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Zywnos$é i paliwa kluczowe dla sprzedazy

Readlna sprzedaz detaliczna w gtéwnych kategoriach

Sprzedaz detaliczna w kwietniu wzrosta w ujeciu realnym o 1,3% r/r, nieco
stabiej od konsensusu (3,0%), ale silniej od naszych oczekiwan (-0,1%).
Hamowanie wzgledem 8,7% r/r odnotowanych w marcu wynikato
zwygasniecia efektu wielkanocnych zakupdw. W kwietniu sprzedaz
zywnosci spadia o 4,5% r/fr, a w marcu wzrosta o 14,0% r/r.
Szok energetyczny nadal podbija ceny detaliczne — implikowany deflator
sprzedazy wzrést w minionym miesigcu do 1,5% r/rz 1,1% r/r w marcu.

Wsparciem dla sprzedazy ogétem byta nadal sprzedaz na stacjach
benzynowych, ktéra w kwietniu wzrosta w ujeciu realnym o 25,3% r/r po
wzroscie o 16,2% r/r w marcu. Miesieczny wzrost sprzedazy paliw
013,4% m/m (juz po wprowadzeniu programu CPN) wynikat zapewne ze
wzrostu popytu ze strony firm (prawdopodobny wzrost zapaséw) lub
podmiotéw z zagranicy — nominalne wydatki kartowe klientéw PKO Banku
Polskiego na stacjach byly wkwietniu na zblizonym poziomie jak we
wczesniejszym miesigcu, po tym jak gwattownie wzrosty po ataku USA
i lIzraela na lran.

W ujeciu r/r rosta realna sprzedaz farmaceutykéw i kosmetykow (+9,1%),
w kategorii pozostate (+5,5%) oraz sprzedaz samochoddw (+0,8%). Poza
zywnosciq, spadata sprzedaz odziezy (-9,5%) i prasy oraz ksigzek (-5,9%).
Kwietniowe dane potwierdzity naszym zdaniem, ze po jednorazowym
wyskoku w marcu sprzedaz detaliczna ztapata lekkg zadyszke, w slad za
spowalniajgcymi realnymi dochodami.

Wzrost inflacji i wynikajoce z niego spowolnienie realnej dynamiki
dochodoéw pogorszyly fundamenty konsumpcji. Dynamika wynagrodzen
nadal przekracza inflacje, jednak ich realny wzrost 0 2,2% r/r w kwietniu byt
najstabszy od wrzesnia 2023. Biorgc pod uwage lekkg poprawe nastrojéw
konsumentéw w maju, réwniez w zakresie perspektyw dokonywania
zakupow, pozostajemy jednak umiarkowanie optymistyczni
w prognozach konsumpcji. Wewnetrzne dane PKO Banku Polskiego
pokazujg relatywnq site wydatkédw na ustugi. Jednoczesnie akumulowdne
w ostatnich kwartatach oszczednosci sq poduszkg, ktorg gospodarstwa
domowe mogag wykorzysta¢ do wygtadzenia konsumpcji w obliczu szoku
kosztowego.
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Wydatki optacane kartami PKO BP
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Zrédto: PKO Bank Polski.

Wydatki kartowe klientéw PKO BP na
stacjach benzynowych
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Zrédto: PKO Bank Polski.

Struktura sprzedazy detalicznej w kwietniu 2026
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Dynamika roczna w gtéwnych kategoriach
sprzedazy detalicznej (Srednia 3m)
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Stopa oszczednosci gospodarsiw domowych (suma
czterokwartalna)
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Szacowany deflator sprzedazy detalicznej na tle
inflaciji CPI
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Zrodio: NBP, GUS, Eurostat, Macrobond, PKO Bank Polski.
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Dynamika sprzedazy detalicznej vs ptace
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Wskazniki koniunktury konsumenckiej
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Biezqcy wskaznik ufnosci konsumenckiej

—— Wyprzedzajgcy wskaznik ufnosci konsumenckiej
—— Zmiana poziomu bezrobocia (ze znakiem przeciwnym)

Poziom sprzedazy detalicznej na tle trendoéw
z wybranych okresow

—— Sprzedaz detaliczna ogdtem
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Jestes zainteresowany/zainteresowana otrzymywaniem raportéw 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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Materiat zatwierdzit(a): Kamil Pastor

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie 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 byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie mogqg by¢ traktowane jako
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;j.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowia zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen
ktérychkolwiek instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikaciji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia 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 podmiotéw mogqg by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach
finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informaciji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swigtokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)
1250 000 000 PLN.
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