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Lekka odwilz w lutowych danych o sprzedazy

e Sprzedaz detaliczna w lutym wzrosta w ujeciu realnym o 5,0% r/r, co oznacza
przyspieszenie wzgledem 4,4% odnotowanych w styczniu. Jego skala byta jednak
mniejsza od oczekiwan (PKO: 6,1%; kons: 5,9%). W ujeciu nominalnym sprzedaz
zwiekszyta sie 0 4,3% r/r, a deflator sprzedazy detalicznej byt ujemny juz czwarty
miesiqc z rzedu.

e Przyspieszenie sprzedazy, w poréwnaniu z poprzednim miesigcem, to zastuga
powrotu do wzrostow sprzedazy samochodow (+2,7% r/r wobec -4,5% r/r
w styczniu), szybszego wzrostu cen paliw (+10,2% r/r vs 4,7% r/r) oraz silniejszego
wzrostu sprzedazy w kategorii pozostate. Staby styczen w sprzedazy samochodow
byt wynikiem zmian w amortyzacji, ktore weszty w zycie od 2026. Stabiej niz przed
miesigcem rosta z kolei sprzedaz odziezy (+0,8% r/r vs +17,2% r/r), co mozna wigza¢
z przesunieciem wydatkoéw na styczen, ze wzgledu na silny atak zimy na poczgtku
roku. W ujeciu r/r spadata jedynie sprzedaz w kategorii prasa, ksigzki i pozostata
sprzedaz w niewyspecjalizowanych sklepach, ktéra obnizyta sie 0 9,3% r/r po
wzroscie 0 8,3% r/r przed miesigcem. Nieco stabiej niz w lutym rosta sprzedaz mebli,
rtv i agd (+7,2% r/r, wobec +10,5% r/r).

e JednoczeSnie obserwujemy kontynuacje zmian strukturalnych w wydatkach
konsumentéw. W lutym udziat sprzedazy przez Internet w sprzedazy ,ogotem”
zwiekszyt sie w porownaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku z 9,0% do
9,3%. Wydatki kartowe klientbw PKO Banku Polskiego sugerujq, ze na poczqtku
biezqcego roku wydatki konsumentéw na ustugi, pomimo hamowania, nadal rosty
szybciej niz wydatki na towary.

e W naszej ocenie luty byt najpewniej ostatnim miesigcem z ujemnym deflatorem
sprzedazy detalicznej. Gwattowny wzrost cen paliw na stacjach benzynowych (do tej
pory w marcu o ponad 20%), podbije dynamike cen detalicznych. Na poczgtku
miesigca na stacjach benzynowych obserwowali$my wzmozone zakupy paliw
(podobne do tych obserwowanych po ataku Rosji na Ukraing), co moze przejsciowo
podbi¢ sprzedaz w marcu.

e W dluzszym okresie wzrost cen paliw jest jednak niekorzystny dla dynamiki
wydatkéw konsumenckich. Uwazamy jednak, ze konsumpcja ma solidne podstawy
do wzrostu - nawet przy niesprzyjajgcych scenariuszach inflacyjnych nominalny
wzrost wynagrodzen bedzie silniejszy od inflacji, konsumenci dysponujq tez solidng
poduszkq oszczednosci, ktéra sprawi, ze ubytek konsumpcji bedzie mniejszy, niz
ubytek realnych dochodéw. Niemniej jednak w najblizszym czasie zrewidujemy w dét
naszq prognoze zaktadajgca realny wzrost konsumpcji o 3,4% w tym roku.

Oynamika gtéwnych kategorii sprzedazy detalicznej
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Wydatki optacane kartami PKO BP
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Poziom odsezonowanej sprzedazy detalicznej
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Nastroje konsumentéw
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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:

Centrum
X @PKO_Research W

Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Kamil Pastor

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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