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Komentarz na goraco

Lepsze dane z handlu i rynku pracy

25 czerwca 2013

Majowe dane o sprzeda zy detalicznej i bezrobociu byly lepsze od prognoz — sprzedaz wzrosta o 0,5% r/r, a
odsetek oséb bez pracy obni
konsumentéw, aczkolwiek na razie jeszcze do $¢ niesmiate, na co wskazuje m.in. fakt, ze ceny w handlu
detalicznym spadaj . Dlatego naszym zdaniem dzisiejsze dane nie powinny by¢ traktowane jako argument
przeciwko obni zce stép procentowych w lipcu.
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2yt sie do 13,5%. Informacje te wskazuj a na pewne odbicie od dna w popycie

Sprzedaz detaliczna (powoli) odbija od dna

Wartos¢ sprzedazy detalicznej wzrosta w maju o 0,5% r/r, co bylo wynikiem
powyzej oczekiwan (mediana rynkowa ok. 0%, nasza prognoza -0,2% r/r).
Gléwnym zrodtem zaskoczenia w odniesieniu do naszej prognozy byt dobry
wyniki sprzedazy pojazdéw samochodowych i motocykli (wzrost 1,9% m/mi 6,1%
r/r) — wczesniejsze informacje firm monitorujgcych rynek samochodowy,
sugerujgce znaczny spadek rejestracji nowych aut nie znalazty potwierdzenia w
danych o sprzedazy. Na calkiem wysokim poziomie utrzymat sie wzrost
sprzedazy mebli i sprzetu RTV-AGD (7,5% r/r), odziezy i obuwia (9,9% r/r) oraz
lekdw i kosmetykow (10,5% r/r). Oszacowana przez nas wartos¢ sprzedazy
detalicznej po wylaczeniu samochodéw i paliw wzrosta o 2,4% r/r, najmocniej od
sierpnia 2012. Przyspieszyt réwniez wzrost obrotéw w handlu detalicznym
(wskaznik obejmujacy — w odrdznieniu od danych o sprzedazy detalicznej —
réwniez informacje z matych sklepow).

Ogo6lnie mozna powiedzie¢, ze w maju nastgpito pewne ozywienie popytu
konsumpcyjnego, aczkolwiek nadal jest ono stosunkowo niemrawe. Swiadczy o
tym m.in. sytuacja cenowa na rynku detalicznym — realna dynamika sprzedazy
(1,2% r/r) byta wyraznie powyzej wzrostu nominalnego (0,5% r/r), co wskazuje na
pogtebiajaca sie tendencje deflacyjng w handlu. Prawdopodobnie sprzedawcy
walczg o konsumenta gtéwnie promocjami cenowymi. Podtrzymujemy prognoze,
zaktadajaca stopniowe przyspieszenie wzrostu spozycia indywidualnego w
kolejnych kwartatach, aczkolwiek dynamika konsumpcji zaréwno w tym jak i w
przysztym roku pozostanie zapewne wyraznie ponizej diugoterminowej sredniej.

Bezrobocie spada mocniej od oczekiwa n

W maju stopa bezrobocia rejestrowanego obnizyta sie do 13,5%, czyli mocniej od
naszych (13,6%) i rynkowych (13,7%) oczekiwan. Liczba bezrobotnych wyniosta
2176 tys. oséb, a jej roczny przyrost wyniost 8,1% r/r, czyli tyle samo, co w
marcu. Sadzimy, ze przyspieszenie wzrostu bezrobotnych w kwietniu (do 8,8%
r/r) i slabszy od oczekiwan spadek stopy bezrobocia w tamtym miesigcu byt
spowodowany przedtuzajaca sie zima, ktéra opoznita zatrudnianie w pracach
sezonowych. W maju te prace mogly juz ruszy¢ petng parg, dzieki czemu tempo
wzrostu bezrobocia wrécito do trendu. Pomogta takze interwencja Ministerstwa
Pracy i Polityki Spotecznej, ktére do prac subsydiowanych i na szkolenia wystato
ok. 50 tys. bezrobotnych (przed rokiem bylo to nieco ponizej 40 tysiecy). Trzecim
czynnikiem, wspierajgcym spadek stopy bezrobocia, byt stabszy naptyw nowych
bezrobotnych — w maju zarejestrowano ich 176,2 tys., czyli po raz pierwszy od
marca 2012 r. nieco mniej niz przed rokiem. Ten ostatni fakt mogtby swiadczy¢ o
pewnej poprawie sytuacji na rynku pracy, ale musimy jeszcze poczeka¢ na
potwierdzenie tej tendencji w przysztych miesigcach.
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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. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktérykolwiek 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 spékki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sig 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.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 586 8363, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl



