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Niewielki wzrost ptac 17 kwietnia 2013

W marcu zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw spadto o 0,9% r/r, zgodnie z oczekiwaniami, a wzrost ptac
spowolnit do 1,6% r/r (ponizej oczekiwan rynkowych). Dane pokazuja, ze sytuacja na polskim rynku pracy
wciaz sie nie polepsza, a presja ptacowa pozostaje minimalna. Naszym zdaniem, pewnej poprawy mozna
spodziewac¢ sie dopiero w drugiej potowie roku. Andrzej Bratkowski z RPP powiedziat dzisiaj, ze jesli dane z
rynku pracy i o produkcji beda stabe, to stanowi¢ to bedzie podstawe do obnizki stop o 50pb na najblizszym
posiedzeniu Rady. Jego pierwszy warunek zostat spetniony, zatem wazne beda jutrzejsze dane o produkcji.
Tak czy inaczej, nie sadzimy, aby na najblizszym posiedzeniu w Radzie znalazta sie wiekszos¢ do poparcia
whniosku o obnizke. Rynek zareagowat na dzisiejsza publikacje spadkiem rentownosci o 1-2 punkty bazowe.

Zgodnie z naszymi i rynkowymi oczekiwaniami, zatrudnienie w sektorze
Wynagrodzenia i zatrudnienie przedsiebiorstw obnizyto sie w marcu o 0,9% r/r (spadek z -0,8% r/r
w sektorze przedsiebiorstw, zanotowanych w poprzednich dwdch miesigcach). W ciggu miesigca ubyto 8,5
Y rir tysiecy etatdéw, a od stycznia prawie 18 tysiecy. Przed rokiem w analogicznym
okresie zmniejszono zatrudnienie o 12 tysiecy oséb, a zatem tempo redukcji
zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw nie stabnie. Niewykluczone, ze dane
marcowe byly zanizone ze wzgledu na stabe warunki pogodowe, ktére mogty
opozni¢ rozpoczecie prac budowlanych i sezonowych, co z kolei mogto
negatywnie odbi¢ sie na zatrudnieniu w tych branzach. Wiecej na ten temat
bedzie mozna powiedzie¢ po publikacji szczegétowych danych w przysztym
tygodniu.

Dane o wynagrodzeniach w sektorze przedsiebiorstw pokazaty wzrost o 1,6%

r/r w marcu (nieco ponizej naszych oczekiwan 2,1% r/r i wyraznie ponizej

konsensusu 2,8% r/r). W poprzednich raportach zwracali$my uwage na to, ze

Zatrudnienie dane o ptacach w styczniu i lutym byty zaburzone przez czynniki statystyczne i

— Wynagrodzenia nalezy patrzyé na Sredni wzrost ptac w tych dwdch miesigcach jako na miare

trendu. Odczyt marcowy okazat sie by¢ nizszy niz srednio w styczniu i lutym

(2,2% r/r), co moze sugerowac, ze trend jest stabszy niz sadziliSmy.

Fundusz wynagrodzen Najwyrazniej w obliczu spadajacego zatrudnienia i rosngcego bezrobocia
w sektorze przeds. % r/r pracownicy mocniej redukujg swoje zadania ptacowe.

Fundusz ptac w sektorze przedsiebiorstw urést o 0,7% r/r w kategoriach
nominalnych, ale po uwzglednieniu marcowej inflacji (1,0% r/r) spadt o 0,3% r/r.
Spodziewamy sie, ze w nadchodzacych kwartatach redukcja zatrudnienia
bedzie kontynuowana, a wzrost pfac bedzie oscylowat w okolicy 1,5-2,0% r/r.
Pewnej poprawy i przyspieszenia realnego wzrostu funduszu ptac mozna
spodziewac sie w drugiej potowie roku.
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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 moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek
spotkg 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.



