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Wzrost sprzedazy (i bezrobocia) 23 marca 2011

Sprzedaz detaliczna za luty byta znacznie powy zej oczekiwa n, pokazuj ac wzrost o ponad 12% (nawet wy zej niz dane
grudniowe b edace prawdopodobnie pod wptywem jednorazowych czynnik o6w). Pomimo faktu, ze w danych
dotycz acych koniunktury konsumenci s @ wcigz raczej pesymistyczni, to najwyra zniej poprawa na rynku pracy
pozwala im zwi eksza€ wydatki na konsumpcj e (nawet dobr trwatego u zytku). Stopa bezrobocia wzrosta w lutym do
13,2%, co bytlo zgodne z naszymi oczekiwaniam i i wynikato gtéwnie z czynnikéw sezonowych. Podsumo wujac dane
za caly miesi ac, wydaje nam si e, ze pomimo ni zszej od oczekiwa n inflacji (gtéwnie na skutek zmiany koszyka),
0golny obraz gospodarki uzasadnia podwy  zke stop procentowych na najbli  zszym posiedze niu RPP. Tym bardziej, ze
komentarze ptyn gce z EBC w tym tygodniu potwierdzity,  ze w strefie euro podwy zka nast gpi w kwietniu.

Sprzeda z detaliczna %r/r Konsumenci nie maj a dobrych nastrojow, ale kupuj a!
25
nominalnie Sprzedaz detaliczna wzrosta w lutym o 12,2% r/r znacznie przekraczajgc nasze i
20 realnie rynkowe oczekiwania na poziomie ok. 7%. To nie tylko wiecej niz w styczniu, ale

réwniez powyzej bardzo silnego wzrostu grudniowego, ktéry najprawdopodobniej
byt pod wptywem czynnikéw jednorazowych. Lutowe przyspieszenie sprzedazy
nastgpito w niemalze wszystkich dziatach, w znaczacym stopniu w przypadku
pojazdéw mechanicznych (z -4,1% w styczniu do +7.2% w lutym). Niemniegj,
sprzedaz detaliczna po wylgczeniu samochodéw i paliw réwniez znaczaco
przyspieszyta, wedtug naszych szacunkéw z 3,9% w styczniu do 8,6%. Jest to
najszybszy wzrost sprzedazy w tym ujeciu od dwéch i pét roku.

Niemniej, nie sadzimy, zeby dwucyfrowe tempo sprzedazy detalicznej utrzymato
sie w nadchodzacych miesigcach i nie zmieniamy prognozy wzrostu konsumpcji

w tym roku o ok. 3,5%. Warto réwniez zauwazy¢, ze opublikowane dzi$ przez
GUS dane dotyczace koniunktury konsumenckiej pokazaly po raz kolejny

wyrazne pogorszenie nastrojow. W marcu 2011 r. konsumenci bardziej
pesymistycznie niz miesigc wczesniej oceniali przede wszystkim oczekiwane (w

okt Koniunktura konsumencka nasteprlych 12 rT1iesiaTcach.) i zaistn.iaie (w os.tatnich 12 r.nies.iaLcach) zmi_an)_/ w
sytuacji ekonomicznej kraju, oczekiwane zmiany w poziomie bezrobocia i w
o Voo oo S«
°ee8ye283yTaNT ji fi j ich gospodarstw domowych. Niekorzystnie oceniono
> SO NSO NS TN o sytuacji finansowej swoich gosp wych. %
nxZanxZanz2an . . T . . N .
0 — - — takze oczekiwane mozliwosci oszczedzania pieniedzy, zaistniate zmiany w
5 sytuacji finansowej swoich gospodarstw domowych oraz dokonywanie waznych
zakupow dla gospodarstw domowych w obecnych warunkach. Ciekawe jest to, ze
-101 podobne oceny mozna bylo zauwazy¢ w poprzednich miesigcach, co
-15 | jednoczesnie nie przeszkadzato wyraznemu wzrostowi sprzedazy detalicznej. W
20 | szczegolnosci, dobre wyniki sprzedazy widoczne sa dla débr trwatego uzytku — w
lutym wzrost w kategorii ,meble, RTV, AGD” o ponad 30% r/r. Najwyrazniej, z
-25 A . . . . . Lo . .
punktu widzenia sprzedazy detalicznej wazniejsza jest rzeczywista poprawa
-30 4 sytuacji na rynku pracy (wzrost zatrudnienia i ptac skutkujacy wzrostem
35 | dochodoéw do dyspozycji) niz subiektywne, bardziej pesymistyczne oceny
0 konsumentow.
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Bezrobocie zgodnie z prognoz g

Zmiany narynku pracy, %r/r Stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta w lutym do 13,2%, co byto doktadnie
1 zgodne a naszg prognozg. Statystyki wskazaly na wzrost liczby bezrobotnych o
50 tysiecy, i jednoczesny wzrost liczby pracujacych o 50 tysiecy, co oznacza, ze

po raz kolejny wzrdst dosé wyraznie zaséb sity roboczej (o ok. 100 tysiecy).

Dzisiejsze dane wskazuja, naszym zdaniem, na typowo sezonowy charakter
wzrostu stopy bezrobocia rejestrowanego w miesigcach zimowych. Spodziewamy

sie spadku bezrobocia w nadchodzgcych miesigcach i podtrzymujemy prognoze

o © o -
E ‘% : ;‘ pozytywnego rozwoju sytuacji na rynku pracy w tym roku. Nasza prognoza dla
b E s o0 stopy bezrobocia rejestrowanego na grudzien pozostaje na poziomie 10,5%.

Szczegélowe dane o zatrudnieniu w poszczegoélnych sektorach gospodarki

pokazaly, ze w sektorze przedsiebiorstw najszybszy wzrost zatrudnienia
—— Zatrudnienie w przeds. %r/r nastepuje w przetwoérstwie przemystowym i handlu. Jednoczesnie, wyrazna
—— Liczba bezrobotnych %r/r poprawa rocznej dynamiki zatrudnienia widoczna byta w budownictwie (do 8,8% z
7,5%), co wynika z mniejszej niz w ubieglym roku sezonowej redukcji
zatrudnienia.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie 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 byé¢
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 spétka 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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