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Nic sie nie stalo — sprzedaz detaliczna ostabta tylko na chwile

Sprzedaz detaliczna wyhamowata w kwietniu z 8,8% r/r do 4,0% r/r wyraznie ponizej oczekiwanych przez rynek 7,6%.
Spowolnienie dynamiki sprzedazy wobec marca bylo powszechnie spodziewane z uwagi na negatywny efekt bazy zwigzany z
kwietniowa data Wielkanocy przed rokiem. Do tego zakaz handlu objat wszystkie niedziele kwietnia opréocz jednej. Naszym
zdaniem w marcu i kwietniu natozyly sie na siebie efekt Wielkanocy i efekt zakazu handlu w niedziele. Najwyrazniej w marcu
konsumenci postanowili zrobi¢ zapasy, zeby przez zakaz nie zosta¢ bez dobr pierwszej potrzeby. Z tych zapaséw mogli wiec
pokry¢é czesciowo swoje potrzeby w kwietniu, obnizajac jednoczesnie biezace zakupy. Tymczasem, wzrost sprzedazy
detalicznej po wylaczeniu zywnosci i sprzedazy w niewyspecjalizowanych sklepach wyraznie przyspieszyt. Trzymamy sie
opinii, ze konsumpcja prywatna pozostanie najwazniejszym silnikiem wzrostu gospodarczego w 2018 r., tak jak to miato
miejsce w ubieglym roku, rosnac o ok. 5%. Zaktadamy, ze wzrost sprzedazy detalicznej powréci w okolice 7% r/r w kolejnych

miesigcach.

Sprzedaz detaliczna w gtéwnych Sprzedaz detaliczna wyhamowata w kwietniu z 8,8% rr do 4,0% r/r wyraznie ponizej
18 kategoriach (% rir) oczekiwanych przez rynek 7,6%. My spodziewalismy sie wyniku rzedu 7,7%. Spowolnienie
16 dynamiki sprzedazy wobec marca bylo powszechnie spodziewane z uwagi na negatywny efekt
14 bazy zwigzany z kwietniowg datg Wielkanocy przed rokiem. Do tego zakaz handlu objat
12 wszystkie niedziele kwietnia oprocz jednej. Faktyczny rezultat sprzedazy detalicznej okazat sie
10 jednak duzo nizszy niz oczekiwano.
8 Struktura danych pokazuje, ze za spowolnienie odpowiadajg kategorie najbardziej podatne na
6 efekt Wielkanocy - zywnos¢ i sprzedaz w niewyspecjalizowanych sklepach. Sg to tez te
4 kategorie, ktére w marcu wyraznie skorzystaty na niedzielnym zakazie handlu. Zmienno$c
9 dynamiki sprzedazy zywnosci i sprzedazy w niewyspecjalizowanych sklepach w miesigcach
0 okotowielkanocnych byta w tym roku duzo wyzsza niz w poprzednich latach. Doprowadzito nas
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Wzrost sprzedazy detalicznej po wylgczeniu zywno$ci i sprzedazy w niewyspecjalizowanych
sklepach przyspieszyt w kwietniu z 5% r/r do 11%. Pokazuje to, ze trend konsumpcyjny
Pozostale kategorie pozostaje silny, ale zostat teraz zamaskowany przez czynniki krotkookresowe, takie jak efekt
Wielkanocy i dostosowywanie sie konsumentow do obecnosci zakazu niedzielnego (ktory
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tacznie

naszym zdaniem zasadniczo nie powinien obnizyé popytu konsumpcyjnego).
Trzymamy sie opinii, ze konsumpcja prywatna pozostanie najwazniejszym silnikiem wzrostu
gospodarczego w 2018 r., tak jak to miato miejsce w ubieglym roku, rosngc o ok. 5%.
Zaktadamy, ze wzrost sprzedazy detalicznej powrdci w okolice 7% r/r w kolejnych miesigcach.
Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad
inwestycyjnych ani doradztwa. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych
informaciji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwaranciji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikaciji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne
moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK
S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje
ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A, Pion Zarzadzania Finansami,
Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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