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Komentarz na goraco

Dane bez wptywu na rynek 21 grudnia 2007

Dane o sprzeda zy detalicznej okazaly sie bardzo bliskie oczekiwaniom, pokazuj ac wzrost o 19,2% r/r.
Potwierdza to nasze szacunki wzrostu spo  zycia indywidualnego w IV kw. o 5,2%, a wzrostu PKB o blisko 6%.
Stopa bezrobocia rejestrowanego na koniec listopada spadia bardziej ni z wstepnie szacowano i wyniosta
11,2%. Jednocze snie szczegblowe dane zawarte w Biuletynie Statystyc znym pokazaty, ze wyzsza od
oczekiwa n dynamika ptac w lis topadzie mogta zosta € zawyzona przez wyptaty premii w gornictwie, ktére w tym
roku miaty miejsce gtéwnie w listopadzie, podczas g dy w 2006 roku nast gpito to w grudniu. W sytuacji niskich
obrotéw przed Swietami i niewielkiej ptynno  $ci dane nie powinny mie é wiekszego wplywu na rynek, p odobnie jak
miary inflacji bazowej, ktére opublikowane zostan a 0 godz. 14:00.

Zgodny z oczekiwaniami, silny wzrost sprzeda  zy detalicznej

Sprzeda z detaliczna % r/r Sprzedaz detaliczna w listopadzie zwigkszyta sie nominalnie o 19,2% r/r, wobec
20 - wzrostu 0 19,4% r/r w pazdzierniku i 16,7% r/r Srednio w okresie styczen-
pazdziernik. Listopadowy wynik niewiele roznit sie od naszej prognozy na
151 poziomie 19% i mediany prognoz rynkowych wynoszacej 19,1%. Realny wzrost
10 | sprzedazy detalicznej wynidst 15,1% r/r, co oznacza dalszy wzrost deflatora
sprzedazy detalicznej. Silna, dwucyfrowa dynamika zostata ponownie
5 zanotowana we wszystkich dzialach sprzedazy detalicznej, co potwierdza, ze
mamy do czynienia z zakrojonym na szeroka skale ozywieniem popytu
0 T T T T T T konsumpcyjnego. Dane potwierdzajg nasz szacunek wzrostu konsumpcji
88388835555 - , - - - -
523 eN>3 2N >3 2N indywidualnej w IV kw. na poziomie 5,2% i wzrostu PKB o blisko 6%.
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Utrzymywanie sie pozytywnych tendencji w gospodarce potwierdzity réwniez
107 podane przez GUS wskazniki koniunktury za grudzien. Co prawda, we
54 L nominalnie __ realnie wszystkich sektorach zanotowano sezonowe pogorszenie ocen, ale w ujeciu
rocznym mamy do czynienia z poprawag nastrojow firm w przetworstwie
-20 - przemystowym i w handlu detalicznym. Jedynie w budownictwie kontynuowany
byt trwajacy od kilku miesiecy spadek w ujeciu rocznym zwigzany z bardzo
—— Stopa bezrobocia wysokimi ocenami koniunktury w tym sektorze przed rokiem.
21,01 Dalszy spadek bezrobocia, uspokajaj ace dane o ptacach
100 Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta na koniec listopada 11,2%, podczas
gdy Ministerstwo Pracy szacowalo wstepnie, ze pozostanie ona na poziomie
11,3% z kohca pazdziernika. Lepszy od oczekiwan wynik potwierdza
17,01 utrzymywanie sie silnego popytu na prace. Jednoczesnie podane w Biuletynie
Statystycznym GUS szczegélowe dane pokazaly, ze silniejszy od oczekiwan
1501 wzrost ptac w listopadzie byt zwigzany z wyptata premii w gérnictwie. Przecietne
ptace w gérnictwie wzrosty bowiem az o 28,6% r/r, co sugeruje, ze w tym roku
13,01 wyptaty premii nastgpity w listopadzie, a w 2006 roku miato to miejsce w grudniu.
W przetworstwie przemystowym przecietne wynagrodzenie w listopadzie wzrosto
11,0

0 10,5% r/r spowalniajac z 10,7% r/r w pazdzierniku. W sumie, wydaje sie, ze
dynamika ptac w listopadzie byla nieco zawyzona wobec trendu i w grudniu
mozna spodziewac sie jej obnizenia.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wylacznie 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 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 wynikna¢. 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 spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej publikaciji. 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. lub Grupy AIB 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.

Ja¥li] Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



