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Komentarz na goraco

Sprzedaz rosnie, bezrobocie spada 23 pazdziernika 2008

Dane o sprzeda zy detalicznej we wrze $niu potwierdzity solidny wzrost konsumpcji prywatne j, ktorej sprzyja na razie

wcigz dobra sytuacja na rynku pracy. W kolejn ych kwartatach mo zna sie spodziewa ¢, ze wzrost ten nieco
wyhamuje, m.in. ze wzgl edu na pogorszenie nastrojow konsumentéw i sytuacji na rynku pracy (wska zniki
koniunktury pokazuj a wyrazne spadki w pa zdzierniku, szczegélnie w przemy $le). Niemniej, konsumpcja pozostanie
elementem stabilizuj gcym wzrost PKB w przysztym roku. Mocny spadek stopy bezrobocia we wrze $niu to gtéwnie

efekt czyszczenia rejestrow, podczas gdy liczba now  ych bezrobotnych zaczyna rosn aé szybciej.

Sprzedaz ro$nie catkiem nie zle

Sprzeda z detaliczna %r/r Wozrost sprzedazy detalicznej przyspieszyt we wrzesniu do 11,6% r/r (realnie
8,3% r/r) po krétkotrwatym spowolnieniu w sierpniu do 7,7% r/r. Wynik byt
25 mniej wiecej zgodny z oczekiwaniami rynku, ale nizszy od naszej prognozy
20 13,5%. Ponownie na wartosci sprzedazy zacigzyt sektor motoryzacyjny —
15 sprzedaz pojazdéw mechanicznych i czesci spadia o 8,2% r/r — podczas gdy w
pozostatych dziatach handlu sytuacja wygladata wcigz catkiem dobrze. Wzrost
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sprzedazy towar6w w takich dziatach jak odziez i obuwie, farmaceutyki i
5 kosmetyki, czy meble i sprzet RTV-AGD, utrzymat sie na bardzo wysokim
poziomie, w przedziale 20-30% r/r, co oznacza, ze trudno na razie mowi¢ o
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pewnego spowolnienia jej wzrostu tez nie da sie unikng¢, m.in. ze wzgledu na
pogarszajace sie nastroje, trudniejszy dostep do kredytu, czy mozliwe
pogorszenie oczekiwan konsumentéw dotyczacych sytuaciji na rynku pracy.

Nadal boom na rynku pracy, czy czyszczenie rejestré  w?

Zmiany na rynku pracy, % r/r

Stopa bezrobocia rejestrowanego spadita we wrzesniu do 8,9%, wobec
oczekiwan rynkowych i naszej prognozy na poziomie 9,3%. Na pierwszy rzut
oka to wynik bardzo optymistyczny, jednak trzeba wzig¢ pod uwage, ze
wyrazny spadek liczby bezrobotnych wynika prawdopodobnie nie tyle z
nagtego ozywienia na rynku pracy, co z kontynuacji prac nad porzagdkowaniem
rejestrbw, co bylo zapowiadane wczesniej przez rzad. Liczba
wyrejestrowanych bezrobotnych byta dos¢ znaczna (prawie 270 tys. os6b) ale
zaledwie 40% z tej grupy stanowity osoby wyrejestrowane z tytutu podjecia
pracy. Réwnoczesnie, wyraznie wzrosta liczba nowo zarejestrowanych
bezrobotnych (240 tys). Ogdlnie, spodziewamy sie stopniowego wzrostu stopy
bezrobocia do konca roku, do czego przyczyni sie m.in. efekt sezonowy,
—— Zatrudnienie w sektorze przeds. chociaz kontynuacja prac nad czyszczeniem i porzadkowaniem rejestrow
— Liczba bezrobotnych bedzie ograniczala skale tego zjawiska. Na koniec roku stopa bezrobocia
rejestrowanego powinna siegna¢ ok. 9,5%.
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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 sg
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 spéiki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérakolwiek z transakciji, 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 ktérakolwiek spétka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac
sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ 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 S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



