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Zatrudnienie powyzej oczekiwan, ptace nieco stabiej

Listopadowe dane o ptacach i zatrudnieniu w sektorze przedsiebiorstw miaty mieszany wydzwiek. Zatrudnienie zaskoczyto na
plus z tempem wzrostu przyspieszajacym do 4,5% rir z 4,4% (rynek oczekiwat 4,4%, my 4,3%). Miesieczny przyrost liczby
zatrudnionych (17 tys.) byt najwiekszy w tym miesigcu odkad dostepne sg poréwnywalne dane (1990), co jest dos¢
zastanawiajgce biorgc pod uwage napiecia na rynku pracy. Dane o ptacach okazaly sie stabsze od oczekiwan. Dynamika ptac
obnizyla sie z 7,4% rir do 6,5% (przy prognozie rynkowej i naszej 7,1%), pomimo tej samej skali efektu dni roboczych co w
pazdzierniku. Te dane wpisuja sie w tagodny ton ostatniej konferencji prasowej po posiedzeniu RPP, kiedy to prezes Adam
Glapinski wyrazit watpliwosé czy rynek pracy jest w az tak trudnej sytuacji jak to sugeruja wskazniki oparte na badaniach
ankietowych. Naszym zdaniem presja ptacowa bedzie sie nasilac w kolejnych kwartatach i w konsekwencji dojdzie do
przyspieszenia ptac w sektorze przedsiebiorstw.
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Listopadowe dane o ptacach i zatrudnieniu w sektorze przedsiebiorstw miaty mieszany
wydzwiek. Zatrudnienie zaskoczyto na plus z tempem wzrostu przyspieszajgcym do 4,5% rir z
4,4% (rynek oczekiwat 4,4%, my 4,3%). Miesigczny przyrost liczby zatrudnionych (17 tys.) byt
najwiekszy w tym miesigcu odkad dostepne sg poréwnywalne dane (1990), co jest dosc
zastanawiajgce biorgc pod uwage napiecia na rynku pracy. Bardziej naturalne dla takiej sytuacji
byloby spowalniajgce tempo wzrostu zatrudnienia, ale do tej pory rosnie ono do$¢ mocno,
niemal doktadnie tak jak w 2016 (co pokazuje wykres).

Czesc¢ cztonkow RPP uwaza, ze w gospodarce sg jeszcze bufory sity roboczej, ktére pozwolg
na podtrzymanie wzrostu zatrudnienia. ZaktadaliSmy jednak, Zze najpierw musi doj$¢ do
zdecydowanego przyspieszenia ptac, ktére bytoby impulsem mobilizujgcym nieaktywnych do
podjecia poszukiwan pracy. Tymczasem dane o ptacach okazaty sie stabsze od oczekiwan.
Dynamika ptac obnizyta si¢ z 7,4% r/r do 6,5% (przy prognozie rynkowej i naszej 7,1%),
pomimo tej samej skali efektu dni roboczych co w pazdzierniku. Te dane wpisujg sie w tagodny
ton ostatniej konferencji prasowej po posiedzeniu RPP, kiedy to prezes Adam Glapinski wyrazit
watpliwos¢ czy rynek pracy jest w az tak trudnej sytuacji jak to sugerujg wskazniki oparte na
badaniach ankietowych. Naszym zdaniem presja ptacowa bedzie sie nasila¢ w kolejnych
kwartatach i w konsekwencji dojdzie do przyspieszenia ptac w sektorze przedsiebiorstw.

Realny wzrost funduszu ptac wyniést 8,5% r/r. Silny przyrost dochodu rozporzgdzalnego
gospodarstw domowych bedzie wsparciem dla dalszego solidnego wzrostu konsumpcji w 4 kw.
2017 r. Bardziej szczegdtowe wyjasnienie listopadowych niespodzianek bedzie mozliwe wraz z
publikacja Biuletynu Sadystycznego, ktérego publikacje zapowiedziano na 22 grudnia 2017
roku.

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 publikacji nie majg charakteru porad
inwestycyjnych ani doradztwa. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwaranciji 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 spotki zalezne
moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spotkg 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 istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje
ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostgpnych na zyczenie, prosimy kontaktowaé si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A, Pion Zarzadzania Finansami,
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al. Jana Pawila Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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