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Bardzo powolne wychodzenie z dekoniunktury w
sprzedazy detalicznej.

e W lipcu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym obnizyta sie o 4,0% t/r,
nieco mniej nizw czerwcu (spadek o 4,7% r/r). Wynik ten okazat sie nieco stabszy
od naszej prognozy (-35% r/r) oraz wobec mediany prognoz rynkowych
wg ankiety Parkietu (-37% r/r).

dane cze 23 lip 23 prognoza BO$
sprzedaz detaliczna - ceny state % r/r -47 -40 -35
sprzedaz detaliczna - ceny biezgce %r/r 2] 21 27
sprzedaz detaliczna w cenach statych - % m/m 0,6 13 03
wyréwnana sezonowo % r/r -39 -25 -34

e Dane dot. sprzedazy detalicznej w Il kw. i z poczatkiem Ill kw. wskazujg
ha powolne wychodzenie z gtebokiej dekoniunktury w handlu detalicznym,
objawiajqce sie jedynie niewielkim (z miesiqca na miesigc) ograniczeniem
skali spadku sprzedazy w ujeciu r/r. W przypadku danych lipcowych, pozytywnag
informacjq jest fakt, ze poprawa wynikéw (inaczej niz np. w czerwecu) w wigkszym
stopniu wynikata z efektéw biezqcych niz baz odniesienia czy czynnikdw
sezonowych. W ujeciu zmian miesiecznych, oczyszczonych z sezonowosci,
sprzedaz wzrosta o solidnie 1,3%. Tym samym w lipcu drugi miesigc z rzedu
na dodatnim poziomie uksztattowata sie 3-miesieczna $Srednia  wynikéw
sprzedazy detalicznej (0,25% po lipcu, wobec 0.2% po czerwcu).

e W dalszym ciggu ten Sredni wzrost sprzedazy jest niewielki, szczegolnie
biorgc pod uwage skale i dtugosé okresu spadku sprzedazy (od jesieni 2022r.).
Z pewnosciq hieco lepsze dane sq wynikiem ograniczenia dotychczasowego
spadku realnych dochoddéw gospodarstw domowych w warunkach obnizajqce;j
sie inflacji. Ten proces nastepuje jednak powoli, gdyz inflacja CPl wciqz pozostaje
na wysokim poziomie.

e Takze struktura lipcowych danych wskazuje na ostroznosé. W poréwnaniu
do naszych oczekiwan, w lipcu odnotowano lepsze wyniki w najbardziej
zmiennych kategoriach - sprzedazy samochodéw +3.8% r/r wobec -19% r/r
w czerweu, czy tez paliw -5,5% r/r wobec -8,3% r/r. Zdecydowanie stabsze wyniki
notujg natomiast kategorie silnie powiqzane z efektami cyklicznymi. Nadal
ponad 10-procentowy spadek notuje sprzedaz mebli, sprzetu RTV i AGD, prasy
i ksigzek. Mniejszq skale, ale takze spadek, notuje sprzedaz odziezy i obuwia oraz
farmaceutykoéw i kosmetykdéw.

e Choc¢ oczekiwana w Il pot. roku poprawa wynikéw spozycia gospodarstw
domowych w wiekszym stopniu powinna kumulowaé sie w sektorze ustugowym
(przy weiqz znaczacym wptywie dostosowan post-pandemicznych wysokiego
nasycenia konsumpcji towarami), to dane nt. sprzedazy detalicznej za lipiec
wskazujq na podwyzszone ryzyko prognozy konsumpciji prywatnej w Il kw.

2023-08-22 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne

Biuro Analiz Makroekonomicznych
i Sektorowych
bosbank.analizy@bosbank.pl

tukasz Tarnawa

Gtéwny Ekonomista

+48 696 405 159
lukasztarnawa@bosbank.pl

Aleksandra Swigtkowska
Ekonomista

+48 515 111 698
aleksandra.swiatkowska@bosbank.pl




B AN K
e W Il kw. oczekujemy ograniczenia dotychczasowego spadku realnych
dochodéw do dyspozycji, w coraz mniejszym stopniu na wynikach konsumpcji
beda negatywnie wazyé efekty bazy zwigzane z ubiegtorocznym
podwyzszonym popytem konsumpcyjnym uchodicéw z Ukrainy. Te efekty
powinny podwyzszaé dynamike konsumpcji w kierunku 0,0% r/r wobec
szacowanego przez nas spadku o ok. 3,0% w Il kw. w rezultacie wspierajac
powrét dynamiki PKB do dodatniego poziomu. Publikacja danych
dot. sprzedazy detalicznej oraz wczorajsza publikacja danych dot. produkcji
przemystowej wskazujg natomiast na podwyzszone ryzyko dotyczqgce skali
oczekiwanej poprawy.
Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznejw cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych
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wskaznik sie 22 wrz 22 paz 22 lis 22 gru 22 sty 23 lut 23 mar 23 kwi 23 maj 23 cze 23 lip 23
sprzedaz detaliczna - ceny state %rfr 42 4] 07 16 02 [oA] -50 =73 =73 -6.8 =47 -4,0
sprzedaz detaliczna - ceny biezqce % rfr 215 219 183 184 155 15] 108 48 34 18 21 21
sprzedaz detaliczna w cenach statych - % m/m 16 09 -13 20 -48 27 -4] -13 1 -1 06 13
wyréwnane sezonowo %rfr 53 6,0 34 29 14 06 -49 -74 -55 =72 -39 -25

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiot ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie 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 publikacji opinie
i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogqg 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 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 Sgdzie Rejonowym dia
m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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