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Spadek ptac realnych i zatrudnienia
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W sierpniu dynamika ptac w sektorze przedsiebiorstw nieco przyspieszyta do 2,7% rir (z 2,4% rir w lipcu),
podczas gdy zatrudnienie po raz kolejny sie obnizylo. Dane te wpisuja sie w nasz scenariusz stagnacji na
rynku pracy w nadchodzacych miesigcach. W naszej ocenie, dane z rynku pracy w potaczeniu z danymi o
inflacji CPl oraz spodziewana przez nas staba dynamika produkcji przemystowej (publikacja jutro o godz.
14.00) powinny dostarczy¢ wystarczajacych argumentéw dla wiekszosci cztonkéw RPP dla obnizenia stép
procentowych na pazdziernikowym posiedzeniu.
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Zatrudnienie

—— Wynagrodzenia

sie 12 -

W sierpniu $rednie wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw wyniosto 3686,45
zt, co oznacza spadek o 0,4% m/m i wzrost o 2,7% r/r. Dane te okazaly sie nieco
tylko nizsze od naszych prognoz na poziomie 2,9% r/r i byly ponizej oczekiwan
rynkowych (3,1% r/r). W poréwnaniu do poprzedniego miesigca roczna dynamika
ptac przyspieszyta (z 2,4% miesigc wczesniej), jednak dane o ptacach po
odliczeniu wyptat z zysku pokazujg dos¢ silne hamowanie rocznej dynamiki (z
3,6% r/r w czerwcu do 2,6% r/r w sierpniu). Moze to stanowi¢ czynnik ryzyka dla
nizszych odczytdw niz nasze prognozy wynagrodzen w nadchodzacych
miesigcach. Nasz bazowy scenariusz zaktada, ze do konca roku ptace w sektorze
przedsigbiorstw beda rosty $rednio o okoto 3% r/r, co oznaczatoby redukcje
wynagrodzen w ujeciu realnym.

Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw, zgodnie z naszymi przewidywaniami,
spadto o 0,1% m/m, co przetozyto sie na zerowag dynamike wzrostu w skali roku
(bez zmian w poréwnaniu do lipca). Liczba zatrudnionych w sierpniu wyniosta
55622,2 tys. 0s6b, co oznacza, ze od poczatku roku ubyto juz okoto 30 tys. etatow
wobec wzrostu o okoto 20 tys. etatow w analogicznym okresie 2011 r.
Spodziewamy sie, ze nadchodzace miesigce moga przynies¢ stabilizacje
dynamiki zatrudnienia r/r w okolicach zera.

Fundusz ptac w sektorze przedsiebiorstw wzrdst w sierpniu nominalnie o 2,7% r/r
(nieco bardziej niz miesigc wczesniej), a realnie spadt o 1% r/r. Dane te wspisujg
sie w nasz bazowy scenariusz dalszego spowolnienia popytu konsumpcyjnego w
nadchodzacych kwartatach. Podsumowujac, dzisiejsze dane z rynku pracy w
potaczeniu z danymi o inflacji CPl powinny wspiera¢ argumenty ,gotebiej” czesci
Rady za obnizkg stép procentowych na pazdziernikowym posiedzeniu.

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 sg 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 konsekwencji tego wyniknaé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne mogg $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ 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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