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Rynek pracy nastabszy od dwoch lat 17 sierpnia 2012

Lipcowe dane z rynku pracy okazaly si e najstabsze od dwoch lat — wzrost zatrudnienia spow  olnit do 0,0% r/r a ptac
do 2,4% r/r. To kolejne dane o got ebiej wymowie w tym tygodniu, potwierdzaj ace, ze majowa podwy zka stop przez
RPP nie byla dobrym pomystem. Niemniej, podobnie ja  k wcze $niejsze publikacje, nie wywotaly one istotnej reakc i
rynku. Nadal s adzimy, ze RPP nie zdecyduje si e na obni zke stop w tym roku, ale ostatnie dane zwi ekszajg szanse, ze
moze to nast gpi ¢ na pocz atku 2013 r.

Zatrudnienie w sektorze Lipcowe dane dotyczace wynagrodzen i zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw w
przedsi ebiorstw (sty=100) . . . , I .
lipcu okazaly sie nasjtabsze od ponad dwdch lat. Wzrost zatrudnienia spowolnit do

1047 0,0% r/r z 0,1% r/r w czerwcu, co bylo zgodne z oczekiwaniami rynkowymi. Od
103 A poczatku roku w sektorze przedsiebiorstw ubylo juz 22 tysigce etatow, a od szczytu
102 w lipcu zesztego roku — 47 tysiecy (gdyby poming¢ styczen, w ktérym GUS
_— dostosowuje probe statystyczna). Spodziewamy sie, ze popyt na prace pozostanie
1011 staby w nadchodzacych kwartatach, poniewaz firmy nie bedg decydowaé sie na
100 A zatrudnianie nowych pracownikéw w obliczu stabnacej aktywnosci gospodarczej.
99 Wzrost ptac w sektorze przedsiebiorstw spowolnit do 2,4% r/r z 4,3% r/r w czerwcu,
% | czyli znacznie bardziej niz tego oczekiwat rynek (konsensus: 4,0% r/r, najnizsza
prognoza: 3,1% r/r). Przypomnijmy, ze wzrost wynagrodzen w czerwcu byt z kolei
97 ; :

' oot wyzszy od oczekiwan, co wowczas ttumaczylismy m.in. ptatnosciami za nadgodziny
sty lut mar kwi maj cze lip sie wrzpaz lis gru
w handlu w okresie EURO02012 lub ptatnosciami premii. Prawdopodobnie tak

:22;; 22(1); :22(1)3 wihasnie bylo i gdyby nie te jednorazowe zaburzenia juz wczesniej zobaczylibysmy
wyrazne hamowanie ptac. Jesli tak, to w kolejnych miesigcach raczej trudno bedzie
liczy¢ na ponowne przyspieszenie.

Fundusz wynagrodze n Fundusz ptac w sektorze przedsiebiorstw wzrést w lipcu nominalnie o0 2,5% r/r, a
w sektorze przeds. % r/r realnie spadt 0 1,5% r/r. Nie jest to dobry prognostyk z punktu widzenia wzrostu

konsumpcji w trzecim kwartale. Dane Swiadcza o tym, ze ryzyko wystapienia
efektéw drugiej rundy jest niskie i sg raczej gotebim sygnatem dla RPP.

realnie

nominalnie

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
wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktore
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 publikacji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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