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Przynajmniej w handlu detalicznym stabilnie i bez
hiespodzianek

e W grudniu 2019 r. sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta do 5,7% rfr
wobec wzrostu o 5,2% r/r w listopadzie. Wynik ten uksztattowat sie praktycznie
na poziomie naszej prognozy i mediany oczekiwan rynkowych wg ankiety
Parkietu (5,8% r/r).
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e Po sporym zaskoczeniu dot. grudniowych danych z przemystu i
budownictwa, na poziomie bliskim oczekiwaniom uksztattowaty sie dane dot.
sprzedazy detalicznej, w tym ich struktura. Zgodnie z oczekiwaniami, po
dynamicznym wzroscie sprzedazy w listopadzie, w grudniu nastqpit
korekcyjny spadek w ujeciu zmion miesiecznych oczyszczonych z
sezonowosci. Jednoczesnie, pomimo tego spadku mniej negatywny wptyw
czynnikéw kalendarzowych poskutkowat w grudniu lekkim wzrostem dynamiki
sprzedazy detalicznej. Solidny wzrost sprzedazy detalicznej w listopadzie, po
czym ich korekeyjny spadek w grudniu moze takze potwierdzaé teze o rosngcym
znaczeniu wydatkéw w okresie promociji cenowych pod koniec listopada oraz
by¢é moze pewnym przesuwaniu wydatkéw swigtecznych (zakupy prezentéw)
na ten okres.

e Pozytywnq informacjq z opublikowanych danych jest takze niezta struktura,
tj. dalszy wzrost rocznej dynamiki w kategoriach o nizszej zmiennos$ci, co moze
wskazywaé na stabilizujgca sie — po rozczarowujgcych danych za Il kw. —
sytuacje w handlu detalicznym. Pomimo pewnego wychtodzenia koniunktury na
rynku pracy oraz wyraznego wzrostu inflacji, dochody gospodarstw domowych
(wspierane wyptatq swiadczen spotecznych) weigz solidnie rosng, co powinno
stabilizowaé wyniki konsumpciji prywatnej przynajmniej do potowy 2020 r.

e Jednoczesnie utrzymujgca sie nizsza niz z poczqtkiem 2019 r. dynamika
wzrostu sprzedazy detalicznej w czesci jest zapewne efektem wiekszego
ograniczenia popytu pozostatych sektoréw gospodarki (np. przedsiebiorstw lub
jednostek finanséw publicznych).

¢ Przy nieco wyzszej bazie odniesienia dla danych styczniowych oraz bardzo
niesprzyjajacych efektach kalendarzowych (liczba dni handlowych w styczniu
2020r, wobec stycznia 2019r.), oczekujemy wyraznego obnizenia rocznej
dynamiki sprzedazy detalicznej z poczqgtkiem 2020r., co jednak nie bedzie
znamionowato silnego cyklicznego ostabienia.
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¢ Opublikowane dzi§ dane dot. sprzedazy detalicznej nie zmieniajg jednak
generalnie stabego obrazu koniunktury krajowej gospodarki w IV kw. 2019r. i
dalszego ostabienia dynamiki wzrostu PKB w kierunku 3,5% r/r, wobec 3,9% r/r
w Il kw.
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdélnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakciji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacji opinie
i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogélnie dostepnych, wiarygodnych Zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sie na
Zrédto. Powielanie bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqgdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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