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Majowka bez supermarketow (i dyskontéw)?

e Sprzedaz detaliczna w maju wzrosta realnie o 3,0% r/fr wobec 1,3% r/r
w kwietniu. Odbiciu rocznej dynamiki sprzedazy sprzyjat uktad kalendarza,
jednak byto ono nieco stabsze od oczekiwan (kons.: 3,7% r/r, PKO: 5,3% r/r).
W cenach biezqgcych sprzedaz zwiekszyta sie o 4,4% r/r po wzroscie o 2,8% r/r
w kwietniu, a implikowany ,deflator” obnizyt sie do 1,4% rfrz 1,5%r/r.

e W minionym miesigcu realny wzrost sprzedazy ogélem byt nadal
wspierany przez sprzedaz paliw, chociaz jej dynamika na poziomie 9,9% r/r
byta wyraznie nizsza niz w kwietniu, kiedy wyniosta 25,6% r/r, co moze
wskazywaé na mniejszy niz w poprzednich miesigcach zakres zakupow na
zapas i turystyki paliwowej. Silnie rosta sprzedaz w kategorii pozostate
(+10,8% r/r) oraz lekéw i kosmetykdw (+9,3% r/r). Sprzedaz odziezy, po
miesiqcu przerwy, powrdcita do wzrostéw - zwiekszyta sie o 3,2% r/r po
spadku o 9,5% r/r. Dynamika sprzedazy mebli, RTV i AGD przyspieszyta do
4,5% rfr z1,0% r/r wkwietniu. Juz drugi miesigc z rzedu w maju spadata
sprzedaz zywnosci (0 2,8% r/r vs -5,8% r/r w kwietniu), nizsza niz przed rokiem
byta tez utajniona przez GUS pozostata sprzedaz w niewyspecijalizowanych
sklepach. Ujemna byta takze dynamika sprzedazy prasy i ksigzek.

e Majowe dane pokazujg nieztg kondycje konsumenta, pomimo trwajgcego
szoku energetycznego. Branze wrazliwe na nastroje i czynniki dochodowe
notujg wzrosty sprzedazy, a wyniki catego sektora sq zanizane przez spadki
w supermarketach i dyskontach, co moze by¢ zwigzane z nizszq liczbg
konsumentéw (migracje, zmiany demograficzne) lub z substytucjq zakupow
zywnosci wydatkami na ustugi (HoReCal). Dane o kartowe PKO sugerujq, ze
dynamika wydatkéw na ustugi w ostatnich miesigcach przekracza wzrost
wydatkéw na towary.

e Perspektywy konsumpcji w 2026 pozostajg dobre, chociaz szok
energetyczny natozony na spadek nominalnej dynamiki wynagrodzen
ogranicza wzrost realnej dynamiki dochodéw. Wskazania badania
koniunktury konsumenckiej sugerujq, ze warunki dokonywania waznych
zakupdéw sq blisko popandemicznych szczytéw a ogdlne miary nastrojéw
wykazujg odpornosé na rosngce ceny paliw. Nadal zakladamy, ze
wygtadzaniu dynamiki konsumpcji bedzie sprzyja¢ spadek historycznie
wysokiej stopy oszczednosci.

Readlna sprzedaz detaliczna w gtéwnych kategoriach
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Struktura sprzedazy detalicznej w kwietniu 2026
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.
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Dynamika roczna w gtéwnych kategoriach
sprzedazy detalicznej (Srednia 3m)
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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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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): Marta Petka-Zagajewska

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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