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Wzrost zatrudnienia wyraznie ponizej prognoz

Zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw w sierpniu wzrosto o 3,1% r/r wobec oczekiwan 3,2% r/r. Z kolei ptace wzrosty w sierpniu
0 4,7% rir i bytly nieco stabsze od konsensusu (5,0% rir), ale lepsze od naszej prognozy (4,4% r/r). W ujeciu m/m zatrudnienie
obnizylo si¢ o 1 tys., co jest duzym rozczarowaniem. Spowolnienie tempa wzrostu zatrudnienia wieszczyliSmy juz od pewnego
czasu, wskazujac na wyczerpujace si¢ zasoby wolnej sity roboczej. Na razie za wczesnie aby przesadzi¢, czy juz sprawdza sie
nasz scenariusz, czy w sierpniu mieliSmy do czynienia z jednorazowym wydarzeniem. Dla interpretacji tych danych kluczowe
bedzie rozbicie zatrudnienia wg sektorow, ktére poznamy wraz z Biuletynem Statystycznym. Jesli chodzi o ptace, to ich dynamika
obnizyta sie¢ mimo pozytywnego efektu dni roboczych, co wspiera naszg interpretacje, ze tempo wzrostu ptac w czerwcu i lipcu
bylo zaburzone przez wyptaty premii w pojedynczych sektorach. Spodziewamy sie, ze w kolejnych miesigcach wzrost ptac
utrzyma sie powyzej 4% rir.

Zatrudnienie w sektorze Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w sierpniu wzrosto o 3,1% r/r wobec 3,2% r/r w lipcu.

przedsigbiorstw (sty=100) W ujeciu m/m zatrudnienie obnizyto sie o 1 tys., co jest duzym rozczarowaniem. Po pierwsze,
1015 - zatrudnienie spadto po raz pierwszy od kwietnia 2015 r., a w sierpniu po raz pierwszy od 2012 r.
po drugie, zadna prognoza na rynku nie wskazywata na taki scenariusz. Spowolnienie tempa
101.0 - wzrostu zatrudnienia wieszczyliSmy juz od pewnego czasu, wskazujgc na wyczerpujgce sie
zasoby wolnej sitly roboczej. Za ograniczeniem wzrostu zatrudnienia przemawiatoby tez
1005 4 wyhamowanie wzrostu inwestycji widoczne od poczatku tego roku. Na razie za wczesnie aby
przesadzi¢, czy juz sprawdza sie nasz scenariusz, czy w sierpniu mieliSmy do czynienia z
1000 1 jednorazowym wydarzeniem. Nie mozna wykluczyé, ze w tym roku wczesniej wystartowata
rekrutacja do prac sezonowych, co podbito zatrudnienie w czerwcu i lipcu (wzrost odpowiednio
0 19 9 tys.). Dla interpretacji tych danych kluczowe bedzie rozbicie zatrudnienia wg sektoréw,
ktére poznamy wraz z Biuletynem Statystycznym.

Ptace wzrosty w sierpniu 0 4,7% r/r i byty nieco stabsze od konsensusu (5,0% r/r), ale lepsze od

985 Sty' ut ‘mar'kwi'maj'cze‘ ”p'sie'wrz‘pai' s 'gru‘ naszej prognozy (4,4% r/r).. Warto pc?dkreélié, ze dyr?amika p’fac.obnizy%a si.e mimo pozytywnego

efektu dni roboczych (w lipcu byt ujemny), co wspiera naszg interpretacje, ze tempo wzrostu

——2016 ——2015 ——2014 ptac w czerwcu i lipcu bytlo zaburzone przez wyptaty premii w pojedynczych sektorach.

2013 2012 ——20M Spodziewamy sie, ze w kolejnych miesigcach wzrost ptac utrzyma sie powyzej 4% r/r. Fundusz
ptac w sektorze firm wzrést w sierpniu o 8,8% r/r w cenach statych.

Wynagrodzenia i zatrudnienie
w sektorze przedsigbiorstw,
87 % r/r

Zatrudnienie
Wynagrodzenja

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wyltacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendaciji 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 publikacji nie sg nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w btad, 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 odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne
moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegaé o transakcje z ktdrgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A.
w jurysdykcjach swoich krajéw, 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 kontaktowac¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, 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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