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Dobre dane o sprzeda zy i bezrobociu

Wozrost sprzeda zy detalicznej w styczniu wyniost 4,8% r/r i byt szy  bszy od oczekiwa n. Stopa bezrobocia wzrosta do 14,0%,
zgodnie z szacunkami Ministerstwa Pracy. Dane wskazu ja na kontynuacj e ozywienia popytu konsumpcyjnego, wspieranego
popraw g sytuacji na rynku pracy. Spodziewamy si e utrzymania tych pozytywnych tendencji w kolejnych miesi gcach. Jak na
razie wci @z nie wida € jednak oznak presji inflacyjnej, o czym  swiadczy chocia zby ujemny deflator cen w handlu detalicznym.

Sprzedaz detaliczna % rir Popyt konsumentéw ro  $nie w nieztym tempie

sprzedaz nominalnie Wzrost sprzedazy detalicznej spowolnit w styczniu do 4,8% r/r z 5,8% r/r w grudniu 2013.
sprzedaz realnie Wynik byt jednak lepszy od oczekiwan rynkowych (4,6% r/r) i naszej prognozy (3,1% r/r).
20 | obroty w handlu detalicznym Stabszy odczyt niz w grudniu nie powinien dziwi¢, ze wzgledu na jednorazowy efekt bazy

statystycznej — przesuniecie terminu wyptat bezposrednich dla rolnikéw przed rokiem z
grudnia 2012 na styczen 2013, co miato dodatni wptyw na dynamike sprzedazy w grudniu
2013 i negatywny w styczniu 2014. Ogolnie dane wskazujg jednak na kontynuacje
pozytywnych tendencji w handlu detalicznym i rosnacg dynamike popytu konsumpcyjnego.
W poréwnaniu z koncéwka ub. roku najbardziej obnizyta sie dynamika sprzedazy pojazdéw
mechanicznych (do 8,8% r/r w styczniu z 28,8% r/r w grudniu), odziezy i obuwia (do 4,7% r/r
z 8,5% r/r) oraz prasy i ksigzek (do -0,1% r/r z 5,2% r/r). Z drugiej strony, w niektérych
pozostatych kategoriach mieliSmy do czynienia z przyspieszeniem. W efekcie, wg naszych
szacunkow wzrost sprzedazy detalicznej z wylgczeniem samochodow i paliw przyspieszyt w
styczniu do 4,5% r/r (najwyzsza dynamika od dwéch lat) z 3,8% r/r miesigc wczesniej.
Obroty w handlu detalicznym (ktére uwzgledniajg handel w matych sklepach, ale pomijaja
sprzedaz samochodow) spowolnity w wiekszym stopniu niz sprzedaz detaliczna (do 2,4% r/r
z 5,6% r/r w grudniu). Warto jednak pamietaé, ze w ostatnim po6troczu ich dynamika
znacznie przekraczata te ostatnia.

Dane wskazuja, ze popyt konsumentow rosnie w site, ale jak na razie nadal nie wida¢, aby
przektadato sie to na rosnaca presje inflacyjng. Realna dynamika sprzedazy detalicznej
wyniosta 5% r/r, co oznacza, ze ceny w handlu wcigz spadajg w ujeciu rocznym.
Zmiany na ks pracy Bezrobocie ni zsze niz rok wcze $niej po raz pierwszy od 4 lat
Stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta w styczniu do 14,0% z 13,4% w grudniu. Tym
samym po raz pierwszy od lutego 2009 r. bezrobocie byto nizsze niz w analogicznym
miesigcu poprzedniego roku (w styczniu 2013 r. wynosito 14,2%). W ujeciu rok do roku
obnizyta sie takze liczba bezrobotnych (-1,5%) oraz liczba nowych rejestracji (az -15,4%). Z
kolei liczba wyrejestrowanych z tytutu podjecia pracy niesubsydiowanej urosta o 8,5% r/r.
Dane te jednoznacznie pokazujg, ze polskie firmy zwiekszajg swoéj popyt na pracownikow.
Spodziewamy sie kontynuacji tych pozytywnych tendencji w kolejnych miesigcach. Poprawa
na rynku pracy bedzie sie pozytywnie przektadata na wzrost konsumpcji prywatne;.

Szczegoétowe dane o zatrudnieniu w sektorze przedsiebiorstw pokazaly, ze za negatywng
niespodzianke w styczniu (0,0% r/r, ponizej najnizszej prognozy na rynku) odpowiada
budownictwo. Po rewizji préby zatrudnienie w tym sektorze obnizyto sie o 22 tysigce m/m
(-9,3% r/r). W pozostalych sektorach sytuacja wygladata duzo lepiej, np. zatrudnienie w

Liczba bezrobotnych %r/r

Zarejestrowani % r/r 3Vl Srednia ruchoma przetworstwie przemystowym urosto o 0,8% r/r (wobec 0,5% r/r w grudniu).
— \Wyrejestrowani z tytutu podjecia pracy % r/r ) i ) L.
3M $rednia ruchoma Dane BAEL za IV kw. 2013 r. wskazujg, ze sytuacja na rynku pracy mogta poprawiac sie

nawet szybciej niz bylo to sugerowane przez dane o stopie bezrobocia rejestrowanego i
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zatrudnieniu w sektorze przedsiebiorstw. Wedtug tego badania liczba zatrudnionych w catej
gospodarce byta o 0,5% wyzsza niz rok wczesniej a liczba bezrobotnych o 3,5% nizsza.
Przypomnijmy, ze dane BAEL opisujg zmiany w calej gospodarce, ale sg tworzone na
podstawie informacji z proby losowej. Tymczasem dane o zatrudnieniu w sektorze firm
opisuja wszystkie jednostki z pewnego wycinka rynku pracy (wylacznie firmy zatrudniajace
ponad 9 oséb).

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 publikaciji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze 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 wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie 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 ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
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
kontaktowac 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



