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Uchodzcy wsparciem dla detalistow

Aktywno$¢ w gospodarce w danych miesiecznych

Realny wzrost sprzedazy detalicznej w maju spowolnit wyraznie do 8,2% r/r
z 19% r/r w kwietniu, znacznie bardziej niz szacowali$my, a nawet stabiej od
ostroznego konsensusu (PKO: 12,7% r/r, kons: 8,8% r/r). Wyhamowanie
wynika w gtébwnej mierze z ustgpienia pozytywnego efekty niskiej bazy
statystycznej (zamkniecie sklepow w kwietniu 2021). W ujeciu nominalnym
sprzedaz wzrosta o 23,6% r/r wobec 33,4% r/r miesigc wczesniej,
a szacowany przez nas ,deflator” sprzedazy przekroczyt 14%.

W maju utrzymywat sie mocny wzrost sprzedazy w kategoriach, na ktére
duzy wptyw majq wydatki uchodzcow. Sprzedaz zywnosci (realnie) wzrosta
0 10,5% r/r, farmaceutykow i kosmetykoéw o 15,4% r/r, a odziezy i obuwia
0 17,7% r/r. Solidng dwucyfrowq dynamike zanotowata tez szacowana przez
nas pozostata sprzedaz w niewyspecjalizowanych sklepach, ktéra obejmuje
najwiekszq sie¢ dyskontowg. Relatywnie stabo wyglgda sprzedaz débr
trwatych. Sprzedaz samochodéw, ktéra jest pod wptywem brakéw
podazowych, notuje ujemnq dynamike r/r juz od 9 miesiecy. W maju
zobaczylismy jednak dodatkowo spadki sprzedazy mebli, rtv i agd (o 6% r/r)
oraz prasy, ksigzek i pozostatej sprzedazy w wyspecjalizowanych sklepach
(02,8% r/r). O 0,3% nizsza niz przed rokiem byta tez realna sprzedaz na
stacjach paliw. Sugeruje to, ze wysoka inflacja zaczyna wyraznie ogranicza¢
realne wydatki konsumentow.

Kolejne miesigce przyniosq zapewne dalszg normalizacjg wynikéw
sprzedazy, ale przy utrzymaniuv wzrostow, ktore bedq wypadkowg mniejszej
sity nabywczej lokalnych konsumentéw i wydatkéw uchodzcow. Wsparciem
dla popytu konsumpcyjnego bedzie lipcowa obnizka PIT oraz prawdopodobne
utrzymanie solidnych nominalnych wzrostéw wynagrodzen.

Produkcja budowlano-montazowa w maju wzrosta o 13,0% r/r, nieco
mocniej niz w kwietniu (9,3% r/r). W dalszym ciqgu za wzrost odpowiadat
przede wszystkim segment budowy budynkow (34,7% r/r). Od kilku miesiecy
obserwujemy jednak spadek wartosci wykonanych robét, co w przypadku
segmentu budowy budynkéw wynika z ostabienia popytu, a w przypadku
inzynierii lgdowej z opdznienia inwestycji w ramach KPO. Na rynku
nieruchomosci uwage zwraca szybko spadajqgca liczba rozpoczetych budow.
W kolejnych miesigcach sektor budowlany czeka powrét do spowolnienia.
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Sprzedaz realna na tle trendu sprzed pandemii
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Oynamika sprzedazy i konsumpcji

——— Sprzedaz detaliczna - realna
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Wartos$¢ transakeji kartowych klientéw PKO
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Udziat sprzedazy przez internet
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Deklaracje poziomu wydatkow vs ostatnie 12 mies. wg
badania koniunktury GUS
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Jeste$ zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:
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Materiat zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska
Informacje i zastrzezenia:

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

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okre$lonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek 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 warunkéw prowadzenia
dziatalnos$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byé zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibqg 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.
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