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Coraz lepiej na rynku pracy

Wzrost ptac w sektorze firm utrzymat si e w listopadzie na poziomie 3,1% r/r (powy 2zej prognoz), a dynamika zatrudnienia
zgodnie z oczekiwaniami wzrosta powy zej zera, wynosz ac 0,1% r/r. Realny fundusz ptac w sektorze przedsi  ebiorstw zwi ekszyt
sie w listopadzie o 2,5% r/r, najwi ecej od dwoch lat. Dane potwierdzaj g kontynuacj e stopniowej poprawy na rynku pracy, ktéra
bedzie sprzyjata dalszemu o zywieniu popytu konsumpcyjnego. Dane nie wywotaty re akcji rynkowej, poniewa z inwestorzy zdaj q
sobie spraw e, ze deklaracja RPP o stabilizacji stop procentowych prz ~ ynajmniej do potowy 2014 r. pozostaje w mocy.

Wynagrodzenia i zatrudnienie

w sektorze przedsi ebiorstw,
® wpir Listopad byt siodmym miesigcem z rzedu, kiedy zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw
lekko rosto. W poréwnaniu z pazdziernikiem liczba etatow zwiekszyla sie o 1 tys., mniej niz
w poprzednim miesigcu, ale pamietajmy, ze koncoéwka roku to tradycyjnie okres malejacego
popytu na prace z powodow sezonowych. W efekcie, zgodnie z naszymi oczekiwaniami i
konsensusem rynkowym, roczna dynamika zatrudnienia osiggneta wreszcie (po raz
pierwszy od ponad roku) wartos¢ dodatnia, wynoszac 0,1% r/r. Jednoczesnie, dynamika
ptac w sektorze firm przekroczyla oczekiwania, stabilizujac sie na pazdziernikowym
poziomie 3,1% r/r. Biorac pod uwage efekt krétszego czasu pracy (liczba dni roborczych
byta w listopadzie o dwa mniejsza niz przed rokiem), to bardzo przyzwoity wynik. W sumie,
fundusz ptac w sektorze przedsiebiorstw zwiekszyt sie w listopadzie nominalnie o 3,2% r/r, a
po skorygowaniu o inflacje wzrdst o 2,5% r/r — najmocniej od dwoch lat. Dane potwierdzaja,
ze sytuacja na krajowym rynku pracy nadal sie poprawia, co powinno sprzyja¢ dalszemu

-4 - Zatrudnienie przyspieszeniu wzrostu popytu konsumpcyjnego.
—— Wynagrodzenia
W kolejnych miesigcach spodziewamy sie kontynuacji umiarkowanie pozytywnych tendenciji
Fundusz wynagrodze n — lekkiego wzrostu zatrudn.ienlia i przyspiesz?nia wzrostu Wynagrgdzeﬁ, kt()rg bedg stgly za
w sektorze przeds. % r/r dalszym stopniowym ozywieniem konsumpcji prywatnej. W efekcie tych zmian przyspieszy
12 - réwniez wzrost jednostkowych kosztow pracy, co bedzie jednym z czynnikow

popychajacych stopniowo w goére dynamike inflacji. Szybszy wzrost gospodarczy, w
wiekszym stopniu oparty na popycie krajowym, a takze rosnaca inflacja i dynamika JKP,
beda przemawia¢ za podwyzkg stop procentowych na jesieni 2014 r. Ryzyko opdznienia
podwyzek stép wigze sie jednak z mozliwg nizszg $ciezka inflacji i zmianami w skladzie
RPP.

realnie

nominalnie

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. Informacje przedstawione w niniejszej publikaciji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie 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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