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Stodko-gorzkie dane z rynku pracy 16 grudnia 2011

Wzrost ptac w sektorze przedsi ebiorstw wyhamowat w listopadzie bardziej od oczekiw an, do 4,4% r/r, ale
zatrudnienie zaskoczylo pozytywnie, rosn  ac 0 2,5% r/r i 0,1% m/m. Dynamika ptac mogta by ¢ znieksztatcona przez
pozniejszy ni z przed rokiem termin wyptaty premii przez cz e8¢ firm w gornictwie. Dane nie zmieniaj g zasadniczo
naszych oczekiwa n stagnacji zatrudnienia i dalszego hamowania wzrost ~ u wynagrodze n w 2012 r. Nie powinny te z
wptyn @é na zmian e decyzji RPP o utrzymaniu stép bez zmian w najbli  zszych miesi gcach. Obni zka mo zliwa dopiero
W potowie przysztego roku.

o L Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw niespodziewane wzrosto w listopadzie o
Wynagrodzenia i zatrudnienie

w sektorze przedsi ebiorstw, 3 tys. oséb wobec pazdziernika, a jego roczna dynamika utrzymata sie na

14 4 %r/r poziomie 2,5% r/r. Nasza prognoza, podobnie jak konsensus rynkowy,
12 | wskazywata na spowolnienie rocznego tempa wzrostu do 2,3% r/r, co oznaczato
nieznaczny spadek liczby miejsc pracy wobec pazdziernika. Wzrost zatrudnienia
10 1 byt wprawdzie stosunkowo niewielki, ale to pierwszy taki przypadek od czerwca
8 br. Jest to tym bardziej pozytywne zaskoczenie, ze w listopadzie czynniki
6 | sezonowe zazwyczaj hie sprzyjajg juz tworzeniu nowych miejsc pracy.
Najwyrazniej polskie firmy nie obawiajg sie jeszcze pogorszenia perspektyw
4 1 gospodarki w takim stopniu, aby zdecydowac¢ sie na bardzo zdecydowane
> | oszczednosci kadrowe. Trudno tez jednak oczekiwa¢ wzrostu popytu na prace w
najblizszym czasie, biorac pod uwage stabnaca aktywnos$¢ gospodarcza w strefie
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2gES § %—% S 4 gg %E %E Tempo wzrostu przecietnych wynagrodzen w firmach zmniejszyto sie do 4,4% r/r,
-4 - Zatrudnienie wobec naszej prognozy i konsensusu rynkowego na poziomie 5,1%. Nie
— Wynagrodzenia wskazuje to z pewnoscig ha nasilanie presji ptacowej w sektorze przedsigbiorstw,

chociaz nalezy pamieta¢, ze roczna dynamika ptac w listopadzie i grudniu czesto
bywa zaburzona przez zmieniajace sie terminy wyptat premii barbérkowych w
sektorze wydobywczym. Niewykluczone, ze tak bylo i tym razem (wieksza niz
zaktadalismy czes¢ premii dla gornikbw mogta zostaé wyptacona dopiero w
grudniu), ale o tym przekonamy sie dopiero po analizie bardziej szczegétowych
danych w Biuletynie statystycznym.

W sumie, dane nie zmieniajg istotnie naszej oceny perspektyw rynku pracy — w
2012 roku spodziewamy sie stagnacji zatrudnienia oraz wyhamowania tempa
wzrostu ptac mniej wiecej do poziomu zgodnego z dynamikg inflacji.
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