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Ostabienie sprzedazy po wakacjach

23 pazdziernika 2009

Wzrost sprzeda zy detalicznej wyra znie spowolnit po wakacjach, co zdaje si
poprawa statystyk nie byla odzwierciedleniem trwate
wyraznie stabnie, prawd opodobnie pod wptywem malej
perspektywy rynku pracy. Stopa bezrobocia we wrze
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Dzisiejsze dane nie zmieniaj q naszej oceny perspektyw polskiej gospodarki, ale s

e potwierdza ¢ teze o tym, ze
go ozywienia popytu. Sprzeda z débr trwalego u zytku
acych dochoddéw gospodarstw domowych oraz obaw o

$niu byta wprawdzie nieco ni zsza od prognoz, ale firmy

rzysztym roku.

tabsze wyniki sprzeda zy w

potaczeniu z ujemn g dynamik g produkcji w przemy $le i wyhamowaniem poprawy koniunktury prawdopodobni e

nie b eda zachetq do zmiany nastawienia polityki pieni

Sprzeda z detaliczna %r/r

25

20 -

15 +

10 -

5 F/\
0 T T T T T T T T T /\
se85558882% 3
g2 g Y2g¥2a2gd2a2g
5%0%;0)%;0)%;0)%;

-10 ——nominalnie  ——realnie

Maciej Reluga Gtowny Ekonomista

Piotr Bielski
Piotr Bujak

022 586 8333
022 586 8341

Cezary Chrapek 022 586 8342

eznej na neutralne dla wahaj acych si e czionkéw RPP.

Sprzedaz detaliczna poni zej oczekiwa n

Wzrost sprzedazy detalicznej spowolnit we wrzesniu bardziej niz oczekiwano,
do 2,5% r/r (nasza prognoza 3,5%, konsensus rynkowy 3,7%), po wzroscie o
5,7% w lipcu i 5,2% w sierpniu. Wyrazne pogorszenie dynamiki sprzedazy
nastgpito niemal we wszystkich dziatach, z wyjatkiem sprzedazy
farmaceutykéw i kosmetykow (19% r/r, najwiecej od grudnia 2008) i
pozostatej sprzedazy detalicznej (4,0% r/r). Wg naszych szacunkéw wzrost
sprzedazy detalicznej po wytgczeniu pojazdéw samochodowych oraz paliw
spowolnit we wrzesniu do 3,4% r/r z 5,9% w sierpniu i 7% r/r w lipcu.
Obnizyly sie nie tylko nominalne, ale réwniez realne tempa wzrostu
sprzedazy w wigkszosci kategorii, co wskazuje, ze zmiany te nie wynikaja
jedynie z obnizek cen detalicznych.

Ostabienie wynikow sprzedazy detalicznej po wakacjach wydaje sie wspiera¢
teze, wg ktorej wzrost dynamiki w miesigcach letnich mogt by¢ zwigzany
m.in. z faktem, ze w tym roku znacznie mniej Polakéw wyjechato na urlop za
granice, w zwigzku z czym ich wydatki wspieraty wyniki krajowego handlu.
Nie jesteSmy w stanie potwierdzi¢ tego w spos6b jednoznaczny, ale
wskazuje na to m.in. fakt, ze tymczasowe odbicie w gére w miesigcach
wakacyjnych widoczne byto szczeg6lnie mocno w sprzedazy zywnosci i
napojéw oraz pozostatej sprzedazy w niewyspecjalizowanych sklepach.
Tymczasem wydatki gospodarstw domowych na dobra trwatego uzytku
wyraznie stabng (sprzedaz mebli, sprzetu RTV i AGD spadia o 7,4% rir,
sprzedaz pojazdéw samochodowych o 2,4% r/r), zapewne w zwigzku z
pogarszajgca sie sytuacjg na rynku pracy.

Spodziewamy sie, ze w Kkolejnych kilku kwartatach
sprzedazy detalicznej

realna dynamika
bedzie oscylowata wokét zera, odzwierciedlajac
malejaca site nabywczg dochodéw gospodarstw domowych.
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Bezrobocie poni zej prognoz, ale firmy planuj g zwolnienia

30 5 Zmiany narynku pracy, % r/r ) ) ) ) ) o
Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta we wrzesniu 10,9%, nieco mniej

niz wskazywaty prognozy rynkowe oraz szacunki resortu pracy (11%).
Niemniej jednak roczne tempo wzrostu liczby bezrobotnych przyspieszyto po
10 1 raz kolejny, osiggajac najwyzszy poziom od marca 2002 r. (w ciagu roku
przybyto 339 tys. zarejestrowanych bezrobotnych).
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Szczegotowe dane z rynku pracy wskazujg, ze liczba deklarowanych przez
przedsigbiorstwa zwolnien utrzymata sie we wrzesniu na wyjgtkowo wysokim
poziomie (40,7 tys. oséb), prawie identycznym jak w sierpniu. Moze to
oznaczagé, ze te same firmy, ktére planowaly zwolnienia miesigc wczesniej,
nadal czekajg z ostateczng decyzjg o redukcji etatow. Grozba drugiej fali
zwolnien na przetomie roku nadal jest wiec realna. Podtrzymujemy prognozy,

zaktadajace dalszy wzrost stopy bezrobocia w tym i przysztym roku (w
—— Liczba bezrobotnych %r/r grudniu br. ok. 12,5%).

—— Zatrudnienie w przeds. %r/r

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 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 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



