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W sierpniu postepujaca hormalizacja w handiu
detalicznym

e W sierpniu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta o 0,5% r/r, wobec
lipcowego wzrostu o 3,0%. Wynik ten uksztattowat sie nieco ponizej naszej
prognozy (+15% r/r) oraz ponizej mediany oczekiwar rynkowych wg ankiety
Parkietu (+2,6% r/r).
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e W sierpniu roczna dynamika sprzedazy detalicznej obnizyta sie wzgledem
lipca, niemniej w decydujacym stopniu wynikato to z efektéw kalendarzowych t;j.
mniej sprzyjajacej relacjiliczby dni handlowych. W ujeciu danych oczyszczonych
z sezonowosci roczna dynamika wzrostu utrzymata sie blisko poziomu z lipca
oraz byta zblizona do naszej prognozy. Takie wyniki implikujq juz niewielki wzrost
sprzedazy w ujeciu zmian miesiecznych. Trudno byto jednak oczekiwaé
utrzymania dynamik notowanych od maja do lipca, gdyz byty one korekcyjnym
odreagowaniem tgpniecia sprzedazy w okresie lockdownu w marcu i kwietniu.
W naszej ocenie samo utrzymanie dodatniej dynamiki wzrostu sprzedazy w
ujeciu rocznym nalezy uznaé¢ za pozytywnq informacje, a skala ozywienia
aktywnosci na przetomie Il i lll kw. okazata sie silniejsza wobec dominujqcych
przed kilkoma miesigcami oczekiwan.

e Struktura sierpniowej sprzedazy detalicznej odzwierciedla mniej korzystng
relacje dni handlowych, przy wyraznie nizszej sprzedazy samochodéw (-5,0% r/r),
odziezy i obuwia (+1,2% r/r) i mebli oraz sprzetu RTV AGD (+10,2% r/r). W przypadku
tych ostatnich caty czas nalezy jednak wskazywaé na utrzymujgce sie bardzo
solidne wzrosty, ktére w sierpniu utrzymaty sie na dwucyfrowym poziomie.

e Wciqz pozytywnie wyglada takze stabilizacja na wyzszym poziomie (w
poréwnaniu z okresem lockdownu) dynamiki sprzedazy paliw (-2,2% r/r), ktéra
oczywiscie w czesci moze wynikaé ze zwiekszonego ruchu samochodowego w
okresie wakacyjnym (przy wiekszej liczbie turystéw wypoczywajacych w kraju),
ale moze takze oznacza¢ dalsze, ogdlne ozywienie aktywnosci gospodarczej i
mobilnosci.

e Caty czas w kontekscie dobrych danych dot. sprzedazy detalicznej nalezy
wskazywaé na ostrozno§¢é co do ich interpretacji, w kontekscie
prawdopodobnego przesuwania czesci wydatkéw konsumentédw na towary,
wobec nizszych wydatkéw na czesé ustug konsumpcyjnych (jako trwalszy
skutek pandemii). Z tego wzgledu, nawet przy dobrych wynikach sprzedazy
detalicznej, dopiero dane z sektora ustug za Il kw. pozwolg wiarygodnie
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B ANK
zweryfikowaé teze dot. skali ostabienia spozycia gospodarstw domowych w
warunkach nizszego wzrostu ich dochodow.
e Biorgc pod uwage postepujgce ozywienie aktywnosci spotecznej i
gospodarczej oczekujemy utrzymania stabilnych danych dot. sprzedazy
detalicznej. Jednoczesnie dynamika wzrostu bedzie utrzymywaé sie juz na
hizszych poziomach i pozostanie pod wptywem generalnego silnego
spowolnienia gospodarczego i pogorszenia (nawet jezeli ograniczonego)
sytuacji na rynku pracy. Z tego wzgledu oczekujemy utrzymania rocznej
dynamiki sprzedazy detalicznejw okolicach zera do konca 2020r.
e Cho¢ pogorszenie sytuacji epidemicznej w kraju moze silniej wptywaé na
zachowania konsumentéw, to uwazamy, ze w wiekszym stopniu zagrozenie to
dotyczy sektora ustug konsumpcyjnych niz handlu.
e Opublikowane sierpniowe dane dot. produkcji przemystowej i sprzedazy
detalicznej sq bardzo istotnym wsparciem dla naszej prognozy relatywnie
silnego ozywienia aktywnosci krajowej gospodarki w Il kw. i ograniczonej skali
recesji w catym 2020 r. Jednoczesnie jednak kolejna, silnie negatywna
niespodzianka po stronie budownictwa wskazuje, takze w kontekscie kolejnej fali
wzrostu zachorowan na $wiecie i w kraju, na utrzymujace sie wysokie ryzyko dla
prognoz.
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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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