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Komentarz na goraco

Ptace rosng szybciej

Wzrost ptac w sektorze firm wyra  Znie przyspieszyt w marcu, przy wyhamowaniu spadku z

19 kwietnia 2010

atrudnienia. Nie mamy

pewno $ci czy to pocz atek trwatej tendencji, poniewa z skala o zywienia wydaje nam si e wciaz zbyt ogra niczona

aby powodowa ¢ wyrazng presje ptacow a. Niemniej jednak kontynuacja tych tendencji w kole

jnych miesi gcach,

przy szybko spadaj acej inflacji, oznaczataby wyra 2zna popraw e sity nabywczej gospodarstw domowych,
wspieraj ac wzrost konsumpcji i PKB. Dzisiejsz e dane nie zmieniaj g oczekiwa i nt. perspektyw polityki pieni  eznej,

ale jesli kolejne publikacje w tym tygodniu b

eda rownie z zaskakiwaly w gor e, rynek mo ze sie ponownie zacz aé

zastanawia ¢ nad terminem podwy zek stép przez RPP.
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W marcu przecietne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw zanotowato
minimalny wzrost w poréwnaniu do lutego (o 1 tys. os6b), natomiast jego
roczna dynamika poprawita sie zgodnie z naszg prognoza i wyniosta -0,6%,
wobec -1,1% r/r w lutym (konsensus rynkowy -0,7%). Sporg niespodzianka
okazaly sie tymczasem dane o wynagrodzeniach, wg ktérych przecietna
ptaca w sektorze firm wzrosta w marcu o 6,2% m/m i 4,8% r/r (nasza
prognoza wynosita 2,7% r/r, konsensus rynkowy 3,2% r/r, najwyzsza
prognoza na rynku 4,1%). To juz drugi z rzedu miesiac pozytywnej
niespodzianki w przypadku danych o ptacach. Nie wiemy na razie, czy byt to
szeroko zakrojony wzrost wynagrodzen, czy znaczne podwyzki
skoncentrowane w jednym z sektor6w gospodarki, chociaz skala wzrostu
sugeruje, ze ta druga hipoteza wydaje sie mniej prawdopodobna. By¢ moze
ozywienie aktywnosci w sektorze przemystowym, ktére obserwujemy od kilku
miesiecy, zaczyna szybciej i mocniej wplywa¢ na decyzje placowe
pracodawcéw niz zaktadaliSmy do tej pory. Niemniej jednak trudno to w tej
chwili uzasadni¢, poniewaz skala ozywienia gospodarki nadal wydaje sie
umiarkowana, a wstrzymywanie sie firm od masowych zwolnien w fazie
najwiekszego wyhamowania aktywnosci powinno zmniejsza¢ presje na
wzrost ptac i zatrudnienia w obecnej fazie ozywienia. By¢ moze wiecej na ten
temat powiedzg nam szczegoétowe dane z rynku pracy, ktore pojawig sie w
Biuletynie statystycznym GUS publikowanym w pigtek

Gdyby kolejne miesigce potwierdzity utrzymanie wyzszej dynamiki
wynagrodzen, oznaczatoby to lepsze perspektywy popytu krajowego, a w
szczegollnosci konsumpcji prywatnej na dalszg czesé roku. Na razie jednak
dane nt. funduszu ptac w sektorze przedsiebiorstw za ostatnie miesigce nie
wskazujg wyraznego trendu (patrz wykres obok).

Dzisiejsze dane wydajg sie potwierdzac, ze wyniki sprzedazy detalicznej za
marzec powinny zanotowaé wyrazng poprawe po znacznym ostabieniu w
lutym (co jest zgodne z nasza prognoza).

022 586 8363

Email: ekonomia@bzwbk.pl



[B w==x | Bank Zachodni WBK

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wylacznie 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 biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spéiki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktéragkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych 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 spétka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac
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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group



