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W styczniu efekty metodologiczne powodem
skokowego spadku zatrudnienia.

¢ Roczna zmiana przecietnego zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw w
styczniu wyniosta -2,0% rfr wobec -11% r/r w grudniu 2020 r. Wynik ten okazat
sie stabszy od prognozy naszej (-1,5% r/r) oraz sredniej z prognoz rynkowych wg
mediany ankiety Parkietu (-11% r/r) Dynamika wynagrodzen obnizyta sie do 4,8%
r/r z 6,6% r/r w grudniu, ksztattujgc sie nieznacznie powyzej naszej prognozy i
mediany prognoz rynkowych (po 4,6% r/r).
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e W styczniu GUS tradycyjnie dokonuje zmian w prébie badania
przedsiebiorstw zatrudniajacych powyzej 9 oséb. Na bazie tej proby przez
kolejne 11 miesiecy przeprowadzane jest badanie sytuacji w zakresie
zatrudnienia i wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw. Tym samym zmiany
zatrudnienia w poszczegdlnych przedsiebiorstwach w trakcie 2020 r. majq
wptyw na dane styczniowe w 2020 r, gdyz cze$¢ przedsigbiorstw (w ktérych
zatrudnienie spadfo ponizej 10 0séb w minionym roku) zostaje wytqczona z
nowej proby, zas czesé (gdzie miat miejsce wzrost zatrudnienia powyzej 9
0oséb) - wigczona do préby. Co wazne, wytgczenie | wiqczenie
przedsigbiorstwa z préby badania implikuje obnizenie | podwyzszenie
zatrudnienia o wartosé wszystkich etatéw przedsiebiorstwa, a nie o zmiane
zatrudnienia w trakcie roku. Zmiany w poziomie zatrudnienia w poszczegdlnych
prébach mogag byé zatem znaczqce. Biorqc pod uwage powyzsze, btedy
prognozy styczniowej dynamiki zatrudnienia sq zazwyczaj istotnie wyzsze
wobec btedéw w pozostatych miesigcach roku.

e W naszej prognozie zatozyliSmy, ze generalny spadek zatrudnienia w 2020 r.
wptynie negatywnie na wyniki styczniowe zatrudnienia skokowo obnizajgc te
dynamike o ok. 0,5 pkt. proc. Zgodnie z danymi GUS ten efekt okazat sie silniejszy
i mogt wyniesé nawet 1 pkt. proc. Cho¢ pozostajemy ostrozni co do prognoz
sytuacji na rynku pracy w 202lr, w naszej ocenie za styczniowym
pogorszeniem wynikéw zatrudnienia stojg gtéwnie wskazane zmiany préby
badania, przy byé moze lekkim negatywnym wptywie styczniowego obnizenia
zatrudnienia w handlu, gdzie przez caty styczen obowigzywato zamkniecie
wielu punktéw w galeriach handlowych.

¢ Pomijajgc te czynniki zaktadamy, ze poziom zatrudnienia z poczqgtkiem
roku nie zmienit sie istotnie, przy wciqz pozytywnym wptywie pomocy
publicznej, w tym trwajgcego jeszcze okresu wymaganego utrzymania
poziomu zatrudnienia przez firmy, ktére otrzymaty pomoc w ramach tarczy
antykryzysowej oraz tarczy finansowej PFR.
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e Zaktadamy, ze w nadchodzqgcych miesigcach poziom zatrudnienia nie
bedzie istotnie zmieniat sie, przy réwnowazgcych sie efektach ozywienia
aktywnosci, ale jednoczesnie odtozonych efektach dotychczasowego kryzysu
gospodarczego i stopniowo wygadsajgcego okresu 12-miesiecznego
koniecznego utrzymywania miejsc pracy. Dane NBP dot. koniunktury w
sektorze przedsiebiorstw wskazujg na wyrazne wyhamowanie popytu na
prace wyraznie ponizej wynikéw z | 2018-2019, ale jednoczesnie nie
zapowiada szerokiej likwidacji miejsc pracy i silnego pogorszenia sytuacji na
rynku pracy.

e W ujeciu dynamiki rocznej, nawet przy stabilizacji poziomu zatrudnienia w
kolejnych miesigcach nizsze bazy odniesienia bedq podwyzszaé dynamike
zatrudnienia, a w okresie wiosennym okresowo ten efekt bedzie bardzo silny.
Podtrzymujemy nasze zatozenie, ze w 2021 r, pomimo oczekiwanego
wyraznego wzrostu dynamiki PKB w okolicach 4,0% r/r (po spadku o 2,8% rfr w
2020 r.) zatrudnienie nie wzrosnie, a nawet moze jeszcze nieznacznie obnizyé
sie. Szacujemy, ze Srednioroczna dynamika zatrudnienia uksztattuje sie w
przedziale: (-0,5%) - (0,0%) r/r.

e Styczniowa zmiana préby badania w niewielkim stopniu wptywa zazwyczaj
na statystki wynagrodzen. Wyraznie stabsza — wobec sytuacji sprzed pandemii
— sytuacja na rynku pracy oraz ostabienie sity negocjacyjnej pracownikéw
przektada sie natomiast na wyrazne ostabienie presji ptacowej w firmach.
Styczniowy spadek dynamiki wynagrodzen obok efektu generalnego
ograniczenia podwyzek wynagrodzen wynikat z kilku dodatkowych czynnikéw: -
wysokiej bazy odniesienia, - mniej korzystnego niz w grudniu uktadu dni
roboczych (obnizajgcego tzw. ruchoma czesé wynagrodzen), - nizszej dynamiki
wynagrodzen w handlu w warunkach prawdopodobnego wdrozenia rozwigzan
ograniczajgcych wymiar etatu i wynagrodzen w okresie zamkniecia wielu
punktéw handlowych w galeriach.

e Dane ankietowe w sektorze przedsiebiorstw wskazujg na wyraznie nizszqg
skale podwyzek wynagrodzen, wobec tych notowanych przed pandemia.
Biorgc pod uwage nasze ostrozne zatozenia dot. popytu na prace w trakcie
roku oczekujemy, ze w kolejnych miesigcach dynamika ptac w sektorze
przedsiebiorstw wyniesie 4,5% - 5,0% rfr w ujeciu §redniorocznym.

Wedtug badania NBP z poczqtkiem 2021 r. wyrazne popyt firm na Przedsiebiorstwa oczekujq takze wyraznie stabszej presji
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e Po publikacji styczniowych danych nie zmienita sie generalna ocena
sytuaciji na rynku pracy. Znaczqca skala pomocy publicznej istotnie pomaga
ograniczaé skrajne dostosowania na rynku pracy, pomimo silnego kryzysu
gospodarczego. JednoczesSnie jednak nie bedzie mozliwe catkowite
zneutralizowanie efektéw spowolnienia, stad oczekujemy, ze w 2021 r.
zatrudnienie nie wzros$nie, a wzrost wynagrodzen bedzie ograniczony.

e Jednoczesnie, w zwiqzku z bardzo wysokg zmiennosciqg danych z rynku
pracy w 2020 r. (min. za sprawq wdrazanych rozwigzan pomocowych), roczne
dynamiki rynku pracy w 2021 r. bedq takze zmienne, przy ich skokowym
wzroscie w okresie marzec — czerwiec, po czym - stopniowym spadku, choé do
poziomoéw wyzszych niz w styczniu (szczegélnie w przypadku zatrudnienia). Do
lutego bowiem bazqg odniesienia dla rocznych dynamik sg wysokie statystyki
sprzed pandemii, od marca nizsze bazy odniesienia bedq podwyzszaé roczne

indeksy.
Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsigbiorstwach Dynamika funduszu ptac w przedsiebiorstwach
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wskaznik lut 20 mar20  kwi 20 maj 20 cze 20 lip 20 sie 20 wrz 20 paz 20 lis20 gru 20 sty 21
przecietne zatrudnienie w sektorze  tys. 6446 6412 6259 6174 6186 6252 6295 6312 6318 6319 6329 6314
przedsiebiorstw %l 11 03 -2] -32 -33 -23 -15 -12 -10 -12 -10 -2,0
przecietne wynagrodzenie w 2t 5330 5489 5285 5120 5286 5382 5338 5372 5459 5484 5974 5537
sektorze przedsiebiorstw % tfr 77 6,3 19 12 3,6 38 4] 56 47 49 6,6 4.8
Zrodto: GUS

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wyigcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakciji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacii
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autorow w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogdlnie dostepnych, wiarygodnych Zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sie na
Zrédto. Powielanie bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dia
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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