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We wrzesniu stabilny wzrost sprzedazy detaliczne;.

e We wrzesniu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta o 5,1% r/r,
wobec wzrostu 5,4% rfr w sierpniu. Wynik ten uksztattowat sie na poziomie
zblizonym do naszej prognozy (5,0% r/r) oraz nieco ponizej mediany oczekiwan
rynkowych wedtug ankiety Parkietu (5.4% r/r).
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sprzedaz detaliczna w cenach Lol 5.4 51 50
statych
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sprzedazdetaliczna w cenach %m/m 04 0,2 03
statych- wyréwnane sezonowo %/ 3,9 52 53

e Choé we wrzesniu, inaczej niz w sierpniu, efekty kalendarzowe (relacja
liczby dni handlowych) nie wspieraty juz sprzedazy detalicznej, to stabilizacja
rocznej dynamiki wzrostu wynikata z nizszej bazy odniesienia. Wieksza
niepewno$¢ rozwoju sytuaciji epidemicznej we wrzesniu 2020 r. rozpoczeta
jesienny trend spadkowy sprzedazy (w ujeciu m/m), ktéry w kolejnych
miesigcach pogtebity administracyjne decyzje o zamknieciu wybranych
placéwek handlowych.

e W samym wrzesniu w ujeciu zmian miesiecznych oczyszczonych
z sezonowosci wartosé sprzedazy wzrosta nieznacznie (0 0,2% m/m). Na takie
wyniki nhadal wptywajg bardzo stabe dane dot. sprzedazy samochodéw
(spadek o 41% r[r), ktére najpewniej wynikajg gtéwnie z probleméw
podazowych (a nie popytowych). Choé mobilnosé i aktywnosé ekonomiczna
w ostatnich miesigcach znaczgco wzrosta, weiqz zapewne trwalsze zmiany
(np. praca zdalna) przektadajg sie na wolniejszy wzrost sprzedazy paliw.
We wrzesniu w poréwnaniu z naszymi zatozeniami in minus zaskoczyty wyniki
sprzedazy odziezy i obuwia, po kilku miesigcach dynamicznego ozywienia.
W naszej ocenie w duzym stopniu w catym Il kw. wynikom sprzedazy
detalicznej ciazyto przekierowanie wydatkéw gospodarstw domowych
z towaréw na ustugi, ktérych dostepnosé od konca Il kw. rosta.

¢ Jako spore zaskoczenie mozna natomiast uznaé solidny wzrost dynamiki
sprzedazy mebli oraz sprzetu RTV i AGD (+8,0% r/r wobec +0,1% r[r w sierpniu
oraz-19% r/r w lipcu). Mozna zatem zaktadag, ze bardzo silne ograniczenie tych
wynikéw byto dodatkowo efektem okresu wakacyjnego i sezonowego
ograniczenia popytu na te towary niz trwatego silnego tapniecia na dobra,
na ktére w okresie pandemii popyt rést dynamicznie. Biorge pod uwage efekty
nasycenia oraz wyraznie nizszy poziom produkcji przemystowej np. mebli
zaktadamy, ze ta kategoria bedzie w kolejnych miesigcach rosta wolniej, choé
by¢ moze skala tego spowolnienia bedzie tagodniejsza, tak jok tagodniejsza
okazata sie ostatecznie w Il kw.

e Cho¢ w naszej ocenie efekt wolniejszego wzrostu popytu na towary
(przy utrzymaniu solidnego popytu konsumpcyjnego na usfugi) bedzie caty
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czas cigzyt wynikom sprzedazy detalicznej, to w IV kw. oczekujemy wzrostu
sprzedazy detalicznej w przedziale 7,0% - 10,0% r/r (zmiennosé wynikajgca
ze zmian baz odniesienia oraz efektéw kalendarzowych). Taka sytuacja
bedzie w decydujgcym stopniu wynikata z efektu stabszych wynikéw
sprzedazy w okresie jesiennej fali pandemii w 2020r., tj. w efekcie restrykgiji
administracyjnych dla dziatalnosci czesci placéwek handlowych.

¢ Nie oczekujgc znaczqgcej skali administracyjnych restrykciji epidemicznych
w tym roku w scendriuszu bazowym zaktadamy, ze biezgca sytuacja
epidemiczna bedzie miata minimalny wptyw na wyniki handlu. Gdyby jednak
do ograniczen doszto, mogq mie¢ one w krétkim okresie rézny wptyw. Gdyby
ewentualne restrykcje ponownie ograniczyty dostep do ustug, handel
ponownie mogtby zyskaé. Gdyby jednak sytuacja pogorszyta sie silniej
i restrykcjomi zostatby dotkniety takze handel, to wyniki sprzedazy bytyby
stabsze wzgledem naszej prognozy bazowe;.

Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznej w cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wyigcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci 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 publikacii
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autorow w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogdlnie 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 bgdz 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 Sgdzie Rejonowym dia

m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll 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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