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Kolejne pozytywne zaskoczenie 24 wrze$nia 2013

W sierpniu sprzeda z detaliczna w cenach bie zacych wzrosta o 3,4% r/r, poni zej tempa z lipca (4,3%), ale
powy zej oczekiwa n naszych i konsensusu rynkowego (odpowiednio 2,5% i 2,8%). Dane potwierdzaj g
oczekiwane przez nas o zywienie konsumpcji — sprzeda z detaliczna wzrosta realnie w | potowie bie  zacego roku
o s$rednio 0,8% r/r, podczas gdy dwa miesi ace Il kw. pokazaty wzrost $rednio o prawie 4% r/r. Wida € wiec, ze
pierwszy element popytu krajowego dot agcza do eksportu, samotnie wspieraj acego odbicie gospodarki w
poprzednich kwartatach. Pomo ze w tym dalsza, chocia z powolna, poprawa sytuacji na rynku pracy. Stopa
bezrobocia spadta w sierpniu do 13,0% z 13,1% w lip cu, zgodnie z tym, co sugerowalo Ministerstwo Pracy i
Polityki Spotecznej, a wbrew oczekiwaniom naszym i rynku (13,1%). Spodziewamy si e, ze oprocz konsumpcji w
przysztym roku zobaczymy réwnie z ozywienie w inwestycjach.

Sprzedaz powy zej oczekiwa ...

W sierpniu sprzedaz detaliczna w cenach biezacych wzrosta o 3,4% r/r, ponizej
Sprzedaz detaliczna % r/r . . . R .

25 - o tempa z lipca (4,3%), ale powyzej oczekiwan naszych i konsensusu rynkowego
sprzedaz nominalnie (odpowiednio 2,5% i 2,8%). W stosunku do naszych prognoz, nie
doszacowalismy przede wszystkim takich kategorii, jak ,zywnos$¢, napoje i wyroby
tytoniowe” oraz ,pozostat sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych
sklepach”. Dzisiejsza publikacja GUS potwierdzita dane SAMAR o rejestracji
nowych samochodéw, roczna dynamika w tej kategorii spadta z ponad 14% w
lipcu do 11,3% w sierpniu. W cenach statych sprzedaz detaliczna ogétem wzrosta
0 3,5% r/r (4,3% r/r w lipcu). Szacujemy, ze po wytaczeniu samochodéw oraz
paliw, sprzedaz wzrosta o 3,4% r/r (3,9% r/r w lipcu).

sprzedaz realnie

20 4 obroty w handlu detalicznym

Warto zauwazy¢, ze o ile srednio w Il kw. sprzedaz wzrosta realnie o 1,5% r/r, a w
catej | potowie biezacego roku o 0,8%r, pierwsze dwa miesigce Il kwartatu
przyniosty wzrost $rednio o prawie 4% r/r. O sile odbicia sprzedazy dobrze
$wiadczg takze dane o obrotach w handlu detalicznym (ktére m.in. uwzgledniajg
mate placowki handlowe, w odréznieniu od danych o sprzedazy detalicznej). Tam
co prawda tez odnotowano spowolnienie, ale tylko do 4,3% r/r z 4,5% r/r w lipcu.

v Dane potwierdzaja oczekiwany przez nas scenariusz zakladajacy, ze popyt
25 wewnetrzny bedzie stopniowo dolaczat do samotnie wspierajacego odbicie
20 | gospodarki eksportu w | pot. roku. Pomoze w tym dalsza poprawa sytuacji na rynku
pracy, czego dowdd mielismy dzi§ w kolejnych danych GUS.
1 ... a bezrobocie poni zej
10 Stopa bezrobocia spadta w sierpniu do 13,0% z 13,1% w lipcu, zgodnie z tym, co
5 sugerowato Ministerstwo Pracy i Polityki Spotecznej, a wbrew oczekiwaniom
0O v T e naszym i rynku (13,1%). W stosunku do lipca, liczba bezrobotnych spadta o
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5 Cg 2 E g : E ; ; E ; ; E ; ; prawie 10 tys. os6b i byt to juz szosty miesigc z rzedu trwania tej tendenciji.
TO&T38-83888°8 Roczna dynamika przyrostu bezrobotnych wyniosta 6% i byla najnizsza od
-10 - sierpnia ub. r. i najnizsza w tym roku. O ponad 30 tys. w stosunku miesiecznym
Zatrudnienie w przeds. 96r/r obnizyla sie liczba nowozarejestrowanych bezrobotnych i bylo ich mniej niz przed
Liczba bezrobotnych %rir rokiem. Sytuacja na rynku pracy poprawia sie, ale stosunkowo powoli, co widaé¢
réwniez w danych PMI (subindeks dla zatrudnienia tylko nieznacznie powyzej
neutralnej granicy 50 pkt.), aw kolejnych miesigcach, stopa bezrobocia zapewne
wzrosnie, zgodnie ze wzorcem sezonowym.
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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. 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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoéitki 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 spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka
wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sig z analitykami Banku oraz przeprowadzaé 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



