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W czerwcu hieco stabsze wyniki sprzedazy
detalicznej, ale w catym Il kw. solidna poprawai.

e W czerwcu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta w skali roku
0 2,2%, wobec majowego wzrostu o 4,4% r[r. Wynik ten uksztattowat sie ponizej
naszej prognozy (8.9% r/r) oraz mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu
(4,3%r/r).

dane maj 25 cze 25 prognoza BO$
sprzedaz detaliczna - ceny state %rfr 44 22 39
sprzedaz detaliczna - ceny biezgce % r/r 43 21 40
sprzedaz detaliczna w cenach statych - % m/m -20 07 12
Wyréwnana sezonowo % r/r 29 42 47

 Po korekcyjnym spadku sprzedazy w maju (w ujeciu zmian miesiecznych
oczyszczonych z sezonowosci), w czerwcu oczekiwali§my jej ponownego
wzrostu. Skala tego wzrostu okazata sie jednak stabsza od oczekiwan. Silniej
negatywnie (wobec naszych zatozen) w czerwcu oddziatywat takze efekt
kalendarzowy nizszej liczby dni roboczych.

e To zapewne ten efekt w czerwcu wzmocnit spadek dynamiki sprzedazy
samochoddéw (7,7% r/r wobec 157% w moju), cho¢ po wielu miesigcach bardzo
wysokich wzrostéw sprzedazy w tej kategorii, prawdopodobne jest takze
ograniczenie dynamiki wzrostu w miesigcach kolejnych. W czerwcu
zdecydowanie negatywnie zaskoczyty wyniki sprzedazy zywnosci (-10% r/r
wobec +15% w maju). Jak wskazywali§my juz niejednokrotnie, trudno
utrzymujgce sie od wielu miesiecy stabe dane dot. sprzedazy zywnosci
interpretowacé przez pryzmat sity popytu konsumpcyjnego, gdyz ta kategoria
konsumpciji jest akurat najmniej podatna na wahania cykliczne.

e W przypadku wiekszo$ci pozostatych kategorii, lepiej odzwierciedlajgcych
site cykliczng popytu konsumpcyjnego czerwcowe wyniki sprzedazy byty
stabilne (odziez i obuwie 1,8% rfr, meble RTV i AGD 102% r/r, farmaceutyki
i kosmetyki 5,8% r/r).

e Tym samym, choé w czerwcu sprzedaz detaliczna zaskoczyta negatywnie
nie wydaje sie, aby byto to zapowiedziq ochtodzenia popytu konsumpcyjnego.
Pomimo czerwcowego nizszego wyniku w catym Il kw. dynamika sprzedazy
detalicznej wyraznie wzrosta do ok. 4,5% rfr z14% r/r w | kw. W czesci ta zmiana
wynikata z efektu kalendarzowego (i poézniejszego terminu  Swiqt
Wielkanocnych silnie przesuwajgcego wydatki na zywnosé z marca
na kwiecieri). Jednak takze po wykluczeniu najbardziej zmiennych kategorii
(samochodly, paliwa, zywnosé i sprzedaz w niewyspecijalizowanych sklepach)
poprawa wyniku w Il kw. jest zauwazalna (wg przyblizonych szacunkéw
do ok. 4,5% r[rz 2,7% rfr w 1 kw.).
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e Biorgc pod uwage powyisze oczekujemy odbicia dynamiki spozycia
gospodarstw domowych w Il kw. w kierunku 3,0% t/r, po jej ostabieniu do 2,5% r/r
wl kw.
e Czynnikiem wspierajgcym stabilny wzrost konsumpcji prywatnej jest
poprawa dynamiki realnych dochoddéw gospodarstw domowych. W Il kw. byta
ona jedynie stopniowa, ale od Il kw. silniejszy spadek inflacji oraz poprawa
perspektyw zatrudnienia daje szanse na dalszg poprawe, pomimo
oczekiwanego stopniowego spadku nominalnej dynamiki wynagrodzen
w §rednim okresie.
Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznej w cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych
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sprzedaz detaliczna - ceny state %rfr 44 26 -30 13 3] 19 49 -05 -03 76 44 22
sprzedaz detaliczna - ceny biezgce %rfr 50 32 -22 23 34 27 6] 06 06 79 43 2]
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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 Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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