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o W potowie 2022 przyglgdalismy sie réznicom w inflacji CPl pomiedzy analizy.makro@pkobp.pl
roznymi typami gospodarstw domowych, m.in. aby przyblizy¢ oficjalng tel. 22521 81 34
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gospodarstw domowych, ktére nastgpity miedzy 2022 a 2023.
Odzwierciedlajg one faktyczne zmiany w strukturze konsumpcji miedzy
2021 a 2022 (wagi w koszyku inflacyjnym na dany rok sq ustalane na
podstawie struktury spozycia w roku poprzednim).

e W 2022 konsumenci ograniczyli udziat wydatkéw na tqczno$¢ oraz napoje
alkoholowe i wyroby tytoniowe we wszystkich typach gospodarstw
domowych. W przypadku pozostatych wydatkéw zmiany w strukturze
konsumpcji byty zréznicowane w zaleznosci od typu towaru/ustugi oraz od
typu gospodarstwa domoweqgo.

e Najwiekszy wzrost udziatu odnotowano dla wydatkéw na restauracje
i hotele - dotyczy to konsumentéw z gospodarstw domowych pracujgcych
i rolnikbw. W przypadku restauracji i hoteli to zapewne efekt
popandemicznego otwarcia gospodarki.

e Mocno wzrést takze udziat wydatkéw na transport dla konsumentow
z gospodarstw domowych rolnikéw i nieaktywnych zawodowo. Tutqj jest to
zapewne kombinacja szoku energetycznego oraz dziatan ostonowych
w ramach tarcz antyinflacyjnych w 2022.

o Sita reakcji konsumentow na zmieniajqce sie ceny zalezy od tego, jak mocno
zmieniajq sie ceny roznych towarow/ustug dla réznych konsumentow (tzw.
efekt dochodowy), a takze od tego, dla ktorych konkretnie towarow/ustug
zmiany inflacyjne nastepowaty (tzw. efekt substytucyjny). Wazna jest takze
zmiana upodoban konsumentow.

o Nasze szacunki wskazujg, ze najmocniejsze efekty dochodowe
i substytucyjne wystqgpity w kategoriach zywnos¢, uzytkowanie mieszkania
i transport, czyli kategoriach objetych najsilniejszymi szokami cenowymi
w 2022. Oba efekty praktycznie si¢ zniwelowaly (ujemny dochodowy
z dodatnim substytucyjnym), przez co zmiana udziatu wydatkéow na te
towary/ustugi niewiele sie zmienita. To wskazuje, ze sq to dobra pierwszej
potrzeby - konsumenci nie mogq istotnie zmniejsza¢ ich zakupo6w. 25

Inflacja wg typoéw gospodarstw
domowych

%r/r

e 7 drugiej strony tgczno$¢, napoje alkoholowe i wyroby tytoniowe to dobra,
dla ktorych efekty dochodowy i substytucyjny sq jednocze$nie ujemne. To
sugeruje, ze konsumenci mogli $wiadomie zrezygnowa¢ z ich konsumpcji,
aby podtrzyma¢ wydatki na inne towary/ustugi. W przypadku tqcznosci
dochodzi zapewne zmiana preferencji konsumentéw - ze wzgledu na okres
popandemiczny i spadek zapotrzebowania na kontakty zdalne.

1. Zréznicowanie inflacji w réznych typach gospodarstw
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(,R"), emerytow i rencistow (dalej w skrocie nazywanych ,emeryci”, na wykresach
,E”) oraz utrzymujgcych sie z niezarobkowych zrodet (,nieaktywni”, ,NA”) widac, ze
w 2022 inflacja byta najwyisza dla gospodarstw domowych rolnikow
(Sredniorocznie wynoszqc 17,6%), a najnizsza dla samozatrudnionych (13,7%)
i pracujgcych (14,0%). Najwieksza roznica miedzy najwyzszq a najnizszq inflacjq
dla réznych typow gospodarstw domowych wystgpita we wrze$niu 2022, wyniosta
wtedy 6,6pp. W catym roku wyniosta przecietnie 4,0pp i byta najwyzsza od 2004.
Utrzymujgce sie zréznicowanie tendencji inflacyjnych ,unormowato” sie na
poczqtku 2023 - réznica miedzy najwyzszq a najnizszq inflacjq w réznych typach
gospodarstw domowych w styczniu i w lutym 2023 wyniosta 1,7pp.

Najwiekszy wktad do zréznicowania inflacji wg typdéw gospodarstw domowych
w 2022 miata kategoria uzytkowanie mieszkania i no$niki energii. Wprowadzone
od poczqtku 2023 regulacyjne dziatania (m.in. zamrozenie cen czesci nosnikow
energii) sprawito, ze roznice w poziomach inflacji w tej kategorii dla roznych typow
gospodarstw domowych wyraznie sie zmniejszyty (por. wykres).

2. Koszyk inflacyjny w réznych typach gospodarstw domowych

Koszyki inflacyjne dla poszczegolnych typdéw gospodarstw domowych co do zasady
wykazujq pewne cechy wspolne.

Tabela 1. Koszyk inflacyjny w 2023 wedtug typéw gospodarstw domowych
Emeryci

Rolnicy i

rencisci (NA)

Pracownicy Samozatrudnieni

i ) () (R)

ZYWNOSC | NAPOJE
BEZALKOHOLOWE

Nieaktywni

NAPOJE ALKOHOLOWE |
WYROBY TYTONIOWE

ODZIEZ | OBUWIE

UZYTKOWANIE MIESZKANIA
LUB DOMU | NOSNIKI ENERGII

WYPOSAZENIE MIESZKANIA |
PROWADZENIE
GOSPODARSTWA DOMOWEGO

ZDROWIE

TRANSPORT

tACZNOSC

REKREACJA | KULTURA

EDUKACJA

RESTAURACJE | HOTELE

INNE TOWARY | UStUGI

Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.

Najwiekszy udziat w koszykach inflacyjnych w przypadku wszystkich typow
gospodarstw domowych ma kategoria zywno$c¢ i napoje bezalkoholowe (25,42%-
31,35%). Dwie kolejne to uzytkowanie mieszkania i no$niki energii oraz transport.
W przypadku gospodarstw domowych emerytow wida¢ wyrazng réznice
w udziatach uzytkowania mieszkania i no$nikow energii (25,37%, wyraznie powyzej
udziatu dla pozostatych typdéw gospodarstw domowych siegajgcego 16,06%-
20,63%). Udziat transportu w grupie emerytow jest natomiast najnizszy (7,10%
wobec 10,33%-12,92% dla pozostatych). Podobnie odmienne wzorce konsumpcyjne
emerytow wida¢ w przypadku kategorii napoje alkoholowe i wyroby tytoniowe oraz
odziez i obuwie (wyraznie nizszy udziat tych kategorii w koszyku inflacyjnym
emerytow niz w przypadku pozostatych typow gospodarstw domowych) oraz
zdrowie (tutaj wyraznie wyzszy udziat kategorii w koszyku inflacyjnym).
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.
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Duze zroznicowanie konsumpcji wida¢ w kategoriach ustugowych: rekreacja
i kultura, edukacja oraz restauracje i hotele. Tutaj réznice w udziatach w koszyku
inflacyjnym sq dosyc¢ znaczne i odzwierciedlajg m.in. réznice dochodowe. Wiekszo$¢
z ustug z tych kategorii to raczej dobra wyzszego rzedu, czyli te, ktorych konsumpcja
jest ksztattowana przez (1) stopien zaspokojenia podstawowych potrzeb
gospodarstwa domowego oraz (2) dalsze mozliwosci wydatkowe, czyli po prostu
gteboko$¢ portfeli. Udziat edukacji w koszyku emerytow jest $ladowy, co nie dziwi
na tym etapie zycia. Najwiekszy udziat tych trzech kategorii w koszyku inflacyjnym
majg  gospodarstwa  domowe  samozatrudnionych, co zapewne jest
odzwierciedleniem ich wyzszego statusu materialnego.

Ws$rdd pozostatych kategorii udziaty tqcznosci oraz innych towaréw i ustug
w koszykach réznych typéw gospodarstw domowych sq zblizone. Poréwnanie wag
poszczeg6lnych kategorii koszyka inflacyjnego dla réznych typdéw gospodarstw
domowych zaprezentowaliémy w zatqczniku 1.

3. Zmiany koszyka inflacyjnego miedzy 2022 a 2023

Utrzymujqce sie przez caty 2022 zroznicowanie inflacji dla poszczegdlnych typow
gospodarstw domowych byto jednym z czynnikdbw wzmacniajgcych site reakcji
struktury konsumpcji ré6znych typow gospodarstw na szoki cenowe w 2022.

Wsréd gospodarstw  domowych pracownikéw najwiekszy wzrost udziatu
w koszyku zakupowym odnotowata kategoria restauracje i hotele, co zapewne
odzwierciedla powrét do przedpandemicznych preferencji. W strukturze zakupow
najsilniej spadt udziat kategorii napoje alkoholowe i wyroby tytoniowe (mozliwe, ze
efekt konca pandemii i przesuniecia konsumpcji do kategorii restauracje i hotele)
oraz wyposazenie i prowadzenie gospodarstwa domowego (efekt konca pandemii,
ale takze zamrozenia rynku nieruchomosci). Zmiany wag kategorii, w ktorych ceny
mocno rosty w 2022, czyli zywnosci, uzytkowania mieszkania i no$nikow energii
oraz transportu byty znacznie mniejsze (por. wykresy w zatgczniku 2).

W gospodarstwach domowych samozatrudnionych najwieksze wzrosty udziatow
w koszyku inflacyjnym odnotowano dla transportu oraz restauracji i hoteli. Z drugiej
strony najwiekszy spadek udziatu w koszyku dotyczyt napojow alkoholowych
i wyrobow tytoniowych.

Wsréd rolnikéw najwieksze wzrosty udziatow w koszyku odnotowaty kategorie
transport oraz restauracje i hotele, a najwieksze spadki objety uzytkowanie
mieszkania i no$niki energii oraz napoje alkoholowe i wyroby tytoniowe.

Zmiany udziatéw poszczeg6lnych kategorii w koszyku inflacyjnym emerytow byty
najmniejsze - w ich przypadku struktura konsumpcji okazata sie by¢ najbardziej
stabilna wsrdd wszystkich typow gospodarstw domowych. Najsilniej wzrdst udziat
transportu, a najsilniej spadt udziat wydatkéw na wyposazenie mieszkania
i prowadzenie gospodarstwa domowego.

WSsréd nieaktywnych odnotowano najwiekszq zmiane udziatu pojedynczej kategorii
w koszyku inflacyjnym. Waga transportu zwiekszyta sie o 4,03pp. Istotnie spadt
udziat wydatkow na uzytkowanie mieszkania i nosniki energii oraz tqcznos$¢ (por.
wykres na nastepnej stronie).

Patrzgc od strony poszczego6lnych kategorii inflacyjnych, udzialy napojow
alkoholowych i wyrobéw tytoniowych oraz tqcznosci obnizyty sie we wszystkich
typach gospodarstw domowych. Byty to jedyne kategorie, gdzie kierunek zmian byt
identyczny dla wszystkich typow gospodarstw. Wsrod kategorii, gdzie w 2022 ceny
rosty najmocniej, czyli zywnosci, uzytkowania mieszkania i no$nikow energii oraz
transportu, zmiany udziatu w koszykach inflacyjnych byty réznokierunkowe wsréd
roznych typow gospodarstw domowych. Udziat zywnosci w koszyku nieaktywnych
obnizyt sie, podczas gdy wzrost w pozostatych przypadkach. W przypadku
uzytkowania mieszkania i no$nikow energii odnotowano gtebokie spadki udziatu
w koszyku dla rolnikéw i nieaktywnych, przy lekkich wzrostach w pozostatych
typach gospodarstw. Udziat transportu w koszyku pracujgcych obnizyt sie, podczas
gdy dla pozostatych typow gospodarstw domowych istotnie wzrost.
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Zmiana struktury koszykéw odzwierciedla interakcje dwoch efektow:
dochodowego i substytucyjnego. Efekt dochodowy dotyczy zmiany relatywnej sity
nabywczej dochodéw gospodarstw domowych wskutek réznych wzrostow cen
poszczeg6lnych kategorii inflacyjnych. Efekt substytucyjny odzwierciedla cheé
utrzymania niezmienionego poziomu ,zadowolenia” z konsumpcji, mimo spadku sity
nabywczej dochodéw oraz niezalezne od dochodéw zmiany preferencji.

Zmiany wag kategorii inflacyjnych miedzy 2022 a 2023
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Zrodto: GUS, PKO Bank Polski.

Nasze szacunki' wskazujq (por. zatqcznik 3), ze najmocniejsze efekty dochodowe
wystgpity w kategoriach zywno$¢ oraz utrzymanie mieszkania i transport, czyli
kategoriach objetych najsilniejszymi szokami cenowymi w 2022. Dotyczy to
wszystkich typdw gospodarstw domowych. Efekty dochodowy i substytucyjny byty
w przypadku tych kategorii réznokierunkowe, co potwierdza, ze dobra i ustugi
konsumowane w tej czesci koszyka inflacyjnego majg charakter podstawowy -
gospodarstwa domowe niechetnie obnizajq ich konsumpcje.

W odniesieniu do uzytkowania mieszkania i no$nikow energii uwage zwraca fakt, ze
w przypadku rolnikow i nieaktywnych efekty substytucyjne nie byty wystarczajqce,
aby zneutralizowa¢ wptyw rosngcych cen na konsumpcje w tej kategorii. Z drugiej
strony, silne efekty substytucyjne w kategorii transport dla tych dwoch grup
gospodarstw domowych wskazujg, ze mogta nastgpic¢ istotna zmiana zachowan
konsumpcyjnych wsrdd rolnikow i nieaktywnych (przesuniecie konsumpcji miedzy
tymi cze$ciami koszyka inflacyjnego).

W przypadku kategorii, w ktorych odnotowano spadek udziatu w koszyku dla
wszystkich typéw gospodarstw - czyli dla napojow alkoholowych i wyrobow
tytoniowych oraz tqcznosci - efekt dochodowy i substytucyjny sq jednokierunkowe.
To moze sygnalizowa¢, ze gospodarstwa domowe Swiadomie zrezygnowaty z ich
konsumpcji, aby podtrzymac jg w innych czesciach koszyka inflacyjnego.

Zmiana wag w koszykach inflacyjnych dla kategorii edukacja i zdrowie jest mocno
zréznicowana. W przypadku edukacji, jednokierunkowy, ujemny efekt dochodowy
i substytucyjny odnotowano w gospodarstwach samozatrudnionych, co sugeruje
ograniczenie konsumpcji w tym obszarze. Na drugim biegunie jest reakcja w
gospodarstwach nieaktywnych, gdzie dodatni efekt substytucyjny jest znacznie

1 Przyjeto, ze zmiana struktury koszyka inflacyjnego w 2023 wobec 2022 odzwierciedlajgca wytqcznie inflacje dla poszczegélnych jego sktadowych stanowi efekt dochodowy. Proxy
efektu substytucyjnego wyznaczono rezydualnie, jako réznice miedzy faktycznq zmianqg udziatu poszczegélinych elementéw koszyka inflacyjnego a zmiang wynikajqcq z efektu
dochodowego.
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silniejszy niz ujemny efekt dochodowy. By¢ moze jest to zwiqzane z uzupetnianiem
kwalifikacji w celu zwiekszenia dochodéw na rynku pracy.

Znaczqcq przewage efektu substytucyjnego nad dochodowym w  grupie
gospodarstw rolnikow odnotowano w kategorii zdrowie. Duza przewaga
pozytywnego efektu substytucyjnego nad dochodowym wystgpita takze
w przypadku kategorii restauracje i hotele dla gospodarstw pracownikow,
samozatrudnionych oraz rolnikow. To moze byc¢ zwigzane z wiekszq konsumpcjq
ustug HoReCa w 2022, gdy obostrzenia pandemiczne byty praktycznie catkowicie
zniesione (w przeciwienstwie do 2021).
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Zatqcznik 1.

Wagi w koszyku inflacyjnym dla poszczegolnych typow gospodarstw domowych w 2023 (P- pracownicy, S -
samozatrudnieni, R - rolnicy, E - emeryci i rencisci, NA - nieaktywni)
Napoje alkoholowe i wyroby tytoniowe

Zywnos¢ i napoje bezalkoholowe
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.
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Transport tgcznosé
14 6 -
% %
12 4 5 4
10 A
4 4
8 4
3 4
6 4
2 4
4 4
2 - 1
0 - 0 -
p S R E NA P S R E NA
Rekreacja i kultura Edukacja
9 4 3 .
% %
8 4
7 2
6 4
2
5 4
4 4
1 4
3 4
2 A 14
1 | I
0 - 0 [ |
p S R E NA p S R E NA

Restauracje i hotele

Zrodto: GUS, PKO Bank Polski.
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Zatqcznik 2.

Zmiany wag w koszyku inflacyjnym dla poszczegdlnych typéw gospodarstw domowych miedzy 2022 a 2023
(P- pracownicy, S - samozatrudnieni, R - rolnicy, E - emeryci i rencisci, NA - nieaktywni)

Zywnos¢ i napoje bezalkoholowe Napoje alkoholowe i wyroby tytoniowe
> Voprse 0 pposr
4,0 4,0
30 - 30 -
2,0 2,0
1,0 | 1,0 1
0,0 | - - - 00 —pm . . - I
-1,0 | -1,0 |
-2,0 220 -
-3,0 - -30 -
P S R E NA P S R E NA
Odziez i obuwie Uzytkowanie mieszkania i no$niki energii
> Toprse > Voprse
40 - 40 -
30 - 30 -
2,0 2,0
1,0 | 1,0 1
00 mmm ] — 00 | - -
-1,0 | -1,0 | r
-2,0 1 20 1
-3,0 - -30 -
P S R E NA P S R E NA
Wyposazenie mieszkania i prowadzenie gospodarstwa Zdrowie
domowego
> Vopsr > Vopisr
4,0 - 40 1
3,0 1 3,0 1
2,0 1 2,0
107 10 -
00 —— [ L B 00 J—ﬁ——ﬁ- — -
-1,0 -1,0
-2,0 A -2,0
-30 - 30 4
p S R E NA P S R E NA

Zrodto: GUS, PKO Bank Polski.
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Transport tgcznosé
> Voprse > Voprse
4,0 4,0
3,0 A 3,0
2,0 2,0
1,0 | 1,0
0,0 fﬁl . 0,0 ﬁ-
-1,0 A -1,0 r
-2,0 A -2,0
-3,0 -3,0
P S E NA P S R NA
Rekreacja i kultura Edukacja
> Vopese > Voprse
4,0 4,0
3,0 A 3,0
2,0 2,0
1,0 | 1,0
R | - 00 +— == g — L
-1,0 A -1,0
20 - -20
30 | -3,0
P S E NA P S R NA
Restauracje i hotele Inne towary i ustugi
> Vppisr > Vppisr
4,0 4,0
3,0 A 3,0
2,0 2,0
1,0 | 1,0
00 J [ 00 -
-1,0 A -1,0
20 - -20
-30 -3,0
P S E NA P S R NA
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Zatqgcznik 3.

Efekty dochodowe i substytucyjne zmiany wag w koszyku inflacyjnym miedzy 2022 a 2023 dla poszczeg6lnych
typow gospodarstw domowych (P- pracownicy, S - samozatrudnieni, R - rolnicy, E - emeryci i rencisci, NA -

nieaktywni)
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.
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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
W) @PKO_Research W
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Materiat zatwierdzit(a): Piotr Bujak
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 Zrodtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq byc traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentéow 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
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogg byé zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakji 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 siedzibq w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow

prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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