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Grudniowe wyniki sprzedazy detalicznej wskazujg
na silniejsze ostabienie popytu konsumpcyjnego.

e W grudniu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta jedynie o 0,2% r/r
wobec 1,6% r/r w listopadzie. Wynik ten uksztattowat sie ponizej naszej prognozy
(3.6% r/r) oraz ponizej prognoz rynkowych (1.4% wg ankiety Parkietu).

dane lis22 gru 22 prognoza BOS
sprzedaz detaliczna - ceny state %1fr 16 0,2 3,6
sprzedazdetaliczna - ceny biezqce %1fr 18,4 229 22,6
sprzedazdetaliczna w cenach %m/m 2,0 -4.8 -1.3
statych- wyréwnana sezonowo % rfr 29 14 51

e W grudniu kolejny miesiqc z rzedu wyniki sprzedazy detalicznej zaskoczyty
negatywnie. Jednoczesnie inaczej niz dotychczas, to nie wyniki sprzedazy
samochodoéw i paliw okazaty sie stabsze od oczekiwan. W przypadku sprzedazy
samochoddéw utrzymuije sie lekki spadek sprzedazy, z kolei tak jok zaktadalismy,
w grudniu postepowat stopniowy wzrost sprzedazy paliw (najprawdopodobniej
paliw statych dzieki wigkszej dostepnosci i obnizeniu cen wegla), co wyraznie
zmniejszyto skale rocznego spadku sprzedazy paliw do -7,8% rfr z -144% r/r
w listopadzie i -20,5% r/r w pazdzierniku.

e W grudniu in minus zaskoczyta sprzedaz zywnos$ci, co jednak biorgc pod
uwage generalnie ograniczong zmienno$¢ cykliczng popytu na zywno$é
trudno uznaé za trwate zjawisko. Bardziej istotne z punktu widzenia oceny
popytu konsumpcyjnego sq spore spadki dynamiki w pozostatych grupach
sprzedazy silniej powigzanych z cyklem koniunkturalnym. W grudniu wyniki
w tych kategoriach skokowo obnizyty sie np. do 7,2% r/r z 189% w przypadku
odziezy i obuwia, -8,0% r/r z -01% r/r w przypadku prasy i ksigzek. ,Liderem”
spadkéw sprzedazy pozostaje kategoria mebli, sprzetu RTV i AGD ze spadkiem
010,4% r/r wobec -7.6% r/r w listopadzie.

e W ujeciu zmian miesiecznych, oczyszczonych z sezonowosci w grudniu
warto§é sprzedazy detalicznej obnizyta sie az o 4,8% m/m, catkowicie
niwelujgc listopadowy wzrost o 2,0% m/m. Dane grudniowe wskazujg
na bardzo wyrazny spadek sprzedazy w catym IV kwartale.

e Generdlne ostabienie popytu konsumpcyjnego nie dziwi biorgc pod
uwage skale pogorszenia sytuacji w zakresie realnych dochodéw
gospodarstw domowych. Stabilizacja dynamiki wynagrodzen, przy dalszym
wzroscie inflacji w IV kw. poskutkowata pogtebieniem spadku realnych
dochoddéw do dyspozycji. Ten efekt nieuchronnie prowadzi do ograniczenia
wydatkéw gospodarstw domowych, przy nasileniu tempa tego spadku pod
koniec roku.

e Wstepnie szacujemy, ze z poczqgtkiem 2023 r. dynamika sprzedazy

detalicznej bedzie wahaé sie wokét 0% rfr (zmiennosé pod wptywem efektéw
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sezonowych i baz odniesienia). Stabe perspektywy sprzedazy sq efektem
utrzymania w | potowie roku tendencji z konca 2022 r. tj. wolniejszego wzrostu
nominalnych dochodéw gospodarstw domowych wobec skali wzrostu
inflacji CPl. Dopiero w Il potowie roku oczekiwany silniejszy spadek inflaciji,
przy niewielkiej skali pogorszenia koniunktury na rynku pracy, pozwolqg
na silniejszy wzrost sprzedazy do dodatniego poziomu.

e Stabe wyniki konsumpcji prywatnej bedg nadal gtéwnym czynnikiem
spowolnienia krajowej aktywnosci. Na podstawie grudniowych danych
wstepnie oczekujemy spadku dynamiki PKB w IV kw. 2022 r. do ok. 15% r/r
236%r[r, przy spadku dynamiki spozycia gospodarstw domowych
do ok.0,0%r/r. W | kw. roczny spadek konsumpciji prywatnej obok dalszego
spowolnienia dynamiki inwestycji oraz silnej negatywnej efekty bazy
odniesienia w kategorii zapaséw poskutkuje spadkiem rocznej dynamiki PKB
w kierunku -1,0% r/r.

Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznej w cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych
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zrédfo: GUS zrédio: GUS, BOS Bank
wskaznik sty22 lut22 mar22 kwi22 maj22 cze22 lip22 sie22 wrz22 paz22 lis22 gru22
sprzedazdetaliczna - ceny state % 1/ 10,6 8] 9,6 19,0 8,2 32 2,0 4,2 4] 0,7 16 0,2
sprzedazdetaliczna - ceny biezqce %1/ 20,0 16,5 22,0 334 23,6 19,9 18,4 215 219 183 18,4 15,5
sprzedazdetaliczna w cenach sm/m 36 14 14 -0,8 06 -2,8 -0] 1,6 09 -13 2,0 -48
statych - wyréwnane sezonowo %rfr 1,6 7.6 n4 18,5 6,3 25 4,0 53 6,0 3.4 29 14

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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