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Stabilna sierpniowa sprzedaz detaliczna.

e W sierpniu sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta w skali roku
0 3,8%, wobec wzrostu o 3,9% w lipcu. Wynik ten uksztattowat si¢ ponizej naszej
prognozy (5,8% r/r) oraz mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu
(4,5% r/r).

dane lip 26 sie 26 prognoza BOS
sprzedaz detaliczna - ceny state %r/r 3,9 3,8 58
sprzedaz detaliczna - ceny biezgce % r/r 53 6,4 77
sprzedaz detaliczna w cenach statych - % m/m -0,3 10 0,7
wyréwnana sezonowo % r/r 4,3 4,6 4,3

¢ Sierpniowe dane okazaty sie stabsze od oczekiwai. W stosunku do naszej
prognozy powodem tego stabszego wyniku byto utrzymanie dynamiki
sprzedazy paliw na bardzo niskim poziomie (+11% r/r). W naszej prognozie
zatozylismy, ze w sierpniu dynamika sprzedazy ponownie przyspieszy,
po wyraznym spadku tej dynamiki w lipcu (-0,2% r/r wobec blisko 10% w maiju
i czerwcu), szczegdlnie przy skokowym obnizeniu cen paliw w Il potowie
miesigca (okresowe wprowadzenie programu CPN) potencjalnie sprzyjajgcym
wyzszemu popytowi.

e W pozostatych kategoriach wyniki sprzedazy nie zaskoczyty, dynamika
sprzedazy zywnosci utrzymata sie blisko lipcowego poziomu notujgc nieznaczny
wzrost, dynamika sprzedazy samochoddéw lekko wzrosta przy sprzyjajgcym
efekcie kalendarzowym (liczba dni handlowych).

o Efekty kalendarzowe nie pomagaty sprzedazy w pozostatych kategoriach.
Wedtug naszych szacunkédw dynamika sprzedazy po wykluczeniu zywnoSci,
paliw i samochodbw obnizyta sie do ok. 4,7% r/r z ok. 5,5% w lipcu. Stabsze wyniki
sprzedazy sq spodjne z obnizajgcq sie dynamikg realnych dochodéw
w warunkach wzrostu inflacji. Jednoczesnie jednak ten wskaznik pozostaje
wyraznie powyzej poziomu z Il kw. co nie zapowiada jak na razie silniejszego
ostabienia popytu konsumpcyjnego. W sierpniu wcigz na solidnym poziomie
utrzymata sie sprzedaz débr trwatego uzytku (meble, RTV i AGD wzroécie 010,6%
r/r), przy jednoczesnie utrzymujqcych sie rocznych spadkach sprzedazy odziezy
i obuwia.

¢ Na umiarkowany optymizm wskazujg wyniki sprzedazy po wykluczeniu
efektéow sezonowych. W sierpniu sprzedaz solidnie wzrosta o 1,0% m/m,
po lekkim lipcowym spadku. 3-miesigczna Srednia ruchoma takze lekko
wzrosta do 0,8% m/m SA $wiadczqc o stabilizacji sprzedazy.

e Dynamika oraz struktura sprzedazy detalicznej wskazujg na utrzymanie
stabszego popytu konsumpcyjnego. Tym wynikom cigzy zdecydowanie stabszy
w 2026 r. wzrost realnych dochodéw gospodarstw domowych. Jednoczesnie
jednak w Il kw. sytuacja nie pogarsza sie i skala spowolnienia wydatkow
konsumentéw jest ograniczona. Czynnikiem hamujgcym silniejsze ostabienie
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B AN K
konsumpcji jest relatywnie wyzszy poziom oszczednoSci gospodarstw
domowych przy wciqz braku sygnatéw silniejszego pogorszenia koniunktury
na rynku pracy tj. spadku popytu na prace i wzrostu bezrobocia. Na generalnie
stabilne perspektywy wskazujg takze wcigz niezte poziomy wskaznikéw
nastrojow konsumentéw, w tym subindeksu oceny dokonywania waznych
zakupow.
e Przy zatozeniu, ze koniunktura gospodarcza nie pogorszy si¢ z powodu
sytuacji geopolitycznej i na rynku surowcéw i utrzyma sie stabilne
zatrudnienie, oczekujemy, ze w Il pot. br. wzrost spozycia gospodarstw
domowych bedzie ksztattowat sie blisko poziomu 3,0% rfr, pomimo
okresowego silniejszego spadku dynamiki dochodéw.
Dynamika sprzedazy detalicznej Dynamika sprzedazy detalicznej w cenach statych po
wyeliminowaniu wptywu efektéw sezonowych
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wskaznik wrz 25 paz 25 lis 25 gru 25 sty 26 lut 26 mar 26 kwi26 maj26 cze26 lip 26 sie 26
sprzedaz detaliczna - ceny state % r/r 6,4 54 31 53 4,4 5,0 8,7 13 3,0 6,2 3,9 3,8
sprzedaz detaliczna - ceny biezqce % r/r 6,6 55 28 50 3,9 4,3 9,8 28 4,4 6,8 53 6,4
sprzedaz detaliczna w cenachstatych - o py/my -0,1 1,0 0,6 04 0,5 -1 33 -28 0,4 17 -0,3 1,0
wyréwnane sezonowo % r/r 57 55 5,0 4,4 51 4,9 7,0 27 37 4,7 4,3 4,6

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytqcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakciji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikaciji
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogdlnie dostepnych, wiarygodnych zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasno$¢ BOS Bank. Materiat moze by¢ wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sig na
zrodto. Powielanie bgdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.

2026-09-22
Klauzula poufnosci: BOS jawne 2




