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Dane o sprzedazy neutralne 23 lipca 2009
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Choé dane o sprzeda zy detalicznej okazaly si e nieco wy zsze od konsensusu oraz naszej prognozy, to
rozbie znos¢é nie jest du za i nie zmieniaj @ one oceny tendencji w zakresie popytu konsumpcyjne go.
Podtrzymujemy nasz szacunek, ze dynamika konsumpcji prywatnej w Il kw. obni  zyta sie do 2% r/r z 3,3% t/r
w | kw. Ponadto, uwzgl edniajac wszystkie miesi eczne wska zniki aktywno $ci za Il kw., nie zmieniamy naszego
szacunku, ze dynamika PKB w Il kw. obni zyla sie do ok. 0% r/r. Dane o sprzeda zy sa wg nas neutralne dla RPP
i nie zmieniaj 3 oczekiwa n, ze przed wrze $niem nie nale zy oczekiwa ¢ zadnych zmian w parametrach polityki
pieni eznej. Dane nie miaty wptywu na rynek, ktéry pozostaw  at dzi$ mato aktywny.

Sprzedaz detaliczna nieznacznie powy zej prognoz

Nominalna dynamika sprzedazy detalicznej w czerwcu wyniosta 2,2% m/m i

0,9% r/r, co oznacza nieznaczne spowolnienie rocznego wzrostu z 1% w

Sprzeda z detaliczna %r/r maju. Tym samym, dane okazaly sie nieco lepsze od konsensusu
rynkowego, ktéry wskazywat na wzrost o 0,4% r/r i naszej prognozy na

7 poziomie —0,1% r/r. Struktura nominalnego wzrostu sprzedazy detalicznej
byta w czerwcu podobna jak miesigc wczesniej. W dalszym ciggu negatywnie
na dynamike sprzedazy ogotem wplywat silny spadek sprzedazy pojazdow
7 mechanicznych (-8,6% r/r). Warto jednak odnotowa¢, ze w ciggu ostatnich
dwéch miesigcach jego skala w ujeciu rocznym ulegta wyraznemu
zmniejszeniu (z -21,5% r/r w kwietniu i —=10,7% r/r w maju). Sugeruje to
7 pewng poprawe w zakresie popytu gospodarstw domowych na zwigzane z
wysokimi wydatkami dobra trwalego uzytku, szczegoélnie, ze w czerwcu
zanotowano réwniez przyspieszenie rocznej dynamiki sprzedazy w kategorii
meble, RTV i AGD. Nadal silny byt w czerwcu nominalny spadek sprzedazy
paliw (-9,7% r/r), co wigze sie z efektem cenowym (wyrazny spadek cen
paliw w ujeciu rocznym), a nie swiadczy o spadku popytu. Po wykluczeniu
a ——nominalnie pojazdéw mechanicznych i paliw, roczna dynamika sprzedazy detalicznej
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——realnie nadal jest dodatnia, cho¢ delikatnie obnizyta sie do 4,1% z 4,5% w maju. Byla
jednak wyzsza niz 3,8% zanotowane srednio w | kw. br.

W ujeciu realnym sprzedaz detaliczna spadta w czerwcu o 0,7% r/r po
spadku o 0,5% r/r w maju. W calym Il kw. realny spadek sprzedazy
detalicznej wyniést $rednio 0,6% r/r wobec $redniego spadku o 0,9% r/r w |
kw. W sumie, cho¢ dane o sprzedazy detalicznej okazaly sie nieco wyzsze
od konsensusu oraz naszej prognozy, to rozbieznosé nie jest duza i nie
zmieniajg one oceny tendencji w zakresie popytu konsumpcyjnego.
Podtrzymujemy nasz szacunek, ze dynamika konsumpcji prywatnej w Il kw.
obnizyta sie do 2% r/r z 3,3% r/r w | kw. Ponadto, uwzgledniajac wszystkie
miesieczne wskazniki aktywnosci za Il kw., nie zmieniamy naszego
szacunku, ze dynamika PKB w Il kw. obnizyta sie do ok. 0% r/r. Dane o
sprzedazy sg wg nas neutralne dla RPP i nie zmieniajg oczekiwan, ze przed
wrzesniem nie nalezy oczekiwa¢ zadnych zmian w parametrach polityki
pieniezne;.
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Bezrobocie zgodnie z oczekiwaniami sezonowo w dét

Stopa bezrobocia rejestrow anego Wedtug oficjalnych danych GUS, stopa bezrobocia rejestrowanego spadta na
koniec czerwca do 10,7% z 10,8% w maju, co jest zgodne z podanymi
wczesniej wstepnymi szacunkami Ministerstwa Pracy i Polityki Spoteczne;.
Spadek stopy bezrobocia w czerwcu ma charakter sezonowy, a w ujeciu
rocznym przyrost bezrobocia przyspieszyt. Stopa bezrobocia zwiekszyta sie
W ujeciu rocznym o 1,3 pp (w maju o 1,0pp), a liczba bezrobotnych wzrosta o
14% r/r wobec wzrostu o 10,3% w maju. Negatywne tendencje na rynku
pracy potwierdzity tez zawarte w opublikowanym dzis Biuletynie
Statystycznym szczegdlowe statystyki nt. ptac i zatrudnienia w sektorze
przedsiebiorstw. Pokazaly one, ze silne spowolnienie wzrostu ptac w czerwcu
byto nie tylko efektem wysokiej bazy w gérnictwie, ale réwniez obnizenia
rocznej dynamiki ptac w przetwoérstwie przemystowym (do 1,7% z 3,3%
w maju). Nadal kontynuowany byt tez spadek zatrudnienia w przetworstwie
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przemystowym, a mniejszg skale redukcji etatébw w tym sektorze w czerwcu
niz w maju mozna wigza¢ z efektem sezonowym (w ujeciu rocznym
pogtebienie spadku).
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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 transakcji, papieréw warto$ciowych 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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



