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Zatrudnienie znow rosnie 0 4,5% r/r

Zatrudnienie w sektorze firm urosto najmocniej od kryzysu gospodarczego w 2009 r. (o ile oming¢ stycznie, kiedy dane sa
zaburzone przez czynniki statystyczne). Jest to dos¢ duza niespodzianka, gdyz wiele firm raportuje o trudnosciach w
znalezieniu pracownikow. Wzrost zatrudnienia wyniést 4,5% r/r, powyzej konsensusu przewidujacego 4,3% yly. Wzrost ptac w
sektorze firm spowolnit do 4,9% r/r, podczas gdy rynek spodziewat sie ruchu do 5,4% z 6,0%. Lipcowy odczyt wzrostu ptac byt
zgodny z naszg prognoza, a naszym zdaniem zaskoczenie wzgledem konsensusu wcale nie Swiadczy o spadku presji ptacowej.
Spodziewamy sie przyspieszenia wzrostu ptac powyzej 6% r/r w drugiej potowie roku.
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W lipcu wzrost ptac spowolnit do 4,9% z 6,0%, znacznie ponizej konsensusu, ale zgodnie z
nasza prognozg 4,9%. Dla zrozumienia tego spowolnienia kluczowa jest obserwacja, ze
czerwcowy odczyt poszedt w gore ze wzgledu na zmiane terminu ptatnosci premii w gornictwie
nieweglowym. A zatem czynnik, ktéry w czerwcu podbit dynamike ptac, w lipcu zadziatat w
drugg strone. Nizszy odczyt nie oznacza zatem ostabienia presji ptacowej. Nadal uwazamy, ze
sytuacja na rynku pracy jest napieta i czesciowo tylko tagodzona przez naptyw sity roboczej z
Ukrainy. W kolejnych miesigcach spodziewamy sie wzrostu presji ptacowej i przySpieszenia
wzrostu ptac powyzej 6,0% r/r w IV kw.

Najwigksza niespodzianke przyniosty dane na temat zatrudnienia. 4,5% r/r wzrostu w sektorze
przedsigbiorstw pobito mediang prognoz, ktéra wyniosta 4,3% r/r. Stopa wzrostu zatrudnienia
powrécita do poziomdw z pierwszej potowy roku. Jednoczes$nie warto zauwazy¢, ze dynamika
wzrostu m/m zeszlym miesigcu jest najwyzszg dynamikg zarejestrowang w lipcach liczgc od
2009 roku, co wiecej jest najwyzszg miesieczng dynamikg odnotowang w ogdle od
spowolnienia gospodarczego z 2009 roku (nie liczac odczytéw ze stycznia, ktdre sg zaburzone
przez zmiany proby statystycznej przez GUS). Doktadniejsza analiza skad tak zaskakujgco silny
wzrost bedzie mozliwa po publikacji szczegétowych danych w dalszej czesci miesigca.

Realny przyrost funduszu ptac w sektorze przedsiebiorstw wynidst w lipcu 7,8% r/r, po tym jak w
czerwcu wynidst 8,9% r/r. To wcigz wyzszy wzrost niz srednia zarejestrowana w | pétroczu 2017
i to pomimo negatywnych efektow bazy, ktére dotknety w lipcu dynamike ptac. Wysoki wzrost
dochodow prywatnych bedzie wspierat konsumpcje prywatng w 1l kw. 2017.

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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informaciji oraz straty, ktére moglty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sig¢ do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikaciji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne
moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku

2017 2016 2015 prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK
2014 2013 2012 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.
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