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Koniec lata w sprzedaży nie tak zły jak zakładano 

Poziom sprzedaży detalicznej na tle trendu Dynamika sprzedaży detalicznej vs płace 
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• Spadek realnej sprzedaży detalicznej w sierpniu był słabszy od oczekiwań 
– sprzedaż obniżyła się o 2,7% r/r (PKOe: -4,0% r/r, kons: -3,8% r/r), po 
spadku o 4,0% r/r w lipcu. Po wyeliminowaniu czynników sezonowych 
(odsezonowanie GUS) sprzedaż wzrosła o 1,3% m/m. Krajowy konsument 
kontynuuje wychodzenie z dołka, wspierany realnym wzrostem wynagrodzeń. 

• Podobnie jak w poprzednich miesiącach spadek sprzedaży w ujęciu r/r 
obejmował większość kategorii. Kolejny miesiąc z rzędu najsilniej obniżała 
się sprzedaż w kategorii prasa i książki (-14,3% r/r), gdzie skala spadku 
pogłębiła się względem lipca oraz w kategorii meble, rtv i agd (-10,6% r/r), 
choć w tym przypadku tempo spadku wyhamowało. Wzrost sprzedaży 
obejmował utajnioną z powodów tajemnicy statystycznej kategorię sprzedaży 
w niewyspecjalizowanych sklepach oraz pojazdy samochodowe, a ożywienie 
popytu na te dobra jest widoczne również w danych o imporcie.  

• Nominalny wzrost sprzedaży wyniósł w sierpniu 3,1% r/r, po wzroście 
o 2,1% r/r w lipcu. Również w tym ujęciu najsilniejsze spadki dotyczyły 
wrażliwych dochodowo prasy i książek (-8,4% r/r) oraz mebli, rtv i agd (-2,7% 
r/r). Najsilniej rosła natomiast sprzedaż żywności (10,0% r/r) oraz leków 
(7,4% r/r). Dane kartowe sugerują z kolei, że dywergencja między wydatkami 
na towary oraz usługi stopniowo osłabia się.  

• Systematyczna poprawa wskaźników koniunktury konsumenckiej oraz 
przewidywany przez nas dalszy, coraz szybszy, wzrost płac w ujęciu 
realnym będą przyczyniać się do dalszej poprawy dynamiki realnej 
sprzedaży detalicznej. W tym kontekście w 3q23 roczna dynamika 
konsumpcji będzie prawdopodobnie jeszcze ujemna, ale w 4q23 spodziewamy 
się już jej powrotu do dodatnich poziomów.  

• Produkcja budowlano-montażowa w sierpniu również sprawiła pozytywną 
niespodziankę - wzrosła o 3,5% r/r (PKOe: 1,5% r/r vs 1,1% r/r w lipcu). 
Struktura wzrostu pozostaje niezmienna - segment budowy budynków notuje 
spadki (-5% r/r) w konsekwencji wzrostu stóp procentowych i zakończeniu 
boomu magazynowego, a motorem wzrostu pozostaje inżynieria lądowa 
(11,8% r/r) korzystająca z ostatniego roku realizacji projektów z poprzedniej 
perspektywy unijnej. 
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Dynamika sprzedaży detalicznej i konsumpcji Wydatki kartowe klientów PKO 

 

 

Dynamika sprzedaży detalicznej Dynamika funduszu płac w sektorze przedsiębiorstw 

  

Wskaźniki koniunktury konsumenckiej Inflacja CPI i „deflator” sprzedaży detalicznej 

 
 

Źródło: GUS, Macrobond, PKO Bank Polski; obliczenia własne. 
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Jesteś zainteresowany otrzymywaniem raportów analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl 

Nasze analizy znajdziesz również na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Materiał zatwierdził(a): Kamil Pastor 

Informacje i zastrzeżenia: 

Niniejszy materiał („Materiał”) ma charakter wyłącznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do 

zawarcia transakcji kupna, sprzedaży lub innego rodzaju przeniesienia któregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dołożył wszelkich racjonalnych 

i niezbędnych starań, aby informacje zamieszczone w Materiale były rzetelne oraz oparte na wiarygodnych źródłach.  

Informacje zawarte w Materiale nie mogą być traktowane jako propozycja nabycia którychkolwiek instrumentów finansowych, usługa doradztwa 

inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma świadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowią zapewnienia uzyskania 

określonych wyników jakichkolwiek transakcji finansowych ani przyszłych cen którychkolwiek instrumentów finansowych.  

Materiał nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 

2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia 

działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.  

Bank i jego spółki (podmioty) zależne oraz pracownicy tych podmiotów mogą być zainteresowani zawarciem lub być stroną transakcji finansowych, w tym 

zawartych na instrumentach finansowych, których wynik jest uzależniony od czynników (danych i informacji) wymienionych w Materiałach. 
Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, ul. Puławska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiębiorców 
prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263; kapitał zakładowy (kapitał wpłacony) 1 250 000 000 zł. 
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