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W listopadzie mniejsza od oczekiwan skala
ostabienia zatrudnienia.

¢ Roczna dynamika przecietnego zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw w
listopadzie obnizyta sie do -12% r/r wobec -1,0% rr w pazdzierniku. Wynik ten
okazat sie lepszy od naszej prognozy (-16% r/r) oraz od prognoz rynkowych
(-14% r/r mediana ankiety Parkietu). Dynamika wynagrodzen lekko wzrosta
do 4.9% rfr z 47 % r/r ksztattujqc sie blisko naszej prognozy (4,7% r/r), powyzej
mediany prognoz rynkowych (4,5% r/r).
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przecietne zatrudnienie w sektorze
o %rfr -10 -12 -1,6
przedsiebiorstw
przecietne wynagrodzenie w sektorze
%rfr 47 49 47

przedsiebiorstw

o W listopadzie oczekiwaliSmy silniejszego spadku dynamiki zatrudnienia
zuwagi na kumulacje restrykcji gospodarczych (obejmujacych istotng czesé
ustug oraz handlu oraz nauke zdalng najmtodszych dzieci) i tym samym,
podobnego co wiosnq efektu ograniczen wymiaru etatu pracownikéw, czy tez
wykorzystywania zasitkdw opiekuriczych. Skala spadku dynamiki zatrudnienia
okazata sie nizsza wobec naszej prognozy. Dopiero struktura zatrudnienia
w poszczegoélnych sekcjach i dziatach pozwoli ocenié, na ile wptyw restrykciji
oraz wykorzystania zasitkéw byt stabszy wobec naszych szacunkéw (mniejsza
liczba branz dotknietych obostrzeniami, utrzymanie pracy ztobkdw i przedszkoli
ograniczajqce korzystanie z zasitkéw opiekuriczych), a na ile lepsze statystyki
to efekt silniejszej od prognoz poprawy wynikéw zatrudnienia w branzach, ktére
jesienig w ograniczonym stopniu zostaty dotkniete pandemiq (np. przemyst).

e W niewielkim stopniu w listopadzie zaskoczyty dane nt. wynagrodzen.
Tutaj takze dopiero po publikacji ich struktury bedziemy mogli potwierdzi¢ teze,
ze w tym okresie réwnowazyty sie efekty spadku ptac w branzach dotknietych
ograniczeniami administracyjnymi i wyraznie korzystniejszej niz w pazdzierniku
relaciji liczby dni roboczych (pozytywnie wptywajqcej na ptace w przemysle
i budownictwie).

o Listopadowe dane, wskazujace na mniejszy, wobec obaw, wptyw nowych
restrykcji gospodarczych na rynek pracy poprawiajg krétkoterminowe
prognozy. Szacujemy, ze w grudniu dynamika zatrudnienia utrzyma sie blisko
poziomu z listopada, co wskazuje na duzo mniejszy spadek zatrudnienia
w 2020 r. w warunkach kryzysu pandemii wobec naszych oczekiwan z wiosny
(i tak optymistycznych na tle prognoz rynkowych).

e JednoczesSnie jednak pozostajemy ostrozni co do prognoz
srednioterminowych. Kolejna fala epidemii, z ryzykiem jej wydtuzenia
na poczgtek 2021r. bedzie w kolejnych miesiqcach utrzymywaé presje
nadecyzje optymalizacyjne przedsiebiorstw. Choé skuteczne dziatania
w zakresie polityki gospodarczej pozwolity na unikniecie skrajnych scenariuszy

2020-12-17
Klauzula poufnosci: BOS jawne



B®)S

B A N K

skokowego wzrostu upadtosci firm i gwattownych zwolnien, to wciqz dla wielu
firm kolejne kwartaty beda bardzo trudne z punktu widzenia poprawy wyniku
finansowego i tym samym redukciji kosztéw. Oczywiscie zaktadane w trakcie
2021r. wdrozenie szczepien przeciw SARS-CoV-2 stanowi ograniczenie ryzyka
kolejnych gtebokich lockdowndéw, niemniej dotychczasowa utrata potencjatu
gospodarczego bedzie istotnym hamulcem ozywienia aktywnosci i popytu na
prace w kolejnych kwartatach. W zwigzku z powyzszym w 2021 r. oczekujemy
stabilizacji zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw w ujeciu Sredniorocznym
(po spadku w 2020 r. szacowanym na -1,2% r/[r), przy podwyzszonej zmiennosci
dynamiki w trakcie roku z uwagi na wysokq zmiennosé baz odniesienia.

e Wyraznie stabsza niz w latach wezeséniejszych sytuacja na krajowym rynku
pracy poskutkuje takze ograniczeniem presji na wzrost wynagrodzen,
stqd zaktadamy, ze dynamika ptac utrzyma sie w okolicach poziomu 4,5% rfr
wobec szacunku na 2020 r. na poziomie 4,7% r/r.

Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsiebiorstwach Dynamika funduszu ptac w przedsigbiorstwach
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przecietne zatrudnienie w sektorze  tys. 6396 6441 6446 6412 6259 6174 6186 6252 6295 6312 6318 6319
przedsiebiorstw %/ 26 11 11 03 -2]1 -32 -33 -23 -15 -12 -10 -2
przecietne wynagrodzenie w 2t 5604 5283 5330 5489 5285 5120 5286 5382 5338 5372 5459 5484

sektorze przedsigbiorstw %tfr 6,2 71 77 6,3 19 12 3,6 3,8 4] 56 47 4.9
Zrédto: 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 szczegélnosci 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 autorow 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 Sqdzie Rejonowym dia
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl 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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