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Nowe dane bez zaskoczenia 25 czerwca 2009

Dane o sprzeda zy detalicznej za maj okazaly si e bardzo zbli zone do oczekiwa n i pokazaty nieznaczny wzrost
nominalny o 1,1% r/r. Potwierdzity si e réwnie z szacunki wskazuj ace na sezonowy spadek stopy bezrobocia
rejestrowanego w maju do 10,8% z 11% w kwietniu. W ujeciu rocznym przyrost bezrobocia zanotowat jednak
przyspieszenie. Wska zniki ufno $ci konsumenckiej kontynuowaly widoczne od kwietnia odreagowanie
wczesniejszych silnych spadkéw, ale nadal s g na bardzo niskim poziomie. W sumie, dzisiejsze dane nie
zmieniaj q przewidywa n co do ostabienia popytu konsumpcyjnego w kolejnych kwartatach oraz s a neutralne dla
oczekiwa n dotycz acych przysztych decyzji RPP. Publikacja danych nie miata zadnego wptywu na rynek.

Sprzeda z detaliczna %/r Sprzedaz detaliczna bez zaskoczenia, lekko na plusie
- Dynamika sprzedazy detalicznej w maju okazala sie bardzo zblizona do
| prognoz, wynoszac nominalnie —2,1% m/m i 1,1% r/r, a wiec roczny wzrost
20 - delikatnie przyspieszyt z 1% r/r w kwietniu. Konsensus rynkowy byt na
15 poziomie 0,8% r/r, a nasza prognoza wynosita 1,4% r/r. W ujeciu realnym
dynamika sprzedaz detaliczna spadta w maju o 0,5% r/r wobec spadku o
10 A 0,7% r/r w kwietniu i 0 0,9% r/r srednio w | kw. br. Struktura nominalnego
5 wzrostu sprzedazy byta podobna jak w kilku poprzednich miesigcach. W
dalszym ciagu negatywnie na dynamike sprzedazy ogétem wplywat silny
0 I L B B e e e ‘\//r spadek sprzedazy pojazdéw mechanicznych (=10,7% r/r). W tym
W\ O © © O N~NNN~NO©Om®oo, . . . . T . . , . .
522 © g cSooc® g S ° g S komponencie sprzedazy detalicznej najsilniej daje sie odczué ograniczenie
BIEs® g% %\g £ £33 ¢ popytu gospodarstw domowych na zwigzane z wysokimi wydatkami dobra
-10 trwatego uzytku. Nadal silny byt réwniez nominalny spadek sprzedazy paliw
15 | nominalnie (-11,2% r/r), co wigze sig¢ z efektem cenowym (wyrazny spadek cen paliw w
realnie ujeciu rocznym), a nie swiadczy o spadku popytu. Niemniej, popyt na inne
-20 - towary tgcznie nadal ro$nie w ujeciu rocznym. Po wykluczeniu pojazdéw
mechanicznych i paliw, roczna dynamika sprzedazy detalicznej przyspieszyta
wg naszych szacunkéw do 4,5% z 3,7% w kwietniu i 3,8% $rednio w | kw. br.
Kt Koniunktura konsumencka
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przysztych decyzji RPP. Przewidujemy, ze w kolejnych kwartatach dynamika
sprzedazy detalicznej bedzie sie delikatnie obniza¢ pod wptywem dalszego
pogorszenia sytuacji na rynku pracy, co byloby spéjne z oczekiwanym przez
nas stopniowym spowolnieniem wzrostu konsumpcji prywatnej do ok. 1% r/r
w ostatnim kwartale roku. Ostabienie popytu konsumpcyjnego bedzie jednym
z czynnikbéw ograniczajacych presje inflacyjna i stad argumentem za dalszym
tagodzeniem polityki pienieznej przez RPP.

Odreagowanie nastrojow konsumentow

Przejsciowe przyspieszenie dynamiki sprzedazy moze sie wigza¢ z pewnym
. ) odreagowaniem nastrojow konsumentéw, ktére nastepowato od marca i wg
—— Wskaznik wyprzedzajacy ., .
50 podanych dzis przez GUS danych bylo kontynuowane w czerwcu. Biezacy
wskaznik koniunktury konsumenckiej pozostat w tym miesigcu bez zmian

—— Wskaznik biezgcy
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wobec maja, ale zmniejszyta sie wyraznie skala jego spadku w ujeciu

rocznym. Wskaznik wyprzedzajacy wzrést wobec kwietnia i zmniejszyto sie

tempo jego spadku w ujeciu rocznym. GUS podat w komentarzu, ze
Stopa bezrobocia rejestrow anego obserwowane w ostatnich trzech miesigcach pozytywne tendencje zmian
wskaznikébw  ufnosci  konsumenckiej dotycza  prawie  wszystkich
podstawowych czynnikbw wplywajacych na ksztalttowanie poziomu i
tendencji zmian konsumpcji gospodarstw domowych. Wedlug nas nalezy
jednak pamietac, ze jest to odreagowanie wczesniejszych bardzo silnych
spadkow i mimo wzrostéw poziom ufnosci konsumenckiej pozostaje bardzo
niski, co bedzie negatywnie wplywaé na popyt konsumpcyjny wraz z
ostabieniem sity nabywczej gospodarstw domowych zwigzanym z dalszym
pogorszeniem sytuacji na rynku pracy.

Bezrobocie w dét, ale tylko sezonowo

Oficjalne dane o bezrobociu rejestrowanym potwierdzity wstepne szacunki
Ministerstwa Pracy i Polityki Spotecznej. Stopa bezrobocia rejestrowanego

sty 03

spadta na koniec maja do 10,8% z 11% w kwietniu. Poprawa ta ma wytacznie
sezonowy charakter, podczas gdy w ujeciu rocznym wzrost stopy bezrobocia
przyspieszyt do 1 pp z 0,7 pp w kwietniu. Prognozujemy, ze na koniec roku
stopa bezrobocia rejestrowanego osiggnie 13,5%.
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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 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 spoiki 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



