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Niska sprzedaz paliw w lipcu

Sprzedaz detaliczna w lipcu wzrosta w ujeciu realnym o 3,9% r/r po wzroscie
06,2% rfr w czerwceu i byta nizsza od oczekiwan. Sprzedaz nominalna wzrosta
05,3% r/r wobec 6,8% r/r miesigc wczesniej. Implikowany ,deflator” wzrdst do
1,4%r[r z 0,6% r/r, a obserwowadne w minionym miesiqcu przyspieszenie wzrostu
cen detalicznych byto konsekwencjg wyzszej dynamiki cen na stacjach
benzynowych.

Spowolnienie realnych wydatkéw detalicznych w poréwnaniu z poprzednim
miesigcem wynikato przede wszystkim z nizszej sprzedazy na stacjach
benzynowych, ktéra spadta o0 0,2% r/r po wzroscie o 9,0% r/r. Jest to zapewne
efekt zakonczenia programu CPN, ktdre z jednej strony sktaniato konsumentow
do przesuniecia zakupdw paliw na czerwiec (por. wykres na marginesie),
a z drugiej zmniejszyto optacalnos¢ turystyki paliwowe;.

W naszej ocenie polski konsument pozostaje silny, wskazujg na to solidne
wzrosty w kategoriach powigzanych z czynnikami dochodowymi — sprzedazy
samochodow (+8,1% r/r), lekdw i kosmetykow (+10,8% r/r) oraz meblii sprzetu AGD
(+8,8% r/r). Warto ponadto odnotowac drugi z rzedu wzrost sprzedazy zywnosci
(+1,5% rfr), ktéremu towarzyszyta umiarkowanie dodatnia dynamika utajnionej
pozostatej sprzedazy w niewyspecjalizowanych sklepach (obejmuje najwiekszqg
sie¢ dyskontowq). Pewnym rozczarowaniem w danych za lipiec moze byc¢ jednak
spadek sprzedazy odziezy o0 1,7% r/r a takze gazet i ksigzek 0 1,2% r/r.

Podstawy do wzrostu konsumpciji w kolejnych miesigcach pozostaijg solidne —
pomimo systematycznego hamowania nominalnej dynamiki wynagrodzen
irosngcej inflacji, utrzymuje sie realny wzrost dochodéw. Jednoczesnie,
konsumenci maijq solidng poduszke ptynnosciowq, ktéra pozwoli zareagowaé na
ewentualne negatywne szoki w realnych dochodach. Oceny koniunktury
konsumenckiej, pomimo pewnego pogorszenia w ostatnich miesigcach,
w éredniej perspektywie sq stabilne. W szczegdlnosci  stabilizacji
prognozowanego dokonywania waznych zakupdw, towarzyszy obserwowana od
2025 poprawa ocen biezgcych w tym zakresie, co przektada sie na solidny popyt
na dobra konsumpcyjne trwatego uzytku. Pewien negatywny wptyw na sprzedaz
detaliczng moze mie¢ jednak obserwowany od kilku lat wzrost udziatu ustug
w koszyku konsumpcyjnym.
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Dynamika sprzedazy paliw (ceny state)
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Dynamika roczna w gtéwnych kategoriach
sprzedazy detalicznej (Srednia 3m)
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Miesieczna dynamika sprzedazy detalicznej w lipcu
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Zrodio: NBP, GUS, Eurostat, Macrobond, PKO Bank Polski.
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Dynamika sprzedazy detalicznej vs ptace
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Materiat zatwierdzit(a): Anna Sznajderska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie mogqg by¢ traktowane jako
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;j.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowia zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen
ktérychkolwiek instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikaciji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia 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 dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Bank i jego spotki (podmioty)
zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogqg by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach
finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informaciji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swigtokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)
1250 000 000 PLN.
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