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Spadki sprzedazy hamujq

Poziom sprzedazy detalicznej na tle trendu
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Sprzedaz detaliczna w lipcu obnizyta sie realnie 0 4,0% r/r (PKO: -4,4% r/r
kons.: -3,8% r/r). Tym samym spadek sprzedazy hamowat juz trzeci miesigc
zrzedu i to pomimo lipcowego spadku ptac w sektorze przedsiebiorstw
w ujeciu realnym (-0,3% r/r). Wedtug GUS po wyeliminowaniu czynnikow
sezonowych sprzedaz wzrosta o 1,3% m/m.

Spadek sprzedazy w ujeciu r/r miat charakter do$¢ powszechny i byt
obserwowany we wszystkich kategoriach publikowanych przez GUS
z wytqczeniem pojazdow samochodowych (+3,8% r/r). Podobnie jak
w czerwcu najsilniej obnizata sie sprzedaz prasy i ksigzek (-13,6% r/r), a takze
mebli, rtv i agd (- 11,6% r/r), czyli towarow, ktore sq relatywnie bardziej
podatne na ograniczanie wydatkow w przypadku dekoniunktury. Trzeci
miesiqc z rzedu nizsza niz przed rokiem byta sprzedaz odziezy i obuwia (-4,8%
r/r), a spadek (szczegolnie w sklepach stacjonarnych) byt gtebszy niz
w czerwcu. Jednocze$nie konsumenci cze$ciej dokonywali zakupéw przez
Internet. W lipcu udziat sprzedazy detalicznej przez Internet w sprzedazy
ogotem minimalnie wzrdst (do 7,9% z 7,7% w czerwcu), m.in. dzieki wzrostowi
w grupie ,tekstylia, odziez i obuwie”.

Produkcja budowlano-montazowa wzrosta w lipcu 0 1,1% r/r (PKO: +2,9%
r/r, kons: +2,5% r/r) po lekkim wzroscie w czerwcu. Utrzymujq sie
wczesniejsze tendencje - wysokie stopy procentowe ostabiajg segment
budowy budynkow (-8,8% r/r), a ostatni rok realizacji projektow z poprzedniej
perspektywy unijnej wspiera inzynierie Igdowq (+11,8% r/r).

Naptywajgce dane pokazujq, ze sytuacja finansowa konsumentéw zaczyna
sie poprawiaé¢, co znajduje réwniez odzwierciedlenie we wzrostach
wskaznikow koniunktury konsumenckiej. Wraz z oczekiwanq dalszq
dezinflacjg, a w konsekwencji rowniez przyspieszeniem realnego wzrostu ptac,
perspektywa wzrostu realnej sprzedazy - a co za tym idzie réwniez konsumpcji
- staje sie coraz blizsza. Jednocze$nie dane kartowe wcigz wskazujq na
dywergencje pomiedzy sprzedazq detaliczng, a wydatkami na ustugi. Jednak
lipcowe przyspieszenie m/m wydatkow na ustugi moze sygnalizowac
poprawe rowniez w tym obszarze.
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Dynamika sprzedazy detalicznej vs ptace
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Oynamika sprzedazy detalicznej i konsumpcji
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Oynamika sprzedazy detalicznej
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Wskazniki koniunktury konsumenckiej
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Dynamika funduszu ptac w sektorze przedsiebiorstw
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Inflacja CPI i ,deflator” sprzedazy detalicznej

20 ~
%, r/r
16 - Inflacja CPI
Deflator sprzedazy detalicznej
12

lip07 lip09 lip11 lip13 lip15 lip17 lip19 lip21 lip23



(&

Bank Polski
Departament Analiz Ekonomicznych
PKO Bank Polski S.A.
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Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 693 333 127
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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:

°
Centrum
3y @PKO_Research ﬁ ‘ Analiz
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Materiat zatwierdzit(a): Anna Wojtyniak
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 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 instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okres$lonych wynikéw 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
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

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

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibq 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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