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Stopniowe wychodzenie z dekoniunktury w
sprzedazy detalicznej.

e W sierpniu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym obnizyta sie o 2,7% t/r,
mniej niz w czerwcu (spadek o 4,0% r/r). Wynik ten okazat sie nieco lepszy
od naszej prognozy (-31% r/r) oraz wobec mediany prognoz rynkowych
wg ankiety Parkietu (-4,0% r/r).

dane lip 23 sie 23 prognoza BOS
sprzedaz detaliczna - ceny state % r/r -40 -27 =31
sprzedaz detaliczna - ceny biezgce % rfr 21 31 27
sprzedaz detaliczna w cenach statych - % m/m 13 13 05
wyréwnana sezonowo %rfr -25 -2,8 -32

e Dane dot. sprzedazy detalicznej w Il kw. wskazujg na kontynuacje trendu
wychodzenia z gtebokiej dekoniunktury w handlu detalicznym. Ta tendencje
jest mato widoczna przy analizie dynamiki rocznej sprzedazy detalicznej,
ktéra rosnie z miesigca na miesigc w niewielkim stopniu i jednoczesnie
utrzymuije sie na ujemnym poziomie. Lepiej zmiane sytuacji w handlu obrazujg
dane ujeciu zmian miesiecznych, oczyszczonych z sezonowosci.

e Zgodnie z tymi szacunkami w sierpniu drugi miesiqgc z rzedu sprzedaz
wzrosta o solidne 1,3%. Tym samym w sierpniu trzeci miesiqc z rzedu
na dodatnim poziomie uksztattowata sie 3-miesieczna $Srednia  wynikéw
sprzedazy detalicznej. Ponadto caty czas tak liczony wskaznik rosnie do ponad
1,0% po sierpniu z 0,3% po lipcu oraz wobec sredniego spadku sprzedazy po lutym
0 2,0%.

e W dalszym ciqgu ten $redni wzrost sprzedazy nie jest (poréwnujac
historyczne dane) znaczqcy, szczegélnie biorac pod uwage skale i dtugosé
okresu spadku sprzedazy (od jesieni 2022r.). Z pewnosciq nieco lepsze dane
sq wynikiem ograniczenia dotychczasowego spadku realnych dochodéw
gospodarstw domowych w warunkach obnizajqcej sie inflacji. Ten proces
nastepuje jednak powoli, gdyz inflacja CPl wcigz pozostaje na wysokim poziomie,
a realna dynamika dochoddéw choé dodatnia, wciqz staba.

e Podobnie jak wskazywaliSmy po publikacji danych lipcowych, optymizm
dot. ozywienia sprzedazy studzi struktura danych.

e W sierpniu wyzszy od naszej prognozy wynik sprzedazy to w gtéwnej mierze
efekt lepszych danych w zakresie sprzedazy samochodoéw. Ta kategoria nalezy
do jednej z najbardziej zmiennych, co wiecej w czesci odzwierciedla wyzszy
poziom inwestycji (zakupy samochodéw na REGON), a nie wyzszy popyt
konsumpcyjny. Warto takze dodag, ze pomimo drugiego juz miesigca dodatniej
dynamiki sprzedazy samochodéw (+3.4% r[r) weiqz w ujeciu realnym warto$é
sprzedazy jest nieco nizsza wobec sierpnia 2019 r. (przed pandemiq).
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e W przypadku pozostatych, mniej zmiennych kategorii, poprawa danych
postepuje wolniej (spadek sprzedazy po wykluczeniu samochodéw, zywnosci
i paliw o ok. 4% r/r w sierpniu wobec spadku o 4,7% r/r w lipcu). W dalszym ciqgu
spadki sprzedazy utrzymujqg sie we wszystkich kategoriach, z czego najsilniejsze
w sprzedazy prasy i ksigzek (-16,3% r/r) oraz mebli i sprzetu RTV i AGD (-10,6% r/r).

o Zaktadajagc, ze we wrzesniu sprzedaz detaliczna nie obnizy sie w skali
miesiqgca (dane oczyszczone z sezonowosci), w catym Ill kw. roczny spadek
sprzedazy bedzie wyraznie nizszy niz w Il kw., co wspiera naszq prognhoze
wyraznego wzrostu dynamiki spozycia gospodarstw domowych. Biorqc
pod uwage wyrazng poprawe w zakresie realnych dochodéw gospodarstw
domowych oraz zatozenie, ze ozywienie konsumpcji w wiekszym stopniu bedzie
koncentrowaé sie w sektorze ustugowym (ze wzgledu na wciqz
postpandemiczne nasycenie dobrami trwatego uzytku), poprawa wyniku
spozycia prywathego moze by¢é nawet silniejsza niz wskazywatyby na to dane
dot. sprzedazy detaliczne;.

e W efekcie oczekujemy w Il kw. wzrostu konsumpcji w kierunku 0,0% t/r,
wobec spadku 0 2,7% w Il kw. co w rezultacie bedzie wspierato powrét dynamiki
PKB do dodatniego poziomu.
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wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych

34,0 - r 34,0

—w cenach statych —w cenach biezgcych
% rir % rir

25,0 - Sprzedaz detaliczna - r 18,0
po wykluczeniu efektéow 9% m/m
sezonowych i kalendarzowych

% rir

17,0
12,5 F 90

v w||| [ ||\./\.[ 0,0

-12,5 4 mm/m (P) —r/r (L) - 90

0,0

0,0 || e ‘ll.l TN I‘Iu Al n I|II' i

-17,0 1 F-17,0

-34,0 - -34,0
sty09 styll styl1l3 styl5 styl7 styl9 sty21 sty23

rodio: GUS

-25,0 - - -18,0
zodo: @1y EbBsankSty 17 Sty 18 sty 19 sty 20 sty 21 sty 22 sty 23

wskaznik wrz 22 paz22 lis 22 gru 22 sty 23 lut 23 mar 23 kwi 23 maj 23 cze 23 lip 23 sie 23

sprzedaz detaliczna - ceny state % rfr 4] 07 16 02 0]l -50 =73 =73 -638 =47 -4,0 =27

sprzedaz detaliczna - ceny biezgce %r/r 219 183 184 155 15] 108 48 34 18 2] 2] 31

sprzedaz detaliczna w cenach statych - % m/m 09 -13 20 -48 27 -4] -13 1 -11 06 13 13
wyréwnane sezonowo % rfr 6,0 34 29 14 0,6 -49 -74 -55 -72 -39 -25 -28
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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 informaciji 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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