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Komentarz na goraco

Zatamanie sprzedazy, wzrost bezrobocia 24 stycznia 2013

W grudniu sprzeda z detaliczna spadta o 2,5% r/r, a stopa bezrobocia w zrosta do 13,4%. Dane o sprzeda zy
detalicznej wskazuj a, ze konsumpcja gospodarstw domowych wyra  znie wyhamowata, do czego przyczyniasi e
m.in. sytuacja na rynku pracy oraz spadek realnego dochodu do dyspozycji. Podtrzymujemy prognoz e zewlV
kw. 2012 aktywno $¢€ gospodarcza wyra znie wyhamowata w poréwnaniu do poprzedniego kwartat u, a w catym
2012 r. wzrost PKB spowolnit do okoto 1,8% r/r. Dane t e potwierdzaj a, ze przerwa w cyklu tagodzenia polityki
monetarnej nie ma zbyt du zego sensu. Wci az spodziewamy si e, ze Rada obni zy stopy w lutym i marcu,  acznie
0 50 pb. Reakcja rynku dlugu na stabe dane o sprzeda zy detalicznej zbiegta si e z pozytywnymi nastrojami po
wczorajszej aukcji. Natomiast ztoty ostabitsi e — kurs EURPLN wzrést w kierunku 4,20.
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Sprzeda z detaliczna na ,minusie”

Sprzedaz detaliczna % rir Grudniowe dane dotyczace sprzedazy detalicznej zaskoczyly negatywnie

sprzedaz nominalnie spadkiem o 2,5% r/r w ujeciu nominalnym (po raz pierwszy od kwietnia 2010 r.)
sprzedaz realnie oraz o 3,6% r/r w ujeciu realnym. O tak stabym odczycie zadecydowaly spadki
obroty w handlu detalicznym sprzedazy w kategoriach: pojazdy mechaniczne (0 12,4% r/r, na co wczesniej

wskazywaly dane Samar), prasa ksigzki (o 17,4% r/r), paliwa (0 4,2% r/r) oraz
spozostate” (o 7,3% r/r). Warto zaznaczy¢, ze dynamika sprzedazy detalicznej po
wylaczeniu samochodéw i paliw réwniez byla ujemna, po raz pierwszy od
poczatku 2010 r. W innych kategoriach dynamika sprzedazy r/r wyraznie
wyhamowata. Dla przykiadu, o ile wzrost sprzedazy w kategorii ,meble, RTV”
wynosit $rednio w poprzednich miesigcach roku prawie 20%, a w listopadzie
ponad 15%, w grudniu byto to tylko 6,8% r/r. Kategoria ,odziez, obuwie” w
pierwszych trzech kwartatach roku pokazata wzrost sprzedazy o ok. 5% r/r, a w
ostatnim kwartale roku $rednio spadek o 1,6% (w grudniu wzrost o 0,4%).
Najblizsze miesiace przyniosga odpowiedz na pytanie na ile byto to zwigzane z

bardziej oszczednymi Swigtami.

Grudniowe dane o sprzedazy detalicznej wskazujg, ze konsumpcja gospodarstw
domowych wyraznie wyhamowata, co jest efektem spadku realnego funduszu
Zmiany na rynku pracy, % r/r ptac oraz niekorzystnej sytuacji na rynku pracy. Dane te wpisujg sie w wymowe
ostatnio opublikowanych danych z gospodarki realnej (produkcja przemystowa,
budowlano-montazowa, dane z rynku pracy), wskazujac, ze aktywnosc
gospodarcza w ostatnim miesigcu 2012 r. znaczaco spadta. Co wiecej, dane te
potwierdzajg nasze oczekiwania, ze w IV kw. 2012 r. gospodarka wyraznie
wyhamowata (do okoto 0,5% r/r z 1,4% r/r w Il kw.), a w catym 2012 wzrost
gospodarczy spowolnit do 1,8% r/r. Wstepne szacunki PKB za 2012 r. GUS
opublikuje na konferencji prasowej 29 stycznia.

Wzrost stopy bezrobocia zgodny z oczekiwaniami

Grudzien, tak jak sadzili§my, przynidst wzrost stopy bezrobocia do 13,4% z
12,9% miesigc wczesniej. Liczba zarejestrowanych bezrobotnych wyniosta w
grudniu ok. 2,1 min os6b (wzrost o 7,8% r/r). Warto wspomnie¢, ze w grudniu
2012 liczba ofert pracy dos¢ znaczaco spadta w poréwnaniu z poprzednim
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miesigcem.
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Perspektywy na nadchodzace miesigce nie sg optymistyczne. Spodziewamy sie
utrzymywania stopy bezrobocia na podwyzszonym poziomie, w tym wzrostu
powyzej 14% w styczniu. W kolejnych miesigcach stopa bezrobocia bedzie sie
utrzymywac¢ powyzej ubiegtorocznych pozioméw.

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 publikaciji. 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.



