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Wzrost ptac sprzyja wy zszej konsumpcji

ebiorstw przyspieszyt w maju do 4,8% r/r, mocniej ni  z oczekiwat rynek, a wzrost zatrudnienia

ustabilizowat si e na poziomie 0,7% r/r, zgodnie z oczekiwaniami. Rea Ine dochody gospodarstw domowych rosn g w tempie
najwy zszym od kilku lat, ktére sprzyja dalszemu o zywieniu popytu konsumpcyjnego, a w dalszej perspekt ywie réwnie z
ozywieniu wzrostu cen.
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Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wyniosto w maju 5,515 min oséb, czyli
niemal dokfadnie tyle samo, co w kwietniu. Roczne tempo wzrostu zatrudnienia utrzymato
sie drugi miesigc z rzedu na poziomie 0,7% r/r, zgodnie z oczekiwaniami. Jednoczesnie,
tempo wzrostu Srednich wynagrodzen przyspieszylo w maju do 4,8% r/r, najwyzszego
poziomu od stycznia 2012. Ten wynik byt bardzo bliski naszej prognozie (4,7% r/r), ale
wyraznie powyzej konsensusu rynkowego (mediana prognoz na poziomie ok. 4,3% r/r).

Przyspieszajacy wzrost ptac w potaczeniu z bardzo niskg inflacjg i lekkim wzrostem
zatrudnienia oznaczajg wyrazny wzrost wartosci nabywczej dochodéw z tytutu pracy. Realny
wzrost przecietnego wynagrodzenia wyniost w maju 4,4% r/r, najwiecej od pazdziernika
2008. Z kolei realny wzrost funduszu ptac w sektorze przedsiebiorstw wyniést 5,1% r/r,
najwiecej od czerwca 2011. Taka dynamika dochodéw gospodarstw domowych powinna
sprzyja¢ dalszemu ozywieniu popytu konsumpcyjnego w kolejnych kwartatach. W dalszej
perspektywie bedzie to naszym zdaniem sprzyjalo stopniowemu ozywieniu wzrostu cen
towaréw i ustug konsumpcyjnych.

Jednoczesnie, warto odnotowaé, ze dane o zatrudnieniu wskazujg, ze wzrostowy trend
liczby etatéw, ktéry byt obserwowany w poprzednich miesigcach, ulegt pewnemu
wyhamowaniu. Nasze prognozy wskazuja, ze w dalszej czesci roku popyt na prace powinien
jeszcze lekko przyspieszyé, m.in. pod wplywem ozywienia inwestycji. Warto jednak
obserwowa¢ te dane w kolejnych miesigcach, poniewaz jesli zatrudnienie nie zacznie
ponownie i$¢ w gore, moze to sygnalizowa¢ ewentualne ostabienie wzrostowych tendencji w
gospodarce.
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