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Zatrudnienie w sektorze przedsiębiorstw niespodziewane wzrosło w listopadzie o 

3 tys. osób wobec października, a jego roczna dynamika utrzymała się na 

poziomie 2,5% r/r. Nasza prognoza, podobnie jak konsensus rynkowy, 

wskazywała na spowolnienie rocznego tempa wzrostu do 2,3% r/r, co oznaczało 

nieznaczny spadek liczby miejsc pracy wobec października. Wzrost zatrudnienia 

był wprawdzie stosunkowo niewielki, ale to pierwszy taki przypadek od czerwca 

br. Jest to tym bardziej pozytywne zaskoczenie, Ŝe w listopadzie czynniki 

sezonowe zazwyczaj nie sprzyjają juŜ tworzeniu nowych miejsc pracy. 

Najwyraźniej polskie firmy nie obawiają się jeszcze pogorszenia perspektyw 

gospodarki w takim stopniu, aby zdecydować się na bardzo zdecydowane 

oszczędności kadrowe. Trudno teŜ jednak oczekiwać wzrostu popytu na pracę w 

najbliŜszym czasie, biorąc pod uwagę słabnącą aktywność gospodarczą w strefie 

euro. 

Tempo wzrostu przeciętnych wynagrodzeń w firmach zmniejszyło się do 4,4% r/r, 

wobec naszej prognozy i konsensusu rynkowego na poziomie 5,1%. Nie 

wskazuje to z pewnością na nasilanie presji płacowej w sektorze przedsiębiorstw, 

chociaŜ naleŜy pamiętać, Ŝe roczna dynamika płac w listopadzie i grudniu często 

bywa zaburzona przez zmieniające się terminy wypłat premii barbórkowych w 

sektorze wydobywczym. Niewykluczone, Ŝe tak było i tym razem (większa niŜ 

zakładaliśmy część premii dla górników mogła zostać wypłacona dopiero w 

grudniu), ale o tym przekonamy się dopiero po analizie bardziej szczegółowych 

danych w Biuletynie statystycznym.  

W sumie, dane nie zmieniają istotnie naszej oceny perspektyw rynku pracy – w 

2012 roku spodziewamy się stagnacji zatrudnienia oraz wyhamowania tempa 

wzrostu płac mniej więcej do poziomu zgodnego z dynamiką inflacji.  
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Komentarz na gorąco  
 

Słodko-gorzkie dane z rynku pracy 

Wzrost płac w sektorze przedsi ębiorstw wyhamował w listopadzie bardziej od oczekiw ań, do 4,4% r/r, ale 
zatrudnienie zaskoczyło pozytywnie, rosn ąc o 2,5% r/r i 0,1% m/m. Dynamika płac mogła by ć zniekształcona przez 
późniejszy ni Ŝ przed rokiem termin wypłaty premii przez cz ęść firm w górnictwie. Dane nie zmieniaj ą zasadniczo 
naszych oczekiwa ń stagnacji zatrudnienia i dalszego hamowania wzrost u wynagrodze ń w 2012 r. Nie powinny te Ŝ 
wpłyn ąć na zmian ę decyzji RPP o utrzymaniu stóp bez zmian w najbli Ŝszych miesi ącach. Obni Ŝka moŜliwa dopiero 

w połowie przyszłego roku.  
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