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Szanowni Panstwo,

Niedziela 11 marca byta pierwsza, w ktérej obowigzywat zakaz handlu i wykonywania pracy w handlu.
Oczekujemy, iz w dtuzszym terminie cze$¢ obrotéw moga straci¢ sklepy w centrach handlowych i duze sieci,
zyska natomiast handel internetowy oraz stacje benzynowe. Zgodnie z prognozami ekonomistéw BGZ BNP
Paribas, nowe prawo moze spowolni¢ wzrost sprzedazy detalicznej i wynikéw konsumpcji, choé¢ efekt ten
tagodzony bedzie przez wyzsze wydatki w obszarze ustug. W krétkim terminie czynniki te stanowi¢ moga
dodatkowa presje na inflacje.

Ograniczenie niedziel handlowych do dwdch w 2018 r. i jednej w 2019 r. na miesiagc, a nastepnie do
wybranych siedmiu w catym 2020 r. nie wptynie naszym zdaniem na wielko$¢ oraz ceny zakupu
podstawowych débr, czyli m.in. zywnosci, napojéw alkoholowych i tytoniu, transportu i tacznosci. Sg to
kategorie niezbednych zakupdw, w wiekszosci niezaleznych od biezacej koniunktury gospodarczej, a takze,
dzieki licznym wyjatkom w ustawie, (m.in. stacje paliw, piekarnie, kwiaciarnie, dworce, mate sklepy
prowadzone przez wtascicieli) nadal dostepne w sklepach w niedziele. Oczekujemy natomiast pewnego spadku
zakupo6w trwatych débr konsumpcyjnych (np. odziez i obuwie, RTV i AGD, kosmetyki) w tradycyjnych kanatach
sprzedazy, na czym skorzysta handel internetowy.

Do okreslenia catosciowego spadku konsumpcji w wyniku zakazu handlu w niedziele postuzymy sig
przyktadem wahari danych o sprzedazy detalicznej w rezultacie zmiany dni roboczych w poszczegdlnych
miesigcach. Jak pokazuja obliczenia ekonomistow BGZ BNP Paribas, jeden dzien handlowy mniej w miesigcu
oznacza ok. 0,9 pkt. proc. nizsza sprzedaz detaliczng (czyli 1,8 pkt. proc. dla dwdch niedziel). Wymienione
powyzej, gtdwne kategorie dobr konsumpcyjnych, ktdore moga straci¢ na zakazie handlu, odpowiadaja za ok
23% wydatkow konsumentdw. Wptyw na catos¢ konsumpcji siegnie wiec naszym zdaniem ok. 0,4 pkt. proc.
(=1,8%*23%). Prognozujemy, iz wprowadzenie kolejnych ograniczert w latach 2019 i 2020 bedzie odpowiadac
za kolejne 0,4 pkt. proc. ograniczenia wzrostu konsumpcji. Razem, w ciggu trzech lat wydatki konsumpcyjne
moga by¢ wiec ograniczone o ok 0,8 pkt. proc. w wyniku wprowadzenia zakazu handlu w niedziele.
Réwnoczes$nie, w dtuzszym terminie, przynajmniej cze$¢ pieniedzy przeznaczonych moze zosta¢ na zakup
ustug, szczeg6lnie tych zwiazanych z czasem wolnym, na czym skorzysta¢ moze np. branza turystyczna,
hotelarska, kinowa albo restauracyjna.

Jezeli chodzi o wptyw zakazu handlu na ceny, to spodziewamy sie umiarkowanej presji na inflacje. Odpowiadac
za to beda: przesuniecie czeSci wydatkow do kategorii ustug, charakteryzujacych sie wyzszymi dynamikami
wzrostu cen i wigkszy udziat zakupdw na stacjach benzynowych i matych sklepach, gdzie ceny sa nieco
wieksze niz w sieciach handlowych. Niewiadomg bedzie natomiast zachowanie cen w Internecie - obecnie,
zgodnie z danymi portalu dlahandlu.pl, typowy koszyk zakupowy nabywany przez kanat e-commerce jest o
3,5% tanszy niz w kanale tradycyjnym. Jednakze zmniejszona konkurencja ze strony sieci moze by¢
argumentem za wzrostem cen w Internecie. W krétkim terminie obserwowac bedziemy rdwniez nasilong
presje ptacowa, gdyz przy obecnym rynku pracownika, sieci handlowe i sklepy w galeriach nie beda mogty
ograniczy¢ kosztdw zatrudnienia w nastepstwie mniejszej ilosci dni handlowych.
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Z powazaniem
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego,
Biuro Maklerskie BGZ BNP Paribas



Nota prawna

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas SA. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja
Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. wytacznie w celach
informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢
wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna Llub subskrypcji
instrumentdéw finansowych. BM Banku BGZ BNP Paribas SA. dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sg btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie
zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrddet uznanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. za wiarygodne, lecz nie istnieje
gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte wytacznie o analize
przeprowadzona przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktdre w przysztosci moga okazac sie
nietrafne i BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest
porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie
wyrazaja opinie BM Banku BGZ BNP Paribas SA. w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego
powiadomienia. BM Banku BGZ BNP Paribas SA. nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwosé i kompletno$¢ przedstawionych
w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie. Zabronione
jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji Lub jej czesci bez zgody BM Banku BGZ BNP Paribas SA..

"Nota prawna na temat sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:
https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pdf
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