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W grudniu wzrost stopy bezrobocia do 5,5% gtéwnie
z powodu efektow sezonowych.

e W styczniu 2023 r. stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta do 5,5% z 5,2%
w grudniu 2022 r. Opublikowane dane okazaty sie nieznacznie wyzsze wobec
naszej prognozy oraz mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu (5.4%)
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e Gtéwnym czynnikiem podwyzszajgcym stope bezrobocia w styczniu byty
efekty sezonowe. W styczniu standardowo silniej sezonowo stabnie popyt
na prace w czesci sektoréw (np. budownictwie, turystyce). Wedtug naszych
szacunkoéw po wykluczeniu wptywu efektéw sezonowych stopa bezrobocia
w styczniu wzrosta nieznacznie - do 5,25% z 5,19% w grudniu.

e Pomimo wzrostu styczniowej stopy bezrobocia (wskaznika po wykluczeniu
wptywu efektéw sezonowych) w naszej ocenie nie oznacza to nadchodzqcego
wyraznego pogorszenia sytuacji na rynku pracy. Po pierwsze, skala
styczniowego wzrostu stopy bezrobocia jest minimalna. Po drugie, wyzszy
poziom stopy bezrobocia nie wynikat z wyzszego wobec prognoz wzrostu liczby
bezrobotnych, ale z nizszej liczby aktywnych zawodowo (wyzsza warto$é utamka
przy nizszym mianowniku).

e Takze dane dot. przeptywédw na rynku pracy nie wskazujg na niepokojgce
sygnaty. Liczba nowych bezrobotnych w ujeciu zmian rocznych wzrosta
w podobnym tempie co pod koniec 2022r, jednocze$nie cho¢ liczba
wyrejestrowanych z tytutu podjecia pracy wciqz obnizata sie, to ten spadek byt
mniejszy niz w IV kw. 2022 r. W rezultacie liczba bezrobotnych byta wciqz nizsza
niz przed rokiem.

e Oczywiscie, przy nizszej podazy pracy stabilizacja liczby bezrobotnych
oznacza pewne wychtodzenie na rynku pracy, ale raczej — spdjnie z innymi
sygnatami — przejscie do bardziej zrédwnowazonego rynku pracy, niz wskazujgce
na ryzyko silnego spadku popytu na prace i wyraznego wzrostu bezrobocia.

e Dane styczniowe nt. przecietnego zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw,
po wykluczeniu wptywu efektéw metodologicznych oraz sezonowych wskazujg
na stabilizacje poziomu zatrudnienia, a nie jego spadek Podobnie, wskazniki
ankietowe (Szybki monitoring NBP) wskazujqg na pewne wychtodzenie dotqd
bardzo silnego popytu na prace, niemniej wciqz utrzymujq sie one ha mocnych
poziomach.

¢ Jednoczes$nie, tak jak zapowiadaliSmy od wielu miesiecy, dane styczniowe
potwierdzaja wyczerpanie sie przestrzeni dla dalszego spadku bezrobocia,
co miato miejsce w 2021 r. i w | pot. 2022 r. Taka sytuacja wynika z pewnego
ochtodzenia koniunktury na rynku pracy, na co wskazuja: - wyhamowanie
spadku liczby bezrobotnych po oczyszczeniu z wahan sezonowych, - nizsze
tempo wzrostu (w ujeciu zmian miesiecznych) przecietnego zatrudnienia
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i pracujgcych, - nizsza dynamika ofert pracy, - stabsze (wobec okresu 2021 -
I pot. 2022r.) prognozy zatrudnienia wg badania NBP dot. koniunktury
w przedsiebiorstwach (,Szybki Monitoring”).

e Czynnikiem, ktéry pomimo oczekiwanej wyraznie stabszej sytuacii
gospodarczej bedzie ograniczat skale spadku zatrudnienia i wzrostu
bezrobocia w tym roku jest strukturalny efekt ograniczenia podazy
pracownikéw. | to pewnie wygasajacy efekt zatrudniania nowych pracownikéw
z Ukrainy w §lad za ograniczeniem migracji wptyngt na styczniowe stabsze dane
dot. liczby aktywnych zawodowo poprzez efekt wolniejszego wzrostu
pracownikéw. Generalne procesy demograficzne stanowiq wyzwanie
dla podazy pracy, aw 2022 r. silny naptyw migrantéw okresowo ograniczyt
te tendencje strukturalne.

e Do niedawna jeszcze jednq z gtéwnych barier rozwoju wskazywanych przez
przedsigbiorstwa byt niedobdr pracownikédw. Choé juz na nizszym miejscu,
to wciqz ten czynnik jest wymieniany przez pracodawcéw jako problem rozwoju.
Z tego wzgledu, o ile nie dojdzie do duzo silniejszego spowolnienia aktywnosci,
to pracodawcy bedq zapewne ostroznie ograniczali liczbe etatéw, co ograniczy
wzrost stopy bezrobocia w nadchodzqgcych kwartatach, pomimo solidnego
ograniczenia aktywnosci gospodarcze;j.

¢ Na generalnie stabilng sytuacje na krajowym rynku pracy wskazujqg takze
dane BAEL z IV kw. 2022 r. Brak uwzglednienia migrantéw w badaniu wptywa
na utrzymujqce sie nizsze dynamiki liczby aktywnych zawodowo (przy liczbie
ludnosci w wieku powyzej 15 lat obnizajgcej sie juz od kilku lat).

e Spadek liczby aktywnych zawodowo jest ograniczony dzieki rosngcemu
wspoétczynnikowi aktywnosci zawodowej i tym samym silniejszym spadkiem
liczby oséb biernych zawodowo, co pomimo niskiej dynamiki pracujgcych
(+0,1% r/r) ogranicza wzrost liczby bezrobotnych (+0,4% r/r) i utrzymuje stope
bezrobocia na historycznie niskim poziomie 2,9% w IV kw. Statystyki BAEL sq takze
spdjne z jednej strony z wygasaniem silnego wzrostu popytu na prace w trakcie
roku (stopniowy spadek dynamiki liczby pracujqcych), ale takze z wyraznym
efektem zmian demograficznych ograniczajgcych wzrost stopy bezrobocia.

¢ Zaktadajgc, ze w trakcie 2023 r. spowolnienie aktywnosci gospodarczej
nie bedzie na tyle silne, aby przewazyé nad czynnikami strukturalnymi
prognozujemy, ze wzrost stopy bezrobocia w 2023 r. bedzie minimainy,
w grudniu stopa bezrobocia rejestrowanego uksztattuje sie na poziomie
ok. 5,5%, a stopa bezrobocia BAEL w IV kw. ok. 3,0%.
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wskaznik lut22 mar22  kwi22 maj22 cze22 lip 22 sie 22 wrz 22 paz22 lis22 gru 22 sty 23
stopa bezrobocia rejestrowanego % 59 58 5,6 54 52 52 52 5]1 5]1 51 52 55
liczba bezrobotnych tys. 922 902 878 850 818 810 807 802 796 800 812 858
liczba aktywnych zawodowo tys. 15 624 15553 15 679 15744 15731 15 581 15517 15720 15608 15 690 15 621 15 593
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 publikacji opinie
i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw 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, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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