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Komentarz ekonomiczny

Zatrudnienie rosnie coraz wolniej, rynek
mieszkaniowy na wysokich obrotach
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Zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw we wrzesniu wzrosto o 3,2% r/r, gdy
oczekiwano utrzymania tempa 3,4% r/r. W skali miesigca zatrudnienie spadto o
0,1% co jest najstabszym wynikiem dla wrzesnia od 2012. To juz trzecia
negatywna niespodzianka ze strony wzrostu zatrudnienia z rzedu co wigzemy z
niedoborem sity roboczej. Trzeci raz z rzedu negatywnie zaskoczyty tez ptace,
rosnac 6,7% r/r. Dane GUS z rynku mieszkaniowego za wrzesien pokazuja, ze
strona podazowa pozostaje silna. Liczba mieszkan oddanych do uzytkowania i
liczba pozwolerh na budowe pozostajg blisko historycznych maksimoéw a liczba
rozpoczetych budéw w ujeciu 12-miesiecznym jest najwyzsza w historii.

Ptace i zatrudnienie stabsze od oczekiwan trzeci raz z rzedu

Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw we wrzesniu wzrosto o 3,2% r/r, podczas gdy
my i konsensu rynkowy spodziewali$my sie utrzymania tempa wzrostu 3,4% r/r. W skali
miesigca zatrudnienie spadto o 4,2 tys. 0séb. co jest najstabszym wynikiem dla
wrzesnia od 2012 roku (kiedy gospodarka byfa bliska osiggniecia dotka
koniunkturalnego, teraz wciaz jest niedaleko od szczytu). To juz trzecia negatywna
niespodzianka ze strony wzrostu zatrudnienia pod rzad. Spowolnienie w dynamice r/r
zatrudnienia zaczeto sie w lipcu i zwigzane jest z niedoborami sity roboczej na rynku
pracy. Obraz rynku pracy dopetnia bardzo wysoki odsetek wakatoéw wsrdd
nowoutworzonych miejsc pracy w Il kw. oraz rekordowo niska stopa bezrobocia.

Dynamika pfac wyniosta we wrzesniu 6,7% r/r. To takze nizszy odczyt niz oczekiwano
(rynek zaktadat 7,1% r/r, my 6,9%) i niz poprzednio (6,8% r/r w sierpniu). W tym
wypadku réwniez mamy do czynienia z trzecim negatywnym zaskoczeniem z rzedu.
Wydaje nam sig, ze w obliczu skali problemdw ze znajdywaniem nowych pracownikow
powinno dochodzi¢ do nasilania sie tempa wzrostu ptac. Przeszkodg moze by¢ fakt, ze
w Il pot. 2017 r. dynamika ptac rosta, co sprawia, ze biezgce odczyty muszg mierzy¢ sie
z negatywnym efektem bazy.

Rynek mieszkaniowy wcigz rosnie

Dane GUS z rynku mieszkaniowego za wrzesien pokazuja, ze strona podazowa
pozostaje silna. Wprawdzie liczba mieszkan oddanych do uzytkowania i liczba
pozwoler na budowe stabilizujg sie juz od kilku kwartatdw, ale pozostajg blisko
historycznych maksiméw. Ponadto, liczba rozpoczetych buddw wcigz pnie sie w gore |
w ujeciu 12-miesiecznym jest najwyzsza w historii (219 tys.), zatem fgczna liczba
mieszkan w budowie réwniez jest rekordowa (798,5 tys.).

Wedtug danych BIS, w Il kw. 2018 Srednie ceny mieszkan w duzych i srednich miastach
wzrosty 0 8% r/r a mocne zwyzki cen przetozyly sie na spadek sprzedazy (wg danych w
REAS w najwigkszych miastach w Il kw. sprzedano 15,6 tys. mieszkar wobec 17,6 tys.
rok wczesnie)). Wyzsze ceny to przede wszystkim pochodna silnego popytu na
mieszkania. Stabilizacja liczby pozwolenn na budowe sugeruje, ze w ciggu kilku
kwartatéw podaz przestanie rosna¢, co moze by¢ dodatkowym wsparciem dla cen.

Wzrost wynagrodzen juz od poczatku roku nie jest silniejszy niz wzrosty cen
nieruchomosci, w zwigzku z czym dostepnosc finansowa mieszkan przestata rosnac.

16 pazdziernika 2018

Zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw

(sty=100)

102.0 4

101.5 A //

101.0 A —

/ s
//

100.0 4

995 -

90 +——7—+"+—"T"—"T"T—""7"11
> = =T Q UV N N un
mgg_\%gg:wgg_%

—2018 =——2017 2016

—2015 2014 2013

Zrédfo: GUS,, Santander Bank Polska

Tendencje na rynku mieszkaniowym (12-m
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendagji do zawarcia transakgji 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 sq nieprawdziwe i nie wprowadzajqg w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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