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Sprzedaz detaliczna hamuje przed wakacjami

Aktywno$¢ w gospodarce w danych miesiecznych

210 + 35

Sprzedaz detaliczna w czerwcu mocno wyhamowata. Jej realna dynamika
wyniosta 3,2% r/r wobec 8,2% r/r w maju (PKO: 2,1%; kons: 5,9%).
Potwierdzity sie sygnaty spowolnienia konsumpcji ptyngce z wewnetrznych
danych PKO. W ujeciu r/r rosnie juz tylko wspierana przez naplyw
uchodzcow z Ukrainy sprzedaz dobr podstawowych - zywnosci (+7,9%),
farmaceutykow i kosmetykéw (+10,9%) oraz odziezy i obuwia (+13,2%). Od
10 miesiecy notujemy roczne spadki sprzedazy samochodow, gdzie niedawne
ograniczenia podazowe sq ptynnie zastepowane przez stabngcy popyt. Od
dwoch miesiecy w ujeciu r/r spada realna sprzedaz paliw, mebli, rtv i agd oraz
prasy i ksigzek, odzwierciedlajgc w naszej ocenie negatywny wptyw wysokiej
inflacji na dochody rozporzqdzalne gospodarstw domowych. Dobra ilustracjq
wptywu rosngcych cen na popyt jest sprzedaz paliw, ktora w ujeciu realnym
byta 0 12,6% nizsza niz przed rokiem, a nominalnie wzrosta o ponad 45% r/r.
Szacowany przez nas deflator sprzedazy detalicznej ogdtem wzrdst w czerwcu
do rekordowego poziomu 16,2% r/r i byt najwyzszy w historii oraz wyzszy od
wskaznika inflacji CPI za czerwiec (15,5% r/r).

Dane o sprzedazy za caty 2q22 (wzrost 0 10,1% r/r vs 9,4% r/r w 1q22)
sugerujqg, ze w ujeciu r/r dynamika konsumpcji mogta nawet przyspieszyc.
Jednak efekty bazowe maskujg stagnacje - po odsezonowaniu sprzedaz
detaliczna w 2g22 byta na takim samym poziomie jok w 1922, a indeks
sprzedazy w ostatnich miesigcach systematycznie sie obniza. Perspektywy
konsumpcji nie sq zbyt rézowe, a ograniczajgco na jej dynamike bedzie dziatac¢
spadek realnych dochodéw w praktycznie kazdym segmencie gospodarstw
domowych. Jej wzrost w ujeciu zagregowanym bedzie jednak naszym zdaniem
utrzymany  dzieki naptywowi uchodicow, zmianom podatkowym
i wykorzystaniu zakumulowanych podczas pandemii oszczedno$ci.

Produkcja budowlana wzrosta w czerwcu o 5,9% r/r (PKO: 12,4%; kons:
10,9%) po wzroscie o 13% r/r w maju. W dalszym ciggu relatywnie najlepiej
prezentuje sie segment budowy budynkow (w czerwcu wzrost o 15,2% r/r),
a relatywnie najstabiej segment robét specjalistycznych. Inzynieria lgdowa
ro$nie w umiarkowanym tempie (+5% r/r) wyczekujgc na rozpoczecie
inwestycji wspotfinansowanych z UE.

Miesieczne dane za 2q22 potwierdzajg hamowanie wzrostu gospodarczego.
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Dynamika sprzedazy detalicznej
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Oynamika sprzedazy i konsumpcji Wydatki kartowe klientéw PKO
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Liczba transakcji kartowych klientéw PKO na stacjach Inflacja CPI i ,deflator” sprzedazy detalicznej
benzynowych
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Zrodto: GUS, Macrobond, PKO Bank Polski; obliczenia wiasne.
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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): Kamil Pastor
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 warunkow prowadzenia
dziatalnos$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong 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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