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W czerwcu niewielka poprawa sprzedazy
detaliczne;j.

e W czerwcu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym obnizyta sie o 4,7% t/r,
mniej niz w maju (spadek o 6,8% r/r). Wynik ten okazat sie stabszy od naszej
prognozy (-35% r/r) oraz nieco lepszy wobec mediany prognoz rynkowych wg
ankiety Parkietu (-51% r/r).

dane maj 23 cze23 prognoza BO$
sprzedaz detaliczna - ceny state % ifr -6,8 -47 -35
sprzedazdetaliczna - ceny biezqce % ifr 18 21 42
sprzedazdetaliczna w cenach % m/m -11 0,6 0,6
statych- wyréwnana sezonowo % rfr -72 -39 -39

¢ Mniejsza skala spadku sprzedazy detalicznej w czerwcu wynikata gtéwnie
znizszej bazy odniesienia (W czerwcu 2022r. wyraznie stabsze dane),
w mniejszym stopniu z biezqcej poprawy wynikéw sprzedazy. W ujeciu zmian
miesiecznych, oczyszczonych z sezonowosci, sprzedaz detaliczna wzrosta o 0,6%,
tj. nie zrekompensowata majowego spadku o 11%. W catym Il kw. sprzedaz
detaliczna obnizyta sie solidnie kolejny kwartat z rzedu (-1.7% kw/kw SA).

e Analiza struktury czerwcowych danych wskazuje, ze gtéwnym powodem
stabszego wyniku wobec naszej prognozy, byta mniejsza poprawa wyniku
sprzedazy paliw (-83% r/r wobec -1.8% r/r w maju). Pomimo bardzo silnego
obnizenia baz odniesienia (istotny spadek sprzedazy paliw od maja 2022r.)
poprawa wynikéw w tej kategorii jest bardzo powolna. W pozostatych
kategoriach wyniki sprzedazy ksztattowaty sie blisko oczekiwan. Jedyng
kategoriq, ktéra nie zanotowata w czerwcu spadku, byta sprzedaz
farmaceutykéw i kosmetykéw (0,0% r/r), caty czas gtebokie spadki notuje
kategoria meble i sprzet RTV i AGD (—14,4% r/r) oraz prasa i ksigzki (—16,6% r/r).

e Czerwcowe dane dot. sprzedazy detalicznej potwierdzajg, ze w Il kw. br.
spadek spozycia gospodarstw domowych pogtebit sie wobec | kw. (do ok. -3,0%
wobec -2,0% rfr w1 kw.).

e Caty czas gtéwnym czynnikiem, ktéry cigzy wynikom konsumpciji prywatnej
jest spadek realnych dochoddéw gospodarstw domowych w warunkach bardzo
wysokiej inflacji. Jednoczesnie w Il kw. wskaznikom rocznym ciqgzq dodatkowo
efekty bazy odniesienia. Po napasci Rosji ha Ukraine, kumulacja naptywu
uchodzcéw z Ukrainy i wiekszych zakupdéw przeznaczonych na pomoc
dla migrantéw podwyzszata wyniki sprzedazy. Ograniczenie tego efektu i wyjazd
czesci uchodzcéw obecnie obniza roczng dynamike sprzedazy.

e Pomimo bardzo stabych danych dot. konsumpciji prywatnej w | pot. br,
w |l pot. roku oczekujemy jej wyraznej poprawy. Biorgc pod uwage, ze gtéwnym
czynnikiem ostabiajgcym konsumpcje byta bardzo wysoka inflacja, jej wyrazny
spadek w trakcie 2023 r. i ponownie dodatnia dynamika realnych dochodéw
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B AN K
gospodarstw domowych w warunkach niskiego bezrobocia, przektadajg sie
na prognoze wzrostéw konsumpcji od Ill kw. Wciqz jednak skala tego wzrostu
bedzie ograniczona. Choé inflacja CPI obniza sie znaczqco (od czerwca br.
ponizej nominalnej dynamiki dochodéw), to wcigz w poréwnaniach
historycznych pozostaje bardzo wysoka.
e Dodatkowo, w przypadku samej sprzedazy detalicznej, te poprawe bedzie
hamowat efekt utrzymujgcego sie wysokiego nasycenia towarami (szczegélnie
dobrami trwatego uzytku) po kumulacji ich zakupéw w I 2020 - 202,
kiedy z powodu restrykcji epidemicznych ograniczony byt dostep do ustug.
Biorgc pod uwage powyzsze zatozenia, oczekujemy stopniowej poprawy
dynamiki sprzedazy detalicznej, niemniej jednak utrzymania ujemnej rocznej
dynamiki przez wiekszq czesé 2023 roku.
Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznej w cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych
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wskaznik lip 22 sie22 wrz22 paz22 lis22 gru22 sty23 lut23 mar23 kwi23 maj23 cze23
sprzedaz detaliczna - ceny state % rfr 2,0 42 4] 0,7 16 0,2 0,1 -5,0 -73 -73 -6,8 -47
sprzedazdetaliczna - ceny biezqce %1/ 18,4 215 219 183 184 15,5 15,1 10,8 48 34 18 21
sprzedaz detaliczna w cenach %m/m  -0] 1,6 09 -13 2,0 -48 27 -4] -13 1 -11 06
statych - wyréwnane sezonowo %rfr 4,0 53 6,0 34 29 14 06 -49 -74 -55 -72 -39

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 byé 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 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 wtasnos$é 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.
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