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Listopadowe dane o płacach i zatrudnieniu w sektorze przedsiębiorstw miały mieszany 

wydźwięk. Zatrudnienie zaskoczyło na plus z tempem wzrostu przyspieszającym do 4,5% r/r z 

4,4% (rynek oczekiwał 4,4%, my 4,3%). Miesięczny przyrost liczby zatrudnionych (17 tys.) był 

największy w tym miesiącu odkąd dostępne są porównywalne dane (1990), co jest dość 

zastanawiające biorąc pod uwagę napięcia na rynku pracy. Bardziej naturalne dla takiej sytuacji 

byłoby spowalniające tempo wzrostu zatrudnienia, ale do tej pory rośnie ono dość mocno, 

niemal dokładnie tak jak w 2016 (co pokazuje wykres). 

Część członków RPP uważa, że w gospodarce są jeszcze bufory siły roboczej, które pozwolą 

na podtrzymanie wzrostu zatrudnienia. Zakładaliśmy jednak, że najpierw musi dojść do 

zdecydowanego przyspieszenia płac, które byłoby impulsem mobilizującym nieaktywnych do 

podjęcia poszukiwań pracy. Tymczasem dane o płacach okazały się słabsze od oczekiwań. 

Dynamika płac obniżyła się z 7,4% r/r do 6,5% (przy prognozie rynkowej i naszej 7,1%), 

pomimo tej samej skali efektu dni roboczych co w październiku. Te dane wpisują się w łagodny 

ton ostatniej konferencji prasowej po posiedzeniu RPP, kiedy to prezes Adam Glapiński wyraził 

wątpliwość czy rynek pracy jest w aż tak trudnej sytuacji jak to sugerują wskaźniki oparte na 

badaniach ankietowych. Naszym zdaniem presja płacowa będzie się nasilać w kolejnych 

kwartałach i w konsekwencji dojdzie do przyspieszenia płac w sektorze przedsiębiorstw. 

Realny wzrost funduszu płac wyniósł 8,5% r/r. Silny przyrost dochodu rozporządzalnego 

gospodarstw domowych będzie wsparciem dla dalszego solidnego wzrostu  konsumpcji w 4 kw. 

2017 r. Bardziej szczegółowe wyjaśnienie listopadowych niespodzianek będzie możliwe wraz z 

publikacja Biuletynu Sadystycznego, którego publikację zapowiedziano na 22 grudnia 2017 

roku. 

 

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia 
transakcji kupna lub sprzedaży jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad  
inwestycyjnych ani doradztwa. Podjęto wszelkie możliwe starania w celu zapewnienia, że informacje zawarte w tej publikacji nie są n ieprawdziwe i nie 
wprowadzają w błąd, jednakże Bank nie gwarantuje dokładności i kompletności tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialności za wykorzystywanie tych 
informacji oraz straty, które mogły w konsekwencji tego wyniknąć. Prognozy ani dane odnoszące się do przeszłości nie stanowią  gwarancji przyszłych cen 
instrumentów finansowych lub wyników finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spółki zależne oraz którykolwiek z jego lub ich pracowników mogą być 
zainteresowani którąkolwiek z transakcji, papierów wartościowych i towarów wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S .A. lub jego spółki zależne 
mogą świadczyć usługi dla lub zabiegać o transakcje z którąkolwiek spółką wymienioną w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do użytku 
prywatnych inwestorów. Klienci powinni kontaktować się z analitykami Banku oraz przeprowadzać transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK 
S.A. w jurysdykcjach swoich krajów, chyba że istniejące prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeżone jest prawo autorskie oraz obowiązuje 
ochrona praw do baz danych. 
W sprawie dodatkowych informacji, dostępnych na życzenie, prosimy kontaktować się z: Bank Zachodni WBK S.A, Pion Zarządzania Finansami, 
Departament Analiz Ekonomicznych,  
al. Jana Pawła II 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl 
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Zatrudnienie powyżej oczekiwań, płace nieco słabiej 

Listopadowe dane o płacach i zatrudnieniu w sektorze przedsiębiorstw miały mieszany wydźwięk. Zatrudnienie zaskoczyło na 

plus z tempem wzrostu przyspieszającym do 4,5% r/r z 4,4% (rynek oczekiwał 4,4%, my 4,3%). Miesięczny przyrost liczby 

zatrudnionych (17 tys.) był największy w tym miesiącu odkąd dostępne są porównywalne dane (1990), co jest dość 

zastanawiające biorąc pod uwagę napięcia na rynku pracy. Dane o płacach okazały się słabsze od oczekiwań. Dynamika płac 

obniżyła się z 7,4% r/r do 6,5% (przy prognozie rynkowej i naszej 7,1%), pomimo tej samej skali efektu dni roboczych co w 

październiku. Te dane wpisują się w łagodny ton ostatniej konferencji prasowej po posiedzeniu RPP, kiedy to prezes Adam 

Glapiński wyraził wątpliwość czy rynek pracy jest w aż tak trudnej sytuacji jak to sugerują wskaźniki oparte na badaniach 

ankietowych. Naszym zdaniem presja płacowa będzie się nasilać w kolejnych kwartałach i w konsekwencji dojdzie do 

przyspieszenia płac w sektorze przedsiębiorstw. 
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