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Na rynku pracy coraz gorzej 17 marca 2009

Dane z sektora przedsigbiorstw na temat rynku pracy potwierdzity kontynuacje negatywnych tendencji — dalszy
spadek zatrudnienia i spowolnienie tempa wzrostu ptac. Cho¢ z punktu widzenia krotkoterminowej reakcji rynku
dane byly neutralne gdyz okazaly sie zgodne z prognozami, wspierajg one oczekiwania na kontynuacje obnizek
stop procentowych. Dla Rady Polityki Pienieznej rownie wazne beda jutrzejsze dane o produkcji i sprzedaz
detaliczna opublikowana w pierwszym dniu posiedzenia. Wydaje nam sie co prawda, ze dane te mogq by¢ nieco
lepsze od mediany oczekiwan rynku, ale nie na tyle, aby zmieni¢ negatywne perspektywy dla wzrostu
gospodarczego (i pozytywne dla inflacji). Co za tym idzie, podtrzymujemy prognoze obnizki stop procentowych w
marcu (i kolejnych w najblizszych miesigcach).
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Opublikowane dzi$ dane z rynku pracy byly zgodne z oczekiwaniami rynku.
Tempo wzrostu ptac wyniosto 5,1% r/r wobec mediany oczekiwan na
poziomie 5,2% (nasza prognoza 5,7%). Oznacza to dalsze spowolnienie
wzrostu ptac w poréwnaniu z poprzednimi miesigcami, a ostatnio tak niski
wzrost wynagrodzen obserwowany byt pod koniec 2006 roku.

Z kolei dane o zatrudnieniu wskazaty na spadek w ujeciu rocznym o 0,2%, co
byto doktadnie zgodne z konsensusem rynkowym i naszym szacunkiem. W
ujeciu miesiecznym zatrudnienie spadto o 0,4%, co przektada sie na ponad
20 tysiecy miejsc pracy. Jest to spdjne z nasza prognoza dalszego wzrostu
stopy bezrobocia w lutym do poziomu niemalze 11%. Podobne szacunki
przedstawiato Ministerstwo Pracy.

tacznie fundusz wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw wzrdst o niecate
5%, a w ujeciu realnym zaledwie o 1,5% - najgorszy wynik od prawie
czterech lat. Spodziewamy sie kontynuacji negatywnych tendencji na rynku
pracy w najblizszych miesigcach (spadek zatrudnienia, coraz nizsze tempo
wzrostu ptac nominalnych), co przetozy sie réwniez na dynamike konsumpgciji
i wzrostu gospodarczego. Dane te sa pozytywne dla rynku stopy
procentowej, gdyz oznaczajg poprawe perspektyw inflacji i potwierdzaja, ze
mozna sie spodziewac kolejnych ruchow ze strony Rady Polityki Pienieznej.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) 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 wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci 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 ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spdtki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiegac¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé
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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