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Stabilizacja zatrudnienia 16 grudnia 2009

Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw drugi raz z rz edu ustabilizowalo si e w ujeciu miesi ecznym, co
wskazuje, ze negatywne tendencje na rynku pracy zaczynaj @ hamowa €. Wzrost ptac w listopadzie byt mniejszy
od prognoz, ale na razie trudno przes adzi¢ na ile to odzwierciedla trend, a na ile przesuni ecia w wyptatach
premii (np. w g6 rnictwie). W sumie dane pozwalaj a na nieco wi ekszy optymizm odno s$nie perspektyw rynku
pracy, chocia z sg neutralne dla oczekiwa n nt. polityki pieni eznej.

Wzrost przecietnego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw delikatnie
przyspieszyt w listopadzie do 2,3% r/r z poziomu 2,0% r/r w pazdzierniku, ale
byt znacznie mniejszy niz oczekiwano (konsensus prognoz rynkowych 2,7%,
20 - nasza prognoza 3,2%). Réwnoczes$nie, listopadowe zatrudnienie w sektorze
firm bylo nieco powyzej oczekiwan — po raz drugi z rzedu praktycznie
ustabilizowalo sie na poziomie z poprzedniego miesigca (w rzeczywistosci
nastgpit nieznaczny spadek, o 2 tys. os6b czyli 0,04% m/m), a roczna
dynamika wyniosta -2,2% (wobec prognoz -2,3% r/r). Fundusz ptac w
sektorze przedsiebiorstw byt w listopadzie w ujeciu nominalnym na poziomie
sprzed roku, co oznacza ponad trzyprocentowy spadek realnej sity
nabywczej dochodéw pracownikéw w sektorze przedsiebiorstw.
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Wyhamowanie miesiecznych spadkéw zatrudnienia, wraz z wynikami
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sezonowej redukcji etatow, w zwigzku z czym szczytowego punktu
bezrobocia jeszcze nie mamy za sobg, ale wiele wskazuje na to, ze — o ile
pozytywne sygnaly sie potwierdzg — kulminacja ta nastgpi na nizszym
poziomie i szybciej niz sie wczesniej wydawato.

Mimo wyhamowania zwolnien, firmy nadal nie sg sktonne do podwyzek ptac,
co negatywnie wptywa na dynamike dochodéw do dyspozycji gospodarstw
domowych, ale rbwnoczesnie obniza jednostkowe koszty pracy (wg naszych
szacunkow w IV kw. jednostkowe koszy pracy w catej gospodarce zanotujg
pierwszy roczny spadek od 4 lat) i oznacza mniejsze ryzyko pres;ji inflacyjne;.
Trzeba réwniez pamieta¢ o tym, ze dynamika wynagrodzen w ostatnich
miesigcach roku bywa czasem zaburzana przez réznice w terminie wyptat
premii i dodatkéw w réznych branzach i grupach zawodowych (m.in. premie z
tytutu Barborki w goérnictwie) w kolejnych latach. Dlatego z bardziej
szczegobtowg oceng tendencji w zakresie ptac bedziemy musieli poczekaé¢ do
publikacji Biuletynu statystycznego GUS, a by¢ moze danych grudniowych.

Jak na razie, dane zwiekszajg nieco optymizm nt. tempa poprawy sytuacji na
rynku pracy, cho¢ nie dajg powodéw do obaw o to, ze skioni to nowg RPP do
szybszych podwyzek stép procentowych.

Maciej Reluga Gtowny Ekonomista 022 586 8363

Piotr Bielski 022 586 8333
Piotr Bujak 022 586 8341
Cezary Chrapek 022 586 8342 Email: ekonomia@bzwbk.pl



[B w==x | Bank Zachodni WBK

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wylacznie 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 wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spéiki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérakolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla
lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac
sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB 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.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group



