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Sprzedaz i inwestycje nisko 25 listopada 2009

Dzisiejsze dane potwierdzily, ze znaczacy wzrost sprzedazy detalicznej w miesigcach wakacyjnych byt raczej
zjawiskiem jednorazowym. W pazdzierniku nastgpilo dalsze spowolnienie, a w ujeciu realnym nastapit
minimalny wzrost. Wynika to z trudnej sytuacji na rynku pracy, ktérej dalsze pogorszenie potwierdzity
informacje z rynku pracy. GUS podat réwniez dane o inwestycjach w duzych firmach za lll kwartat — spadek o
prawie 6%. Ogodlnie, dane dzisiejsze potwierdzily nasze prognozy, ze pomimo dalszego przyspieszenie tempa
wzrostu gospodarczego (w lll kwartale do prawie 2% - dane w najblizszy poniedziatek), w niektorych
segmentach gospodarki najgorsze jeszcze przed nami (dalszy wzrost bezrobocia, dalszy spadek inwestycji).
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—— Zatrudnienie w przeds. %r/r

—— Liczba bezrobotnych %r/r
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Sprzedaz taka jak oczekiwaliSmy

Sprzedaz detaliczna wzrosta w pazdzierniku o 2,1% r/r, co bylo ponizej oczekiwan
rynkowych, a niemalze dokladnie z naszg prognoza 2,2%. Potwierdzito sig tym
samy, ze po dwodch wakacyjnych miesigcach szybkiego wzrostu sprzedazy
(powyzej 5%) i spowolnienia do 2,5% we wrzesniu, nastepuje dalsze pogorszenie
sytuacji. W ujeciu realnym wzrost sprzedazy detalicznej byt dokfadnie taki sam jak
przed miesigacem (0,7% r/r), potwierdzajgc tym samym ,ze nie nalezy liczy¢ na
szybki wzrost prywatnej konsumpcji w IV kwartale. Patrzac na sektorowe dane o
sprzedazy detalicznej, nie wida¢ oznak ozywienia popytu na dobra trwatego uzytku
(dalsze spowolnienie w kategorii ,meble, RTV, AGD” do -10% r/r), natomiast
wyrazne przyspieszenie nastapito w kategorii ,wtdkno, odziez, obuwie” (wzrost o
ponad 25% r/r). Oczekujemy, ze wzrost sprzedazy detalicznej utrzyma si¢ na
niskim jednocyfrowym poziomie do konca tego roku i w roku przysztym. Jest to
zwigzane z dalszym pogorszeniem sytuacji na rynku pracy.

Dalszy wzrost stopy bezrobocia

Zgodnie z oczekiwaniami w pazdzierniku stopa bezrobocia wzrosta do 11,1% z
10,9%, czyli powyzej oczekiwan Ministerstwa Pracy (11%). W ujeciu rocznym
oznacza to wzrost o 2,3 pkt proc (prawie 30% r/r). Oczekujemy dalszego
wzrostu, do ok.12% na koniec tego roku (i szczytu na wiosne 2010). Potwierdza
to liczba deklarowanych zwolnieh na wysokim poziomie (ponad 38 tys.), cho¢ z
drugiej strony warto zaznaczy¢, ze utrzymuje sie ona na wysokim poziomie od
trzech miesiecy i nie nastepuje szybkie przetozenie na rzeczywiste zwolnienia.

Nastgpit rowniez wzrost stopy bezrobocia na podstawie Badan Aktywnosci
Ekonomicznej Ludnosci - do 8,1% w Ill kwartale z 7,9%. Stopa bezrobocia
byta o 1,5 pkt proc. wyzsza niz rok wczesniej. W poréwnaniu z Il kwartatem
liczba bezrobotnych wzrosta o 3,6%, a w ujeciu rocznym byt to wzrost o0 24%.

... i dalszy spadek inwestycji

Tak jak mozna bylo oczekiwa¢ dane o inwestycjach w duzych firmach pokazaty
dalszy spadek, w trzecim kwartale o 5,8% r/r. (dane o PKB za Il kw. poznamy w
poniedziatek). Stanowi to czynnik ryzyka dla naszej prognozy dotyczacej
inwestycji dla catej gospodarki w Il kw. (-4%). Warto zauwazy¢, ze w drugim
kwartale spadek naktadéw inwestycyjnych w catej gospodarce byt wyrazniejszy
niz z w przypadku duzych firm (-3.0% vs. -0.4%).
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wylgcznie 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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoiki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spdtki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek spdtka wymieniong w tej publikacji. 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 czionkiem Allied Irish Banks Group



