Analizy makroekonomiczne

KOMENTARZ BIEZACY

21 kwietnia 2022

W marcu silniejsze od oczekiwan dane z rynku
pracy w sektorze przedsigbiorstw

¢ Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsigebiorstw w marcu wzrosto o
2,4% r[r wobec wzrostu o 2,2% r/r w lutym. Wynik ten uksztattowat sie powyzej
naszej prognozy (2,0% r/r) oraz mediany prognoz w ankiecie Parkietu (2,2% r/r).
Silniej wobec oczekiwan wzrosta takze dynamika wynagrodzen - do 12,4% rfr z
1,7% rfr w lutym (nasza prognoza 9,8%, mediana prognoz na poziomie 10,4% r/r).
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e W marcu nie sprawdzito sie nasze zatozenie o lekkim ujemnym wptywie
migracji na wyniki zatrudnienia. Biorqgc pod uwage, ze statystyki przecietnego
zatrudnienia i wynagrodzenia opierajq sie na umowach o prace zaktadalismy,
ze pomimo naptywu uchodzcéw, bilans zatrudnienia na podstawie umowy o
prace moze byé ujemny (czesciej osoby wyjezdzajgce na Ukraine, wieloletni
pracownicy byli zatrudnieniu w oparciu o umowe o prace, hie sqdzimy
natomiast aby obecnie uchodzcy tatwo uzyskiwali takg forme zatrudnienia).

e By¢é moze, silniejszy wzrost dynamiki zatrudnienia w wigkszym stopniu
wynika z efektéw bazy i hotowanych jeszcze w marcu ograniczen zwigzanych z
restrykcjami epidemicznymi. Na takq teze mogtoby wskazywaé np. solidne
wzrosty zatrudnienia w zakwaterowaniu i gastronomii czy tez w rekreaciji i
kulturze. Weryfikacja tej tezy bedzie nhatomiast mozliwa dopiero po publikaciji
danych dot. liczby pracujgcych w poszczegdlinych sekcjach, ktére bedqg
weryfikowaty czy wzrost przecietnego zatrudnienia to efekt zwiekszenia skali
etatu czy tez liczby oséb zatrudnionych.

e Teoretycznie, lepsze wyniki zatrudnienia we wskazanych kategoriach
mogtoby wskazywaé witasnie na pozytywy efekt naptywu uchodicéw. Na
obecnym etapie sktaniomy sie jednak do efektu baz i wygasania wptywu
pandemii biorgc pod uwage réwnolegle spore wzrosty wynagrodzen w tych
sekcjach. Wzrost podazy pracy powinien natomiast mieé raczej wptyw
obnizajgcy dynamike wynagrodzen.

e Kolejna pozytywna niespodzianka w przypadku odczytu wynagrodzen
wskazuje na wyzszq skale rocznych podwyzek ptac w firmach z poczgtkiem
2022, ktéra mogta przekroczy¢ 10% rfr. Choé wciqz mozna wskazywaé na
efekty branzowe (dynamiczny wzrost ptac w gérnictwie +30% r/r zapewne z
tytutu przesunieé¢ wyptat premii, pakiet mobilnosci podwyzszajgcy dynamike
ptac w transporcie i magazynowaniu +19,6% r/fr, czy tez wspomniane odbicie
ptac w zakwaterowaniu i gastronomii +21,3% r/r oraz kulturze i rekreaciji +14,7%
r/r).Jednoczesnie jednak stabilizacja podwyzszonych dynamik wynagrodzen w
przemysle (gdzie efekty bazy powinny lekko obnizaé dynamike ptac), niewielki
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spadek dynamiki ptac w handlu (pomimo przesunieé na kwiecieri rocznych
wyptat premii w sieci dyskontéw) oraz postepujgcy dynamiczny wzrost
wynagrodzen w budownictwie (gdzie efekty ograniczen podazy pracy sq
odczuwane najsilniej) wskazujg na wiekszg od naszych zatozer site
przetargowq pracownikéw.

e Oczywiscie ten wyraznie mocniejszy punkt startowy dla krajowego rynku
pracy wciqgz nie daje jasnych odpowiedzi dot. perspektyw srednioterminowych,
przy komplikujgcej sie sytuacji gospodarczej po inwazji Rosji na Ukraine. Z
jednej strony negatywny szok podazowy (ceny surowcéw energetycznych i
roInych) moze nasilaé zgdania ptacowe pracownikéw (Wyisze koszty
utrzymania), z drugiej efekt silnego wzrostu kosztéw firm i potencjalne
problemy z przerzucaniem wyzszych kosztéw na finalne ceny débr i ustug
mogq przektadaé sie na ograniczenie aktywnosci przedsiebiorstw i w diuzszym
okresie ograniczenie popytu na prace (i ostabienie presji ptacowej).

e Drugim skutkiem dla gospodarki wojny w Ukrainie jest kryzys uchodzczy i
gwattowny wzrost liczby migrantéw w Polsce oraz oséb wyjezdzajqcych z Polski
(informacije z sektora budowlanego, transportowego). Nasilenie tych efektéw,
utrzymanie ich w diuzszym horyzoncie moze powodowaé bardzo duze réznice
sytuacji na rynku pracy w ujeciu sektorowym (wieksza podaz pracy w
branzach ustugowych vs nizsza np. w budownictwie, czy transporcie), a efekt
netto tych zmian jest obecnie niemozliwy do oszacowania, biorqgc pod uwage
wciqz bardzo niepewnq sytuacje geopolityczng.

¢ Na ten moment podtrzymujemy nasze prognozy stopniowego obnizenia
dynamiki zatrudnienia, choé do lekko wyzszego poziomu1,5% r/r, jednoczesénie
podwyzszyliSmy prognoze wzrostu wynagrodzen w srednim okresie do 10,0% -
12% r/r. Biorqc jednak pod uwage powyzsze wyzwania utrzymuje sie wysoka
niepewnosé dot. Srednio- i dtugoterminowych prognoz.

e Ostateczny rozwdj tej sytuaciji bedzie takze bezposrednio wptywat na
perspektywy spozycia gospodarstw domowych. Cho¢ statystyki rynku pracy
notujq bardzo wysokie poziomy na tle danych historycznych (w szczegolnosci
dane dot. wynagrodzen), to gwattowny wzrost inflacji CPI weigz silnie ogranicza
wzrost realnego funduszu ptac.

Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsigbiorstwach Dynamika funduszu ptac w przedsiebiorstwach
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B A N K
wskaznik kwi 21 maj 21 cze2l lip 21 sie 21 wrz 21 paz21 lis21 gru 2l sty 22 lut22 mar 22
przecietne zatrudnienie w sektorze tys. 6317 6338 6359 6362 6352 6347 6351 6364 6362 6460 6475 6485
przedsigbiorstw %rfr 09 27 28 18 09 06 0,5 07 0,5 23 2,2 24
przecietne wynagrodzenie w zt 5806 5637 5802 5852 5844 5841 5917 6022 6644 6064 6220 6666
sektorze przedsiebiorstw %rfr 99 10,1 9.8 87 95 87 84 9.8 12 95 n7 12,4

Zrédito: 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 bgdz 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 Sqgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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