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HANDEL DETALICZNY
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W CZASACH TURBULENCJI

Pandemia i wojna w Ukrainie to wyzwania, ktére
dotycza catej gospodarki. Jednak rézne branze
odczuwajg je i przezwyciezajg w inny sposéb.
Warto spojrze¢ na rézne sektory, aby zaobser-
wowac jak konkretnie sobie radzg i czy umiejg
w obliczu kryzyséw dostrzega¢ nowe szanse —
dzisiaj analiza sektorowa handlu detalicznego.

Podczas pandemii spotki sprzedajgce odziez
i obuwie pokazaty jak przejsé przez kryzys, szu-
kajac nowych szans i przyspieszajac inwesty-
cje w e-commerce. Niestety w momencie, gdy
handel detaliczny poradzit juz sobie z pande-
mig, przed branzg pojawity sie kolejne wyzwa-
nia. Wojna w Ukrainie, wysoka inflacja i presja
kosztowa to nastepny sprawdzian, ktéry zwe-
ryfikuje czy spétki potrafig elastycznie dziata¢
w szybko zmieniajgcych sie czasach.

W czasie najwiekszych fal pandemii handel de-
taliczny znajdowat sie pod negatywnym wply-
wem obostrzen prowadzacych do ograniczen
i zamykania placéwek. Szczegodinie dotyczyto to
spotek posiadajacych swoje sklepy w galeriach
handlowych. Problemy w handlu tradycyjnym
przyspieszyly tendencje widoczne juz w poprzed-
nich latach, czyli wzrost udziatu sprzedazy e-com-
merce. Zamkniete sklepy zachecity wielu nowych
klientéw do kupowania przez internet. Réwnocze-
$nie firmy mocno zainwestowaty w ten kanat, by
oferowac klientom jak najlepsze doswiadczenie
zakupowe. Internet w tym momencie zdomino-
wat sprzedaz w grupie CCC, a w LPP jego udziat
wzrést z ponizej 8% przychodéw w 2018 roku do
ponad 20% w 2021. Firmy nie rezygnujg z trady-
cyjnych sklepéw stacjonarnych, jednak stawiajg

na omnichannel, czyli strategie sprzedazy za-
ktadajaca wspotprace wszystkich dostepnych
kanatéw dotarcia i obstugi klienta. W zwigzku
z tym spotki coraz wiecej inwestujg w logistyke,
jak réwniez w nowe technologie IT. Internet coraz
lepiej pozwala pozna¢ klienta i spersonalizowac
dla niego oferte. Internetowy kanat sprzedazy
w dtugim terminie nadal bedzie zyskiwat, cho¢ juz
nie tak szybko jak podczas obostrzen pandemicz-
nych. Czes$¢ klientéw bedzie kupowac gtéwnie
przez internet, tym bardziej ze oferta towarowa
jest tam szersza niz w sklepach stacjonarnych.

Spotki detaliczne wehodzity w ten rok z duzym
optymizmem, obserwujgc rosnaca site nabyw-
cza spoteczenstwa oraz zakonczenie obostrzen
pandemicznych. Niestety zaskakujaco silna in-
flacja, rosnace stopy procentowe a teraz wojna
w Ukrainie pogorszyty optymizm konsumentéw.
Na razie trudno jeszcze okresli¢ wptyw tych
czynnikdw na zmiany w wydatkach Polakéw.
Duze, wymagajace kredytéw wydatki ulegng
z pewnoscig obnizeniu, natomiast negatywny
wplyw na konsumpcje najpotrzebniejszych
produktéw powinien byé niewielki. Wprawdzie
odziez i obuwie nie s3 tak niezbedne jak zyw-
nos¢, jednak popyt na nie powinien pozosta¢
silny. Bedzie on wspdtistniat z rosngcymi kosz-
tami, co jest ogélnorynkowa tendencja.

Branza detaliczna, podobnie jak wigksza czes¢
gospodarki, caly czas jest i bedzie dotknieta
rosngcymi kosztami. Jak wiadomo, znaczna
czes$¢ ubran kupowanych przez polskich klien-
téw produkowana jest w Azji. W ubiegtym roku,
ze wzgledu na rosnace koszty logistyki i opdz-
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nienia dostaw droga morska, czes¢ firm zaczeta
korzysta¢ z transportu kolejowego (przez Ro-
sje). Wojna w Ukrainie spowodowata proble-
matyczno$c¢ tej trasy i ponownag zwyzke cen
frachtu. Import towaréw z Dalekiego Wschodu
oznacza réwnoczes$nie uzaleznienie kosztéw od
kursu walutowego. Branzy nie pomaga wiec ro-
snacy od potowy 2021 roku kurs USD/PLN, kt6-
ry po inwazji na Ukraine skoczyt do pozioméw
nienotowanych od 20 lat. Warto tez zauwazy¢
dtugoterminowe tendencje wzrostu kosztow
produkcji w Chinach. Juz w poprzednich latach
firmy szukaty w Azji tariszych krajéw takich jak
Bangladesz. Mozna sadzi¢, ze pandemia, a te-
raz wojna beda zacheca¢ do produkgiji blizej Pol-
ski, w krajach takich jak Turcja czy Egipt.

W tym roku spétkom detalicznym nie uda sie
w catosci przerzuci¢ rosnacych kosztéw na kon-
sumentéw. Z tego powodu oczekujemy spadku
marz, ktére w 2021 roku byty bardzo wysokie.
Ubiegty rok byt wyjatkowo dobry dla spétek pod
wzgledem rentownosci (szczegdlnie do IIl kwar-
tatu). Wynikato to z faktu, ze w czasie pandemii
firmy mocno kontrolowaty koszty w momencie
spadkéw sprzedazy podczas nasilania obo-
strzen. Aby ogranicza¢ przeceny na wyprzeda-
zach posezonowych, spétki zamawiaty mniej
towaru. Dodatkowo, w ubiegtym roku sprzeda-
wano towary zakontraktowane jeszcze w 2020
roku po wyjatkowo niskich cenach. Silny wzrost
cen surowcow bedzie dziata¢ z opdznieniem na
wyzsze koszty w tym roku.

Wojna w Ukrainie dotknie bezposrednio niekto-
re spotki z branzy, przede wszystkim te, ktdére




w ostatnich latach podbijaty rynki wschodnie
(LPR, CDRL, w mniejszym stopniu CCC). Ak-
tualnie spotki zawieszajg dziatalno$¢ w Rosiji
i w Ukrainie oraz dokonujg odpiséw na istniejgce
sklepy (LPP zapowiedziata odpisy na ok. 520 min
zl). Dalsza dziatalno$¢ w tych krajach bedzie
uzalezniona od tego, kiedy i jak zakonczy sie
wojna. Jedng z ewentualnosci jest brak powrotu
do dziatalnosci w Rosji w kolejnych latach, nawet
po ustaniu dziatan zbrojnych. W $rednim terminie
naptyw uchodzcéw do Polski bedzie natomiast
oznacza¢ dodatkowych konsumentéw w kraju.

Po wstrzymaniu inwestycji w 2020 r. branza po-
nownie chce inwestowac. Rzadziej s3 to juz jed-
nak plany posiadania coraz liczniejszej sieci skle-
péw, lecz w wiekszym stopniu skupianie sig¢ na
najbardziej dochodowych lokalizacjach i zwigk-
szanie tam powierzchni. Réwnoczesnie najstab-
sze lokalizacje bedg zamykane, gdyz w dobie
internetu trudno w nich oczekiwaé¢ radykalnej
poprawy w przysztosci. Branza caly czas bedzie
doskonali¢ sprzedaz e-commerce oraz koordy-
nacje réznych kanatéw w ramach omnichannel.
Niezbedna bedzie zoptymalizowana logistyka
i wsparcie nowoczesnych systeméw IT. Rozwdj
e-commerce stworzyt nowe mozliwosci dla pol-
skich marek odziezowych. Jeszcze kilka lat temu
wejscie na rynki Europy Zachodniej byto trudne
i kosztowne. Spétki liczyty sie z ryzykiem pono-
szenia strat przez kilka lat od otwarcia pierwsze-
go sklepu w danym kraju, a i tak niektérzy gracze
(np. CCC) musieli zaakceptowac porazke i wyco-
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fac sie ze sprzedazy stacjonarnej na dojrzatych
rynkach. Dzigki sprzedazy online polskie marki
moga probowaé relatywnie tanio wchodzi¢ na
rynki zagraniczne i pozyskiwa¢ informacje na te-
mat preferencji konsumentéw. Kluczowa jest tu
wiasciwa strategia dziatar w internecie poprzez
wiasne e-sklepy oraz zagraniczne marketplace'y.
Dziatalno$¢ internetowa ma strategiczne znacze-
nie réwniez w Polsce. Przeciez polski konsument
dzieki platformom internetowym ma réwniez
tatwy dostep do zagranicznych marek, stabiegj
dostepnych w tradycyjnych sklepach. Dlatego to
e-commerce bedzie w kolejnych latach gtéwnym
miejscem walki konkurencyjnej.

Spotki handlowe, podobnie jak catg gospodarke
czekajg w najblizszych kwartatach zaréwno wy-
zwania, jak i szanse. Presja kosztowa, zmienny
kurs walutowy i pogorszenie nastrojow konsu-
menckich to srednioterminowe zjawiska, na kté-
re spotki bedg musiaty elastycznie odpowiedzie¢.
Najlepsze firmy bedg jednak myslaty o dalszej
przysztosci, caly czas majac klienta w centrum
uwagi. Wykorzystanie sprawnej logistyki, nowych
funkcji tradycyjnych sklepédw w parze z nowocze-
sng technologig bedg kluczowymi przewagami
konkurencyjnymi w kolejnych latach.

Marcin Materna
Dyrektor Departamentu Analiz

Millennium Dom Maklerski

Artykut opublikowany na stronie www.ican.pl.

Z GWARANCJA BGK DLA FIRM Z SEKTORA MSP

Dzigki wspotpracy Millennium Leasing z Bankiem
Gospodarstwa Krajowego (BGK) firmy z sektora
MSP moga skorzystaé ze specjalnej formy za-
bezpieczenia umowy leasingu — gwarancji BGK.

Leasing z gwarancja BGK to mozliwos¢ uzy-

skania korzystniejszych warunkéw, m.in.:

- nizszej marzy,

- finansowania w walucie PLN lub EUR,

- wyzszej kwoty finansowania, mniej wyma-
ganych zabezpieczen,

- dtuzszy okres trwania umowy.

Dzigki temu rozwigzaniu mozesz uzyskac¢ szer-
sze mozliwosci w pozyskaniu finansowania.
Zwigksza ono dostgpnosé¢ kapitatu oraz moz-
liwosci inwestowania na trudnym, postpande-
micznym rynku.

Gwarancja BGK moze obja¢ az do 80% kwo-
ty finansowanej transakcjg leasingowa przy
maksymalnym okresie umowy wynoszacym
10 lat. Natomiast maksymalna kwota gwaran-
cji to 800 tys. EUR.

Bedac Klientem Millennium Leasing, mozesz
skorzysta¢ ze specjalnej promocji cenowej
dotyczacej finansowania samochodéw cieza-
rowych pow. 3,5 t oraz ciggnikéw siodtowych,
spetniajgcych normy emisyjne spalania CO2,
dla uméw w EUR na statej i zmiennej stopie.

Projekt Gwarancji BGK jest skierowany gtéwnie
do firm proekologicznych, wybierajacych ekolo-
giczne rozwigzania np. samochody elektryczne.

Dla Klientéw proces finansowania jest utatwio-
ny, dzieki kompleksowej obstudze i tatwemu
sktadaniu wnioskéw. Wszelkie formalnosci
zwigzane z transakcjg realizuje bezposrednio
Millennium Leasing.

Niniejsze finansowanie korzysta ze wsparcia
instrumentu gwarancyjnego - Paneuropej-
skiego Funduszu Gwarancyjnego wdrazane-
go przez Europejski Fundusz Inwestycyjny
przy wsparciu finansowym panistw czton-
kowskich. Gwarancje sg udzielane w ramach
realizacji przez BGK programu rzadowego
+Wspieranie przedsiebiorczosci z wykorzy-

staniem poreczen i gwarancji Banku Gospo-
darstwa Krajowego”.

Marcin Modliborek
Kierujgcy Wydziatem Zarzadzania Produktami
w Millennium Leasing

Millennium

easing
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millennium-leasing.pl



PERSPEKTYWY

PROGNOZY

INFLACYJNE

Wedtug koricowych danych inflacja CPI wyniosta
w kwietniu 12,4% r/r, co oznacza rewizje w gore
0 0,1 pkt proc. wzgledem wstepnego szacunku.
To najwyzszy odczyt inflacji od maja 1998 roku.
Nosniki energii oraz zywnos¢ byty gtéwnymi
czynnikami napedzajgcymi wzrost cen w kwiet-
niu. Niemniej, inflacja ma szeroki zakres i dyna-
micznie rosng tez ceny w koszyku débr i ustug ba-
zowych. Inflacja CPI po wytgczeniu cen zywnosci
i energii wzrosta do 7,7% r/r z 6,9% r/r w marcu,
a w ujeciu miesigc do miesigca az o 1,3% wobec
1,0% w marcu. Wskazuje to, ze wysoka inflacja
ma charakter popytowy i nie wykazuje sygna-
téw hamowania, czemu sprzyja wysoki wzrost
gospodarczy, ciasny rynek pracy i ekspansyw-
na polityka fiskalna. W publikowanych danych
uwage zwraca przyspieszenie dynamiki nie tylko
cen towardw, ale przede wszystkim cen ustug.
W kwietniu ich roczna dynamika osiggneta war-
tosci dwucyfrowe i wyniosta 10,1% r/r, najwyzej
w historii dostepnych danych. To kolejny dowdd
na wyraznie popytowy charakter inflacji. Szok
cenowy wywotany wybuchem wojny w Ukrainie
nasilit dynamike proceséw inflacyjnych, jednak
w warunkach wysokiego wzrostu gospodarcze-
go i ekspansywnej polityki gospodarczej firmy
majg mozliwos$¢ przerzucania rosngcych kosz-
tow produkcji na konsumentéw. Dodatkowym
katalizatorem inflacji byt naptyw uchodzcéw
z Ukrainy, ktéry zwiekszyt popyt na cze$¢ produk-
téw i ustug.

Perspektywy inflacyjne pozostaja niekorzystne.
Wskazania badan koniunktury sugerujg utrzy-
manie sie wysokiej presji inflacyjnej w kolejnych
miesigcach. Wysoka presja inflacyjna widoczna
jest nie tylko w zakresie zywnosci i energii, ale
dynamicznie rosnace tez ceny ustug, a takze
sprzetu AGD i RTV, motoryzacji, odziezy i obu-
wia. W najblizszych miesigcach inflacja bedzie
rosngac, osiggajac szczyt na poziomie 14-15%.
W drugiej potowie roku inflacja powinna zaczaé
sie obniza¢, jednak w bardzo powolnym tem-
pie i pozostawa¢ bedzie na poziomach dwu-
cyfrowych. Ryzykiem dla proceséw cenowych
pozostaje ksztattowanie sie cen surowcéw
energetycznych w warunkach postepujgcego
uniezalezniania sie od dostaw weglowodoréw
z Rosji.

Perspektywy inflacji wymagaja kontynuacji agre-
sywnych podwyzek stop procentowych. Ze wzgle-
du na nieczytelng komunikacje banku centralne-
go precyzyjne okreslenie tempa i skali kolejnych
podwyzek obarczone jest wysoka niepewnoscig,
niemniej zaciesnienie polityki pienieznej bedzie
kontynuowane, a czerwiec oraz lipiec powinny
przynies¢ kolejne podwyzki stop procentowych.
Docelowy poziom stopy referencyjnej w tym cyklu
zaciesniania ulokuje si¢ zapewne w okolicy 7%,
cho¢ jego ustalenie obarczone jest wysokim po-
ziomem niepewnosci. To agresywny scenariusz
podwyzek stép procentowych, ktéry spowoduje
silne spowolnienie gospodarki pod koniec tego
oraz w przysztym roku. Jednak bez schtodzenia
koniunktury trudno bedzie opanowac inflacje.
Tym bardziej ze polityka rzadu pozostaje eks-
pansywna i neutralizuje cze$ciowo antyinflacyjne
dziatania banku centralnego. Ewentualny wigkszy
zakres ekspansji fiskalnej bedzie oznaczat ko-
niecznos¢ silniejszego zaciesnienia polityki pie-
nieznej przez RPP.

Ograniczenie wzrostu cen jest najwazniejszym za-
daniem dla krajowej polityki gospodarczej. Zada-
nie to bedzie realizowat Narodowy Bank Polski pod
przewodnictwem prof. Adama Glapiriskiego, kt6-
rego Sejm powotat na druga kadencje na stanowi-
sku prezesa Narodowego Banku Polskiego. Jest
pierwszym od czasu Hanny Gronkiewicz-Waltz
prezesem NBP, ktéry uzyskat reelekcje. Przed
Adamem Glapifiskim stoi szereg wyzwan. Jako
przewodniczacy Rady Polityki Pienigznej bedzie
wspotodpowiedzialny za dziatania stabilizujgce
oczekiwania inflacyjne oraz zmniejszajace presje
popytowa i pozwalajace na ograniczenie inflacji
cen konsumpcyjnych w Srednim okresie. Zadanie
to bedzie tym trudniejsze, ze w warunkach obec-
nego zaciesniania polityki pienieznej luzowana
jest polityka fiskalna oraz planowane sg dziatania
zaburzajgce mechanizm transmisji monetarne;.
Jednoczesnie nieczytelna komunikacja utrudnia
stabilizacje oczekiwan inflacyjnych i podwyzsza
koszt sprowadzenia inflacji do celu NBP.

Grzegorz Maliszewski

Gtéwny Ekonomista

Biuro Analiz Makroekonomicznych
Bank Millennium
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Inflacja w Polsce (% r/r)
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Inflacja towaréw i ustug (% r/r)
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