Analizy makroekonomiczne

KOMENTARZ BIEZACY

26 maja 2025

Mochniejsze odbicie sprzedazy detalicznej
w kwietniu.

e W kwietniu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta w skali roku
07,6%, wobec spadku w marcu o 0,3% r/r. Wynik ten uksztattowat sie wyraznie
powyzej naszej prognozy oraz mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu
(po 34%r]r).

dane mar 25 kwi 25 prognoza BOS
sprzedaz detaliczna - ceny state % rfr -0,3 7.6 34
sprzedazdetaliczna - ceny biezqce %/ 0,6 7.9 39
sprzedaz detaliczna w cenach % m/m 19 35 -07
statych- wyréwnana sezonowo %/ 10 6,4 2,6

o Kwietniowa sprzedaz detaliczna zaskoczyta zdecydowanie pozytywnie.
W decydujgcym stopniu wynik lepszy od oczekiwan wynikat z mocniejszego
odbicia sprzedazy zywno$ci, co zapewne jest zwiqzane z efektami
kalendarzowymi, tj. péZzniejszego terminu Swiqt Wielkiej Nocy w 2025 r. wzgledem
2024 r, wcigz jednak mocniejsze wzrosty notowano praktycznie we wszystkich
kategoriach.

e Po wykluczeniu wszystkich najbardziej zmiennych kategorii (zywnosé,
paliwa i samochody) dynamika sprzedazy w marcu wzrosta o ok. 7,0% r/fr
wobec 1,5% rfr z w marcu. Z tym wnioskiem spéjny jest takze wysoki wzrost
sprzedazy w ujeciu zmian miesiecznych, oczyszczonych z wahan sezonowych.

e Zdrugiej strony, przy wysokiej zmiennosci wskaznikdw sprzedazy detalicznej
notowanej w ostatnich miesiqcach, takze tych wykluczajgcych najbardziej
zmienne kategorie, trudno formutowaé jednoznaczne wnioski dot. wynikéw
sprzedazy detalicznej i spozycia gospodarstw domowych w Srednim okresie.
Usredniajgc wyniki sprzedazy w ujeciu zmian miesiecznych, oczyszczonych
z sezonowosci za cztery pierwsze miesiqce br., skala wzrostu sprzedazy jest
nieco nizsza wobec danych za IV kw. ub.r. Dopiero dane za kolejne miesiqce Il kw,,
na ktére majq juz wptywu kwestie kalendarzowe zwiqzane z terminem Swiqt
Wielkanocnych, powinny daé wiecej informaciji nt. popytu konsumpcyjnego.

e Zpoczqtkiem br. wyniki sprzedazy detaliczneji konsumpcji prywatnej ostabia
obnizenie realnej dynamiki dochodéw gospodarstw domowych. Z drugiej strony
dane dot. dochoddw nie sq na tyle stabe, aby przy generalnie stabilnej sytuacii
konsumentédw w aspekcie obcigzen kredytowych i poziomu oszczednosci,
skutkowaty wyraznym pogorszeniem perspektyw konsumpcji prywatne;.
Szacujemy, ze w | pot. br. dynamika konsumpcji obnizy sie lekko ponizej 3,0% r/r,
po czym w Il pot. roku wzro$nie powyzej tego poziomu przy oczekiwanym przez
nas spadku inflacji CPl w trakcie roku i tym samym wzroscie sity nabywczej
dochodéw.
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B AN
e Kluczowe dla materializacji tego scenariusza jest jedynie umiarkowane
spowolnienie gospodarki globalnej i tym samym gospodarki polskiej w reakcji
na wzrost niepewnosci w globalnej polityce handlowej. Istotne jest, aby ryzyko
w gospodarce globalnej nie poskutkowato silniejszym spadkiem nominalnego
tempa wzrostu wynagrodzen, czy tez spadkiem zatrudnienia i wzrostem
bezrobocia.
Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznej w cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych
34,0 34,0 25,0 - . - 18,0
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sr6dlo: GUS zrédio: GUS, BOS Bank
wskaznik maj24 cze24 lip24 sie24 wrz24 pazi24 lis24 gru24 sty25 lut25 mar25 kwi25
sprzedazdetaliczna - ceny state %ifr 50 44 44 2,6 -30 13 31 19 49 -05 -03 76
sprzedazdetaliczna - ceny biezgce % 1/r 54 47 50 32 -22 23 3.4 27 61 0,6 0,6 79
sprzedaz detaliczna w cenach %m/m 13 -05 -02 04 -08 12 1 09 0,6 -32 19 35
statych- wyréwnane sezonowo % tfr 6,6 45 27 22 -0,5 -0,5 19 3.8 40 0,0 1,0 6,4

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 siedzibqg 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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