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Mocny wzrost sprzedazy 25 stycznia 2008

Sprzedaz detaliczna wzrosta w styczniu mocniej niz oczekiwano, o 20,9% r/r nominalnie i 15,9% r/r realnie. Spadek
sprzedazy zywnosci w grudniu okazat sie przejsciowy, za to w styczniu pojawit sie¢ — zapewne rowniez jednorazowy —
mocny wzrost w sprzedazy pojazdow mechanicznych. Ogélnie dane potwierdzaja, ze popyt konsumpcyjny bedzie w
tym roku bardzo waznga sita napedowa wzrostu PKB, m.in. za sprawa sytuacji na rynku pracy. Wprawdzie w styczniu
nastapitl sezonowy wzrost bezrobocia rejestrowanego do 11,7%, ale w ujeciu rocznym trwa szybka poprawa. Wg
danych BAEL stopa bezrobocia w IV kw. 2007 spadta do 8,5%, co jest najnizszym poziomem w historii tych badan.
Ogolnie dane nie zrobily wiekszego wrazenia na rynku finansowym, na ktéorym zmiana oczekiwan nt. wyniku
posiedzenia RPP nastapita juz w zesztym tygodniu.

Bardzo szybki wzrost sprzedazy detalicznej

Wartos¢ sprzedazy detalicznej zwiekszyta sie w styczniu nominalnie o 20,9%
r/r, co byto najszybszym wzrostem od lutego 2000 r. Z kolei wzrost po
Sprzedaz detaliczna % r/r uwzglednieniu zmian cen wyniést 15,9% r/r, najwiecej od pazdziernika ub.r.
Po zaskakujgco stabych danych grudniowych mieliSmy wiec niespodzianke w
postaci wyniku powyzej prognoz rynkowych (mediana ok. 16% r/r),
potwierdzajgcg nasze przypuszczenia, ze ostabienie dynamiki sprzedazy w
grudniu miato charakter jednorazowy. Sprzedaz zywnosci i napojow, ktorej
spadek w grudniu byt gtdbwng przyczyng ostabienia dynamiki sprzedazy
ogotem powrdcita na Sciezke dwucyfrowego wzrostu (12,5% r/r). Réwniez w
, pozostatych dziatach utrzymata sie bardzo wysoka, dwucyfrowa dynamika.

© g é é g é é é é Najwiekszy wzrost odnotowano w sprzedazy pojazdow mechanicznych i

2 g z ) g 2 T g 2 czesci (42% r/r) i prawdopodobnie ten efekt, zwigzany z zakupami w okresie

. promoc;ji ubiegtorocznych rocznikéw aut, wywindowat dane znacznie powyzej

| oczekiwan. Mozna sie spodziewac, ze az tak wysoka dynamika w tej sekcji
nie utrzyma sie w kolejnych miesigcach.

- ——nominalnie ——realnie

Ogodlnie dane potwierdzajg naszg teze, ze silny wzrost konsumpcji prywatne;j
powinien by¢ jednym z dwoch (obok inwestycji) gtéwnych filarow wzrostu
PKB w tym roku. Mocna dynamika popytu konsumpcyjnego sprzyja przy tym
do coraz szybszemu wzrostowi cen detalicznych. W styczniu deflator
sprzedazy detalicznej wzrést po raz kolejny, do 4,3% r/r, czyli w tym samym
stopniu co CPI, chociaz w tym wypadku trudno moéwié¢ o wptywie podwyzek
cen regulowanych. Dzisiejsze dane dotgczg zapewne do argumentow
.Jjastrzebi” na posiedzeniu RPP zaczynajacym sie jutro, pokazujgc, ze skala
ozywienia popytu krajowego nie stabnie na poczatku roku. Niemniej
dzisiejsze dane nie mialy zbytniego wptywu na rynek finansowy, ktéry juz
wczesniej zaczat dyskontowac podwyzke stop w tym tygodniu.

Bezrobocie sezonowo w gére w styczniu

Stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta w styczniu do 11,7% wobec 11,4%
w grudniu, zgodnie z naszg prognoza i nieco ponizej szacunkéw Ministerstwa
Pracy. Byt to jednak wzrost typowo sezonowy, podczas gdy w ujeciu rocznym
bezrobocie utrzymato stosunkowo szybkie tempo spadku - liczba
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Zatrudnienie sektor przeds. %r/r

—— Liczba bezrobotnych % r/r

zarejestrowanych bezrobotnych zmniejszyta sie wobec stycznia 2007 o 552
tys. oséb, tj. ok. 23,3% r/r. Réwnocze$nie GUS opublikowat dane nt. Badania
Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci za IV kwartat 2007, wg ktorych stopa
bezrobocia spadta pod koniec roku do 8,5% (wobec 9% w Il kw.), a liczba
pracujacych zwiekszyta sie w tym okresie o 627 tys., czyli 4,2% r/r.

Szczegotowe dane opublikowane w miesiecznym Biuletynie Statystycznym
GUS wskazuja, ze w styczniu nastgpito przyspieszenie dynamiki ptac w
porownaniu z grudniem praktycznie we wszystkich sektorach, przy czym
najsilniejsze wzrosty miaty miejsce w budownictwie (gdzie ptace wzrosty o
17,9% r/r), handlu i naprawach (14% r/r) oraz goérnictwie i kopalnictwie
(13,3% r/r), podczas gdy skala podwyzek w przetworstwie przemystowym
byta mniejsza (10,2% r/r), chociaz tylko nieznacznie ponizej rekordowych
wartosci z ostatnich kilku miesiecy.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztionka Grupy AIB) ma charakter wytacznie 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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotkag wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé
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.

Bank Zachodni WBK 5.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group



