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Wyrazne pogtebienie spadku sprzedazy detalicznej
W marcu.

e W marcu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym obnizyta sie o 7,3% r/r,
wobec spadku o 5,0% r/r w lutym. Wynik ten uksztattowat sie ponizej naszej
prognozy (-2.6%) oraz mediany prognoz rynkowych (-5.6% wg ankiety Parkietu).

dane lut23 mar 23 prognoza BOS
sprzedaz detaliczna - ceny state %1l -50 -73 -2,6
sprzedazdetaliczna - ceny biezqgce % rfr 10,8 48 1,0
sprzedazdetaliczna w cenach % m/m -4] -13 24
statych- wyréwnana sezonowo % rfr -4,9 -74 -39

¢ Marzec to kolejny miesiac z rzedu bardzo istotnej negatywnej niespodzianki
w sprzedazy detalicznej. Po lutowym gtebokim spadku sprzedazy (w ujeciu
zmian miesigcznych oczyszczonych z sezonowosci) oczekiwali§my w marcu
pewnego korekcyjnego odbicia sprzedazy. Jednak w marcu miat miejsce
kolejny spadek sprzedazy, co znaczgco pogtebito jej spadek w catym I kw.

 Nadal efekty agresji Rosji na Ukraine oraz efekty pogodowe (bardzo ciepta
tegoroczna zima) cigzq wynikom sprzedazy poprzez obnizony popyt na paliwa
state, czy ubiegtoroczne wysokie bazy dla sprzedazy zywnosci
i podstawowych produktéw zwigzanych z pomocq uchodzcom z Ukrainy.

e W marcu jednak zwracajg uwage duzo silniejsze spadki sprzedazy
w wiekszosci kategorii. Co prawda bardzo staby wynik sprzedazy paliw (-207%
r/r) nie zaskoczyt, jednak istotnie stabsza od prognoz okazata sie sprzedaz
samochodéw (-1.2% r/r wobec +7,5% r/r w lutym). Wyglada na to, ze pomimo
utrzymania w marcu relatywnie silnej dynamiki rejestracji samochodow, lutowe
odreagowanie sprzedazy samochodéw byto jedynie zjawiskiem okresowym.
W marcu negatywnie zaskoczyta takze sprzedaz zywnosci, pomimo
wezesniejszego terminu Swigt Wielkanocnych w br., przesuwajgcego czesciowo
wydatki na zywnos¢ z kwietnia ha marzec.

¢ Najsilnie] negatywnie w marcu zaskoczyty natomiast wyniki sprzedazy
w pozostatych kategoriach charakteryzujgcych sie mniejszg zmiennosciq
tj. skokowe pogtebienie spadkéw sprzedazy prasy i ksiqzek (-17,8% r/r), mebli
i sprzetu RTViAGD (-15,2%r/r) i pozostatych kategorii (-18 5% r/r). Jedynq kategoriq
z minimalnym wzrostem w ujeciu rocznym byta sprzedaz odziezy i obuwia (+1,7%).
Pogtebienie spadkéw marcowych przetozyto sie na roczny spadek sprzedazy
po wykluczeniu zywnosci, paliw i samochoddw w catym | kw.

e Tak jok dotychczas wskazywaliSmy, przy wyraznym spadku realnych
dochodéw do dyspozycji gospodarstw domowych, spadek ich wydatkéw
nie dziwi. Niemniej skala tych dostosowan nieco zaskakuje w kontekscie
generalnie stabilnej sytuacji na rynku pracy (tj. niskiego ryzyka utraty pracy).
Ponadto, zaktadalismy, ze kumulacja wyptat zwrotéw z zaptaconego podatku PIT

2023-04-24 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne

Departament Rynkéw
Miedzynarodowych i Produktéw
Skarbowych
bosbank.analizy@bosbank.pl

tukasz Tarnawa

Gtéwny Ekonomista

+48 696 405159
lukasztarnawa@bosbank.pl

Aleksandra Swigtkowska
Ekonomista
+48 515 11 698




za 2022 r, ktéra okresowo podwyzsza dochody gospodarstw domowych, bedzie
stabilizowaé poziom wydatkéw pod koniec | kw.

e Warto takze zaznaczy€, ze spadek spozycia gospodarstw domowych
(sktadowej PKB) nie bedzie tak silny jak samej sprzedazy detalicznej z uwagi
na potencjalny  mniejszy  spadek sprzedazy ustug. W  warunkach
postpandemicznych dostosowan zapewne popyt gospodarstw domowych
na towary pozostaje duzo stabszy wobec popytu na ustugi (g’f. nasycenie
zakupami doébr trwatego uzytku w I 2020-2021), jak réwniez dostosowania
zwiqzane z wybuchem wojny (gt. rynek paliw, pomoc dla uchodzcéw) kumulujg
sie w grupie sprzedazy towarow.

e Wyniki sprzedazy detalicznej za | kw. implikujg pogtebienie rocznego
spadku wydatkéw konsumpcyjnych gospodarstw domowych w | kw. nawet
w kierunku -3,0% rfr (wstepna prognoza) wobec -1,5% rfr w IV kw. i tym samym
pogtebiajq skale spadku PKB w | kw. w kierunku -1,0% r/r.

e Jednoczesnie jednak biorgc pod uwage, ze poki co sytuacja na rynku pracy
pozostaje korzystna, a gtéwnym powodem silnego ograniczenia wydatkéw jest
wysoka inflacja (i spadek realnych dochodéw do dyspozycii) oraz efekty bazy
(kumulacja wydatkéw zwigzanych wybuchem wojny na Ukrainie), oczekujemy
w trakcie roku stopniowego wzrostu dynamiki konsumpciji prywatnej. Oczekujqc
wyraznego obnizenia inflacji od marca prognozujemy, ze w Il kw. realne dochody
gospodarstw domowych przestang spadaé i w Il pol. 2023 r. dynamika
konsumpciji bedzie dodatnia, cho¢ wzrosty te beda wciaz umiarkowane.

Dynamika sprzedazy detalicznej w cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych

Dynamika sprzedazy detalicznej
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sprzedazdetaliczna - ceny state %ifr 19,0 82 32 2,0 42 4] 0,7 16 02 0] -50 -73
sprzedazdetaliczna- ceny biezgce % 1/r 334 23,6 19,9 184 215 219 18,3 184 15,5 15] 10,8 4.8
sprzedazdetaliczna w cenach %m/m -08 06 -2.8 -01 16 09 -13 20 -48 27 -41 -13
statych- wyréwnane sezonowo %rfr 185 6,3 25 40 53 6,0 34 2,9 14 0,6 -49 -74
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B A N K

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 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 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 siedzibg 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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