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Solidna pazdziernikowa sprzedaz detaliczna.

e W pazdzierniku sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta w skali roku
05,4%, wobec wrzes§niowego wzrostu o 6,4% r/r. Wynik ten uksztattowat sie
powyzej naszej prognozy (3,9% r/r) oraz mediany prognoz rynkowych
wg ankiety Parkietu (4,0% r/r).

dane wrz 25 paz 25 prognoza BOS
sprzedaz detaliczna - ceny state % r/r 6,4 54 3,9
sprzedaz detaliczna - ceny biezqce %r/r 6,6 55 4,0
sprzedaz detaliczna w cenach statych - % m/m -0,6 1,9 0,3
Wyréwnana sezonowo %rfr 4,9 5,6 3,8

e Obnizenie rocznej dynamiki sprzedazy detalicznej w pazdzierniku byt
wylgcznie efektem czynnikéw kalendarzowych, tj. wygasniecia wrzeSniowego
efektu wyiszej liczby dni handlowych. Ten wniosek potwierdzajg wyniki
sprzedazy w ujeciu danych oczyszczonych z sezonowosci (SA), tj. wzrost rocznej
dynamiki do 5,6% r/r z 4,9% we wrzesniu. W skali miesiqca sprzedaz wzrosta
mocno o 1,9% m/m SA, powyzej naszej prognozy jedynie lekkiego wzrostu
sprzedazy.

e Tym samym po raczej stabych (w ujeciu zmian miesigcznych) wynikach
sprzedazy w Il kw., poczgtek IV kw. przyniost solidne przyspieszenie sprzedazy
detalicznej. Z drugiej strony, analiza poszczegélnych sktadowych wskazuje,
Ze ta pozytywna niespodzianka koncentrowata sie w najbardziej zmiennych
kategoriach, tj. wyraznie powyzej naszych zatozefi uksztattowata sie
dynamika sprzedazy zywnosci i samochodow.

e W przypadku sprzedazy samochoddéw trudno oceni€ na ile wynika on
z silniejszego inwestycyjnego wzrostu zakupdéw na tzw. firmeg, a na ile
z mocniejszego popytu konsumpcyjnego. W przypadku sprzedazy zywnosci
niejednokrotnie wskazywaliSmy na trudne do wyttumaczenia zmiany
w kategorii, ktéra powinna by¢ najbardziej odporna na wszelkie zmiany
cykliczne.

e W przypadku pozostatych kategorii roczne dynamiki wzrostu raczej obnizaty
sie, co wynikato zapewne z opisanego efektu kalendarzowego, gdyz co do
zasady dynamika wzrostu utrzymuje sie na stabilnym poziomie, w tym
w przypadku odziezy i obuwie (9,0% r/r wobec 20,5% we wrzeéniu), mebli, RTV
i AGD (13,9% r/r wobec 16,1%). Wykluczajqgc ze sprzedazy ogdtem najbardziej
zmienne kategorie zywnosci, paliw i samochodéw, pazdziernikowa dynamika
sprzedazy obnizyta sie do ok. 6,5% r/r z nieco ponad 8,0% r/r we wrzeéniu.

e Biorgc pod uwage analize struktury pazdziernikowej sprzedazy oraz
szybsze obnizanie si¢ dynamiki ptac przy wciqz relatywnie stabym wyniku
zatrudnienia oczekujemy w IV kw. dalszego stopniowego spadku dynamiki
spozycia gospodarstw domowych w kierunku 3,5% r/r wobec szacowanych
3,7% za Il kw. oraz wobec silnego wzrostu 4,4% r[r w Il kw.
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B A N K
e Z drugiej strony, przy wcigz generalnie stabilnej sytuacji na rynku pracy
i niskim ryzyku cyklicznego wzrostu bezrobocia prognozujemy, ze dynamika
realnych dochodéw bedzie utrzymywata sie blisko wieloletniej Sredniej,
coprzy notowanej w ostatnich kwartatach odbudowie oszczednosci
gospodarstw domowych powinno utrzymywaé dynamike konsumpciji
prywatnej powyzej poziomu 3,0% r/r w 2026.
Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznej w cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych
34,0 34,0 250 4 Sprzedaz detaliczna - 180
o tie ol wur | PO Wykluczeniu efektow % mim
sezonowych i kalendarzowygh
17,0 17,0 12,5 - 9,0
0,0 0,0 0,0 W 'FI l' '.I 0,0
-17,0 -17,0 -12,5 4 r-9,0
mm/m (P) =—r/r (L)
-34,0 - - -34,0 -25,0 - - -18,0
sty 09 sty 11 sty13 sty15 sty17 sty 19 sty21 sty23 sty25 sty 16 sty 17 sty 18 sty 19 sty 20 sty 21 sty 22 sty 23 sty 24 sty 25
Zrédio: GUS zrédlo: GUS, BOS Bank
wskaznik lis24 gru24 sty25 lut25 mar25 kwi25 maj25 cze25 lip25 sie25 wrz25 paz2b
sprzedaz detaliczna - ceny state % r/r 31 19 49 -0,5 -0,3 7,6 4,4 2,2 4,8 31 6,4 54
sprzedaz detaliczna - ceny biezqce % r/r 3,4 2,7 6,1 0,6 0,6 7,9 4,3 2] 4,8 3,0 6,6 55
sprzedaz detaliczna w cenach gm/m 11 0,9 06 -32 19 35 -2,0 0,7 0,0 07 -0,6 1,9
statych - wyréwnane sezonowo % r/r 19 3,8 4,0 0,0 10 6,4 2,9 4,2 4,4 4,7 4,9 5,6

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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