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Ptace w gospodarce przyspieszyty 9 sierpnia 2007

Wzrost ptac w gospodarce w Il kwartale br. przyspieszyt do 8,9% r/r, co biorac pod uwage prognozowany wzrost
zatrudnienia i ostabienie dynamiki wartosci dodanej oznacza szybszy wzrost jednostkowych kosztéw pracy, o ok.
6% rir. Cztonkowie Rady Polityki Pienieznej wielokrotnie podkresiali, ze relacja miedzy wzrostem ptac a wydajnoscia
pracy bedzie miata duze znaczenie przy podejmowaniu dalszych decyzji, w zwiazku z czym dzisiejsza publikacja
potwierdza nasze oczekiwania, ze do kolejnej podwyzki stop o 25 pb dojdzie juz w sierpniu.

Wedtug komunikatu Gtownego Urzedu Statystycznego opublikowanego
dzisiaj po potudniu, przecietne wynagrodzenie w gospodarce narodowej w
Il kwartale 2007 r. wyniosto 2644,34 zt, co oznacza wzrost o 8,9% t/r,

PRZECIETNE PLACE (% r/r) najwyzszy od szesciu lat, wobec 7,1% r/r w | kwartale. Byto to nieco szybciej
10,0 niz sugerowat trend obserwowany w przypadku sektora przedsigbiorstw (w
9.0 drugim kwartale réwniez wzrost o 8,9% ale z 7,8% w | kw.).
8,0 1 Powyzsza informacja stanowi pierwszag przestanke do tego, aby oszacowac
7,0 4 wzrost jednostkowych kosztéw pracy w gospodarce w Il kwartale br. Aby mie¢
6,0 - petny obraz sytuacji, potrzebne sg jeszcze dane o zatrudnieniu w gospodarce
5,0 (beda opublikowane w Biuletynie statystycznym GUS w drugiej potowie
40 miesigca) oraz o wzroscie PKB (wartosci dodanej) w tym samym okresie
3.0 1 (publikacja 31 sierpnia). Jednak juz teraz mozna wstepnie oszacowac¢ wzrost
20 | JKP, bazujac na aktualnych prognozach powyzszych wartosci. Biorgc pod
10 uwage przewidywany przez nas wzrost zatrudnienia o ponad 3% r/r i
o spowolnienie wzrostu wartosci dodanej do ok. 6% r/r, oceniamy, ze wzrost
S 8 8 3 8 8 & jednostkowych kosztéw pracy przyspieszyt do ok. 6% r/r wobec blisko 3% r/r w
g g ¢ ¢ < g d | kwartale i $rednio 1,2% w 2006 roku.

—— w sektorze przeds.

w gospodarce Powyzsze dane potwierdzajg wzrost ryzyka dla inflacji ze strony sytuacji na

rynku pracy, co moze mie¢ istotne znaczenie dla Rady Polityki Pienieznej przy
podejmowaniu kolejnych decyzji. Potwierdza to zatem nasze oczekiwania, ze
RPP zdecyduje sie na kolejng podwyzke stop procentowych o 25 pb na
najblizszym posiedzeniu w sierpniu.

Ptace i zatrudnienie (tempo wzrostu % r/r)

I-IV kw. 2005 I-IV kw. 2006 | kw. 2007 Il kw. 2007
Wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw 3,1 5,1 7,8 8,9
Wynagrodzenie w gospodarce narodowej 4,0 4,9 71 8,9
Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw 1,4 3,2 4,2 4.5
Zatrudnienie w gospodarce narodowe;j 1,5 2,2 3,0 3,2*
Jednostkowe koszty pracy w gospodarce narodowej 2,3 1,2 2,9 6,1*

Zrédio: GUS, szacunki wiasne;  * szacunek
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wylgcznie 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 mogly w konsekwencji tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spdtki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek spdtka 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. 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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