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PRZYSPIESZAMY NA ZAKRECIE

BT HPeian [DeiE Opublikowane wczoraj i dzi§ dane GUS wskazuja, ze polska gospo-
stu w lutym 2023 r. wedlug darka szybciej wehodzi w faze spowolnienia. Swiadcza o tym coraz
GUS byla nizsza o 1,2% v/t slabsze odczyty sprzedazy detalicznej i produkeji sprzedanej prze-
(pierwszy raz od maja 2020 r.) mystu. Nie stabng przy tym procesy cenotworcze w gospodarce:
i wyzsza o 0,4% m/m. GUS dynamika cen w poszczegdlnych sektorach jest wciaz silna, na wy-
skorygowat tez w dot stycz- sokim poziomie utrzymuje sie rowniez inflacja bazowa. Ogo6t da-
niowy odezyt z 2,6% t/r do nych potwierdza, ze w I kwartale br. aktywno$¢ gospodarcza
1,8% t/r. w Polsce znaczgco zmalala, nie oslabla jednak presja inflacyjna.

Wyréwnana sezonowo dynamika produkeji sprzedanej przemystu, produkeji bu-
dowlano-montazowej i sprzedazy detalicznej od lutego 2019 r. do lutego 2023 r.
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w lutym 2023 r. 0 10,6% m/m —— sprzedaz detaliczna (r/r)
1 byta wyzsza 0 6,6% 1/r. Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie danych GUS.

KOMENTARZ

Dane opublikowane przez GUS wskazuja, ze spadek popytu wewnetrznego zaczyna coraz silniej oddzialywa¢é
na sprzedaz detaliczng i produkcje przemystowa. Sposrod glownych grupowan przemystowych odnotowuje
sie wzrost w skali roku produkeji nietrwalych débr konsumpceyjnych oraz débr inwestycyjnych. Wzrost
w pierwszej kategorii dobr to efekt naplywu uchodzcow z Ukrainy i wygenerowanego w ten sposéb popytu.
Natomiast zapotrzebowanie na dobra inwestycyjne jest efektem zlagodzenia napie¢ w globalnych tancuchach
dostaw i ozywienia eksportu w handlu zagranicznym. Réwniez jednak w rachunku obrotéw biezacych wida¢
mniejsze zapotrzebowanie krajowe po stronie importowej na towary zaopatrzeniowe i konsumpcyjne.

Systematycznie maleje za to produkcja trwalych débr konsumpcyjnych (0 9,9% r/r w lutym 2023 r.), potwier-
dzajac staby popyt konsumentow. I ma to odbicie w danych o sprzedazy detalicznej. Obserwuje sie bowiem
spadek sprzedazy (w cenach stalych) trwalych débr konsumpcyjnych, ale takze zywnoSci. Jest to efekt presji,
jaka na dochody rozporzadzalne gospodarstw domowych wywiera inflacja. Ta za$ nie stabnie. W lutym 2023 r.
ceny towar6ow i ustlug konsumpceyjnych w lutym 2023 r. wzrosly 0 18,4% r/r, a tzw. inflacja bazowa wyniosta
12,0% r/r. Dynamika cen producentéw réwniez wyniosla 18,4% r/r w lutym br., a dynamike za styczen br.
zrewidowano wzwyz do 20,1% r/r. Inflacja producencka pozostala wiec wysoka, cho¢ kontynuowany byt jej
lagodny spadkowy trend. Caloksztalt danych potwierdza realizacje zakladanego scenariusza bazowego, w kto-
rym pogarszaniu krajowej koniunktury bedzie towarzyszy¢ jedynie umiarkowany spadek inflacji.




