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Dane o sprzedazy neutralne dla RPP 26 czerwca 2012

W maju dynamika sprzeda zy detalicznej nieco przyspieszyta do 7,7% r/r z 55 % r/r miesi ac wcze $niej, nieco
przewy zszajac oczekiwania rynkowe. Maj przyniost spadek stopy b ezrobocia rejestrowanego do 12,6%. Nieznaczne
przyspieszenie dynamiki sprzeda zy detalicznej mo zna czesciowo wi gza¢ z efektem EURO2012, co b edzie réwnie z
widoczne w czerwcowych danych. Niemniej oczekujemy, ze dynamika sprzeda zy r/r pozostanie jednocyfrowa. Z punktu
widzenia RPP dane raczej neutralne, wskazuj gce na brak konieczno $ci podwy zek stép. Podirzymujemy nasz bazowy
scenariusz, ze stopy pozostan @ na niezmienionym poziomie w lipcu i w kolejnych mi esigcach roku.

. . Odbicie sprzeda zy detalicznej nieco wy zsze niz oczekiwano
Sprzeda z detaliczna % r/r P Y ) y

25 1 Wzrost sprzedazy detalicznej wyniost w maju 0,9%m/m i 7,7% r/r (wobec wzrostu o
——nominalnie 5,5% r/r miesigc wczesniej), przewyzszajac prognozy rynkowe (7,3% r/r). Odczyt
20 A ——realnie okazat sie nieco nizszy od naszych przewidywan na poziomie 8,1% r/r. W ujeciu

realnym sprzedaz detaliczna wzrosta o0 4,3% r/r (po wzroscie o0 1,8% r/r w kwietniu).
W skali miesigca poprawe sprzedazy detalicznej odnotowano w wiekszosci
kategorii, w tym w kategorii ,meble, RTV, AGD” wzrost wyniost 6,2%, co mozna
wigza¢ m.in. ze zwiekszonymi zakupami nowych telewizoréw przed EUR02012.
Wiekszy niz oczekiwaliSmy spadek sprzedazy m/m odnotowano w kategorii
Wiokno, odziez, obuwie”.

Majowe odbicie w rocznej dynamice sprzedazy detalicznej nie jest wiekszym
zaskoczeniem. Wynikalo to z normalizacji sytuacji po zburzeniach z marca i
kwietnia wynikajacymi z terminu Swiat Wielkanocnych. Dane te wpisujg sie w nasz
bazowy scenariusz stopniowego wyhamowywania popytu konsumpcyjnego w
nadchodzacych kwartatach wynikajacego gtéwnie ze stagnacji na rynku pracy, ale

réwniez utrzymywania sie dynamiki dochodéw do dyspozycji brutto gospodarstw

domowych w ujeciu realnym nico powyzej zera. W kolejnych miesigcach
oczekujemy utrzymania jednocyfrowej dynamiki sprzedazy detalicznej. Dzisiejsze
dane powinny by¢ raczej neutralne dla RPP, jednak w pofaczeniu z wczesniej
publikowanymi danymi z gospodarki realnej stanowig argument za utrzymaniem
stép procentowych na niezmienionym poziomie na lipcowym posiedzeniu, ale
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Zmiany na rynku pracy, % riv réwniez w kolejnych miesigcach roku.

Stopniowy spadek stopy bezrobocia

Zgodnie z oczekiwaniami w maju stopa bezrobocia obnizyta sie do 12,6% z 12,9%
w kwietniu. Liczba zarejestrowanych bezrobotnych na koniec maja wyniosta 2013,9
tys. 0sob i byta nizsza niz przed miesigcem o 58,7 tys. oséb (ij. o 2,8%), lecz wcigz
przewyzszala liczbe bezrobotnych z maja 2011 r. W$roéd bezrobotnych nowo
zarejestrowanych 133,2 tys. oséb stanowity osoby rejestrujgce sie po raz kolejny.
Warto zwrdci¢ uwage, ze stan ofert pracy na koniec miesigca byt nieco wyzszy niz
w kwietniu i wyniost 46,8 tys.

Spodziewamy sie ze nadchodzace miesiagce mogg przynies¢ dalszy stopniowy

Zatrudnienie w przeds. %r/r spadek stopy bezrobocia w kierunku 12% (efekt wzrostu sezonowych prac).

Liczba bezrobotnych %r/r Niemniej w czwartym kwartale spodziewamy sie, ze stopa bezrobocia
rejestrowanego ponownie wzrosnie powyzej 13%.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie 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 sa 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
mogty w konsekwenciji tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcii,
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¢ sie 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.



