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Rynek pracy powyzej oczekiwan

Zatrudnienie w sektorze firm wzrosto w listopadzie o 1,2% r/r, zgodnie z naszymi oczekiwaniami i mocniej od konsensusu (1,1%
rlr). Z kolei ptace wzrosty w listopadzie o 4,0% r/r, mniej wigcej zgodnie z naszymi (3,8% r/r) i rynkowymi (4,0% r/r) prognozami, a
inflacja bazowa wyniosta 0,2% r/r. W ujeciu miesiecznym zatrudnienie wzrosto o 9 tys., co bylo najlepszym listopadowym
wynikiem od 2007 r. Przypominamy, ze juz od lipca miesieczny wzrost zatrudnienia bije kilkuletnie rekordy, co potwierdza site
popytu na prace. Realny fundusz ptac w sektorze przedsigbiorstw wzrést o 5,9% r/r. Mocny wzrost realnych dochodéw bedzie
wspierat konsumpcje prywatng w kolejnych kwartatach.
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szybkim tempie.

100 A Ptace w sektorze firm wzrosty w listopadzie o 4,0% r/r, mniej wiecej zgodnie z naszymi
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99 1 konsumpcje prywatng w kolejnych kwartatach. Spodziewamy sie, ze w perspektywie kilku

kwartatéw wzrost zatrudnienia wyhamuje wobec kurczacych sie wolnych zasobdéw pracy
(bezrobocie jest juz prawie najnizsze w historii), ale silny popyt na prace powinien w takiej
sytuacji zacza¢ przektada¢ sie na wzrost presji ptacowej, tempo wzrostéw realnych
dochoddw ludnosci powinno zatem utrzymac sie na relatywnie wysokim poziomie.
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Whbrew naszym oczekiwaniom listopadowa inflacja bazowa po wytgczeniu cen zywnosci i
energii spowolnita do 0,2% r/r w listopadzie z 0,3% r/r miesigc wczesniej, podczas gdy
inflacja bazowa po wytgczeniu cen administrowanych nieznacznie wzrosta do -0,8% r/r z
Fundusz wynagrodzen -1,0% r/r miesigc wczesniej. Z kolei inflacia bazowa po wylgczeniu cen najbardziej
w sektorze przeds. % r/r zmiennych i tzw. 15% $rednia obcieta pozostaty stabilne w ujeciu rocznym odpowiednio na

109 -0,2% r/ri-0,1% rir.

Spodziewamy sie, ze najblizsze miesigce przyniosg dalszy wzrost miar inflacji bazowe;j.
Prognozujemy dalsze przyspieszenie wzrostu cen ustug pod wptywem nieztej konsumpc;ji i
rosngcych kosztéw pracy. W tym samym czasie ceny towardw ,bazowych” réwniez powinny
ruszy¢ w gére, ale raczej powoli. Oczekujemy, ze inflacja bazowa po wytgczeniu cen
zywnosci i energii wzrosnie z ok. 0,3% r/r oczekiwanych na koniec tego roku do ok. 1,0% r/r
na koniec 2016 r.
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Bank Zachodni WBK

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie 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, Zze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ 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 moga 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
kontaktowac si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. 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.

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

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