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Spadek zatrudnienia przyspiesza 18 grudnia 2012

Wozrost przeci etnych ptac w sektorze firm wyniost w listopadzie 2, 7% rlr, a przeci etne zatrudnienie obni zyto si e
0 0,3% r/r. Dane potwierdzaj a, ze sytuacja na rynku pracy dalej si e pogarsza, co oznacza, ze nie grozi ham

wzrost presji ptacowej i efektéw drugiej rundy. Kole jne obni zki stép s g uzasadnione i konieczne, nast epnej z
nich niezmiennie spodziewamy si e juz w styczniu.

Wzrost wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw spowolnit w listopadzie do 2,7%
Fundusz wynagrodze 1 r/r, podczas gdy nasza prognoza i konsensus rynkowy zakfadaly stabilizacje
w sektorze przeds. % r/r dynamiki na pazdziernikowym poziomie 2,8% r/r. Wynik nalezy jednak uzna¢ za
zbiezny z oczekiwaniami, szczegOlnie biorac pod uwage zwiekszong skale
niepewnosci dotyczaca dynamiki ptac w gornictwie w listopadzie i grudniu ze
wzgledu na zmienne terminy wyptaty premii barborkowych (czasem wieksza ich
czes¢ wyptacana jest jeszcze w listopadzie, a czasem na poczatku grudnia). Na
poziom listopadowych ptac wptyneta tez m.in. podwyzka wynagrodzen
uzgodniona ze zwigzkami zawodowymi w JSW.

Przecietne zatrudnienie w sektorze firm obnizyto sie 0 0,3% r/r (nasza prognoza
-0,1% r/r, konsensus -0,2% r/r). W poréwnaniu z pazdziernikiem liczba etatow
zmniejszyla sie o 13 tys., co jest najwiekszym miesiecznym spadkiem od maja
2009. Od poczatku tego roku przecietne zatrudnienie spadto juz o 54 tys. oséb (w
analogicznym okresie 2011 r. nastapit wzrost 0 14 tys.).

realnie W sumie, dane $wiadczg o dalszym pogarszaniu si¢ sytuacji na krajowym rynku

nominalnie

pracy. Szczegélnie niepokojace jest przyspieszenie tempa redukcji zatrudnienia

Zatrudnienie w sektorze w firmach, co wraz z niewielkim wzrostem przecietnych wynagrodzen (realna

przedsi gbiorstw (sty=100) dynamika ptac pozostata ujemna mimo mocnego spadku inflacji w listopadzie)
104 - negatywnie wpltywa na realne dochody konsumentéw. W listopadzie fundusz
wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw wzrést nominalnie o 2,3% r/r, a po
103 1 uwzglednieniu zmian cen skurczyt sie 0 0,4% r/r (piaty z rzedu miesigc ujemnej
102 A dynamiki realnej). Dane potwierdzajg konieczno$¢ dalszych obnizek stop
101 P procentowych, jednak nie wywotaly istotnej reakcji rynkowej, poniewaz rynek juz
od dawna wycenia zdecydowane tagodzenie polityki pienieznej. Zgodnie z tym,
100 1 co pisalismy wczesniej, obnizka stop przez RPP w styczniu o 25 pb jest w
99 zasadzie przesgdzona.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub
sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie
wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktore
mogly w konsekwencji tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoiki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérakolwiek
spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sig¢ z analitykami Banku oraz
przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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