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Wzrost zatrudnienia bije rekordy 16 sierpnia 2007

Wzrost ptac utrzymat sie na wysokim poziomie 9,3% r/r, a wzrost zatrudnienia osiagnat nowy rekord, czyli 4,7% rlr.
Oznacza to utrzymanie napie¢ na rynku pracy, co moze prowadzi¢ do wzrostu presji inflacyjnej w przysziosci.
Bedzie to z pewnoscig jeden z istotnych argumentoéw dla Rady Polityki Pienieznej przemawiajacy za koniecznoscia
podniesienia stép procentowych po raz kolejny na posiedzeniu w sierpniu.

Przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto w lipcu o
9,3% r/r, czyli tyle samo co w czerwcu i nieco ponizej naszej prognozy 9,5%.
Rownoczeénie przecietne zatrudnienie zwiekszyto sie o 4,7% r/r,
przewyzszajac oczekiwania i ustanawiajac kolejny rekord w historii polskiej
gospodarki rynkowej. Ogdlnie, dane potwierdzily, ze na rynku pracy

Fundusz wynagrodzen utrzymuje sie silny wzrost zapotrzebowania na pracownikéw, co — przy
w sektorze przeds. %r/r jednoczesnych ograniczeniach wystepujacych po stronie podazowej (m.in.
emigracja zarobkowa, niska aktywnos$¢ zawodowa) — podtrzymuje dynamike
16 - ptac na wysokim poziomie.
14 -
12 Lipiec byt pierwszym miesiacem, w ktérym obowigzywata obnizona o 3 pkt.

proc. sktadka rentowa. Trudno na podstawie jednostkowych danych
0 wywnioskowac na razie, czy i w jakim stopniu obnizka ta miata wplyw na
8 negocjacje ptacowe w przedsiebiorstwach. Niewykluczone, ze gdyby nie ten
6 - czynnik dynamika ptac bytaby jeszcze wyzsza, jednak petniejsze wnioski
4 mozna bedzie wyciagna¢ dopiero po kilku miesigcach.
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f\ Poki co, naptyw dochodéw z pracy do portfeli gospodarstw domowych po raz

kolejny  przyspieszyt. Ogélny fundusz wynagrodzen w sektorze
przedsigbiorstw zwiekszyt sie w lipcu o 14,4% r/r nominalnie i 11,8% r/r
realnie. Jest to z pewnoscig czynnikiem sprzyjajacym utrzymaniu wysokiej
— nominalnie ——realnie dynamiki popytu konsumpcyjnego. Z drugiej strony, rosngce coraz szybciej
ptace i zatrudnienie, przy prognozowane;j stabilizacji dynamiki PKB wokdt 6%
r/r pogarszajq relacje pomiedzy wzrostem ptac a wydajnosci pracy, na co tak
bardzo zwracali od pewnego czasu uwage czionkowie RPP. Dlatego
dzisiejsze dane potwierdzajg naszym zdaniem, ze RPP zdecyduje sie na
kolejng podwyzke stép procentowych juz w sierpniu. Warto zwréci¢ uwage na
dzisiejsza wypowiedz Jana Czekaja (ktérego gtos moze zdecydowaé o
wyniku gtosowania), ktéry przyznat po publikacji danych, ze ,Dane
sygnalizuja utrzymywanie sie popytu konsumenckiego na wysokim poziomie,
co utrudni stabilizowanie cen” oraz ,Inflacja zapewne bedzie rosta dalej,
miedzy innymi z powodu gwattownie rosngcych kosztéw pracy”.

A

T i\
g\ﬁ
o o

T
o > 2 2
» = »

lip 06 -
lip 07 -

lip 05 -
sty 07 -

sty 06 -

0
p

)
lehy N

Maciej Reluga Gtéwny Ekonomista 022 586 8363

Piotr Bielski 022 586 8333
Piotr Bujak 022 586 8341
Cezary Chrapek 022 586 8342 Email: ekonomia@bzwbk.pl



[ wwsssx | Bank Zachodni WBK

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 spoiki 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.

LVH £ank Zachodni WBK S.A. jest czionkiem Allied Irish Banks Group



