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Wrzesniowe wyniki sprzedazy detalicznej spojne
ze scendriuszem stabilnej konsumpciji.

e We wrzesniu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta w skali roku
0 6,4%, wobec sierpniowego wzrostu o 3,1% r/r. Wynik ten uksztattowat sie ponizej
naszej prognozy (7% r/r) oraz mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu
(6,8% r/r).

dane sie 25 wrz 25 prognoza BO$S
sprzedaz detaliczna - ceny state % ifr 3] 6,4 71
sprzedaz detaliczna - ceny biezqce %rfr 3,0 6,6 6,9
sprzedaz detaliczna w cenach % m/m 07 -0,6 -0,3
statych- wyréwnana sezonowo % rfr 47 49 53

e Wzrost rocznej dynamiki sprzedazy detalicznej we wrzesniu byt wytqcznie
efektem czynnikéw kalendarzowych, tj. wyzszej niz przed rokiem liczby dni
handlowych, podczas gdy w sierpniu liczba tych dni byta nizsza niz w sierpniu
2024r. Ten wniosek potwierdzajq praktycznie zblizone roczne dynamiki
sprzedazy w ujeciu danych oczyszczonych z sezonowosci (SA), tj. 4.9%
we wrzeséniu wobec 4,7% rfr w sierpniu.

e We wrzed$niu oczekiwaliSmy lekkiego korekcyjnego spadku sprzedazy
W ujeciu miesiecznym oczyszczonym z sezonowosci, po wzrostach notowanych
w miesigcach wczesniejszych i wrzesniowa sprzedaz faktycznie obnizyta sie,
cho¢ nieco silniej wobec naszej prognozy.

e Podsumowujgc wyniki sprzedazy za caty Il kw. mozemy wskazaé
na stabilizacje sprzedazy (0,0% kw/kw SA), co jednak nie martwi, biorgc
pod uwage skokowy wzrost sprzedazy w Il kw. (2,5% kw/kw SA) i w naszej ocenie
wpisuje sie w przedstawiany przez nas scenariusz stabilizowania sie wzrostu
konsumpcji prywatnej w okolicach 3,0% r/r niz ostabienie wzrostu konsumpcji.

e Takie zatozenie jest spdjne ze stabilizujgca sie dynamikq realnych dochoddw
gospodarstw domowych na poziomie bliskim wieloletniej $redniej. Cho¢
w ujeciu nominalnym, wzrost dochoddéw wyraznie spowalnia, to notowany
w trakcie roku spadek inflacji stabilizuje dynamike w ujeciu realnym i tym
samym site nabywczqg dochoddw.

e Przy sprzyjajgcych efektach kalendarzowych we wrzesniu we wszystkich
kategoriach odnotowano poprawe rocznych dynamik wzrostu w stosunku
do sierpnia. Generalnie kontynuowane jest wyraZzne ozywienie sprzedazy
w kategoriach odziez i obuwie (205% r/r) oraz meble, RTV i AGD (161% r/r),
tj. w kategoriach notujgcych silny spadek sprzedazy w I. 2023 — 2024. Stabilne,
nieco nizsze wyniki odnotowano w sprzedazy farmaceutykéw i kosmetykéw
oraz prasy i ksiqzek.
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o Utrzymujgca sie od poczgtku roku nizsza dynamika sprzedazy samochodow
w poréwnaniu do danych z 2024 r. nie sygnalizuje ograniczenia wydatkéw
konsumentédw. W sporym stopniu na ten spadek wptywa obnizenie
tzw. ,zakupdw na firme” co ostabia wyniki inwestyciji, a nie konsumpciji.
Generalnie po wyraznym odbiciu sprzedazy samochodédw w 2024 r. biezgce
wyzsze bazy odniesienia ograniczajag potencjat do utrzymania tak wysokiej
rocznej dynamiki sprzedazy.

e Z kolei w przypadku sprzedazy zywnosci wielokrotnie wskazywalismy
na trudny do wyttumaczenia efekt utrzymujqcej sie bardzo niskiej dynamiki
sprzedazy. We wrzesniu dynamika sprzedazy zywnosci wzrosta co prawda
do +0,2% r/r po spadku o -3,4% r/r w sierpniu, jednak uwzgledniajac opisane
powyzej réznice w liczbie dni roboczych weiqz te dane pozostajq bardzo stabe.
W tym przypadku tym bardziej jednak trudno wskazywaé na negatywne efekty
cykliczne, biorqgc pod uwage, ze zywnos$é jest kategoriq ddbr tzw. pierwszej
potrzeby.

e Biorqgc pod uwage powyzsze oczekujemy obnizenia dynamiki spozycia
gospodarstw domowych w Il pot. roku wzgledem wyniku za Il kw. (4,4% r/r),
ale jednoczesnie utrzymania tej dynamiki powyzej 3,0% r/r.

Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznejw cenach statych po
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arodio: GUS #rédio: GUS, BOS Bank
wskaznik paz24 lis24 gru24 sty25 |ut25 mar25 kwi26 maj25 cze25 lip25 sie25 wrz25
sprzedazdetaliczna - ceny state %rfr 13 31 19 49 -0,5 -0,3 76 4.4 2,2 4.8 31 6,4
sprzedazdetaliczna - ceny biezqce %rfr 23 34 27 6,1 0,6 0,6 79 43 2] 4.8 3,0 6,6
sprzedazdetaliczna w cenach gm/m 12 1 09 0,6 -32 19 35 -20 07 0,0 07 -06
statych- wyréwnane sezonowo % rjr -05 19 3,8 4,0 0,0 10 64 29 42 44 47 49
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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 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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