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Silny wzrost zatrudnienia pod koniec roku

Wzrost zatrudnienia w sektorze przedsigbiorstw przyspieszyt w grudniu do 1,4% r/r, najwyzszego poziomu od grudnia 2011, co
jest duzg niespodzianka. Oczekiwania rynkowe wynosity 1,2% r/r. Po raz pierwszy od 2007 r. przecietne zatrudnienie w grudniu
byto wyzsze niz w listopadzie. W naszej ocenie odzwierciedla to site trendu wzrostowego inwestycji, co jest bardzo dobra
informacjq patrzac przez pryzmat prognoz wzrostu PKB na IV kw. 2015 r. Dynamika wzrostu ptac w sektorze przedsigbiorstw
nieco rozczarowata spowalniajac do 3,1% r/r w grudniu, co pokazuje, ze wysokie zapotrzebowanie na prace wciaz nie przektada sie
na wzrost presji placowej. Sadzimy jednak, ze to sie zmieni, gdyz stopa bezrobocia jest blisko rekordowo niskiego poziomu, a
firmy maja coraz wieksze problemy ze znalezieniem wykwalifikowanych pracownikéw. Naszym zdaniem dynamika konsumpcji
prywatnej pozostata stabilna w IV kw. 2015 r., a w kolejnych kwartatach mozna oczekiwac jej przyspieszenia, gdyz gospodarstwa
domowe skorzystaja nie tylko z rosngcych dochodéw z pracy, ale takze z rzadowego programu 500+, ktéry ma zostaé
uruchomiony w maju.

Zatrudnienie w sektorze

przedsiebiorstw (sty=100) Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto w grudniu 0 0,2% m/mi o 1,4%

r/r, czyli wyraznie mocniej niz oczekiwano (nasza prognoza i konsensus rynkowy zaktadaty
stabilizacje dynamiki rocznej na poziomie 1,2%). Byt to pierwszy raz od okresu boomu
gospodarczego z lat 2006-2007, kiedy $rednia liczba etatow w grudniu wzrosta w
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101 A poréwnaniu z listopadem, co swiadczy naszym zdaniem o wyraznym nasileniu pozytywnych
/ tendencji na polskim rynku pracy i ozywieniu popytu na pracownikéw w koncéwce ub. roku.

_ Niewykluczone, ze stoi za tym ponowne ozywienie popytu inwestycyjnego sektora

100 1 —— prywatnego (dynamika zatrudnienia i inwestycji sg ze sobg silnie dodatnio skorelowane).

Gdyby tak byto, bylby to mocny pozytywny sygnat dla prognoz wzrostu gospodarczego w

% | ostatnim kwartale 2015 r.

Sytuacja na rynku pracy jest jednoczesnie wsparciem dla prognoz konsumpcji prywatnej.

Woprawdzie grudniowa dynamika wynagrodzen rozczarowata (spowolnienie do 3,1% fr/r z

L 4,0% r/r w listopadzie, wobec mediany oczekiwan 3,6% r/r), ale podejrzewamy, ze mogly za
sty lut mar kwi maj cze lip sie wrzpaz lis gru P . . . P

tym sta¢ zaburzenia wyptat w pogragzonym w kryzysie sektorze goérnictwa. W catym |V

— 2015 2014 2013 kwartale $redni wzrost ptac wyniést 3,4% r/r nominalnie i 4,1% r/r realnie (wobec

2012 2011 ——2010 odpowiednio 3,6% i 4,4% w poprzednim kwartale). W kolejnych miesigcach spodziewamy

sie nasilenia presji ptacowej w sektorze firm, poniewaz stopa bezrobocia jest juz blisko

rekordowych minimow i prawdopodobnie blisko poziomu bezrobocia strukturalnego. W takiej

sytuacji utrzymanie silnego popytu na pracownikow bedzie prowadzi¢ do zwiekszenia
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Wynagrodzenia i zatrudnienie
w sektorze przedsigbiorstw,

8 - % r/r napie¢ na rynku pracy. Skale podwyzek zapewne ogranicza w pewnym stopniu utrzymujgca
- Zatrudnienie sie uporczywie deflacja, ktéra zmniejsza site przetargowag pracownikow, a takze wyraznie

Wynagrodzenia przybierajgcy na sile od pewnego czasu naptyw pracownikéw z Ukrainy. Jednak naszym
6 - Wynagrodzenia realifie zdaniem realne tempo wzrostu ptac bedzie stopniowo przyspiesza¢ w kolejnych kwartatach.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji 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, Zze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci 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 ktorgkolwiek z transakgcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowaé sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl


mailto:ekonomia@bzwbk.pl
http://www.bzwbk.pl/

