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Handel detaliczny odziezq i obuwiem sportowym

PODSUMOWANIE Departament Analiz Ekonomicznych

e Warto$c¢ polskiego rynku odziezy i obuwia sportowego, w 2021 wg szacunkdw www.pkobp.pl/centrum-analiz

Statista wyniosta 659 min euro (+7,7% r/r). Po spodziewanym ostabieniu ) @PKO_Research
w 2022, oczekuje sie dynamicznego wzrostu rynku do ok. 1 mld euro w 2026.

e Wedtug badan GUS wydatki na zakup odziezy sportowej w 2021 poniosto
29,7% gospodarstw domowych. W przeliczeniu na 1 gospodarstwo
ponoszqce wydatek wyniosty one 509 zi, natomiast na 1 gospodarstwo
ogotem 154 zt. Anna Senderowicz

Zespo6t Analiz Sektorowych
analizy.sektorowe@pkobp.pl

e W 2021 sytuacja sprzedawcow artykutow sportowych byta korzystna,
znaczqco lepsza w poréwnaniu z 2020. W 1h22 branza kontynuowata wzrost
przychodow (+14,2% r/r). Przy kosztach o 14,4% wyzszych w poréwnaniu z
1h21 wynik finansowy zwiekszyt sie 0 16,7% r/r. Rentowno$¢ sprzedazy netto
osiggneta warto$¢ 5,6%. Sytuacja sprzedawcow sprzetu sportowego pod
wzgledem rentownosci byta korzystniejsza niz w handlu detalicznym ogotem.

o W perspektywie najblizszego roku obnizenie realnego funduszu ptac w wyniku
silnej inflacji oraz zwigkszenie obcigzen kredytowych spowodowanych
wzrostem stop procentowych negatywnie przetozq sie na sprzedaz detaliczng
odziezy sportowe;.

e Przewidujemy ostabienie wynikéw branzy z uwagi na silnie rosnqce koszty
dziatalnos$ci, w tym przede wszystkim wyzsze ceny towarow od producentow
i hurtowni, koszty transportu i energii elektrycznej. Swoich szans sklepy
sportowe upatrujg w zwiekszeniu aktywnosci fizycznej Polakow, ktorzy sq
coraz bardziej Swiadomi znaczenia zdrowego trybu zycia.

47.64 Sprzedaz detaliczna sprzetu sportowego prowadzona w wyspecjalizowanych

sklepach 2019 2020 2021

Liczba jednostek gospodarczych ogotem 32 31 29 23

w tym udziat jednostek rentownych 91% 84% 90% 78%
NP Wynik finansowy netto (zysk netto) w min zt 138 66 296 134
NPM (ROS) Stopa rentownosci sprzedazy netto (%) 36 18 6,7 5,6
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego (%) 189 79 49,7 20,4
ROA Stopa rentownosci aktywow (%) 71 31 132 79
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,21 1,34 1,36 1,92
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,30 0,38 0,38 0,48
IT (WRZD) Wskaznik rotacji zapasow w dniach 91 107 96 138
CP (WRND) Wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach 17 12 14 16
PL (WRZbD) Wskaznik rotacji zobowigzan w dniach 61 66 58 69
DR (WZA) Wspotczynnik dtugu 0,62 0,61 0,73 0,57
WP (WPMK) Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem statym 1,25 1,50 1,64 2,28
GS Przychody w min zt 4019 3750 4717 2417
TC Koszty w min zt 3853 3658 4384 2273

Zr6dto: baza danych PONT Info. GOSPODARKA, Grupa A Jednostki $rednie i duze (pracujgeych >9 0s6b)
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Aktywnosc¢ fizyczna Polakow

e Zamkniecie obiektow sportowo-rekreacyjnych oraz odwotywanie zbiorowych imprez sportowych w trakcie pandemii
COVID-19 ograniczyto aktywnos$¢ fizyczng Polakéw w wiekszym stopniu niz mieszkancéw wiekszosci krajow unijnych.
W raporcie Eurobarometru’ opublikowanym przez Komisje Europejskq we wrze$niu'22 na pytanie o czestotliwos¢
wykonywania ¢wiczen lub uprawiania sportu (w tym m.in. ¢wiczenia w klubie fitness lub klubie sportowym, bieganie po
parku, ptywanie) 65% Polakow przyznato, ze w ogoble nie uprawia sportu ani nie podejmuje zadnej aktywnosci fizycznej.
Wedtug respondentéw gtowng barierq dla aktywnego trybu zycia jest brak czasu, a takze brak motywacji oraz brak
zainteresowania sportem.

Jak czesto Pan (i) ¢wiczy lub uprawia sport?
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Uczestnictwo cztonkéw gospodarstw domowych w zajeciach sportowych w 2021

e Podobny obraz aktywnosci prezentujq badania

, ankietowe  GUS?  dotyczqce uczestnictwa
sporadycznie

18,2% .
regularnie/czesto

12,8%

nieuczestniczqcy
61,2%

regularnie pozaokresami
obowigzywania obostrzen
zwiqzanych z pandemiq Covid-19
7,8%

Zrédto: GUS, lipiec'22

1 Sport and phuysical activity - wrzesien 2022 - - Eurobarometer survey (europa.eu)

2 Uczestnictwo w sporcie i rekreacji ruchowej, GUS

cztonkéw gospodarstw domowych w zajeciach

sportowych i

rekreacyjnych.
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przeprowadzone pod koniec 2021, gdy dostep do
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ograniczony. Uczestnictwo
rekreacji ruchowej
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38,8% 0sOb wobec 46,4% w 2016 (poprzednie
badanie), przy czym udziat regularny dotyczyt

20,6% wobec 21,7% w 2016.


https://europa.eu/eurobarometer/surveys/detail/2668
https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/kultura-turystyka-sport/sport/uczestnictwo-w-sporcie-i-rekreacji-ruchowej-w-2021-r-,4,4.html
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Uczestnictwo cztonkéw gospodarstw domowych w wybranych formach aktywnos$ci w 2021
e Najpopularniejszqg aktywnosciq sportowg,

jozda ”“p;:xg;i ] 1o 648 byta jazda na rowerze (65% ankietowanych),
P , , . . .
ogélnorozwojowe zajecia ruchowe jem— 25,5 popularnym spo’rtem bUJfO. rowniez PJ"UW.Gme
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iozdohno Suﬂkogh 10,6 na skakance, Cwiczenia na rowerze
gra w szachy, warcaby _[— 9,7 . . .
jazda na nartach, snowboardzie = 7,6 stoqonorngm Iup trenazerze) uczestmczg,’rq
graw siatkowke e 74 26% oso6b. Oprocz ww. form aktywnosci
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Zrédto: GUS, lipiec'22

Wydatki na sport i rekreacje ruchowqg w przeliczeniu na 1 gospodarstwo domowe

103
zakup sprzetu sportowego ; 154 2016 m2021

L EEEEEEEEY EEEEER e . e Wydatki na zakup odziezy sportowej w 2021
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Zrédto: GUS, lipiec'22

e Zgodnie z wynikami raportu Mastercard Sport Economy Index® opublikowanego w lutym’22 prawie potowa ankietowanych
Polakéw zadeklarowata, ze w ciggu minionych 18 miesiecy wydata wiecej na sprzet sportowy niz przed okresem pandemii.
W 2021 co pigty badany przeznaczyt na ten cel od 551 z+ do 1 380 zt zaleznie od preferowanej aktywnosci (np. zakup roweru,
karnet na sitownig, basen), przy czym wydatki na odziez i obuwie sportowe najczesciej nie przekraczaty 550 zt.

Gtowne kanaty dystrybucji odziezy i obuwia sportowego

o Sprzedaz artykutow sportowych dziata w kilku modelach dystrybuc;ji:*

1. sieci sklepow sportowych (m.in. Decathlon Polska, Martes Sport, Sports Direct, Intersport, Sizeer) - oferujq szerokq
game artykutéw sportowych, zarbwno marek wtasnych, jak i wielu marek $wiatowych
2. sklepy monobrandowe - oferujq wytqcznie towar jednej, znanej marki, jak: Nike, Adidas, Puma, Reebok, 4F

3. stoiska sportowe w sklepach wielkopowierzchniowych (dyskonty, supermarkety, hipermarkety) - oferujg na hali
sprzedazowej sezonowe artykuty (odziez i sprzet) do uprawiania popularnych dyscyplin, wiekszo$¢ towarow nalezy do
nizszego segmentu cenoweqo

4. specjalistyczne sklepy sportowe (rowerowe, outdoorowe, runningowe, snowboardowe) - oferujg specjalistyczny sprzet
z wybranej dziedziny sportu, sq zlokalizowane przewaznie na matej powierzchni

5. internetowe sklepy sportowe (w tym e-commerce sieci sportowych, internetowe specjalistyczne sklepy sportowe,
internetowe sklepy monobrandowe)

3 Mastercard Sport Economy Index, luty'22
4 por. Intersport, Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalno$ci w roku obrotowym 2021/2022



https://www.mastercard.com/news/europe/pl-pl/centrum-prasowe/aktualnosci/pl-pl/2022/luty/mastercard-sport-economy-index-74-polakow-chce-powrocic-do-ogladania-rozgrywek-sportowych-na-zywo-w-2022-r/
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6. marketplace (np. Allegro, Empik, Amazon, Zalando) - posiadajq oferte sportowq wszystkich znanych
marek oferowanq przez wielu sprzedawcow.

e Sposrod okoto 20 sieci sklepow sportowych funkcjonujgcych w Polsce (dane Propertynews®) do najwiekszych
i dysponujgcych najwiekszq liczbg placowek nalezq: Martes Sport (ok. 360 lokalizacji), 4F wraz z markqg OUThorn
i UnderAmour (ok. 250 lokalizacji), Sizeer (ok. 200 sklepow), 50 style (ok. 150 lokalizacji), Decathlon (64), Puma (56), Adidas
(38), Intersport (35), Nike (31), Symbiosis (16) oraz SportsDirect (13).

o Objecie sankcjami sieci Go Sport (35 sklepow stacjonarnych i sklep internetowy) nalezgcej do obywateli Rosji (sie¢ znalazta
sie na liscie MSWIA opublikowanej pod koniec kwietnia'22) spowodowato zamkniecie sklepow, rownoczesnie stworzyto
szanse na rozwoj dla innych firm na krajowym rynku. 29 lipca’22 sqd ogtosit upadtos¢ spotki. UOKiK wydat zgode na
przejecie kontroli nad siecig Go Sport Polska przez sie¢ Sports Direct, ktorej whaScicielem jest grupa kapitatowa Frasers
Group.

e Ograniczona mozliwo$¢ dokonywania zakupow w sklepach stacjonarnych w trakcie pandemii silnie rozwineta sprzedaz
internetowq. CzesS¢ klientow nawet po otwarciu gospodarki pozostata przy zakupach online ze wzgledu na wygode,
mozliwo$¢ poréwnania ofert réznych sklepéw, tatwy zwrot towardw, bezpieczenstwo ptatnosci. PMR prognozuje, ze w 2026
udziat sprzedazy internetowej w rynku artykutow sportowych moze siega¢ ok. 43% wobec 36% w 2020.

Sytuacja ekonomiczno-finansowa sprzedawcow artykutow sportowych (PKD 20.42)

e Warto$¢ rynku damskich i meskich strojow sportowych oraz obuwia sportowego (bez dzieciecego)® w 2021 zostata
oszacowana przez Statiste na 659 min euro (+7,7% r/r).

e W 2021 sytuacja sprzedawcow artykutow sportowych zatrudniajgcych powyzej 9 osob (29 podmiotow) byta korzystna,
znaczqco lepsza w poréwnaniu z 2020, a takze z 2019 - ostatnim rokiem przed pandemiq. Branza osiggneta przychody
og6tem w wysokosci 4,7 mid zt (+25,8% r/r vs -6,7% r/r w 2020) przy kosztach dziatalno$ci 4,4 mld zt (+19,9% r/r vs -5,1%
r/r w 2020). Wynik finansowy netto zwiekszyt sie z 66 min z do 296 min zt, co poprawito rentowno$¢ sprzedazy netto
04,9 pp r/r, do 6,7%.

Przychody i koszty og6tem Rentownosé (w %)
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zrodto: baza danych PONT Info. GOSPODARKA, jednostki $rednie i duze (pracujgcych >9 osdb)

> por. propertynews.pl; 10.06.2022
¢ Rynek definiowany jest przez Statiste jako warto$¢ produkcji powiekszonej o import i pomniejszonej o eksport



https://www.propertynews.pl/centra-handlowe/moda-na-sport-nakreca-rynek-sportowych-marek-i-klubow-fitness,102306.html
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Odbicie wynikow w 2021 wynikato m.in. z niskiej bazy w 2020, gdy wprowadzono lockdown oraz odtozonego popytu. Praca
zdalna, spedzanie czasu w domu sprzyjaty zakupom m.in. dresow, czy butéw sportowych, jednak byty one kupowane
w znacznej mierze w sklepach internetowych. Zamkniecie obiektow sportowych spowodowato wzrost popularnosci
aktywnosci na tonie natury, na kempingach, na wycieczkach rowerowych, napedzajgc popyt na odziez outdoorowq. Wraz
ze stopniowym znoszeniem obostrzen Polacy powrdcili do uprawiania sportu w klubach fitness, sitowniach i basenach.
AktywnoSci sprzyjat takze wzrost znaczenia dbania o wtasne zdrowie. Rynek artykutow sportowych ozyt.

W 1h22 podmioty o zatrudnieniu powyzej 9 0s6b kontynuowaty wzrost przychodow (+14,2% r/r). Przy kosztach o 14,4%
wyzszych w poréwnaniu z Th21 wynik finansowy zwiekszyt sie 0 16,7% r/r. Rentowno$¢ sprzedazy netto osiggneta wartos¢
5,6% (-0,2pp r/r). Sytuacja sprzedawcow sprzetu sportowego pod wzgledem rentownosci byta korzystniejsza niz
w handlu detalicznym ogétem (ROS=2,9%).

W przypadku duzych podmiotéw zatrudniajgcych powyzej 49 oso6b, dla ktérych dostepne sq dane kwartalne, mozna
zaobserwowa¢ w 1922 wzrost przychodow (22% r/r) bedqcy efektem niskiej bazy sprzed roku (zamkniete sklepy z powodu
restrykcji pandemicznych) byt szybszy niz wzrost kosztow (13% r/r), natomiast w 2q22 wida¢ szybszy wzrost kosztow
(+16% r/r niz przychody (+12% r/r).

Kwartalne przychody i koszty (w min zt) Zmiana r/r przychodow i kosztow

1400 - m przychody ogotem 60 - m przychody ogétem

Inzt
min z - 52
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zrodto: baza danych PONT Info. GOSPODARKA, jednostki duze (pracujgeych >=50 0s6b)

Sprzedaz artykutow sportowych podlega wahaniom zwigzanym z sezonowosciq, jest zalezna od por roku oraz warunkow
pogodowych. Na koniec sezonu wiosenno-letniego i jesienno-zimowego sprzedawcy przeprowadzajg wyprzedaz koncowek
asortymentu, co z jednej strony poprawia ptynnos$¢, a z drugiej obniza rentowno$¢ sprzedazy.

Sklepy sportowe osiqgajg zwykle wyzsze marze na sprzedazy odziezy i obuwia sportowego niz na sprzecie sportowym.
Wedtug firmy Intersport marze na sprzecie zimowym siegajq 20%, na rowerach 30%, na butach 40%, natomiast na odziezy
nawet 50%. Udziat ubran, ktore sq w stylu sportowym (tzw. sportowa moda) cieszqcych sie duzym popytem ze strony
kupujgcych, siega w niektorych sieciach 40-50%.

Sprzedaz detaliczna wyrobow zwigzanych z kulturg i rekreacjqg w cenach statych (PKD 47.6)

8O e Polska - sprzedaz detaliczna ogotem

%; 1/r Polska - sprzedaz det. wyrobéw zwigzanych z kulturq i rekreacjq
UE - sprzedaz detaliczna ogotem

——— UE - sprzedaz det. wyrobow zwigzanych z kulturq i rekreacjq
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zrodto: Eurostat; dane dotyczq sprzedazy detalicznej wyrobow zwiqzanych z kulturq i rekreacjq prowadzonej w wyspecjalizowanych
sklepach (obejmuje ksiqzki, gazety, artykuty pismienne, nagrania, sprzet sportowy, gry i zabawki); dane obejmujq takze najmniejsze
firmy, zatrudniajqce ponizej 10 pracownikéw. Dla Polski dane o sprzedazy w grupie PKD 47.6 sq dostepne od stycznia'22.
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Czynniki oddziatujgce na sprzedaz odziezy sportowej

e QOdziez i obuwie sportowe nie sq uznawane za podstawowe, stqd przychody branzy sq w duzej mierze uzaleznione od
koniunktury konsumenckiej. Obnizenie realnego funduszu ptac w wyniku silnej inflacji oraz zwiekszenie obcigzen
kredytowych spowodowanych wzrostem stop procentowych negatywnie przektadajq sie na nastroje Polakéw, konsumpcje
i w efekcie na sprzedaz detaliczng odziezy sportowe;j.

Wysoka inflacja ttumi popyt konsumpcyjny

60 - —— przychody ogdtem - PKD 47.64
%; r/r ——— konsumpcja prywatna
—— wyprzedzajgcy wsk. ufnosci konsumenckiej (pkt)
40 | —— inflacja - odziez i obuwie
N %A\
0 — , /\/\ .
,20 4
-40 -

1919 2919 3q19 4q19 1920 2920 3920 4920 1921 2921 3921 4921 1922 2q22 3q22

zrodto: GUS, PONT

e Konsumenci obawiajq sie dalszego zwiekszenia kosztéw ogrzewania oraz energii elektrycznej i dlatego deklarujq redukcje
wydatkoéw na towary, ktore nie sq dobrami pierwszej potrzeby. Z listy zakupdw Polacy skreslajg przede wszystkim towary
luksusowe (tak twierdzi 37% respondentow, natomiast w Europie 30%). Ograniczane sq takze wydatki na wartosciowe
przedmioty (Polska 31%, Europa 26%), sprzet sportowy (30% i 25%) oraz rekreacje (27% i 22%).

Z czego rezygnujq konsumenci?

40 9 37 m Polska u Europa
%
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20 | 18 19 19
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przedmioty | sportowy ! restauracji

zrodto: Badanie EY Future Consumer Index: Jak dotrzymaé kroku zmieniajgcym sie potrzebom konsumenckim? | EY Polska

Zakupy w sklepach sportowych na podstawie transakcji kartowych

o Transakcje kartowe klientow PKO BP wskazujq na znaczng sezonowo$¢ zakupow odziezy i obuwia sportowego oraz wizyt
w sklepach sportowych.

e W 3922 liczba transakcji w gtéwnych sieciach sklepéw sportowych byta nizsza w poréwnaniu z analogicznym okresem
2021, tgczna wartos$¢ transakcji przekroczyta ubiegtoroczng w sierpniu i wrzesniu, co byto zwigzane z zakupami w trakcie
wakacji i przed rozpoczeciem nowego roku szkolnego oraz podwyzkami cen artykutéw sportowych.

o Zakupy odziezy i obuwia sportowego (w roznych kanatach sprzedazy) w 3q22 wzrosty r/r, na co wskazuje wyzsza liczba,
jak i wartosc¢ transakgcji kartowych klientow PKO. Wrzesien’22 zapowiada sie lepiej niz przed rokiem. Pomaga pogoda, gdyz
ochtodzenie sprzyja zakupom. Nie wida¢ jeszcze znaczqcego oszczedzania i ograniczania zakupow odziezowych.


https://www.ey.com/pl_pl/consumer-products-retail/inflacja-i-wojna-w-ukrainie-decyduja-o-zachowaniach-konsumenckich
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Monitoring Branzowy
Rynek odziezy sportowej

Bank Polski
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Liczba transakcji - odziez i obuwie sportowe

Warto$¢ transakcji - odziez i obuwie sportowe
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Zrédto: transakcje kartowe klientow PKO BP (karty + BLIK/INTERPAY)

Perspektywy sprzedazy odziezy i obuwia sportowego

Rynek odziezy sportowej i lifestylowej w Polsce
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Wedtug Statista w 2021 warto$¢ polskiego rynku
odziezy i obuwia sportowego, odziezy i obuwia w stylu
sportowym (odziez lifestylowa, sneakersy) oraz
dzieciecej odziezy sportowej’ wyniosta 1,52 mld euro
(+8,3% r/r). W prognozie z czerwca 2022 Statista
oczekiwata dynamicznego wzrostu rynku w latach
2023-2026 - $redniorocznie o 11,9% do 2,34 mld euro
w 2026.

Dla poréwnania Statista oszacowata dla odziezy CAGR
2023-2026 na 9,9%, natomiast dla obuwia 5,2%.

" Rynek definiowany jest przez Statiste jako warto$¢ produkcji powiekszonej o import i pomniejszonej o eksport



Monitoring Branzowy ﬁ

Rynek odziezy sportowej Bank Polski

Rynek odziezy i obuwia sportowego w Polsce

Prognozy Statisty z czerwca’22 dotyczqce wzrostu
rynku (biorgc pod uwage jedynie damskie i meskie
stroje sportowe oraz obuwie sportowe, bez dzieciecego)
sq optymistyczne. Po spodziewanym ostabieniu
w 2022, oczekuje sie wzrostu rynku do 1,02 mld euro
w 2026 (CAGR 2023-2026 = 11,6%).

1200 - = damska meska

s Obuwie sportowe = ====- razem
mineuro

1000

800 /]
’

600 - N =
400 -

200 A

287
319

w
o
4
o
EN
(o)}
2
\
\
1
\
(o))
w
O
]
]
]
336 WA
>
N
\
\
\
M7 &
w
\
\
\
\
n
\
\
\
\
T
224 g

192
240

0 4

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

zrodto: Statista, czerwiec’22, p-prognoza

o Dtugoterminowe czynniki przemawiajq za wzrostem rynku odziezy i obuwia sportowego (por. prognozy Statisty), jednak
krotkoterminowo nalezy sie liczy¢ ze spadkiem sprzedazy. W 2h22 oraz 2023 dwucyfrowa inflacja ograniczajgca dochody
rozporzqdzalne w ujeciu realnym obnizy dynamike konsumpcji prywatnej. Gorsze perspektywy dla handlu odziezq i obuwiem
sportowym sugerujg badania koniunktury konsumenckiej (oceny sq stabsze niz na poczgtku pandemii COVID-19).

o Zwiekszenie rachunkow za energie elektryczng, ogrzewanie oraz wyzsze raty kredytow wptyng na zmiane zachowan
zakupowych. Planowanie zakupéw, oczekiwanie na akcje promocyjne, popyt na towary tansze bedq wyzwaniem dla
specjalistycznych sklepéw sportowych. Konsumenci mogq zrezygnowac¢ z zakupu markowej odziezy sportowej na rzecz
artykutéw w dyskontach, czy supermarketach.

e Przewidujemy ostabienie wynikéw branzy z uwagi na silnie rosngce koszty dziatalno$ci, w tym przede wszystkim wyzsze
ceny towarow od producentdw i hurtowni, koszty transportu i energii elektrycznej. Wzrost stoép procentowych znajduje
odzwierciedlenie we wzro$cie znaczenia bariery kosztow finansowych w badaniach koniunktury. Drozsze kredyty mogq
ostabi¢ popyt inwestycyjny zwigzany z ekspansjq sieci sklepéw sportowych.

e Swoich szans branza upatruje w zwiekszeniu aktywnosci fizycznej Polakow wraz ze wzrostem $wiadomosci znaczenia
zdrowego trybu zycia i wiekszq dostepnosciq do obiektow sportowych. Badanie Ipsos ,COVID 365+” wskazato, ze Polacy
zaczeli patrze¢ na swoje zdrowie w sposob holistyczny. Oprocz wizyt u lekarza i zdrowego odzywiania na znaczeniu zyskato
uprawianie aktywnosci fizycznej. 72% Polakéw potwierdzito, ze zdrowie jest dzi$ dla nich najwiekszg wartosciq.

e Konsolidacja w handlu odziezq i obuwiem sportowym bedzie postepowac a sieci sklepéw bedq zajmowaé pozycje matych,
nierentownych podmiotéw. Rownoczes$nie prowadzone bedq inwestycje w rozwéj nowych technologii cyfrowych i sprzedaz
online.
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Jeste$ zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

®
Centrum
3 @PKO_Research ﬁ ‘ Analiz
Bank Polski

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 ktéregokolwiek 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 ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikow jakichkolwiek transakgji finansowych ani przysztych cen ktoérychkolwiek 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
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

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

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibq w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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