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Sprzedaz spowalnia, ale wcigz dwucyfrowa 25 kwietnia 2012

W marcu dynamika sprzeda zy detalicznej spowolnita do 10,7% r/r z 13,7% r/r m  iesigc wcze $niej. Natomiast
stopa bezrobocia obni zyta sie do 13,3% z 13,5% w lutym. Jednym z czynnikdw, ktér e mogly wplyn aé na
utrzymanie dwucyfrowej dynamiki byty zwi  ekszone zakupy przed Wielkanoc a. Dynamika sprzeda zy w uj eciu
realnym za | kw. sugeruje stabilizacj e wzrostu popytu konsumpcyjnego na poziomie zbli zonym do
odnotowanego w IV kw. 2011. Z punktu widzenia majow ej decyzji RPP dzisiejsze dane oceniamy jako
neutralne dla Rady. Uwzgl edniajgc wcze $niejsze dane z gospodarki realnej spodziewamy si e, ze Rada
utrzyma stopy na niezmienionym poziomie. W naszej o  cenie na majowym spotkaniu RPP trudno b  edzie
zebra ¢ wiekszo $¢€ za podwy zka stop, o ile takiego wniosku nie poprze prezes NBP Marek Belka.

Dynamika sprzeda zy detalicznej wci gz dwucyfrowa

Sprzeda z detaliczna % r/r ) )
W marcu sprzedaz detaliczna spowolnita do 10,7% r/r (wzrost o 15,7% m/m),

wobec 13,7% w lutym i 14,3% r/r w styczniu. Dane okazaly sie zgodne z

25

nominalnie
oczekiwaniami rynkowymi, przewyzszajac nieznacznie naszg prognoze (9,0%

20 realnie
r/r). Whrew naszym oczekiwaniom dynamika sprzedazy dobr trwatego uzytku

pozostata dwucyfrowa, w tym sprzedaz w kategorii ,meble, RTV, AGD” wzrosta o
15 19,2% r/r, gdy sprzedaz ,pojazdy samochodowe, motocykle, czesci” zwiekszyta
sie 0 11,8% r/r (po wzroscie o 19,8% m/m). Znaczace przyspieszenia dynamiki
10 - sprzedazy odnotowano w kategorii ,wt6kno, odziez, obuwie” (do 14,4% r/r z 4,1%
r/r w lutym, przy miesiecznym wzroscie o 36%), co po czesci wynikato z
posezonowej wyprzedazy. Relatywnie wysoka dynamika sprzedazy detalicznej
5 1 ‘ J mogta by¢ efektem zwiekszonych zakupow przed Wielkanoca, ktéra w tym roku
I J wypadata na poczatek kwietnia. W kolejnych miesigcach spodziewamy sie

hl stopniowego spowolnienia dynamiki sprzedazy detalicznej. Sytuacja na rynku

pracy, ale rowniez efekt wysokiej bazy z ub. r. bedg czynnikami obnizajacymi
dynamike sprzedazy rir.
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W ujeciu realnym sprzedaz detaliczna wzrosta w marcu o 6,9% r/r, co oznacza
stopniowe spowolnienie w poréwnaniu do pierwszych dwoch miesiecy br.
Niemniej, $redni wzrost w | kw. wynidst 8,6% r/r wobec 6,1% r/r w IV kw., co w
Zmiany na rynku pracy, % r/r naszej ocenie powinno sprzyjaé wzrostowi popytu konsumpcyjnego w | kw.
30 - nieznacznie powyzej 2%.

20 - Stopniowy spadek stopy bezrobocia

W marcu stopa bezrobocia rejestrowanego obnizyta sie do 13,3% z 13,5%

10 4 miesigc wczesniej. Dane okazaly sie nieznacznie lepsze od naszych i rynkowych

oczekiwan. W marcu liczba zarejestrowanych bezrobotnych wyniosta 2141,9 tys.

0s6b, co oznacza spadek o 1,2% m/m i wzrost o 0,4% r/r. Liczba nowo
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-10 zarejestrowanych bezrobotnych byta mniejsza niz przed miesigcem i przed
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rokiem. Marzec przynidst wzrost liczby ofert pracy zgtoszonych w ciagu miesigca
-20 -

do 86,9 tys., najwyzszego poziomu od ponad roku.

-30 - Zatrudnienie w przeds. %rir Spodziewamy sie, ze nadchodzace miesigce przyniosg dalszy spadek stopy

bezrobocia, co bedzie wynikalo ze wzrostu zatrudnienia w wyniku sezonowych

Liczba bezrobotnych %r/r
prac (gtéwnie w rolnictwie i turystyce), cho¢ pod koniec roku nie wykluczamy

pownie nieznacznego wzrostu stopy bezrobocia.
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WEREK nk Zachodni WBK

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
wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére
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 publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.



