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Dalsze ostabienie na rynku pracy 18 maja 2012

Dane o ptacach i zatrudnieniu rozczarowaty, pokazuj ac roczny wzrost odpowiednio o 3,4% i 0,3%. Liczba
etatdw obni za sie od kilku miesi ecy, odzwierciedlaj ac stabn aca aktywno $¢ gospodarcz a. Dane potwierdzaj a
niewielkie ryzyko efektéw drugiej rundy, wskazuj  ac, ze zasadno $¢ ostatniej podwy zki stop przez RPP jest — jak
juz wcze $niegj pisali $my — w atpliwa, a w kolejne podwy zki tym bardziej nie s g potrzebne.

Wynagrodzenia i zatrudnienie Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw obnizyto sie w kwietniu o 8 tys.
1 w sektorze przedsi ebiorstw, wobec marca (-0,1% m/m), a jego roczna dynamika obnizyta sie do 0,3% rir,
0
% rir ponizej oczekiwan rynkowych (0,5% r/r) i naszej prognozy (0,4% t/r). Tempo
12 wzrostu $rednich ptac w sektorze réwniez bylo ponizej prognoz, zwalniajac do 3,4%
10 r/r (konsensus 3,9%, nasza prognoza 3,7% r/r).
8 Dane potwierdzajg pogarszanie sie sytuacji na krajowym rynku pracy,
prawdopodobnie odzwierciedlajace stabnaca aktywnos¢ ekonomiczng w sektorze
6 przedsiebiorstw. Niepokdj budzi w szczegolnosci fakt, ze miesieczne tempo spadku
4 zatrudnienia pogtebito sie w kwietniu, podczas gdy z przyczyn sezonowych jest to
) zazwyczaj miesigc lekkiej poprawy sytuacji. Od poczatku roku ubyto juz w sumie 20
tys. miejsc pracy (w analogicznym okresie ub.r. przybytlo 13 tys.). Nominalny
0 AR W A Ay A A AL fundusz ptac w sektorze firm spowolnit w kwietniu do 3,7% r/r, a w wyrazeniu
252N )&E/Z/z oNZSoN2S realnym spadt o 0,4% r/r, znajdujgc Sie ponizej zera po raz pierwszy od stycznia
=cFE BE=cSFS=SH3
2010r.
-4 Zatrudnienie
—— Wynagrodzenia Zarbwno stopniowy spadek liczby etatow, jak i stabngce tempo wzrostu
wynagrodzen potwierdzajg, ze w obecnych warunkach ryzyko pojawienia sie
Fundusz wynagrodze n efektow drugiej rundy w polskiej gospodarce jest niewielkie. Dodatkowo, stabnaca

w sektorze przeds. % r/r

dynamika dochoddéw gospodarstw domowych bedzie sprzyjata oczekiwanemu
przez nas ostabieniu konsumpcji prywatnej, dodatkowo obnizajac zagrozenia dla
przysziej inflacji. W efekcie, dane potwierdzajg, ze dalsze zaciesnianie polityki
pienieznej nie jest uzasadnione.

nominalnie realnie

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. 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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére
mogty w konsekwenciji tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcii,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac¢ o transakcje z ktérakolwiek
spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz
przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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