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Komentarz na goraco

Dobre wyniki sprzedazy detalicznej 23 wrzesnia 2009

Wzrost sprzeda zy detalicznej w sierpniu byt nieznacznie stabszy od prognoz, al e pozostaje na do $¢ wysokim
poziomie jak na obecn g faze spowolnienia gospodarczego . Nadal trudno powiedzie ¢ jak trwate b edzie o zywienie
zakupowej aktywno $ci polskich konsumentéw, ale wydaje si e, ze pogarszaj aca Sie sytuacja na rynku pracy
doprowadzi do pog orszenia wynikéw w handlu detalicznym w kolejnych m iesigcach. Koniunktura w handlu lekko
sie pogorszyta we wrze $niu, natomiast w przemy $le nadal si e poprawia, mimo negatywnych ocen bie zacego
portfela zamoéwie n. Dzisiejsze dane nie zmieniaj g oczekiwa n dotycz acych perspektyw polityki pieni  eznej.
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—— Zatrudnienie w przeds. %r/r

—— Liczba bezrobotnych %r/r

Sprzedaz ro$nie w nieztym tempie

Wzrost sprzedazy detalicznej w sierpniu lekko spowolnit do 5,2% r/r z 5,7% w
lipcu, nieco bardziej niz zaktadata nasza prognoza i konsensus rynkowy (w
obu przypadkach 5,6%), pozostajac jednak na catkiem nieztym poziomie, jak
na srodek swiatowego kryzysu gospodarczego. Roczna dynamika w
wiekszosci dziatdbw wyhamowata, ale niezbyt gwattownie. Wyjatkiem byta
sprzedaz mebli oraz artykutdbw RTV-AGD, gdzie zanotowano spadek o
prawie 5% r/r wobec wzrostu 0 2,4% w lipcu. Rowniez dynamika sprzedazy
odziezy i obuwia zmniejszyta sie dosé¢ wyraznie, z 19,6% do 14,9% r/r. Z
kolei w sprzedazy samochodéw i paliw nastepuje stopniowe ztagodzenie
spadkow w skali rocznej. Wedtug naszego szacunku, wzrost sprzedazy
detalicznej po wylaczeniu pojazdow mechanicznych i paliw wyniést w
sierpniu 5,9% r/r, wobec 7% w lipcu i 2,1% r/r w czerwcu.

Nadal trudno jednoznacznie stwierdzi¢ na ile trwatle bedzie ozywienie wzrostu
sprzedazy detalicznej, ktére nastgpito na poczatku wakacji. Fakt
utrzymywania sie na wysokim poziomie dynamiki sprzedazy zywnosci i
sprzedazy w sklepach niewyspecjalizowanych, przy wyraznym stabnieciu
zakupéw doébr trwalego uzytku wydaje sie wspiera¢ teze, ze poprawa
statystyk moze mie¢ zwigzek m.in. z tym, ze w tym roku znacznie mniej
Polakéw wybratlo wakacje za granica. Istotnym czynnikiem wpierajgcym
krajowg sprzedaz moze byé tez ,turystyka zakupowa” na terenach
przygranicznych. Biorgc pod uwage dalsze pogarszanie sie sytuacji na rynku
pracy nalezy sie raczej spodziewa¢ stabszych wynikdw sprzedazy detalicznej
w kolejnych miesigcach. Wydaje sie to potwierdzaé spadek indeksu
koniunktury w handlu detalicznym we wrze$niu (patrz nizej).

Liczba bezrobotnych ro $nie

Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta w sierpniu 10,8%, tyle co miesiac
wczesniej i zgodnie z naszymi oczekiwaniami. Mimo stabilizacji stopy
bezrobocia, liczba oséb bez pracy nadal sie powieksza, a tempo jej wzrostu
przyspiesza. W ciggu ostatnich 12 miesiecy liczba bezrobotnych powiekszyta
sie 0 284,6 tys. osob. czyli 20,3% r/r. W kolejnych miesigcach proces ten
bedzie kontynuowany, niekorzystnie wplywajgc na sytuacje dochodowg
gospodarstw domowych.
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Wska zniki koniunktury

—— Przetw érstw o przemystow

—— Budow nictw o

—— Handel detaliczny

Koniunktura w przemy $le sie poprawia

Wskazniki koniunktury GUS zanotowaly we wrzesniu wzrost w przetworstwie
przemystowym, stabilizacje w budownictwie i lekkie pogorszenie w handlu
detalicznym. W przetwoérstwie po raz pierwszy od roku oceny pozytywne
przewazyly nad negatywnymi, co sugeruje poprawe sytuacji w polskim
przemysle. Jednak warto odnotowac¢, ze lepszy wynik byt gtéwnie efektem
optymistycznych oczekiwan nt. przysziej sytuacji, podczas gdy oceny
biezacego portfela zamowien sg nadal pesymistyczne. W budownictwie
klimat jest lekko niekorzystny, firmy ograniczaja produkcje i spodziewajg sie
kontynuacji negatywnych tendencji. W handlu taki sam odsetek firm
wskazywat na poprawe, co na pogorszenie sytuacji, co oznacza lekki wzrost
pesymizmu w poréwnaniu z sierpniem. W sumie, po do$¢ wyraznym odbiciu
indekséw koniunktury od dna w ciagu ostatniego potrocza, wyglada na to, ze
nastroje w firmach zaczynajq sie stabilizowac.

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 ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki 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



