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Konsumpcja nie tak silna, inwestycje nie takie stabe

Sprzedaz detaliczna wzrosta w styczniu o 3,4% r/r (PKO i kons: 4,4% r/r) po
wzroscie o 57% r/r w grudniu. Wyhamowanie sprzedazy w pordéwnaniu
z poprzednim miesigcem wynikato m.in. z gorszego uktadu liczby dni roboczych
(-2 dni r/r). Sprzedaz w ujeciu nominalnym zwiekszyta sie o 5,7% r/r,
a implikowany ,deflator” sprzedazy wyniost 2,2% r/r i byt najwyzszy od sie. 2018.
W ostatnich miesigcach widoczne jest wyhamowanie tendencji wzrostowej
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w realnej sprzedazy detalicznej, ktore ma miejsce pomimo rozszerzenia
rzqgdowych programéw socjalnych. Perspektywy wzrostu w branzy ogranicza
rozszerzenie zakazu handlu w niedziele, chociaz efekt ten nie byt widoczny
w styczniu (1 niedziela handlowa w sty. 2019 i 2020). Patrzgc na sprzedaz
w podziale na typy jednostek widac silne wzrosty sprzedazy tekstyliow odziezy
i obuwia (+10,5% r/.r) oraz mebli, rtv i agd (+5,8% r/r), co jest odzwierciedleniem
wcigz dobrej sytuacji dochodowej gospodarstw domowych. W styczniu rosta,
chociaz nieco stabiej niz miesigc wczesniej, sprzedaz samochodéw (+3,5% r/r)
oraz farmaceutykow i kosmetykow (+2,9% r/r). Pod kreskq (trzeci miesigc z rzedu)
byta sprzedaz zywnosci (-0,9% r/r), ktorej ceny wzrosty w ciggu roku o 6,7%.

o Dane o sprzedazy wpisujq sie w obraz sektora konsumenckiego kreslony przez
dane z rynku pracy i nastroje konsumenckie. Poczqtek roku przynidst spadek
optymizmu, gtownie w kwestii sytuacji gospodarczej kraju, co w potfqgczeniu
zrosnqcq inflacjg moze ogranicza¢ apetyt gospodarstw domowych na zakupy,
pomimo utrzymujqcego sie realnego wzrostu wynagrodzen. W rezultacie widzimy
ryzyko w dot dla naszej prognozy konsumpc;ji.

e Pozytywnie w styczniu zaskakujg z kolei dane z sektora produkcyjnego. Po
wezorajszych lepszych od prognoz danych z przemystu, dzisiaj dobre byty dane
o produkgji budowlano-montazowej. Wzrosta ona o 6,5% r/r po spadku o 3,3% r/r
w grudniu (kons. -2,1% r/r, PKO: -7,7% r/r), przy solidnych wzrostach w budowie
obiektow inzynieryjnych (+17% r/r) oraz robét budowlanych specjalistycznych
(+10,7% r/r). Biorqc pod uwage zwyczajowo najnizszq aktywnos¢ w budownictwie
w pierwszym miesigcu roku (por. wykres), nie musi to zawazy¢ na naszych
pesymistycznych prognozach inwestycji w tym roku. Dobry wynik w styczniu
mogt wynika¢ z korzystnej z punktu widzenia branzy pogody (na brak przeszkod
pogodowych wskazywali respondenci w badaniu koniunktury GUS). Dane za
styczen sugerujq tqcznie, 7e nasza prognoza zaktadajgca wyhamowanie
wzrostu PKB ponizej 3% w 1q20 jest prawdopodobna.
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Sprzedaz detaliczna a nastroje konsumentow Indeks produkcji budowlano-montazowej wg miesiecy
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Sprzedaz detaliczna nominalna i realna

»Deflator” sprzedazy detalicznej a inflacja CPI

Sprzedaz detaliczna a nastroje konsumentow
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Sprzedaz detaliczna a deklaracje istotnych zakupow
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Sprzedaz detaliczna a konsumpcja
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Sprzedaz detaliczna vs koniunktura w handlu detalicznym
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Materiat zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakeji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i
niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéow finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25
kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach. Powszechna
Kasa Oszczednos$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-
77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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