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Bardzo szybki wzrost zatrudnienia

Wzrost przecigtnych ptac w sektorze przedsigbiorstw spowolnit we wrzesniu do 3,9% rir (z 4,7% rir w sierpniu) i byl ponizej
konsensusu rynkowego na poziomie 4,5% r/r. Tymczasem wzrost zatrudnienia przyspieszyt do 3,2% r/r (wobec 3,1% r/r w sierpniu
i konsensusu na wrzesien tez na poziomie 3,1% r/r). Moze si¢ wydawa¢ dos¢ zaskakujace, ze dynamika ptac wyhamowata, pomimo
spadku bezrobocia do rekordowo niskiego poziomu i najszybszego tempa tworzenia nowych miejsc pracy od 2008 roku. Wydaje
nam sie jednak, ze w duzej czesci to spowolnienie to wynik bardzo wysokiej bazy z ubiegtego roku (miesigczny przyrost
wynagrodzen we wrzesniu 2015 byl najmocniejszy od dekady) i mniej sprzyjajagcego efektu kalendarzowego niz w sierpniu br.
Naszym zdaniem presja ptacowa powinna stopniowo rosna¢ w kolejnych miesigcach, poniewaz problemy z pozyskaniem
pracownikoéw przez firmy beda sie poglebiaé. Tempo wzrostu dochodow z pracy pozostaje wysokie — we wrzesniu sredni fundusz
wynagrodzen rést w tempie 7,8% r/r w cenach statych — co powinno stanowi¢ solidne wsparcie dla wzrostu konsumpcji prywatnej.
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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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci 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 ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakciji, 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 ktdérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéow, 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¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
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