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Wzrost sprzedazy powyzej oczekiwan 26 marca 2012

Wzrost sprzeda zy detalicznej w lutym spowolnit lekko do 13,7% r/r i byt wy zszy od prognoz. Stopa bezrobocia
wzrosta natomiast zgodnie z oczekiwaniami do 13,5%. Rynek stopy procentowej zareagowat na publikacj e
danych lekkim wzrostem na krotkim ko nAcu krzywej. Naszym zdaniem zrédta pozytywnej niespodzianki w
sprzeda zy mialy charakter przej sciowy. Poza tym, sytuacja na rynku pracy w najbli  zszym czasie nie b edzie
sprzyjata wzrostowi wydatkéw gospodarstw domowych, w zwigzku z czym spodziewamy si e spowolnienia
wzrostu sprzeda zy w kolejnych miesi acach.

Wzrost sprzeda zy wyra znie powy zej oczekiwa n
Sprzedaz detaliczna % r/r Wzrost sprzedazy detalicznej wyniost w lutym 13,7% r/r, niewiele mniej niz w styczniu
(14,3% r/r) i wyraznie wiecej niz wskazywata nasza prognoza (9,6%) i konsensus
nominalnie rynkowy (9,8%). Najwiekszym zaskoczeniem byt mocny wzrost sprzedazy pojazdow
realnie samochodowych i motocykli (10,2% m/m i 23,6% r/r) oraz tzw. pozostatej sprzedazy
detalicznej prowadzonej w niewyspecjalizowanych sklepach (17,2% m/m i 33,9% r/r).
Mocniej niz zaktadali$my wzrosta réwniez sprzedaz paliw (2,9% m/m i 21,6% r/r). W
sumie, te trzy kategorie odpowiadaly za ok. 10 pkt. proc. rocznego wzrostu sprzedazy
ogétlem. Wg naszych szacunkéw wzrost sprzedazy detalicznej po wytaczeniu

pojazdéw i paliw spowolnit do ok. 7,4% r/r z 7,9% r/r w styczniu.

Wzrost sprzedazy samochodéw moégt by¢é w pewnym stopniu powigzany z

przyspieszonymi w tym roku wyptatami rocznych premii w niektorych firmach —

zazwyczaj wiekszy przyptyw gotéwki do gospodarstw domowych nastepuje dopiero

faYel

w marcu i wtedy wtasnie rosnie sprzedaz aut, ale w tym roku czesc¢ firm wyptacita
premie przed wejsciem w zycie podwyzki skiadki rentowej, przez co klienci mogli
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wczesniej pojwi¢ sie w salonach. Niemniej, zaskoczeniem jest, ze efekt ten nie byt
widoczny w $ledzonych przez nas danych o rejestracji nowych samochodéw (w
lutym nastapit spadek rejestracji o 1,8% m/m). Znacznie trudniej jest wyjasnic¢
przyczyne wzrostu sprzedazy w niewyspecjalizowanych sklepach, ktérego skala

jest zupetnie nietypowa jak ten miesigc.
Zmiany na rynku pracy ) o ) ) o
W kolejnych miesigcach spodziewamy sie spowolnienia wzrostu sprzedazy,

ktéremu bedzie sprzyjata stopniowo pogarszajaca sie sytuacja na rynku pracy i
hamowanie wzrostu dochod6éw gospodarstw domowych.

Bezrobocie najwy zsze od pi eciu lat
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Luty, zgodnie z oczekiwaniami, przyniést wzrost stopy bezrobocia do 13,5%
0ot N A . . (najwyzszego poziomu od 2007 r.) z 13,2% miesigc wczesniej. Z danych GUS
wynika, ze na koniec lutego liczba bezrobotnych zarejestrowanych wyniosta 2168,2
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tys. 0s6b, co oznacza wzrost 0 2,2% m/m. W$réd osob nowo zarejestrowanych
najwiekszy odsetek stanowity osoby rejestrujace sie po raz kolejny (ok. 79,5%).
Warto wspomnie¢, ze w lutym pracodawcy zgtosili do urzedéw pracy 60,8 tys. ofert

pracy, wiecej niz miesigc wczesniej i w lutym 2011 r. Co wiecej, na koniec lutego
mniej zakladow pracy (289 wobec 325 zaktadéw rok wczesniej) deklarowato
Bezrobotni, tys. r/r zwolnienia w najblizszym czasie. Niemniej, sytuacja na rynku pracy w najblizszym

Zatrudnieni w przeds., tys. r/r

czasie nie bedzie sprzyjata wzrostowi wydatkéw gospodarstw domowych.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub
sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie
wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktore
mogly w konsekwencji tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoiki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérakolwiek
spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ si¢ z analitykami Banku oraz
przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.



