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Komentarz na goraco

Kolejne dobre dane z gospodarki 24 wrzesnia 2010

Wozrost sprzeda zy detalicznej przyspieszyt w sierpniu, przekraczaj  ac prognozy rynkowe, a stopa bezrobocia obni  zyta sie
zgodnie z oczekiwaniami. Dane potwierdzaj aq dalszq popraw € na rynku pracy oraz stopniowe umacnia nie roli popytu
konsumpcyjnego jako sity nap edowej gospodarki. Sygnatem ostrzegawczym s g najnowsze wyniki badania koniunktury
konsumenckiej GUS, ktére pokazaly wyra zny spadek we wrze sniu. Je zeli jednak sytuacja na rynku pracy b edzie sie
dalej poprawia €, nastroje konsumentéw nie powinny zareagowa € na to pozytywnie, nie szkodz gc dynamice konsumpciji.

Rosnie dynamika sprzeda zy

- Sprzeda z detaliczna %r/r Warto$é sprzedazy detalicznej w cenach biezacych byta w sierpniu o 6,6%
e wyzsza niz przed rokiem i 1,6% nizsza niz w lipcu. Realny wzrost sprzedazy
— nominainie
realnie przyspieszyt do 5,1% r/r, wobec 2,4% miesigc wczesniej. Najwieksze
20 A —

przyspieszenie wzrostu nastgpito w sprzedazy samochodéw, gdzie roczna
dynamika poprawita sie z 7,4% r/r w lipcu do 23,2% r/r w sierpniu. Jednak w
pozostatych dziatach réwniez nastgpita poprawa. Wg naszych szacunkow
dynamika sprzedazy z wytgczeniem pojazdéw mechanicznych i paliw wzrosta w
sierpniu do 2,8% r/r z 1,3% r/r w lipcu. Warto zwrdci¢ uwage, ze sprzedaz mebli
oraz artykutdw RTV i AGD przyspieszyta po raz kolejny, do poziomu 33,7% r/r
(najwyzej od lutego 2008), wobec 27,2% w lipcu. Duze zainteresowanie dobrami
trwalego uzytku sugeruje, ze popyt konsumentdw ma solidne podstawy,

wynikajace z poprawy sytuacji dochodowej i ekonomiczne;.

... ale uwaga na nastroje konsumentow

Opublikowane réwnoczesnie przez GUS dane nt. koniunktury konsumenckiej dajg
nieco mniej optymistyczny obraz. Wskaznik biezacy koniunktury konsumenckiej
spadt we wrzesniu do -20,9 pkt, najnizej od lipca 2009, a wskaznik wyprzedzajacy
do -26,1, najnizej od poczatku roku. Pogorszyly sie wszystkie gtéwne czynniki

ot Koniunktura konsumencka determinujace nastroje konsumenckie, przede wszystkim oceny zmian sytuacii
E L 8 e 2 e S o gospodarczej kraju oraz mozliwosci dokonywania waznych zakupéw. Znacznie
2 E 2 E z E 2 ; mniej pogorszyly sie oceny obecnej i przysziej sytuacji finansowej oraz oczekiwania
0 — — zwigzane z bezrobociem. Gdyby tendencja spadkowa nastrojéw konsumentow byta
-5 Y kontynuowana, mogtoby to zagrozi¢ kontynuacji umiarkowanie szybkiego wzrostu
-10 4 f spozycia indywidualnego w kolejnych kwartatach. Wydaje sie jednak, ze powinna
15 | temu zapobiec kontynuacja pozytywnych tendencji na rynku pracy.
-20 A Bezrobocie nadal spada
~25 1 Stopa bezrobocia obnizyta sie w sierpniu do 11,3%, zgodnie z szacunkiem
-30 4 Ministerstwa Pracy, wobec 11,4% w lipcu. Liczba zarejestrowanych bezrobotnych
-35 wyniosta 1,8 min i byta o 111 tys. wyzsza niz przed rokiem. Warto jednak
A0 sk biezhly odnotowa¢, ze z danych GUS wynika, iz nie bylo to efektem spadku liczby miejsc
a5 Wskaznik wyprzedzajacy pracy, poniewaz liczba pracujgcych wzrosta w tym okresie o ponad 100 tys.

Wyzsze bezrobocie bylo wiec efektem naplywu nowych oséb na rynek pracy
(absolwenci, powracajacy z zagranicy itp.). Przewidujemy, ze pozytywne tendencje
na rynku pracy bedg kontynuowane, chociaz stopa bezrobocia ze wzgledéw
sezonowych zanotuje pod koniec roku lekki wzrost do ok. 11,5%.
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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 transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki 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 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.

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



