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W marcu nieco silniejszy od oczekiwan spadek
sprzedazy detalicznej, prawdopodobne pogtebienie
spadku w kwietniu

e W marcu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym obnizyta sie o 9,0% r/r,
wobec wzrostu sprzedazy o 7,3%r/r w lutym. Wynik ten uksztattowat sie na
poziomie stabszym wobec naszej prognozy (-6,4% r/r) oraz wyraznie nizszym od
mediany oczekiwan rynkowych wg ankiety Parkietu (-2,0% r/r).

dane lut20 mar 20 prognoza BO$
sprzedazdetaliczna w cenach Lol 73 -90 64
statych

sprzedazdetaliczna w cenach Lo 96 -7 -50
biezgcych

sprzedazdetaliczna w cenach % m/m 0,6 -13,2 -10,9
statych- wyréwnane sezonowo %/ 45 -93 -7,0

e Podobnie jok w przypadku danych dot. produkcji przemystowej, choé btqd
prognozy w ,normalnych” warunkach nalezatoby uzna¢ za znaczny, to przy
biezgcych silnych dostosowaniach, mozna uznaé za umiarkowany. Przedziat
prognoz poszczegdlnych osrodkéw analitycznych wg ankiety Parkietu byt
bardzo szeroki (od -19,4% r/r do +7,8% r/r).

¢ Gwattowne obnizenie marcowej sprzedazy detalicznejto oczywiscie skutek
wprowadzonych w potowie miesigca obostrzen administracyjnych tj.
zamkniecia galerii handlowych, ale takze generalnego wezwania do
ograniczenia aktywnosci ekonomicznej oraz spotecznej (powszechna
kwarantanna). Fakt, ze te obostrzenia w kwietniu obowiqzujq przez caty
miesigc (W marcu potowa miesigca) implikuje gtebsze dostosowanie
sprzedazy w miesigcu kolejnym.

e Struktura danych wskazuje natomiast na nieco mniejsze ryzyko dot. skali
dalszego spadku sprzedazy w kwietniu. Inaczej niz w przypadku danych dot.
produkcji w przemysle, stabszy od naszych oczekiwan wynik byt w wiekszym
stopniu skutkiem mniejszych wzrostéw w kategoriach, ktére w okresie pandemii
notowaty lepsze wyniki tj. sprzedazy zywnosci, produktéw farmaceutycznych
oraz sprzedazy w dyskontach, super- i hipermarketach. Wydaje sie zatem, ze
przy bardzo silnym popycie na zywnos$¢ w | pot. miesiqca, ktéry miat charakter
dokonywania ,zapaséw’, stabilne funkcjonowanie sklepédw w  kolejnych
tygodniach  obostrzenh, skutkowato  pewnym  odreagowaniem  tego
wczeshiejszego podwyzszonego popytu z przetomu lutego i marcai.

e W bardziej dotknietych kategoriach odnotowano per saldo tylko
nieznacznie stabsze wyniki sprzedazy wobec naszych oczekiwan.
Zdecydowanie silniejszy spadek sprzedazy miat miejsce w przypadku odziezy
i obuwia, nieco silniejsze spadki w przypadku prasy i ksigzek oraz
samochodéw, natomiast lepsze od oczekiwan wyniki odnotowano w zakresie
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sprzedazy paliw i zdecydowanie mniejsze spadki sprzedazy w grupie meble,
sprzet RTV i AGD.

e Analizujgc te wyniki wydaje sie, ze sprzedaz silniej od oczekiwan byta
wspierana wyzszym popytem na sprzet elektroniczny, a jednoczesnie w
mniejszym stopniu wobec zatozen wspierat jg kanat sprzedazy internetowej (w
obszarze odziezy i obuwia, prasy i ksigzek). W przypadku samochodéw bardzo
niska sprzedaz to zapewne efekt generalnego ograniczenia aktywnosci, wiekszej
ostroznosci klientéw w zakresie duzych wydatkéw (w tym inwestycyjnych tzw.
zakupéw na firme), a w czesci takze problemoéw po stronie podazowej (tj.
problemy z dostepnoscia samochodéw z tytutu probleméw importu
komponentéw z Chin i produkgiji aut w krajach Europejskich).

e Teoretycznie rzeczywiste dane dot. zakupu débr i towarédw w gospodarce
mogq w marcu ksztattowaé sie nieco lepiej w poréwnaniu do danych GUS dot.
sprzedazy detalicznej. Zgodnie z metodykq, te dane dotyczq przedsiebiorstw
zatrudniajgcych ponad 9 pracownikdw, co naturalnie czyni je bardziej
podatnymi na negatywne skutki obostrzen administracyjnych. Mniejsze
jednostki mogty w tym okresie cieszy¢ sie wiekszym zainteresowaniem w
przypadku sklepdéw spozywczych, ponadto o ile wtasciciele mniejszych sklepoéw
nie zdecydowali sie na dobrowolne zamkniecie, spadki ich sprzedazy mogty by¢
mniejsze.

o Biorqgc pod uwage obowiqzujacy przez caty miesigc (a nie potowe jak w
marcu) restrykcje administracyjne, w kwietniu oczekujemy gtebszego spadku
sprzedazy w kierunku -20% r/r. By¢ moze w kolejnych tygodniach kwarantanny
silniej rosta sprzedaz internetowa (§wiadomosé dtuzszego okresu zamknigtych
sklepéw), nie wydaje sie jednak, aby pewne odreagowanie popytu
konsumentéw w nowych warunkach w drugiej potowie kwietnia, choéby w
niewielkiej czesci, mozna byto poréwnywaé do standardowych warunkéw
gospodarczych z | potowy marca, stgd w catym miesigcu oczekujemy silnego
spadku sprzedazy.

e Zaktadajgc, ze w trakcie maja zostang otwarte galerie handlowe,
oczekujemy od maja wzrostu dynamiki sprzedazy (choé jeszcze nie do
dodatnich pozioméw dla rocznej dynamiki). Obecnie kluczowe dla danych
majowych jest tempo wdrazania kolejnych etapéw ,odmrazania”™ gospodarki.
Harmonogram 1-tygodnoiwy skutkowatby otwarciem sklepéw zaraz po
weekendzie majowym (przy zatozeniu utrzymania otwarcia galerii w Il etapie
znoszenia restrykcii), gdyby natomiast odstepy miedzy etapami ,rozmrozenia”
trwaty 2 tygodnie nastgpitoby to w potowie miesigca, co istotnie wptynetoby na
prognoze majowej sprzedazy detalicznej.

e Odczerwcawynikisprzedazy bedq juzw coraz wiekszym stopniu zalezne od
sktonnosci konsumentéw do ponownego zwiekszania aktywnosci
ekonomicznej i spotecznej determinowanej m.in. przez obawy przed
zarazeniem oraz sytuacji popytowej, determinowanej przez skale pogorszenia
sytuaciji na rynku pracy. Cho¢ w Il pot. roku oczekujemy odreagowania popytu i
sprzedazy (w przypadku towaréw i débr takze pewnego ,hadrabiania”), to
jednak przy wyraznie stabszej aktywnosci gospodarczej kolejne miesigce mogq
nie pozwoli¢ na nadrobienie spadkéw z okresu marzec — maj, stad w catym
2020 r. dynamika sprzedazy moze uksztattowaé sie nieco ponizej 0% r/r.
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Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznejw cenach statych po
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sprzedazdetaliczna w cenach
% ifr 13,6 73 53 74 6,0 53 54 59 75 57 9,6 -7]
biezqcych
sprzedazdetaliczna w cenach
% ifr 19 5,6 37 57 4.4 43 4,6 52 57 35 73 -9,0
statych
sprzedazdetaliczna w cenach % m/m 18 -1,3 17 -10 0,5 0,0 0,9 20 -0,8 01 0,6 -13,2
statych- wyréwnane sezonowo % 1fr 78 50 6,5 43 a7 47 47 6,8 5,6 47 45 -9,3

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 Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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