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Pazdziernikowe dane z rynku pracy wpisujg sie w
obraz stopniowego spowolnienia aktywnosci

¢ Roczna dynamika zatrudnienia w sektorze przedsigbiorstw w pazdzierniku
obnizyta sie do 2,5% r/r, wobec 2,6% r[r we wrzesniu, ksztattujqc sie lekko ponizej
naszych oczekiwan, na poziomie zgodnym z mediang prognoz rynkowych (wg
ankiety Parkietu). Dynamika wynagrodzen obnizyta sie do 5,9% r/r z 6,6% r/r we
wrzeéniu, ponizej naszej prognozy i oczekiwar rynkowych (po 6,2% rfr).

dane wrz19 pazi9 prognoza BOS
przecietne zatrudnienie w sektorze
L % tfr 2,6 25 2,6
przedsiebiorstw
przecietne wynagrodzenie w sektorze
% 1fr 6,6 59 6,2

przedsiebiorstw

¢ Pazdziernikowe dane dot. zatrudnienia implikujg dalsze, lekkie obnizenie
wskaznika wzrostu zatrudnienia w ujeciu zmian miesiecznych, oczyszczonych
zwahan sezonowych, pomimo sygnatow firm (Wg badania NBP) wyhamowania
tego spowolnienia. Oczywiscie dane z jednego miesiqgca to zbyt mato, aby
wyciqgaé ostateczne wnioski niemniej, jezeli w kolejnych miesigcach kwartatu
ta tendencja utrzyma sie, bedzie sygnalizowata nieco silniejsze i szybsze
ostabienie zatrudnienia w gospodarce.

e Taka sytuacja - tj. wolniejszy popyt na prace nadal w istotnym stopniu
wynika z ograniczen podazowych i rosngcych kosztéw pracy, niemniej wydaje
sie, ze coraz silniej na te tendencje wptywajg takze efekty popytowe, przy
rosnacej niepewnosci firm co do srednioterminowych perspektyw koniunktury
globalnej oraz krajowej. Na taki obraz wskazuje spadek wolnych wakatéw, czy
tez nieco mniejsze znaczenie bariery rozwoju w postaci braku wykwalifikowanej
kadry wg badan sytuacji przedsiebiorstw.

e Ztego wzgledu, przy jednoczesnym oczekiwanym spowolnieniu aktywnosci
gospodarki takze w 2020 r. oczekujemy spadku dynamiki zatrudnienia w sektorze
przedsigbiorstw w 2020 r. ponizej 2,0% r/r. W dalszym ciggu jednak dane nie
wskazujq, poki co na nagte czy tez bardzo silne ograniczenie zatrudnienia w
sektorze przedsiebiorstw.

¢ Nie sqgdzimy takze, aby spowolnienie popytu na prace w sposéb istotny
ograniczato dynamike wynagrodzen. Nie znamy jeszcze struktury ptac w
poszczegdlnych sektorach gospodarki, sadzimy, ze niski pazdziernikowy odczyt
w decydujgcym stopniu wynikat z efektéw kalendarzowych (nizsza liczba dni
roboczych i nizszy poziom tzw. ruchomej czesci wynagrodzen) oraz efektéw
bazy (wysoka dynamika ptac w gérnictwie przed rokiem).

e Cho¢ zapewne wolniejszy wzrost popytu na prace bedzie hamowat tempo
wzrostu wynagrodzent w 2020 r., to oczekujgc ograniczonej skali spowolnienia
aktywnosci, biorgc pod uwage trwate strukturalne problemy niskiej podazy
pracy, jak réwniez bardzo wysokg podwyzke ptacy minimalnej od stycznia
2020r, oczekujemy utrzymania (w ujeciu usrednionym) dynamiki
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wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw w 2020 r. w granicach 6,0% - 7,0% r/r.
Biorgc pod uwage efekty podazowe oraz podwyzke ptacy minimalnej uwazamy,
ze prognozy dot. wynagrodzen sg obarczone zdecydowanie nizszym ryzykiem,
wobec prognoz wzrostu zatrudnienia w 2020 r.
e Wolniejsze tempo wzrostu zatrudnienia, a przede wszystkim silniejszy wzrost
inflacji w Il pot. br. przektada sie na wyrazne obnizenie dynamiki funduszu
wynagrodzen w ujeciu realnym. Cho¢ w pewnym stopniu bedzie to w Srednim
okresie ogranicza¢ dynamike wydatkéw gospodarstw domowych, to w krétkim
okresie takie ryzyko jest niskie z uwagi na bardzo silne wzrosty dochodéw
gospodarstw domowych z tytutu $wiadczen.
Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsigbiorstwach Dynamika funduszu ptac w przedsiebiorstwach
150 - 15,0 14,0 - - 140
—dynamika zatrudnienia
% r/r % rit
—dynamika wynagrodzen el %l
10,0 - 10,0
7,0 - - 7,0
5,0 - 5,0
0,0 - 0,0
0,0 0,0
—realna —nominalna
5,0 - - 50 7,0 - -7,0
sty.03 sty.05 sty.07 sty.09 sty.11 sty.13 sty.15 sty.17 sty.19 sty.09 lip.10 sty.12 lip.13 sty.15 lip.16  sty.18 lip.19
rédfo: GUS z2rédio: GUS, BOS Bank
wskaznik lis18 gruis sty 19 lut19 mar19 kwi19 maj19 czel9 lip19 sie19 wrz19 pazi9
przecietne zatrudnienie w sektorze tys. 6232 6233 6368 6378 6394 6392 6380 6394 6397 6390 6386 6383
przedsiebiorstw %rfr 3,0 2.8 29 29 30 2.9 27 2.8 27 2,6 2,6 25
przecietne wynagrodzenie w 1. 4967 5275 4932 4949 5165 5186 5058 5104 5182 5125 5085 5213
sektorze przedsigbiorstw %l 77 6 75 76 57 Al 77 53 7.4 6,8 6,6 59
Zrédito: GUS

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdélnosci 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 ogélnie 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 Sqgdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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