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Koniec wakacji w nowym samochodzie?

Readlna sprzedaz detaliczna w gtéwnych kategoriach

Sprzedaz detaliczna w sierpniu wzrosta w ujeciu realnym o 3,8% r/r,
podobnie jak w lipcu (3,9% r/r) i zgodnie z naszg prognozq, chociaz nieco
stabiej od konsensusu (4,5% r/r). W ujeciu nominalnym wzrost sprzedazy
przyspieszyt do 6,4% rfr z 5,3% r/r, a implikowany ,deflator” wzrést do 2,6% r/r
z1,4% r/r, w Slad za drozejgcymi paliwami.

W sierpniu najsilniej w ujeciu r/r rosta sprzedaz samochoddw (11,7%),
w kategoriach pozostate (11,1%) oraz mebli, rtv, agd (10,6%). Silna sprzedaz
doébr trwatych wskazuje na utrzymywanie sie optymistycznych nastrojow
konsumentéw. Sprzedaz kosmetykéw i lekow lekko wyhamowata, do
6,2%r[r, jednak sprzedaz gazet i ksigzek wzrosta o 2,7% r/r po tym jak
w ubiegtym miesigcu obnizyta sie 0 1,2% r/r. Juz drugi miesigc z rzedu spadata
sprzedaz odziezy (-2,7%r/r) i byta to jedyna gtéwna kategoria z ujiemng
dynamikqg w sierpniu, co uznajemy za dobry wynik, biorgc pod uwage niezbyt
sprzyjajacy kalendarz (w tym roku dzien wolny 15 sierpnia wypadt w istotng
dla handlu detalicznego sobote).

Po miesigcu przerwy, w sierpniu powrdcit realny wzrost sprzedazy paliw,
ktora zwiekszyta sie 0 1,1% r/r. Duza zmiennos¢ sprzedazy paliw w ostatnim
czasie jest konsekwencjg obowigzywania programu CPN — rzqgd przywrdcit
go na dwa ostatnie tygodnie sierpnia, co spowodowato wzmozone zakupy
pod koniec miesigca (por. wykres na marginesie).

W naszej ocenie kondycja finansowa konsumentéw pozostaje dobra,
chociaz fundamenty do wzrostu wydatkéw ulegly ostatnio ostabieniu.
W szczegdlnosci, realny wzrost wynagrodzen systematycznie hamuje. Sita
nabywcza przecietnej pensji w sektorze przedsiebiorstw zwiekszyta sie
w sierpniu o 2,2% r/r, podobnie jak w kwietniu i najstabiej od wrzesnia 2023.
Buforem, ktéry pozwoli utrzymaé dynamike konsumpcji pomimo stabszej
dynamiki dochoddw, jest odbudowany wostatnim czasie zasob
oszczednosci. W badaniach koniunktury konsumenci nadal korzystnie
oceniajg mozliwos¢ dokonywania waznych zakupdw, pogorszyta sie
natomiast mozliwo$¢ oszczedzania. Jednoczesnie, obserwujemy dalszg
zmiane preferencji konsumentow i silniejszy wzrost wydatkow na ustugi.
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Dynamika sprzedazy paliw (ceny state)
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.

Struktura sprzedazy detalicznej w sierpniu 2026
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Dynamika roczna w gtéwnych kategoriach
sprzedazy detalicznej (Srednia 3m)
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Dynamika nominalnych wydatkéw kartowych na
towary i ustugi
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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

25 - —— Sprzedaz detaliczna - realnie
%r[r Place w sekt. przeds. - realnie
20 A
15
10 A
TG M
0 T A‘ Av \v L
W
_’|0 4
sie 18 sie 20 sie 22 sie 24 sie 26

Wskazniki koniunktury konsumenckiej
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Poziom sprzedazy detalicznej na tle trendoéw
z wybranych okresow
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Departament Analiz EkKonomicznych
PKO Bank Polski S.A.
ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa
email: pkoresearch@pkobp.pl
Gléwny Ekonomista, Dyrektor Departamentu
Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl
Biuro Analiz Makroekonomicznych
Marta Petka-Zagajewska (Dyrektorka Biura) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 691 335426
Urszula Krynska (Kierowniczka) urszula.krynska@pkobp.pl 722 060794
Szymon Fabianski szymon.fabianski@pkobp.pl 722 051 585
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 723 670836
Agnieszka Pierzak agnieszka.pierzak@pkobp.pl 666 823 657
Michat Reczek michal.reczek@pkobp.pl 783552 546
dr Anna Sznajderska anna.sznajderska@pkobp.pl 722 050 645
Anna Wojtyniak-Stefarnska anna.wojtyniak-stefanska@pkobp.pl 698 635126

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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