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Ptace i zatrudnienie powyzej prognoz

Dane z polskiego rynku pracy zaskoczyly w gére w czerwcu: wzrost zatrudnienia w sektorze przedsigbiorstw przyspieszyt do 3,1%
r/r (wobec konsensusu rynkowego 2,9% r/r) a sredni wzrost ptac osiagnat 5,3% r/r (oczekiwano 4,9% rir). Laczny fundusz ptac w
sektorze firm urést o 9,4% r/r w ujeciu realnym, najszybciej od 2008 r. Dane potwierdzity, ze polski rynek pracy jest rozgrzany do
czerwonosci, a popyt na prace ma przetozenie na rosnaca presje ptacowa (cho¢ czesciowo dane byly lepsze pod wplywem
pozytywnego efektu dni roboczych). Mocny wzrost dochodéw z pracy powinien wspiera¢ konsumpcje prywatng w nadchodzacych
kwartatach (dodatkowym impulsem bedzie program 500+). Z drugiej strony, uwazamy, ze takie tempo wzrostu zatrudnienia bedzie
trudne do utrzymania ze wzgledu na kurczgce sie zasoby wykwalifikowanej sity roboczej. Bezrobocie juz jest na rekordowo niskim
poziomie (6,3% w maju wedlug danych BAEL). O ile mocne dane moga zmniejszy¢ oczekiwania na obnizki stop procentowych
(jutrzejsze dane o produkcji i sprzedazy rowniez moga by¢ solidne), to uwazamy, ze oczekiwania na luzowanie polityki pienieznej
moga powroci¢ na rynek w dalszej czesci roku, jako ze wzrost gospodarczy moze rozczarowywa¢ w kolejnych kwartatach.
Ostatnio zrewidowaliSmy w dot nasze prognozy wzrostu PKB (do 3,1% w 2016 r. i 2,9% w 2017 r.) pod wplywem mniejszego
optymizmu co do perspektyw eksportu i inwestycji.

Zatrudnienie w sektorze Czerwcowe dane z rynku pracy byly duzo lepsze od oczekiwan. Zatrudnienie wzrosto o
przedsigbiorstw (sty=100) 3,1% r/r wobec oczekiwan 2,9% r/r, a ptace o 5,3% r/r wobec oczekiwan 4,9% rir.
1015 Zatrudnienie w sektorze firm urosto w czerwcu o 19 tys. w skali miesigca i byt to najlepszy
1010 4 wynik w tym miesigcu od 2007 r. Wprawdzie juz od dtuzszego czasu obserwujemy, ze popyt
na prace jest silny, ale naszym zdaniem az tak mocny odczyt Swiadczy raczej o nasileniu
100.5 tendencji zatrudniania na etat oséb pracujgcych dotychczas zgodnie z innymi typami uméw.
Warto podkresli¢, ze dane BAEL pokazujg raczej spowolnienie wzrostu liczby pracujgcych
1000 1 ogotem, a nie przyspieszenie, co zdaje sie potwierdzaé, ze mamy raczej do czynienia ze
005 zmiang formy zatrudnienia w sektorze firm, a nie z nasileniem wzrostu popytu na prace
(cho¢ z drugiej strony, dane BAEL nie obejmujg pracownikdéw czasowych z Ukrainy, co
99.0 rowniez zaburza obraz). Nie wykluczamy, ze zmiane form zatrudnienia w sektorze firm
zintensyfikowato tez wprowadzenie programu 500+, ktére zmusito pracodawcow do
98.5

zwiekszenia atrakcyjnosci miejsca pracy. Wiecej na temat tej tezy bedzie mozna powiedzie¢

sty lot mar ki majcze fip sie wrz pat s gru po opublikowaniu przez GUS bardziej szczegétowych danych nt. struktury wzrostu

— 2016 2015 2014 zatrudnienia. Nie spodziewamy sie diugotrwatego utrzymania tak wysokiej dynamiki wzrostu
2013 012 ——20M zatrudnienia, biorgc pod uwage, ze rynek pracy jest juz prawie nasycony, a bezrobocie
spadto do rekordowo niskich poziomow.
Fundusz wynagrodzen Wzrost ptac rdwniez zanotowat w czerwcu silne przys$pieszenie, naszym zdaniem wynika to
w sektorze przeds. % rfr w duzym stopniu z dodatniego efektu dni roboczych, ktéry ma wptyw na wyptaty w
10 niektérych sektorach, np. w przetwodrstwie przemystowym, a takze z nasilenia presji
. ptacowej w handlu detalicznym, co — jak w przypadku zatrudnienia — moze mie¢ zwigzek z
wyptatami w ramach programu 500+. Tempo wzrostu ptac w czerwcu bylo najwyzsze od
6 stycznia 2012 r.
Tempo wzrostu funduszu ptac przyspieszyto w czerwcu do 8,6% r/r w ujeciu nominalnym i
4 9,4% r/r w ujeciu realnym, najszybciej od wrzesnia 2008 r. Dobra sytuacja rynku pracy
bedzie wsparciem dla konsumpcji prywatnej w 11 i 11l kw.
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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, ze informacje zawarte w tej publikaciji
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 wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przyszitych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki
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 spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowaé sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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