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Nie takie dane dobre jak sie wydajg 25 lutego 2013

Dos¢é wysoki wzrost sprzeda zy detalicznej w styczniu (3,1% r/r) wynikat w du  2zym stopniu z przesuni ecia
terminu ptatno $ci doptat dla rolnikbw i nie jest zapowiedzi g trwalszego o zywienia popytu konsumentéw.
Sytuacja na rynku pracy nadal jest trudna, o czym $wiadczy m.in. wzrost stopy bezrobocia do 14,2%,
najwy zszego poziomu od sze $ciu lat. Jerzy Hausner z RPP powiedziat po dzisiejsze j publikacji, ze odwrdcenie
trendu spadkowego w gospodarce mo ze byé szybsze. Naszym zdaniem nie sugeruj aq tego ani dane o
sprzeda zy, ani wcze $niejsze o produkcji przemystowej, zaburzone wplywem jednorazowych czynnikéw.
Liczymy, ze powy Zzsza ocena nie odwiedzie czionka RPP od poparcia na n  ajbli zszym posiedzeniu Rady obni ki
stop procentowych, ktéra w naszej ocenie jest jak n  ajbardziej uzasadniona.

Wyzsza sprzeda z gtéwnie dzi eki rolnikom

Sprzedaz detaliczna % r/r

25 . I Po spadku o0 2,5% r/r w grudniu sprzedazy detaliczna wzrosta w styczniu o 3,1%
sprzedaz nominalnie

r/r. Wynik byt wyraznie powyzej oczekiwan rynkowych (0,7% r/r w piatkowej

sprzedaz realnie
ankiecie Bloomberga), ale zgodny z nasza prognozg, ktéra podnieslismy w goére

po informacjach SAMAR nt. sprzedazy samochoddéw w styczniu. Dane
potwierdzity, ze sprzedaz pojazdéw mechanicznych faktycznie byta jednym z
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obroty w handlu detalicznym

kluczowych elementow, ktéry przyczynit sie do tak dobrego wyniku (wzrost w
styczniu 0 11,9% r/r, po kilku miesigcach wyraznych spadkéw). Mocno poprawit
sie réwniez wzrost sprzedazy paliw, odziezy i obuwia oraz lekéw i kosmetykow.
Roéwnoczesnie, bardzo stabo wypadta sprzedaz w dziale ,meble i sprzet
RTV/AGD”, gdzie zanotowano pierwszy od trzech lat spadek (-1,5% r/r). Wedtug
naszych szacunkéw wzrost sprzedazy po wytaczeniu pojazdéw mechanicznych i
paliw wyniést w styczniu 1,7% r/r wobec -0,8% r/r w grudniu. Wzrost sprzedazy
detalicznej w cenach statych wyniost 2,4% r/r, a wzrost obrotow w handlu
detalicznym (ktéry uwzglednia réwniez mate placéwki) 0,5% rr.

Trzeba pamietaé, ze styczniowe dane o sprzedazy detalicznej drugi miesigc z
rzedu byty pod wptywem przesuniecia terminu ptatnosci doptat bezposrednich dla
rolnikbw. Poniewaz znaczng czes$¢ naleznych wyptat (tj. ponad 3 mid zi)
przesunieto z grudnia na styczen, grudniowa sprzedaz detaliczna byta przez ten

Zmiany na rynku pracy czynnik obnizona, a styczniowa (przejéciowo) podwyzszona. Sredni wzrost
500 sprzedazy z obydwu miesiecy wyniést 0,3% r/r i byt znacznie ponizej poziomu z
400 - poprzednich miesiecy ($rednia wrzesieh-listopad 2,9%). Trudno wiec traktowac
300 - styczniowe dane jako sygnat ozywienia popytu konsumentéw. Nadal
spodziewamy sie, ze dynamika konsumpcji pozostanie niska w najblizszych

200 -

kwartatach, poniewaz obok stopniowej poprawy dynamiki realnych dochodéw,
100 - bedziemy mieli do czynienia z odbudowg sklonnosci do oszczedzania
gospodarstw domowych.
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Stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta w styczniu do 14,2%, zgodnie z
naszymi i rynkowymi oczekiwaniami. Jest to najwyzszy odczyt od 2007 r., a liczba

-200

-300 bezrobotnych wzrosta w ujeciu rocznym o 8,2% i zblizyta sie do 2,3 min.

Zatrudnieni w przeds., tys. r/r i . . . i ] o )
Spodziewamy sie, ze bezrobocie bedzie dalej rosto w ciagu najblizych kilku

Bezrobotni, tys. r/r L . L, .
miesiecy, potem zacznie sie obniza¢ zgodnie ze wzorcem sezonowym, ale pod
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koniec roku wcigz bedzie blisko 14%. Naszym zdaniem sytuacja na rynku pracy
pozostanie trudna w nadchodzacych miesigcach, chociaz warto podkresli¢, ze
liczba ofert pracy nie pogorszyta sie w stosunku do zesztego roku (37 tys. wobec
31 tys. w styczniu 2012), czyli szanse na znalezienie pracy nie sg stabsze niz rok
temu. Liczba bezrobotnych na oferte pracy spadta z 68 rok temu do 62, co nalezy
odczytywac jako pozytywny znak.

Szczegdlowe dane z rynku pracy pokazaly, ze po rewizji préby badanych
przedsiebiorstw (zatrudniajgcych powyzej 9 os6b) najwieksze spadki zatrudnienia
miaty miejsce w produkcji komputeréw i wyroboéw elektronicznych (-11%),
wytwarzaniu i zaopatrzeniu w energie elektryczng, gaz i goracg wode (-8%),
budownictwie (-7%) oraz produkcji tekstyliéw i odziezy (-5%).

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 bitad, 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.



