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Pesymistyczni konsumenci 24 marca 2009

Ostatni zestaw da nych przed jutrzejszym ogtoszeniem wyniku posiedzen ia RPP potwierdzit oczekiwania na
wyrazne spowolnienie gospodarki i tym samym dot  aczyt do listy argumentéw na rzecz kolejnej obni  Zki stop
procentowych. Dane o sprzeda zy detalicznej za luty okazaty si e niec o stabsze od oczekiwa n i po raz pierwszy od

wielu lat pokazaly spadek w uj eciu rocznym zaréwno nominalnie, jak i realnie. Potw

ierdzity si e tez wstepne

szacunki wskazuj ace na dalszy wzrost bezrobocia rejestrowanego w lut ym. Wskazniki koniunktury
konsumencki ej za marzec pokazaly natomiast dalsze pogorszenie nastrojow konsumentéw. W sumie, dzisiejsze
dane potwierdzity nasze szacunki wskazuj ace na spore spowolnienie konsumpcji indywidualnej w | kw. do ok.
3,5% r/r z 5,2% r/r w IV kw. 2008. Lutowy wynik spr zedazy jest gorszy od naszych oczekiwa R, ale nie na tyle, aby
zmieni € nasze szacunki wzrostu konsumpcji w | kw. przed za  poznaniem si € z danymi za marzec.

Sprzeda z detaliczna %r/r
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Spadek sprzeda zy detalicznej

Gléwny Urzad Statystyczny podat dzi$, ze sprzedaz detaliczna w lutym
spadta nominalnie o 1,6% r/r (w tej samej skali spadta w ujeciu miesiecznym)
po wzroscie 0 1,3% r/r w styczniu i przecietnie o 13,7% r/r w catym 2008 r.
Dane byly nieznacznie gorsze od konsensusu rynkowego na poziomie —1,3%
r/r i naszej prognozy na poziomie 0,3% r/r. W ujeciu realnym sprzedaz spadfa
w lutym o 2,3% r/r (w styczniu wzrost o 1,4% r/r, a w catym 2008 r. 0 10,2%
r/r). Roczny spadek sprzedazy detalicznej nominalnie i realnie nastgpit po raz
pierwszy od kwietnia 2005 r. (cho¢ byt on wtedy wynikiem wysokiej bazy po
konsumpcyjnym boomie sprzed wejscia Polski do UE 1 maja 2004 r.). W
dalszym ciagu istotny negatywny wptyw na dynamike sprzedazy detalicznej
ogétem ma gteboki spadek sprzedazy pojazdéw mechanicznych (-12,3% r/r),
cho¢ mniejszy niz w styczniu (-27,6% r/r). Niemniej, ostabienie popytu
konsumpcyjnego staje sie coraz bardziej widoczne rowniez w przypadku
innych komponentéw sprzedazy detalicznej. Poza sprzedaza pojazdow
mechanicznych, nieznaczna poprawa nominalnej dynamiki sprzedazy
nastgpita tylko w przypadku paliw, co jest jednak prawdopodobnie efektem
wzrostu cen. We wszystkich pozostaltych kategoriach nastgpit spadek
dynamiki sprzedazy. Przyktadowo, roczna dynamika sprzedazy w kategorii
~wtokno, odziez i obuwie” obnizyta sie do 5,6% z 20,3% w styczniu i $rednio
23,3% w 2008 roku.

Nastroje konsumentéw coraz bardziej ponure

Spadek sprzedazy detalicznej to miedzy innymi wynik pogorszenia nastrojow
konsumentéw (wraz z pogorszeniem sytuacji na rynku pracy). Podane dzi$
dane GUS pokazaly, ze biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej, opisujacy
obecne tendencje konsumpcji indywidualnej, zmniejszyt sie w marcu do —
30,3 pkt, co oznacza pogtebienie rocznej skali spadku tego wskaznika w
poréwnaniu z lutym (z —21,3 pkt do —25,2 pkt). Wyprzedzajacy wskaznik
ufnosci konsumenckiej, opisujacy oczekiwane w najblizszych miesigcach
tendencje w zakresie konsumpcji indywidualnej, spadta natomiast w marcu
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Koniunktura konsumencka - )
do —42,2 pkt. W tym przypadku skala spadku rocznego ustabilizowata sie na

poziomie ok. —34 pkt.
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Z komentarza GUS wynika, ze ma to zwigzek z pogorszeniem podstawowych

sty 09

czynnikéw wptywajacych na ksztattowanie sie konsumpcji gospodarstw
domowych, a wiec ocen zmian sytuacji finansowej gospodarstw domowych i
0golnej sytuacji gospodarczej kraju (zarbwno w ostatnich, jak i najblizszych
12 miesigcach), obecnego dokonywania waznych zakup6w i oczekiwanych
zmian w poziomie bezrobocia. Co ciekawe, w zakresie oczekiwanych
mozliwosci oszczedzania pieniedzy zanotowano nieznaczng poprawe. W
sumie, dalsze pogorszenie koniunktury konsumenckiej w marcu potwierdza,
wraz z nieco stabszymi od oczekiwan danymi o sprzedazy detalicznej za luty,
szacunki wskazujace na spore spowolnienie konsumpcji indywidualnej w |
kw. br. do ok. 3,5% r/r z 5,2% r/r w IV kw. 2008. Lutowy wynik sprzedazy jest

—— Wskaznik biezacy g h Kiwan. ale ni | b L i
45 | Wskaznik wyprzedzajacy gorszy od naszyc "0(.:ze |Wan, ae_ nie na tyle, aby zmieni¢ nasze_ szac_un i
50 J wzrostu konsumpcji indywidualnej w | kw. br. przed zapoznaniem sie z
danymi za marzec.
2 Stopa bezrobocia rejestrow anego Potwierdzenie negatywnych tendencji na rynku pracy
Stopa bezrobocia rejestrowanego na koniec lutego zgodnie z naszg
20 4 prognoza i wstepnymi szacunkami Ministerstwa Pracy i Polityki Spotecznej
18 wzrosta do 10,9% z 10,5% na koniec stycznia. Taki wynik potwierdza
| kontynuacje negatywnych tendencji na rynku pracy. Opublikowane réwniez
16 | dzi$ szczegétowe dane o ptacach i zatrudnieniu w sektorze przedsiebiorstw
pokazaty, ze spadek popytu na prace i obnizenie dynamiki ptac nastepuje we
14 4 wszystkich najwazniejszych sektorach, a nie jest zwigzane z zatamaniem
tylko w niektérych, wyizolowanych branzach.
12
10 -
8 ; ; ; ; ; ;
™ < [Te) (] N~ [ee] ()]
o o o o o o o
2 2 2 2 2 2 2
" 2] " " 1) " 1)

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 byé¢
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 ktérakolwiek spétkg wymieniong w tej publikaciji. 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. 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



