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tatwe wzrosty sie skonczyty?

o Sprzedaz detaliczna w sierpniu wzrosta realnie o 0,5% r/r (PKO: 0,9%, kons:
2,6% r/r) po wzroscie o 3,0% r/r w lipcu. Juz drugi miesigc z rzedu mamy do Zespot Analiz Makroekonomicznych
czynienia z dodatnig dynamikq w ujeciu rok do roku, jednak ozywienie sprzedazy analizu.makro@pkobp.pl
detalicznej wydaje sie traci¢ swojq moc (-2,6% m/m oraz +0,2% m/m dla danych
odsezonowanych). Poziom sprzedazy detalicznej ustabilizowat sie nieznacznie
ponizej lutowego szczytu (por. wykres na dole strony). Wartos¢ sprzedazy w lipcu
i sierpniu zapowiada powrét w 320 do dodatniej dynamiki konsumpcji (por.
wykres na kolejnej stronie). Urszula Kryfiska
N . a 2 o 2 Ekonomistka
e Dane za sierpien pokazaty m.in. powrdt do spadkéw sprzedazy samochodoéw, urszulakrunska@pkobp.pl
ktorej wartos¢ byta realnie o 5% nizsza r/r wobec +0,7% r/r w lipcu, kiedy tel. 22 521 51 32
prawdopodobnie realizowano odroczony popyt. Staby odczyt w tej kategorii
sygnalizowaty dane PZPM wskazujgce na spadek rejestracji samochodow
osobowych o 27,9% r/r. W poréwnaniu z lipcem pogtebit sie roczny spadek
sprzedazy zywnosci (-3,3% r/r vs -1% r/r), wyhamowata pozostata sprzedaz
w niewyspecjalizowanych sklepach kryjgca najwiekszg sie¢ dyskontowq (-1% r/r
vs +0,4% r/r). Nizszy byt wzrost sprzedazy odziezy i obuwia (1,2% r/r vs 5,6% r/r,
zgodnie ze wskazaniem wewnetrznych danych PKO Banku Polskiego) oraz mebli,
rtv, agd (10,17% r/r vs 158% r/r). Silniej niz w lipcu wzrosta sprzedaz
farmaceutykow, kosmetykow i sprz. ortopedycznego (0,8% r/r vs 0% r/r w lipcu).
e Dane platnosciowe klientow PKO Banku Polskiego sugerujg stabilizacje
zakupow we wrze$niu. Warto$¢ transakeji kartowych w kolejnych tygodniach
wrze$nia oscyluje wokot poziomu o 10% wyzszego niz przed pandemiq (przy
wyraznym wzro$cie udziatu warto$ci transakceji bezgotowkowych w transakcjach
og6tem). Obecnie, po prawdopodobnym zaspokojeniu odroczonego popytu, na
pierwszy plan wysuwajq sie ponownie fundamentalne sity rynkowe ksztattujgce
konsumpcje. Ochrona miejsc pracy przyczynita sie do jej szybkiej odbudowy po
kwietniowej  zapa$ci,  jednak  zakonczenie  Tarczy  Antykryzysowej,
najprawdopodobniej przektada sie na gorsze nastroje konsumentoéw (ostatnie
dane GUS za sierpien) oraz wzrost obaw o bezrobocie (wg badan koniunktury
itrendow w internecie). Wsparciem dla konsumpcji, ktore umozliwi jej
wygtadzenie, jest natomiast odnotowany w poprzednich miesigcach wyrazny
wzrost stopy oszczednosci.
e Produkcja budowlana w sierpniu pogtebita spadki do -12,1% r/r (PKO: -12,4%,
kons. -9,3%) wobec -10,9% r/r w lipcu, potwierdzajgc zatrzymanie aktywnosci
inwestycyjnej. Perspektywy sektora sq wyraznie lepsze, na co wskazuje warto$é
rozstrzygnietych przetargéw publicznych oraz oczekiwany naptyw funduszy UE.

9 @PKO_Research

Realna sprzedaz detaliczna (dane surowe i odsez.) Produkcja budowlano-montazowa w miesigcach roku
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Sprzedaz odziezy i obuwia Warto$¢ transakgcji kartami PKO Banku Polskiego
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Sprzedaz detaliczna vs koniunktura w handlu detalicznym  Inflacja i ,deflator” sprzedazy detaliczne;j.
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Sprzedaz detaliczna a nastroje konsumentow Sprzedaz detaliczna a konsumpcja
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Departament Analiz Ekonomicznych
PKO Bank Polski SA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: (22) 521 80 84
f: (22) 521 88 87
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 521 80 84
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 521 67 97
Marta Petka-Zagajewska marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22 521 67 97
dr Marcin Czaplicki, CFA marcin.czaplicki@pkobp.pl 22 52154 50
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 225215132
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 580 34 22
Zespot Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl 225218122
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 225218122
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22 521 81 88
Michat Kole$nikow michal.kolesnikow@pkobp.pl 225218123
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 22 5218125
Wojciech Matysiak wojciech.matysiak@pkobp.pl 22 52151 80
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 22 5216515
Filip Romanowski filip.romanowski@pkobp.pl 22 521 87 39
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 225218124
Zespo6t Analiz Nieruchomosci

Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224

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 ktorychkolwiek instrumentéw 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 transakeji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentow 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 warunkéw
prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ 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, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach. Powszechna
Kasa Oszczedno$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 Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-
77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.

3


mailto:DAE@pkobp.pl
mailto:piotr.bujak@pkobp.pl
mailto:analizy.makro@pkobp.pl
mailto:marta.petka-zagajewska@pkobp.pl
mailto:marcin.czaplicki@pkobp.pl
mailto:urszula.krynska@pkobp.pl
mailto:michal.rot@pkobp.pl
mailto:analizy.sektorowe@pkobp.pl
mailto:agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl
mailto:mariusz.dziwulski@pkobp.pl
mailto:michal.kolesnikow@pkobp.pl
mailto:piotr.krzysztofik@pkobp.pl
mailto:wojciech.matysiak@pkobp.pl
mailto:katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl
mailto:filip.romanowski@pkobp.pl
mailto:anna.senderowicz@pkobp.pl
mailto:marcin.morawiecki@pkobp.pl

