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Silny styczniowy wzrost sprzedazy detalicznej.

e W styczniu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta o 4,8% r[r, wobec
1,9% r/r w grudniu ub.r. Wynik ten uksztattowat sie zdecydowanie powyzej naszej
prognozy (1.4%) oraz mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu (17% r/r).

dane gru 24 sty 25 prognoza BOS
sprzedaz detaliczna - ceny state % 1fr 1,9 4,8 14
sprzedaz detaliczna - ceny biezqce %rfr 27 6,1 27
sprzedaz detaliczna w cenach % m/m -1,3 35 08
statych- wyréwnana sezonowo % rfr 16 48 2,0

e Po negatywnym zaskoczeniu wynikami sprzedazy w grudniu, w styczniu
jejwzrost okazat sie bardzo silny. Oczekiwali§my lekkiego odreagowania
sprzedazy w ujeciu zmian miesiecznych oczyszczonych z waharn sezonowych
(SA), a ostatecznie sprzedaz w styczniu wzrosta az o 3,5% m/m SA.

e W decydujgcym stopniu pozytywna niespodzianka wynikata z duzo
wyzszego wzrostu sprzedazy samochoddw oraz wzrostu sprzedazy zywnosci.
Na podstawie danych dot. rejestracji samochoddw w styczniu oczekiwaliSmy
duzo stabszego wzrostu sprzedozy samochoddéw, a dane GUS wskazaty
na utrzymanie ponad 20-procentowego wzrostu. W przypadku zywnos$ci
w styczniu dynamika wzrosta do +0,6% r/r z-4,3% r/r w grudniu. Tak jak studzilismy
pesymizm dot. wynikéw sprzedazy zywnosci, tak obecnie ostrozniej nalezy
interpretowac jej silniejsze wzrosty. Generalnie jest mato prawdopodobne,
aby osile popytu konsumpcyjnego w gospodarce decydowaty wyniki
sprzedazy zywnosci.

e Cho¢ niespodzianka w styczniowej sprzedazy w decydujgcym stopniu
wynikata z wynikéw najbardziej zmiennych kategorii, to takze po ich
wykluczeniu mozna wskazaé na pozytywne sygnaty dot. wydatkéw
konsumentéw. Sprzedaz detaliczna po wykluczeniu zywnosci, paliw
isamochodoéw przyspieszyta w styczniu solidnie. Z poczgtkiem roku bardzo
pozytywnie zaskoczyta sprzedaz mebli, sprzetu RTV i AGD (+13,6% r/r wobec -4,0%
w grudniu ubr.), tekstyliéw, odziezy i obuwia (+8,8% r/r wobec -12,2% w grudniu).
W duzym stopniu roczna poprawa sprzedazy wynikata ze zmiany bazy
odniesienia, niemniej generalnie dane wzrosty silniej od oczekiwan.

e Podwyzszona zmiennos¢é miesiecznych danych dot. sprzedazy detalicznej od
Il pot. roku wskazuje na ostrozno$§¢ co do prognoz utrzymania tak silnych
wzrostéow w miesigcach kolejnych. Na dynamiczne ozywienie wydatkéw
konsumentéw nie wskazujq takze dane dot. nastrojow konsumentoéw, czy tez
dochodoéw gospodarstw domowych. Nawet jednak zaktadajgc pewnq korekte
sprzedazy detalicznej w kolejnych miesiqgcach, styczniowy wzrost sprzedazy
wskazuje na solidny jej wzrost w catym | kw.
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B AN K
e Catoksztatt danych wspiera nasz scenariusz utrzymania stabilnego wzrostu
konsumpciji. Zaktadajgc ograniczony wzrost popytu na prace, wolniejsze, ale
wcigz relatywnie silne tempo wzrostu ptac (nizszy wzrost ptacy minimainej)
oraz lekki wzrost Sredniorocznej inflacji, oczekujemy utrzymania w catym
2025r. stabilnego wzrostu sprzedazy detalicznej i wzrostu spozycia
gospodarstw domowych w tempie ok. 3,0% r/r.
Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznej w cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych
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wskaznik lut24 mar24 kwi24 maj24 cze24 lip24 sie24 wrz24 pazi24 lis24 gru24 sty25
sprzedaz detaliczna - ceny state %1fr 61 6] 4] 50 4.4 4.4 2,6 -30 13 31 19 48
sprzedaz detaliczna - ceny biezqce % 1/r 6,7 6,0 4.3 54 47 50 32 =22 23 3.4 27 6,1
sprzedazdetaliczna w cenach gmim 29 -02 -35 33 15 -27 19 -67 56 10 -13 35
statych- wyréwnane sezonowo % rfr 5] 5,6 15 50 6,2 2,8 39 -42 14 3,2 16 438

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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