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Styczniowe odreagowanie sprzedazy detalicznej po
stabym grudniu.

e W styczniu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta o 3,0% r/r,
po grudniowym spadku o 2,3% rfr. Wynik ten okazat sie wyzszy od naszej
prognozy i mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu (po1.4% r/r).

dane gru23 sty 24 prognoza BO$
sprzedaz detaliczna - ceny state %r/r -23 3,0 14
sprzedaz detaliczna - ceny biezqce %r/r 05 4,6 23
sprzedaz detaliczna w cenach statych - %m/m -29 04 17
wyréwnana sezonowo % rfr 0.8 -15 -0,2

e Odreagowanie styczniowej sprzedazy detalicznej byta oczekiwane po tym
jak w listopadzie i grudniu wyniki sprzedazy rozczarowaty. Takze w przypadku
dynamiki rocznej sprzedazy w cenach statych czynnikiem wspierajgcym powrot
do dodatniej dynamiki r/r byt jeden dzieri handlowy wiecej w poréwnaniu z
analogicznym okresem 2023 r.

e Choé¢ dynamika roczna sprzedazy zaskoczyta lekko pozytywnie, to juz
dynamike po korekcie o sezonowosé (SA) i strukture styczniowej sprzedazy
trudno okresli¢ jako pozytywna niespodzianke. W listopadzie i grudniu sprzedaz
detaliczna po korekcie o sezonowos$¢ rozczarowata, notujgc spadek w relacji do
poprzedniego miesigca po wzroScie notowanym w okresie czerwiec -
pazdziernik (§redniomiesiecznie o ponad 1%). Jedng z przyczyn tych
niespodzianek mogta by¢ staba sprzedaz paliw — efekt dostosowania po silnym
wzroscie we wrzesniu i paZdzierniku w reakcji na wyrazne obnizenie cen paliw
przez PKN Orlen. Niezaleznie od faktycznej przyczyny stabosci wynikéw sprzedazy
z korca 2023 roku (trudno to jednoznacznie ustalié wobec braku danych w
ujeciu m/m SA dla poszczegdlnych kategorii sprzedazy), zaktadalismy, ze
styczniu trend spadkowy sprzedazy odwréci sie i styczniowy wzrost sprzedazy w
ujeciu m/m SA potwierdzit te oczekiwanio. Natomiast skale styczniowego
odreagowania sprzedazy detalicznej w ujeciu m/m SA (0,4%) po gtebokim
spadku w grudniu (o blisko 3%) trudno uznaé za spektakularna.

e Zkolei strukture styczniowej sprzedazy nalezy oceni¢ jako niejednoznacznaq.
Cho¢ do dynamik rocznych nieskorygowanych o sezonowo$¢ nalezy
podchodzi¢ zrezerwq, szczegdlnie, ze przed rokiem w styczniu niektére kategorie
odnotowaty solidny wzrost (meble, sprzet RTV i AGD, odziez), niemniej nawet po
uwzglednieniu tego efektu wyniki w tych kategoriach sprzedazy detalicznej
wydajq sie stabe. Obok wspomnianego, zapewne okresowego, odbicia
sprzedazy paliw styczniowq sprzedaz wsparta dynamicznie rosngca sprzedaz
samochodéw (kontynuacja poprawy po ograniczeniach w dostepnosci
samochodoéw), pozostatej sprzedazy (szeroka rodzajowo kategoria) oraz
sprzedazy w wyspecjalizowanych sklepach (w tym prasy i ksiqzek).
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B AN K
e Reasumujgc, styczniowe wyniki sprzedazy detalicznej cho¢ zaskoczyty in plus
dynamikg roczng, to na podstawie dynamiki miesiecznej SA i struktury sprzedazy
wcigz trudno wskazaé na wyrazng poprawe w konsumpcji prywatnej. Natomiast
nalezy pamietaé, ze zakupy towaréw stanowiq jedynie cze$¢ konsumpcji
prywatnej, zas nie dysponujemy danymi miesiecznymi nt. sprzedazy ustug
konsumpcyjnych.
¢ Pomimo niespektakularnych wynikéw styczniowej sprzedazy detalicznej
podtrzymujemy ocene, ze postepujgca poprawa readlnych dochodéw
gospodarstw domowych ostatecznie przetozy sie na solidne ozywienie
sprzedazy detalicznej w ujeciu realnym do ponad +5,0% rfr w | potowie
biezgcego roku. Szacujemy, ze w 2024 r. konsumpcja prywatna wyrdznie
wzrosnie o 4% w skali catego roku, przyczyniajac sie do wzrostu PKB w okolice
3% w 2024r.
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sprzedaz detaliczna - ceny state %r/r -50 -7.3 -7.3 -6,8 -47 -4,0 -27 -0,3 28 -0,3 -23 3,0
sprzedaz detaliczna - ceny biezqce %rfr 10,8 438 34 18 2] 2] 3] 3,6 438 2,6 05 46
sprzedaz detaliczna w cenach statych - %Zm/m -4]1 -13 1 -1 06 13 13 22 21 -08 -29 04
wyréwnane sezonowo %r/r -4.9 -7.4 -55 72 -39 -25 -2.8 -1,6 17 -11 0,8 -15

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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