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Sprzeda z detaliczna ro s$nie, bezrobocie spada

Wzrost sprzeda zy detalicznej przyspieszyt do 5,8% r/r, jednak byt poni zej prognoz. Dane potwierdzaj aq dalsze stopniowe
ozywienie popytu konsumpcyjnego, ktéremu sprzyja niec 0 szybsza od oczekiwa nh poprawa sytuacji na rynku pracy (sezonowy
wzrost stopy bezrobocia do 13,4% w grudniu byt mnie  jszy od prognoz). Wprawdzie po rozczarowaniu grudni owymi danymi o
produkcji i sprzeda zy oceniamy, ze wzrost PKB w IV kw. 2013 mdgt by € nieco ni zszy niz wczesniej zaktadali sSmy (i wyniost
2,5%), jednak nie zmienia to istotnie oczekiwanej  $ciezki o zywienia na kolejne kwartaly. Dane nie zmieni g retoryki RPP, ktéra
czeka do marca na wyniki nowej projekc;ji inflacji i PKB.

Wzrost sprzeda zy detalicznej si ¢ rozp edza

Wzrost sprzedazy detalicznej przyspieszyt w grudniu do 5,8% r/r. Podobnie jak w przypadku

danych o produkcji przemystowej i budowlanej, odczyt byt ponizej oczekiwan rynkowych

Sprzedaz detaliczna % rir (nasza prognoza 7,:.3%. r/r, konse.nsus.Y% r/r), choé .jeQnoczeénie byto to najszybsze tempo

25 - sprzedaz nominalnie wzrostu od wielu miesiecy (od sierpnia 2012). W ujeciu realnym sprzedaz wzrosta o 5,9%

r/r, czyli najszybciej od marca 2012. Deflator cen detalicznych w handlu nadal jest lekko

ujemny (-0,1% r/r), ale jednoczesnie widaé, ze dynamika popytu konsumpcyjnego sie

obroty w handlu detalicznym rozkreca, co powinno sprzyja¢ stopniowym podwyzkom cen w kolejnych kwartatach. W

calym IV kwartale 2013 realny wzrost sprzedazy detalicznej wynidst wg naszych szacunkow
4,5% r/r, najwiecej od niemal dwdch lat.

sprzedaz realnie
20 -

Najwiekszy wplyw na przyspieszenie wzrostu sprzedazy detalicznej w grudniu miat duzy
wzrost obrotow w sprzedazy pojazdéw mechanicznych (28,8% r/r — prawie dwukrotnie
wyzsza dynamika niz miesigc wczesniej). Jest to o tyle ciekawe, ze mozna sie bylo
spodziewac¢ przesuniecia czesci popytu na samochody na styczehn w zwigzku z pojawiajgca
sie na poczatku tego roku mozliwoscig odliczen VAT za zakup tzw. samochodoéw ,z kratkg”.
Niewykluczone, ze tak jak w poprzednich miesigcach istotng role odegrat popyt klientéw z
zagranicy (samochody kupowane w polskich salonach i reeksportowane np. do Niemiec).
Jednoczesnie, pozytywnie zaskoczyly dane o sprzedazy mebli i sprzetu RTV/AGD (10,6%
r/r wobec 2,0% r/r w listopadzie), prasy i ksigzek (5,2% r/r wobec 1,8% w listopadzie) i
pozostatej sprzedazy (4,3% r/r wobec -1,4%). Z drugiej strony, mocno wyhamowata
sprzedaz odziezy i obuwia (8,5% r/r wobec 18,9% r/r w listopadzie), co jednak mozna
wigzaé¢ z wyjgtkowo tagodnag pogoda, ktéra jeszcze w grudniu nie skianiata do wymiany
garderoby na zimowa. Wg naszych szacunkéw sprzedaz detaliczna po wytgczeniu
sprzedazy pojazdéw i paliw wzrosta w grudniu o 3,8% r/r, wobec 3,4% r/r w listopadzie.
Przyspieszenie wzrostu zanotowano réwniez w danych nt. obrotéw w handlu detalicznym
(ktére nie obejmujg sprzedazy samochodéw, ale za to dotycza tez malych sklepow,
zatrudniajacych mniej niz 10 osob) — w grudniu ich dynamika wyniosta 6,5% r/r, a w catym
IV kwartale 6% r/r.

Warto pamietaé, ze pozytywny wptyw na grudniowag dynamike sprzedazy detalicznej miat
efekt niskiej bazy, wynikajacy z tego, ze w 2012 r. op6zniono termin wyptat doptat dla
rolnikbw, co czesciowo przesuneto popyt ze strony tych gospodarstw domowych z grudnia
2012 na styczen 2013. Ten sam czynnik bedzie dziatat na niekorzys¢ danych o sprzedazy
za styczen 2014.

W sumie, nizsze od naszej prognozy wzrosty sprzedazy i produkcji za grudzien, obnizajg
nieco nasz szacunek wzrostu PKB w IV kw. 2013 do 2,5%, nie zmieniajac jednak
zasadniczo oczekiwanej $ciezki ozywienia gospodarczego w kolejnych kwartatach.
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Zmiany na rynku pracy

Liczba bezrobotnych %r/r

Zarejestrowani % r/r 3M $rednia ruchoma

e \\/yrejestrowani z tytutu podjecia pracy % r/r
3M érednia ruchoma
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Stopa bezrobocia poni zej prognoz

Stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta w grudniu 2013 r. do 13,4% z 13,2% w
listopadzie, czyli mniej od naszych i rynkowych oczekiwan (13,5%). Wzrost bezrobocia jest
typowy dla grudnia, gdyz w tym miesigcu spada zatrudnienie w pracach sezonowych.
Jednak byt to najnizszy wzrost stopy bezrobocia w grudniu od 2007 r. Liczba bezrobotnych
wyniosta 2,16 min i byta o 1,0% wyzsza niz rok wczes$niej. Jest to najnizsza roczna stopa
wzrostu liczby bezrobotnych od marca 2012 r. Sama stopa bezrobocia byta doktadnie taka
jak rok wczeséniej. Warto przypomnieé, ze w styczniu 2013 r. bezrobocie wyniosto 14,2% i
bylo o caly punkt procentowy wyzsze niz przed rokiem. Szczegbétowe dane pokazujg
kontynuacje pozytywnych tendencji z poprzednich miesiecy, czyli spadek liczby nowych
rejestracji bezrobotnych w skali r/r oraz wzrost liczby wyrejestrowan z tytutu podjecia pracy.
Pokazuje to, ze spadek bezrobocia jest generowany w znacznej mierze ozywieniem popytu
na prace. Sadzimy, ze ten czynnik bedzie rést w site w najblizszych miesigcach i stopa
bezrobocia bedzie sie obnizata w skali r/r. Prognozujemy, ze na koniec tego roku wyniesie
ok. 12,5%-13,0%.

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, Zze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka 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
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 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl



