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Z poczqgtkiem Il kw. stabsze dane dot. sprzedazy
detaliczne;.

e W lipcu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta o 4,4% r/r, tyle samo
co w czerwcu. Wynik ten uksztattowat sie ponizej naszej prognozy (61%r/r),
oraz ponizej mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu (58.3%rfr).

dane cze24 lip 24 prognoza BO$
sprzedaz detaliczna - ceny state % rfr 4.4 4.4 6,1
sprzedaz detaliczna - ceny biezqce %ifr 47 50 6,6
sprzedaz detaliczna w cenach % m/m 15 -2,7 -06
statych- wyréwnana sezonowo % rfr 6,2 28 50

e Inaczej niz w miesigcach minionych, nieco rozczarowujgcych wynikéw
sprzedazy detalicznej nie mozna ttumaczy¢é efektami kalendarzowymi.
Przeciwnie, te czynniki (wyzsza liczba dni handlowych w poréwnaniu do lipca
2023 r.) podwyzszaty dynamike sprzedazy. Po czerwcowym solidnym wzroscie
sprzedazy w ujeciu zmian miesiegcznych oczyszczonych z sezonowosci,
oczekiwali§my korekcyjnego spadku, jednak skala tego spadku okazata sie
wyraznie silniejsza.

e W lipcu nagjsilniej negatywnie zaskoczyty wyniki sprzedazy zywnosci
(ponowny spadek w ujeciu rok do roku, w lipcu o 2,7%), co zapewne hie wynika z
efektéw cyklicznych, niemniej takze po wykluczeniu najbardziej zmiennych
kategorii tj. zywnos$ci, samochoddw i paliw notowany jest spadek dynamiki
do ponizej 3,0% r/r, wobec ok. 3,5% r/r w czerwcu i ponad 4,0% r/r w maju. W lipcu
utrzymaty sie wyrazne spadki sprzedazy w kategorii odziez i obuwie (-10,4% r/r)
oraz mebli sprzetu RTV i AGD (-34% r/r). W przypadku débr trwatego uzytku
mozna wskazywaé na ograniczenie spadkéw sprzedazy, w dalszym ciqgu
jednak ta sprzedaz nie rosnie (po boomie popytowym w . 2020 — 2021).

¢ Nie sqgdzimy, aby przy wcigz korzystnej sytuacji dochodowej gospodarstw
domowych w kolejnych miesigcach utrzymaty sie analogiczne spadki
sprzedazy. Wydaje sie jednak, ze stabilizujgce sie wyniki sprzedazy
potwierdzajg teze o ograniczonych szansach na silniejsze przyspieszenie
popytu konsumpcyjnego w nadchodzgcych kwartatach, po jego wyraznym
przyspieszeniu ha poczqgtku 2024 r.

e Oczywiscie w istotnym stopniu spozycie gospodarstw domowych rosnie
w sektorach ustugowych, ktérych nie dotykajg trwalsze efekty dostosowan
popytu zwigzanego z pandemiq, natomiast dane dot. sprzedazy potwierdzajq
ograniczenia dalszego wzrostu tego popytu. Cho¢ na przetomie 2023 i 2024 r.
realne dochody gospodarstw domowych zaczety rosngé bardzo silnie,
to konieczno$é odbudowy oszczednosci konsumentéw (ktére silnie obnizyty sie
w okresie 2022 - | pot 2023 r.) ograniczyta potencjat wzrostu wydatkdw.
Jakkolwiek w kolejnych kwartatach utrzyma sie solidny wzrost dochodéw,
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B AN
to w warunkach wzrostu inflacji CPI od Il pot. br. oraz oczekiwanego wolniejszego
wzrostu dochodéw nominalnych w 2025 r., tempo wzrostu realnych dochodéw
bedzie juz duzo wolniejsze w poréwnaniu do | pot. br.
e Biorgc pod uwage powyzsze, prognozujemy, ze dynamika spozycia
gospodarstw domowych utrzyma sie w Il pot. 2024 r. w okolicach 4,5% r/r,
a sprzedazy detalicznej bedzie oscylowaé wokét poziomu 5,0% r/r.
Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznej w cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych
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wskaznik sie23 wrz23 paz23 lis23 gru23 sty24 Iut24 mar24 kwi24 maj24 cze24 lip24
sprzedaz detaliczna - ceny state %1/ =27 -03 28 -03 -23 32 61 6] 4] 50 44 4,4
sprzedazdetaliczna - ceny biezqce % rfr 3] 3,6 4.8 26 0,5 46 6,7 6,0 43 54 47 5,0
sprzedaz detaliczna w cenach %m/m 09 12 -03 -07 02 04 29 -02 -35 33 15 -27
statych- wyréwnane sezonowo %fr -25 -05 -0,3 -2,0 -18 02 51 5,6 15 50 6,2 28

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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