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Sprzedaz i bezrobocie w gore 26 stycznia 2011

Wozrost sprzeda zy detalicznej w grudniu wyra znie przyspieszyt, co jest kolejn g informacj a potwierdzaj acq dobra
kondycj e polskiej gospodarki w ko ncéwce 2010 r. Wydaje si e, ze wyzsza konsumpcja to nie tylko efekt wzrostu
zakupéw przed podwy zkami VAT, ale bardziej trwate zjawisko. B edzie to jednak zale zato od rozwoju sytuacji na rynku
pracy. Stopa bezrobocia w grudniu zaskoczyta negatyw  nie, rosn ac do 12,3%, ale wi ekszo $¢ informacji z gospodarki
sugeruje, ze kolejne miesi ace powinny przynie $¢€ dalszy wzrost popytu na prac . Dane nie wywotaty mocnej reakcji
rynkowej. Sytuacja na rynku pracy b edzie wazna dla RPP, ale przed kolejnym posiedzeniem poznamy j eszcze
komplet danych za nast epny miesi ac.

Polacy ruszyli w grudniu na zakupy...
Sprzeda z detaliczna %r/r

25 Wzrost sprzedazy detalicznej przyspieszyt w grudniu 2010 r. do 12,0% r/r,
nominalnie najwyzszego poziomu od wrzesnia 2008, z 8,3% w listopadzie, co byto znacznie
20 realnie powyzej oczekiwan rynkowych (konsensus 9,7%, nasza prognoza 9,0%). Realny

wzrost sprzedazy wyniést 9,1% r/r, wobec 6,1% r/r miesigc wczesniej. Wyraznie
poprawita sie roczna dynamika sprzedazy w wiekszosci kategorii, z wyjatkiem

15 artykutéw RTV i AGD, odziezy i obuwia, oraz farmaceutykéw i lekéw. W tych dwéch
ostatnich przypadkach byto to jednak bardziej efektem wyjatkowo wysokiej bazy niz
10 stabosci biezacego popytu. Najmocniejszy wzrost sprzedazy dotyczyt pojazdow

mechanicznych (38,6% r/r i 18% m/m), co prawdopodobnie zwigzane byto —
przynajmniej czesciowo — ze wzrostem popytu przed podwyzkg VAT, a takze
zmiang przepiséw dotyczacych samochodéw ,z kratkg”. Niemniej jednak nawet po
wytgczeniu tego efektu wzrost byt bardzo wyrazny — wg naszych szacunkéw
sprzedaz detaliczna po wytaczeniu samochodéw zwiekszyta sie 0 8% r/r, a po

Y

ol
kWitg=——

S8 3 338 _g g 3 wytgczeniu samochodéw i paliw o 5,4% r/r, wobec odpowiednio 5,9% i 3,7% r/r w
5 E = E % _é = § %\ = E listopadzie. Wyglada na to, ze znaczny wzrost dochodéw w koncéwce roku
(przypomnijmy, ze w grudniu $rednie ptace w sektorze firm poszty mocno w gore)
zachecit Polakéw do $mielszych zakupéw. Sugeruje to, ze wzrost konsumpcji
prywatnej w IV kwartale 2010 moze sie okazac¢ silniejszy niz zaktadane przez nas
Zmiany narynku pracy, % r/r 3,5% r/r (szczegblty poznamy w piatek wraz z publikacjg danych o PKB).
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200 ... pomimo wyra znego wzrostu bezrobocia
’ Optymistyczny wydzwiek danych o sprzedazy zapsuly nieco informacje z rynku
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pracy nt. wzrostu stopy bezrobocia w grudniu do 12,3% (oczekiwania rynkowe i
10,0 nasza prognoza 12%). Liczba zarejestrowanych bezrobotnych wzrosta o 96 tys.
0s0b, czyli catkiem sporo, jak na obecng faze wzrostu gospodarczego. Wyraznie
spadta tez liczba ofert pracy w urzedach. To do$¢ zaskakujace, biorgc pod
uwage, ze dane o zatrudnieniu w sektorze przedsiebiorstw byty pozytywng
niespodzianka, sugerujac kontynuacje pozytywnych tendencji na rynku pracy.
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-20.0 Szczeg6towe dane z sektora firm potwierdzity poprawe dynamiki zatrudnienia w

-30,0 wiekszosci sektoréw. Jesli chodzi o dynamike ptac, wysokie wyptaty w gornictwie
mialy na nig pozytywny wptyw (tak jak podejrzewali$my), ale w innych sektorach

réwniez widoczne bylo przyspieszenie wzrostu (m.in. w przetworstwie z 5,6% do

Zatrudnienie w przeds. %r/r

Liczba bezrobotnych %r/r

6,4% r/r, w handlu z 2,3% do 4,2% r/r), co wskazuje na nasilajaca sie presje ptacowa.
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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 transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki 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



