesigc wczesniej.

Szczegotowe dane pokazuja dalszy spadek sprzedazy zywnosci (-3,4% r/r wobec -0,4% r/r
w lipcu), prasy i ksiazek (-2,0% r/r wobec +3,0% r/r), wolniejsze wzrosty sprzedazy w
sklepach niewyspecjalizowanych (2,6% r/r wobec 14,0% r/r). Sprzedaz mebli i sprzetu AGD
byta nieco wolniejsza, ale nadal na wysokim poziomie (13,9% r/r w sierpniu wobec 15,3%
r/r w lipcu) oraz samochoddw (9,4% r/r wobec 10,7% r/r). Natomiast w kierunku wzrostu
ogoélnej dynamiki istotnie zadziatata lepsza od naszych oczekiwan poprawa wyniku w
sprzedazy paliw (6,1% r/r wobec 0,7% r/r w lipcu) oraz dalsze przyspieszenie wynikow
sprzedazy odziezy i obuwia (18,9% r/r wobec 14,7% r/r).

Dynamika dobr trwatego uzytku pozostata wysoka, cho¢ spadta do 11,7% r/r z 12,9% r/r w
lipcu. Sprzedaz pozostatych (nietrwatych) dobr spowolnita z 3,2% r/r w lipcu do 1,6% r/r w
sierpniu. Biorgc pod uwage niezta dynamike realnych ptac i wyrazng poprawe zaufania
konsumentéw, uwazamy, ze sprzedaz bedzie kontynuowata kilkuprocentowe wzrosty w
kolejnych miesigcach, przektadajac sie na wzrost konsumpcji w gospodarce okoto 4% r/r
Srednio w catym biezacym roku.

Koniunktura w przemysle wcigz stopniowo w gére

Badanie nastrojow biznesowych za wrzesien przeprowadzone przez GUS wykazato, ze
wiecej sektoréw zgtosito poprawe niz pogorszenie warunkéw i perspektyw, jesli oczyscic
dane z efektdéw sezonowych.

Sektorowe wskazniki koniunktury GUS, dane odsezonowane, pkt
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Zrédto: GUS, Santander

Najwiekszy wzrost ogélnego wskaznika nastrojow odnotowano wsrdd hoteli i restauracji,
ktory wyniost 7,4 pkt i jest teraz na jednym z najwyzszych pozioméw od korca 2019 r.
Wskaznik dla przemystu wzrést czwarty miesiac z rzedu, do -6,6 pkt, osiggajac poziomy
ostatnio widziane cztery lata temu. Firmy z sektora handlu hurtowego i transportu réwniez
wyrazity wiekszy optymizm niz w sierpniu. Firmy, ktore zgtosity gorsze nastroje biznesowe
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Sprzedaz detaliczna, % r/r
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Zrédto: GUS, Santander

Sprzedaz detaliczna, dekompozycja rocznej
stopy wzrostu (analogiczny miesiac
poprzedniego roku = 100)
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Zrodto: GUS, Santander
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we wrzesniu, to instytucje finansowe i ubezpieczeniowe oraz te $wiadczace ustugi informacyjne
i komunikacyjne.

Wskaznik sektorowy dla hoteli i restauracji jest znacznie powyzej swojej dtugoterminowe;j
$redniej (odchylenie o 8 pkt). Niewielkie odchylenia w gore sg réwniez widoczne w handlu
detalicznym i transporcie. Przemyst wyrdznia sie jako sektor wcigz znacznie ponizej
dtugoterminowej $redniej (odchylenie wynosi -7,1 pkt), cho¢ czynigcy ostatnio najwieksze
postepy (+2,5 pkt od czerwca).

Worzes$niowe odczyty wskaznikow nastrojéw biznesowych sa zgodne z dalszym stopniowym
przyspieszeniem gospodarki w trzecim kwartale.

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 wprowadzajq 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 instrumentow finansowych lub wynikow
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikow mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papierow wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ 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 obowiqzuje 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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