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Efekty kalendarzowe ostabity listopadowy wynik
sprzedazy detaliczne;j.

e W listopadzie sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta w skali roku
0 3,1%, wobec pazdziernikowego wzrostu o 5,4%. Wynik ten uksztattowat sie
pomiedzy naszq prognozq (2,6% r/r) a mediang prognoz rynkowych wg ankiety
Parkietu (3,9% r/r).
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dane paz 25 lis 25 prognoza BO$
sprzedaz detaliczna - ceny state % r/fr 5,4 3,1 2,6
sprzedaz detaliczna - ceny biezgce % r/r 5,5 2,8 2,8
sprzedaz detaliczna w cenach % m/m 1,9 11 05
statych - wyréwnana sezonowo % r/r 5,6 55 4,9

e Obnizenie rocznej dynamiki sprzedazy detalicznej w listopadzie byto
efektem czynnikéw kalendarzowych, tj. nizszej (niz w listopadzie 2024 r.) liczby
dni handlowych. Ten wniosek potwierdzajqg wyniki sprzedazy w ujeciu danych
oczyszczonych z sezonowosci (SA), tj. stabilizacja rocznej dynamiki sprzedazy
na poziomie 5,5% oraz kolejny solidny miesigczny wzrost sprzedazy
(11% m/m SA), powyzej naszej prognozy.

« Ten generalnie pozytywny obraz (drugi z rzgdu miesigc mocnego wzrostu
sprzedazy) ostabia nieco struktura listopadowych danych. Po wykluczeniu
bowiem najbardziej zmiennych kategorii (2zywno§é, samochody i paliwa)
dynamika sprzedazy obnizyta sie w listopadzie ponizej 4,0% rt/fr,
tj. najstabszego poziomu od czerwca.

e Oczywiscie wcigz te dane nie wskazujg na ryzyko silniejszego ostabienia
konsumpciji prywatnej, raczej na mniej optymistyczny obraz, niz wskazywatyby
na to dane ogdtem. Wciqz takze mozna wskazywa¢ na utrzymujgce sig
odreagowanie sprzedazy mebli, sprzetu RTV i AGD (+16,6% r/r) czy tez odziezy
i obuwia (12,2% r/r). Stabsze wyniki notowane byly natomiast w listopadzie
w sprzedazy prasy i ksigzek, farmaceutykdéw i kosmetykébw oraz w grupie
pozostatych produktéw.

e Tak jok w poazdzierniku, caty czas (pomimo negatywnych efektéw
kalendarzowych) na mocnym poziomie uksztattowata sie dynamika sprzedazy
samochodéw (12,9% r/r). Ten wzrost moze jednak wynikaé z silniejszego
inwestycyjnego wzrostu zakupdw na tzw. firme, a nie z mocniejszego popytu
konsumpcyjnego. Takie wnioski wspierajg dane dot. struktury rejestracji nowych
samochodow.

e W grudniu oczekujemy wzrostu dynamiki sprzedazy w kierunku 5,0% r/r
przy bardziej sprzyjajgcych efektach kalendarzowych. W naszej ocenie
dodatkowe dni handlowe (niedziela) w grudniu bedq miaty wigkszy pozytywny
wptyw na wyniki sprzedazy niz ostabienie wynikdéw sprzedazy z powodu dnia
wolnego w Wigilie (zmiany wprowadzone w br.).
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e Wykluczajgc efekty sezonowe zakiadamy utrzymanie w kolejnych
miesigcach stabilnego wzrostu konsumpcji prywatnej lekko powyzej 3,0% r/r,
przy z jednej strony nieco wolniejszym wzroscie dochodéw reainych
gospodarstw domowych, ale z drugiej strony, przy wcigz generalnie stabilnej
sytuacji na rynku pracy i niskim ryzyku cyklicznego wzrostu bezrobocia.
Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznej w cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych
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Zrodio: GUS zrodio: GUS, BOS Bank
wskaznik gru24 sty25 lut25 mar25 kwi25 maj25 cze25 lip25 sie25 wrz25 paz25 lis25
sprzedaz detaliczna - ceny state % rfr 19 4,9 -0,5 -0,3 7,6 4,4 2,2 4,8 3,1 6,4 54 31
sprzedaz detaliczna - ceny biezqce % r/r 2,7 6,1 0,6 0,6 79 43 2,1 4,8 3,0 6,6 55 2,8
sprzedaz detaliczna w cenach %m/m 09 0,6 -3.2 19 35 -2,0 0,7 0,0 07 -0,6 19 11
statych - wyréwnane sezonowo % r/r 38 4,0 0,0 1,0 6,4 2,9 4,2 4,4 4,7 4,9 5,6 5,5

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytqcznie 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 publikaciji
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 wtasno$¢ BOS Bank. Materiat moze by¢ wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sig na
zrodto. Powielanie bgdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla
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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