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Zatrudnienie zaskakuje w gore

Srednie zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto w sierpniu o 1,0% r/r (wobec 0,9% r/r w lipcu i oczekiwanej
stabilizacji tempa wzrostu), podczas gdy ptace wzrosty o 3,4% r/r co oznacza nieznaczne przyspieszenie wobec lipca
(3,3% r/r). W sierpniu w ujeciu miesiecznym w sektorze firm przybylo 5 tys. miejsc pracy, co bylo najlepszym
wynikiem od 2007 r. Dane potwierdzaja, ze rynek pracy wciaz jest w dobrej formie, co jest pozytywne dla prognoz
konsumpcji prywatnej w Il kw. Inflacja bazowa po wylaczeniu cen zywnosci i energii wyniosta w sierpniu 0,4% r/r,
zgodnie z oczekiwaniami i bez zmian w poréwnaniu do lipca.

Zatrudnienie w sektorze Zatrudnienie powyzej oczekiwan

przedsigbiorstw (sty=100) Srednie zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto w sierpniu o 1,0% r/r (wobec 0,9%

102 - r/r w lipcu i oczekiwanej stabilizacji tempa wzrostu), podczas gdy ptace wzrosty o 3,4% r/r co
oznacza nieznaczne przyspieszenie wobec lipca (3,3% r/r) i mniej wiecej zgodnie z
oczekiwaniami (my: 3,6%, rynek: 3,5%).

1011 / W sierpniu w ujeciu miesiecznym w sektorze firm przybylo 5 tys. miejsc pracy, co byto

najlepszym wynikiem od 2007 r. Dotychczas byliSmy raczej sceptyczni, jesli chodzi o

- mozliwosci dalszego wzrostu zatrudnienia w gospodarce i spodziewali$my sie spowolnienia

__— tempa wzrostu w zwigzku z malejgcg liczbg wolnych zasobow sity roboczej. Staby wzrost

zatrudnienia w pierwszej potowie roku potwierdzatl naszg teze. Tymczasem, od lipca

widoczne jest przy$pieszenie wzrostu zatrudnienia (lipiec rowniez byt najlepszy od kilku lat).

Warto jednak podkresli¢, ze przyspieszenie jest widoczne w zasadzie w tylko jednym

sektorze — administrowaniu i dziatalnosci wspierajacej. Jesli szczegétowe dane za sierpien

9% e (publikowane w Biuletynie Statystycznym) potwierdzg, ze nadal tylko w tej sekcji wida¢
sty lut mar kwi majcze lip sie wrz paz lis gru wyrazniejszg poprawe, to nie bedzie mozna méwic¢ o zmianie trendu w catym sektorze firm.
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2015 2014 2013 Dane o pfacach nie wnoszg wiele nowego do obrazu gospodarki i jedynie potwierdzajg
pozytywne tendencje zarysowane we wczesniejszych miesigcach — wzrost ptac utrzymuje
sie na umiarkowanym poziomie, co sprzyja wzrostowi sity nabywczej gospodarstw
domowych. Fundusz ptac w sektorze firm wzrdst w sierpniu 0 4,4% r/r w ujeciu nominalnym i
Fundusz wynagrodzen 0 5,2% r/r w ujeciu realnym. Dzisiejsze dane potwierdzajg, ze rynek pracy wcigz jest w
w sektorze przeds. % r/r dobrej formie, co jest pozytywne dla prognoz konsumpcji prywatnej w 11 kw.
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W Inflacja bazowa zgodnie z oczekiwaniami

s | Inflacja bazowa po wytgczeniu cen zywnosci i energii wyniosta w sierpniu 0,4% r/r (bez
zmian w poréwnaniu do lipca), po spadku cen o 0,1% m/m. Odczyt ten byt zgodny z
naszymi i rynkowymi oczekiwaniami. Pozostate miary; inflacija po wytgczeniu cen
administrowanych oraz inflacjia po wytgczeniu cen najbardziej zmiennych pokazaty
nieznaczny wzrost r/r odpowiednio do -0,9% (z -1,0% w lipcu) i -0,1% (z -0,2%).

W naszej ocenie najblizsze miesigce przyniosg nieznaczny wzrost inflacji bazowej po
wytgczeniu cen zywno$ci i energii do ok. 1% r/r w grudniu 2015 r. i do ok. 1,3% na koniec

2016 r.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
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 mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszgce sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogag by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. 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. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowaé sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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