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Staba sprzedaz, ale konsumenci optymistyczni 26 maja 2010

Dane o sprzeda zy detalicznej za kwiecie n okazaly si e duzo stabsze od oczekiwa h (hominalny spadek roczny o
1,6% zamiast oczekiwanego wzrostu o blisko 4%). Trz eba jednak pami etaé, ze istotny wptyw na zachowanie
konsumentéw w kwietniu mialy  Swieta wielkanocne, a pé zniej zaloba narodowa. W tej sytuacji warto zwrdci €
uwag e, ze caly czas poprawiaj 3 sie nastroje konsumentow, co pokazaly dzi § wskazniki nastrojow konsumentow
opublikowane przez GUS i Ipsos. Co wi ecej, otrzymali Smy kolejne pozytywne sygnaly z rynku pracy — silny
spadek bezrobocia w kwietniu, wysoki poziomo liczby ofert pracy i szc zegOtowe dane o zatrudnieniu pokazuj agce
wzrost popytu na prac e w wiekszo $ci sekcji. W sumie, dane nie zmieniaj a istotnie naszej oceny sity o zywienia
gospodarczego i oczekiwa n co do dziata h RPP. Stabszy od prognoz wynik sprzeda zy byt jednak pozytywny dla
rynku stopy procentowe.

Sprzeda z detaliczna %r/r Sprzeda z detaliczna rozczarowata, ale nastroje konsumentow dobre
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Dane o sprzedazy detalicznej za kwiecien wyraznie rozczarowaly, pokazujac
miesieczny spadek o 5,6% i obnizenie rocznej dynamiki do —1,6% z 8,7%,
podczas gdy nasza prognoza wskazywata na spowolnienie rocznego wzrostu
do 3,5%, a konsensus rynkowy byt jeszcze wyzej, wynoszac 3,8%. W ujeciu
realnym sprzedaz detaliczna w kwietniu spadta o 4,0% r/r wobec wzrostu o
5,9% r/r w marcu i 0,6% r/r Srednio w | kw. br. Za ostabienie sprzedazy
detalicznej w kwietniu odpowiedzialna byta zdecydowana wiekszos¢ kategorii.
Jedynie w przypadku w sprzedazy mebli, RTV i AGD oraz w sprzedazy paliw
(tu pozytywny wplyw mialy rosngce ceny) roczna dynamika sprzedazy nie
ulegta istotnemu obnizeniu. Przy ocenie danych o sprzedazy detalicznej trzeba
pamieta¢, ze kwiecien byt nietypowym miesigcem. Istotny wplyw na
zachowanie konsumentéw mialy $Swieta wielkanocne, a pdzniej zatoba
narodowa. Precyzyjne uwzglednienie tych efektow w prognozach nie byto
mozliwe. Réwniez dane o sprzedazy za maj mogq nie by¢ miarodajne dla sity
konsumpcji ze wzgledu na efekt powodzi na zachowania konsumentéw.

20

15

10

——nominalnie

——realnie

lip 06 -
lip 07 -

Loty 06
sty 06
sty 07 +
sty 08 ~

pkt Koniunktura konsumencka ) . L o ]
W tej sytuacji warto zwroci¢ uwage, ze caly czas poprawiajg Sie nastroje

konsumentéw. Potwierdzity to opublikowane dzi§ przez GUS dane o
koniunkturze konsumenckiej za maj, wskazujace na dalszg znaczng poprawe
nastrojow konsumentow. Zaréwno biezacy, jak i wyprzedzajacy wskaznik
ufnosci konsumenckiej zanotowat miesieczny wzrost i poprawe rocznej
dynamiki (co pokazuje wykres obok). GUS napisat w komentarzu, ze w maju
odnotowano wyrazng poprawe wszystkich ocen determinujgcych nastroje
konsumenckie, a w szczegdlnosci zwraca uwage znaczna poprawa ocen
sytuacji gospodarczej kraju (w najblizszych 12 miesigcach), obecnego
dokonywania waznych zakupéw dla gospodarstw domowych oraz
oczekiwanego poziomu bezrobocia w kraju (w najblizszych 12 miesigcach). Na
kontynuacje poprawy nastrojéw konsumentéw wskazaty tez opublikowane dzi$
wyniki badan instytutu Ipsos za maj. Optymistyczne wyniki badan nastrojow
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roku, przy czym przejsciowe efekty w kwietniu i maju moga przesuna¢ czesc
popytu na kolejne okresy.
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Dobre sygnaty z rynku pracy

Zgodnie z naszg prognozg i wstepnymi szacunkami Ministerstwa Pracy,
stopa bezrobocia rejestrowanego na koniec kwietnia osiggneta 12,3% wobec
12,9% na koniec marca. Taki wynik wskazuje na rozwijanie sie pozytywnych
tendencji na rynku pracy. Spadek bezrobocia byt bowiem silniejszy niz
wynikatoby z sezonowego wzorca — liczba bezrobotnych spadia w ciggu
miesigca 0 ponad 100 tys. os6b, czyli najsilniej od 3 lat. W kolejnych
miesigcach poprawa danych z rynku pracy nie bedzie jednak
prawdopodobnie tak silna jak w kwietniu, poniewaz nie bedzie juz efektu
odreagowania widocznego w kilku poprzednich miesigcach negatywnego
wplywu ostrej zimy (szczegolnie w budownictwie). Efekt trudnych warunkow
pogodowych zimg widoczny jest w danych BAEL za | kw. br. Stopa
bezrobocia w tym ujeciu wyniosta 10,6%, rosngc o 2,3pp wobec IV kw. 2009 i
0 2,1pp w ujeciu rocznym. Kwartalny wzrost byt silniejszy niz w przypadku
Sredniej stopy bezrobocia rejestrowanego, co mozna wigza¢ z tym, ze duza
czesc¢ zatrudnienia w budownictwie nie jest rejestrowana. Utrata pracy przez
takie osoby nie jest wiec rejestrowana w urzedach pracy, ale jest
odnotowywana w badaniach BAEL. Dlatego wzrost bezrobocia w wg BAEL w
I kw. nie jest naszym zdaniem niepokojacym sygnatem. W dalszej czesci
roku spodziewamy sie spadkéw obu miar bezrobocia. Na tworzenie sie
pozytywnych tendencji na rynku pracy wskazuje m.in. utrzymujgca sie duza
liczba ofert pracy (najwyzszy poziom od kwietnia 2008). Optymistyczne sg
takze szczegOtowe dane o zatrudnieniu w sektorze przedsiebiorstw.
Pokazaly one, ze nieoczekiwany wzrost zatrudnienia w kwietniu byt wynikiem
wzrostu popytu na prace w wiekszosci sekcji, a wiec odzwierciedla zapewne
0golng tendencje na rynku pracy, a nie jednorazowg zmiane w jednej z
duzych sekciji.

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 spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérakolwiek z transakciji, 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 spétkg wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢
sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ 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.
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