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Rynek pracy wcigz mocny, deflacja bazowa

Tempo wzrostu zatrudnienia przyspieszyto w lutym do 2,5% r/r (wobec oczekiwan naszych i rynkowych 2,4% r/r), ptace spowolnity
do 3,9% r/r (zgodnie z konsensusem i ponizej naszej prognozy 4,3% r/r) a inflacja bazowa po wylaczeniu cen zywnosci i energii
wyniosta -0,1% r/r w styczniu i lutym. W ujeciu miesiecznym zatrudnienie wzrosto o 8,2 tys., byt to zatem najmocniejszy luty od
2011 r. Lutowe dane z rynku pracy pokazuja, ze na poczatku 2016 r. popyt na prace wciaz byl mocny, a presja placowa
umiarkowana. Dobra sytuacja rynku pracy bedzie pozytywna dla konsumpcji prywatnej, ktéra naszym zdaniem bedzie gtéwnym
czynnikiem wzrostu w 2016 r. Wskazniki inflacji bazowej wskazuja natomiast brak presji inflacyjnej na poczatku 2016 r.

Rynek pracy mocny na poczatku roku
Zatrudnienie w sektorze

przedsigbiorstw (sty=100) Tempo wzrostu zatrudnienia przyspieszyto w lutym do 2,5% r/r z 2,3% r/r w styczniu (wobec
1015 - oczekiwan naszych i rynkowych 2,4% r/r). W ujeciu miesiecznym zatrudnienie wzrosto o 8,2
tys., byt to zatem najmocniejszy luty od 2011 r. Tempo wzrostu ptac spowolnito do 3,9% r/r
101.0 - w lutym z 4,0% r/r w styczniu (zgodnie z konsensusem i ponizej naszej prognozy 4,3% r/r).
Realny fundusz ptac w sektorze firm urdst w styczniu i lutym o 7,4% r/r.
10051 Lutowe dane z rynku pracy pokazuja, ze na poczatku 2016 r. popyt na prace wcigz byt
1000 mocny, a presja ptacowa umiarkowana. Dobra sytuacja rynku pracy bedzie pozytywna dla
konsumpcji prywatnej, ktéra naszym zdaniem bedzie gtéwnym czynnikiem wzrostu w 2016
995 - r., takze dzigki programowi doptat na dzieci 500+. W perspektywie kilku kwartatow
spodziewamy sie spowolnienia tempa wzrostu zatrudnienia i wzrostu presji ptacowej w
99.0 - zwigzku z wyczerpywaniem sie zasobdw sity robocze;j.
wsdl Deflacja bazowa
sty lut mar kwi maj cze lip sie wrzpaz lis gru W styczniu i lutym wszystkie wskazniki inflacji bazowej znalazty sie ponizej zera i taka
2016 2015 2014 sytuacja miata miejsce po raz pierwszy od kiedy dostepne sg poréwnywalne dane (2001 r.).
2013 012 —— 2011 Wskaznik inflacji bazowej po wytgczeniu cen zywnosci i energii w obydwu miesigcach

wyniost -0,1% r/r (po raz pierwszy ponizej zera od 2006 r.), inflacja po wylgczeniu cen

najbardziej zmiennych -0,4% r/r, 15% $rednia obcieta -0,6% r/r w styczniu (najnizej w
CPl i inflacja bazowa, % r/r historii) i -0,5% r/r w lutym a inflacja po wytgczeniu cen administrowanych -1,0% r/r w
styczniu i -0,9% r/r w lutym. Czesciowo na obnizenie inflacji bazowej wptyneta zmiana
koszyka CPI, ale i tak dane te wskazujg na to, ze presja inflacyjna bynajmniej nie ulega
wzmochnieniu na poczatku 2016 r. Spodziewamy sie stopniowego wzrostu inflacji bazowej do
ok. 0,5% r/r pod koniec roku.
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