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Palta i ptaszcze rozgrzaty styczniowq sprzedaz

e Po negatywnych niespodziankach w danych o produkcji, styczniowa sprzedaz
detaliczna nie rozczarowata i wzrosta w ujeciu realnym o 4,4% r/r wobec 5,3% r/r
w grudniu (kons.: 3,3% r/r; PKO: 3,5% r/r). W ujeciu nominalnym sprzedaz wzrosta
03,9% r/r, a styczniowe dane wskazujg na pogtebienie deflacji cen towardéw
w okolice -0,5% r/r (przy inflacji CPI rownej 2,2% r/r).

e W szczegotowych danych widzimy dalsze ozywienie popytu konsumpcyjnego.
Sprzedaz mebli, RTV i AGD wzrosta o 10,5% r/r, po wzroscie o 19,8% r/r w grudniu,
a styczen byt 11. z rzedu miesigcem z dwucyfrowq dynamikq w tej kategorii, w ktorej
sprzedaz jest wspierana przez rosngcq aktywno$¢ na rynku mieszkaniowym
i poprawiajgce sie nastroje  konsumentow. W przypadku farmaceutykow
i kosmetykow odnotowano wzrost sprzedazy o 9,6% r/r wobec 8,4% r/r w grudniu,
z kolei w kategorii gazety, ksiqzki i pozostata sprzedaz w wyspecjalizowanych
sklepach sprzedaz wzrosta o 8,1% r/r (po wzroscie o 1,4% r/r w grudniu), najsilniej
od kwietnia 2022. Za sprawq srogiej zimy solidnie przyspieszyta sprzedaz odziezy
i obuwia (do 17,6% r/r z 6,0% r/r w grudniu), a jej miesieczna dynamika, pomimo
spadku 0 15,6% m/m, byta najwyzszg w styczniu od co najmniej 2015. Sprzedaz
zywnos$ci wzrosta 0 4,2% r/r wobec 1,9% r/r we wczesniejszym miesigcu. Znacznie
gorzej niz przed miesigcem wygladata z kolei sprzedaz samochodow, ktéra spadta
0 4,5% r/r, po wzroscie o 13,1% r/r w grudniu. W tym przypadku mielismy jednak
najpewniej do czynienia z przesunieciem popytu na koniec 2025, ze wzgledu na
zmiany dotyczgce amortyzacji samochodow osobowych.

e Bardzo niskie temperatury w styczniu nie zmrozity wydatkéw konsumentéw na
towary, pomimo doniesien medialnych o mniejszym ruchu w sklepach. Wydatki
kartowe klientow PKO Banku Polskiego wskazujq natomiast na nieco silniejsze
hamowanie popytu na ustugi. Jego dynamika jest jednak nadal wyraznie wyzsza niz
w przypadku towarow.

e Fundamenty sprzedazy detalicznej i konsumpcji ogétem pozostajq w naszej ocenie
bardzo dobre. Pomimo hamowania na poczgtku 2026, dochody gospodarstw
domowych nadal rosnq w tempie przewyzszajgcym inflacje, nastroje konsumentow
sq w $rednioterminowym trendzie wzrostowym, a wydatki na wyposazenie sq
wspierane przez wyzszq aktywno$¢é na rynku mieszkaniowym. Prognozujemy, ze
konsumpcja prywatna w catym 2026 zwiekszy sie realnie o ok. 3,5% po wzroscie
0 3,7% w 2025.

Oynamika gtéwnych kategorii sprzedazy detalicznej
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Poziom odsezonowanej sprzedazy detalicznej
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Struktura zmian sprzedazy detalicznej w grudniu 2025
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Gtowne kategorie sprzedazy detalicznej*
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Sprzedaz wyposazenia na tle aktywnosci na rynku
mieszkaniowym
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Jestes zainteresowany/zainteresowana otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Zapisz sie:
centrumanaliz.pkobp.pl/subskrypcja

Nasze analizy znajdziesz rowniez na X/Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:
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X @PKO_Research W

Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska

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 ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowig zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw 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 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 siedzibg w Warszawie, ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego numer KRS 0000026438,
NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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