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Handel detaliczny: istotny wptyw restrykcji na wyniki sklepow

Odbicie konsumpcji prywatnej w 3q20 nie znalazto odzwierciedlenia w przycho-
dach handlu detalicznego, jednak znaczqce zmniejszenie kosztow (efekt spadku
wynagrodzen na pracownika) wptyneto na poprawe zysku netto (por. tabela).
Zamkniecie centrow handlowych w listopadzie i ostatnich dniach grudnia
skutkowato spadkiem sprzedazy detalicznej w 4q20 o 2,8% r/r (vs +1% r/r
w 3q20), w tym szczegolnie w sklepach z odziezq i obuwiem (-18,5% r/r) oraz
na stacjach paliw (-13,8% r/r). Wzrost sprzedazy dotyczyt kategorii meble, rtv,
agd (+4,8% r/r), co wskazuje na utrzymujqcy sie silny popyt konsumentoéw na
dobra trwatego uzytku. Przedtuzone na styczen restrykcje pogtebity negatywny
trend w handlu. Konsumenci czeSciowo przestawili sie¢ na zakupy w internecie,
to jednak nie zrekompensowato ubytku obrotéw w sklepach stacjonarnych.

Po otwarciu sklepéw od lutego, dzieki stabilnemu rynkowi pracy oraz wyso-
kim oszczednoSciom, koniunktura w handlu zacznie sie poprawiaé, a kon-
sumpcja prawdopodobnie dos$¢ szybko sie odbuduje. Od marca dynamika
sprzedazy r/r zacznie rosnq¢ gtownie z uwagi na niskq baze odniesienia. Moz-
liwe cofniecie poluzowan, jako efekt nadciggajqcej trzeciej fali pandemii, zwiek-
sza niepewno$¢ prowadzenia dziatalnosci handlowej. Ewentualne wprowadzenie
nakazu uzywania maseczek medycznych podwyzszy koszty zapewnienia bezpie-
czenstwa pracownikom sklepow.

Kryzys sprawit, ze konsumenci stali sie bardziej wrazliwi na cene. Szukajq okazji,
wybierajgc zakupy w dyskontach, supermarketach i internecie. Wprowadzenie
z poczgtkiem 2021 dodatkowych obcigzen na branze handlowqg w postaci po-
datku od sprzedazy detalicznej, optaty cukrowej i optaty matpkowej najpew-
niej przetozy sie na przeniesienie znacznej czesci kosztéw na dostawcow
i konsumentow. tatwiej bedzie to zrobi¢ sklepom ogdlnospozywczym, gdzie
klienci nie rezygnujq z zakupéw niezbednych towardw, trudniej sklepom odzie-
zowym, obuwniczym, rtv, agd, gdzie jest silna konkurencja. Uruchomienie plat-
formy internetowej Amazon.pl dodatkowo zwiekszy rywalizacje.
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Wouykres 1. Sprzedaz detaliczna vs przychody*
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Wykres 2. Spadek zamowien od klientow
wg segmentu handlu detalicznego w stosunku
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zmiana r/r w jednostkach referencyjnych, z wyjgtkiem przychodow i kosztow (% r/r)

Wykres 4. Notowania indeksu branzy* vs benchmark
zagraniczny vs WIG

Wykres 3. Zmiana notowan wybranych spotek gietdowych vs
dynamika przychodéw branzy
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Whykres 5. Zmiana przychodéw ogétem vs wskazniki koniunktury
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Wykres 6. Zmiana przychodo6w i kosztow ogétem vs zmiana realnego
przecietnego wynagrodzenia brutto w sektorze przedsigebiorstw
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski

Wykresy 7. Konsekwencje pandemii COVID-19 dla dziatalnosci firm prowa-
dzgcych handel detaliczny
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Przychody branzy sq zaleine od sktonnoSci
konsumentéw do dokonywania zakupow.
Rosngce ceny zywnosci i zamkniecie sklepow
w centrach handlowych znaczqco obnizyty
konsumpcje prywatng w 4q20 (prognozowa-
ny spadek o 10,8% r/r vs +0,4% r/r w 3q20).
Po znacznym spadku wyprzedzajgcego
wskaznika ufnoSci konsumenckiej w 4q20
(-24,5 vs -15,3 w 3q20), poczqtek 1921 nie
przyniost wiekszej poprawy nastrojow.
Utrzymujqce sie obawy o poziom bezrobocia
wstrzymujq konsumentéw przed waznymi
zakupami. W 4q20 przedsiebiorcy bardziej
pesymistycznie niz w 3q20 ocenili perspek-
tywy, w tym biezqcq ilo$¢ sprzedawanych
towarow.

Realne wynagrodzenia w sektorze przedsie-
biorstw w 4q20 wzrosty o 2,6% r/r (vs 1,4%
r/r w 3q20), niemniej utrzymujgce sie obawy
0 poziom bezrobocia pozostawaty czynnikiem
ograniczajgcym  wydatki  konsumentéw
w sklepach. Réwnocze$nie wzrost oszczedno-
§ci jest przestankq zwiekszenia konsumpcji
po zniesieniu ograniczen pandemicznych.
OszczednoSci w duzej mierze mogq trafi¢ do
sektora ustug (m.in. hotele, turystyka) oraz
handlu.

Wedtug badania koniunktury GUS w styczniu
2021 spadt udziat przedsiebiorcow sygnali-
zujgcych zagrozenie stabilnoSci firmy na
skutek pandemii (11,9% vs 16,6% w grudniu
2020). 48,5% sklepow spozywczych okreslito
skutki COVID-19 jako nieznaczne, 33% jako
powazne, 12,6% jako zagrazajgce stabilnosci
firmy. W przypadku sklepow tekstylno-
odziezowych i obuwniczych udziaty przed-
stawiaty sie nastepujgco: 3,6% - nieznaczne,
67,1% - powazne, 29,3% - zagrazajqce sta-
bilnosci firmy.

W styczniu nastgpita poprawa wzgledem
grudnia ocen przedsiebiorcow odnosnie
wielkos$ci zamoéwien sktadanych przez klien-
tow. Zmniejszenie zamoéwien jest najbardziej
dotkliwe dla mikroprzedsiebiorcow.
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Aneks: Sktad indeksu gietdowego branzy oraz benchmark zagraniczny

Indeks branzy Indeks krajowy (GPW) Benchmark zagraniczny

Handel 7 spotek: dobor spotek pod katem reprezen- H&M - szwedzka firma odziezowa, z siedzibq w Sztokholmie;
detaliczny towania roznych segmentéw handlu deta- H&M prowadzi ponad 5 tys. sklepow, zatrudnia 126 tys. osob,
licznego przychody roczne na poziomie 24,8 mld USD, zysk 1,5 mld

AmRest Holdings SE, CCC SA, Eurocash, USD (2019).

Dino, Intersport Polska SA, LPP SA, VRG SA  Tesco - najwieksza brytyjska sie¢ hipermarketow i supermar-
ketow z rocznymi przychodami 84,2 mld USD i zyskiem
1,7 mld USD.
Wal-Mart Stores - amerykanska sie¢ supermarketow, naj-
wiekszy na Swiecie sprzedawca detaliczny z rocznymi przy-
chodami w 2019 w wysokosci 548,7 mld USD i zyskiem netto
19,7 mld USD. W 11700 sklepach w 28 krajach zatrudnionych
jest 2,2 min osob.
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Materiat zatwierdzit: Michat Kolesnikow

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktoregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego
lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okre$lonych
wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentow finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byc zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.
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