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Zaskakujgca skala obnizenia grudniowej dynamiki
ptac.

e W grudniu 2022r. roczna dynamika wynagrodzei wyraznie obnizyta sie
do10,3% wobec 13,9% w listopadzie, ponizej naszej prognozy (131% r/r) i mediany
prognoz rynkowych (126% rfr). Przecietne zatrudnienie w sektorze
przedsigbiorstw wzrosto o 2,2% r/r tyle samo co w listopadzie, ksztattujac sie
pomiedzy naszq prognozq a mediang prognoz rynkowych.
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e Wyraznie nizsza dynamika wynagrodzen w grudniu jest sporym
zaskoczeniem. Choé wyzsze bazy odniesienia wskazywaty na pewne
spowolnienie tempa wzrostu ptac, to w mniejszej skali. Ponadto zaktadalismy,
ze podobnie jak przed rokiem w grudniu bedzie miata miejsce kumulacja
wyptat nagréd, premii czy dodatkéw swigtecznych, w szczegélnosci w tych
firmach, ktére starajg sie ograniczaé trwale skale wzrostu ptac poprzez
jedynie ograniczone podwyzszenie wynagrodzenia podstawowego.

e Andlizujgc dane dot. dynamiki ptac w poszczegélinych sektorach
gospodarki mozna wskazaé na wybrane sekcje, na ktére silniej wptynety efekty
okresowe i kalendarz wyptat premii. Jednoczesnie sporo nizszg dynamike ptac
w grudniu odnotowano w zdecydowanej wiekszosci sekcji, w szczegdlnosci
w przetworstwie przemystowym, handlu i ustugach (poza transportem
i gospodarkq magazynowaq).

e Biorgc pod uwage bardzo wysokqg zmienno$é miesiecznych danych
dot. dynamiki wynagrodzen w Il pot. 2022 r. z ostateczng ocenq publikowanych
dzi§ danych nalezy wstrzymaé sie do publikacji wynikéw wynagrodzen
w pierwszych miesigcach 2023 r. Biorqc jednak pod uwage zaktadane
ograniczenie aktywnosci polskiej gospodarki, sygnaty sektora przedsiebiorstw
dot. lekkiego wygasania presji ptacowej w firmach w IV kw. (badanie NBP),
grudniowe dane wpisujq sie w scenariusz stopniowego obnizenia dynamiki
ptac w kolejnych miesigcach. Cho¢ ograniczone ryzyko silnego spadku popytu
na prace oraz utrzymujqcy sie bardzo wysoki wskaZznik inflacji bedqg
utrzymywaé dwucyfrowe tempo wzrostu wynagrodzen, to publikowane dane
ograniczajq ryzyka narastania spirali cenowo ptacowe.

e Utrzymanie w grudniu stabilnej dynamiki zatrudnienia wspiera zatozenie,
ze pomimo wyraznego spadku aktywnosci gospodarczej sytuacja na rynku
pracy pozostanie wzglednie stabilna. Biorgc bowiem pod uwage bardzo
powszechne jeszcze przed kilkoma miesigcami problemy firm z pozyskaniem
pracownikéw, oczekiwany spadek popytu na prace, poprzez ograniczenia
podazowe nie bedzie przektadac sie na spadek zatrudnienia.
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e Przy wyzszych bazach odniesienia oraz mniejszych nieréwnowagach
na rynku pracy (popyt — podaz) oczekujemy w trakcie 2023 r. stopniowego
spadku dynamiki zatrudnienia w kierunku 0,0% rfr pod koniec roku. W styczniu
prawdopodobny jest skokowy spadek dynamiki zatrudnienia w kierunku 1,0% r/r.
Tak silna miesieczna zmiana dynamiki zatrudnienia wynika¢ bedzie z efektu
statystycznego — co rocznej zmiany przez GUS préby badania.

e Ta statystyczna zmiana w ograniczonym stopniu wptynie natomiast
na dynamike wynagrodzen, ktéra wg naszych wstepnych szacunkéw
uksztattuje sie na poziomie 1,0% - 12,0% r/r i w trakcie roku bedzie obnizaé sie
w okolice 10,0%.

¢ Nizsze tempo wzrostu funduszu ptac w poréwnaniu z Il pot. 2022 r.
przy jednoczesnie oczekiwanym dalszym wzroscie wskaznika inflacji CPI
wlkw. 2023 r. pogtebi spadek realnego funduszu ptac w sektorze
przedsiebiorstw w pierwszych miesigcach roku. Szacujemy, ze do maja 2023 r.
realna dynamika funduszu w ujeciu rocznym pozostanie ujemna, po czym
w Il pot. roku bedzie stopniowo rosnqgé. Jednoczesnie pogtebienie spadku
funduszu ptac na przetomie roku wskazuje na dalszy spadek dynamiki spozycia
gospodarstw domowych, w tym na ujemnqg roczng dynamike konsumpcji
w | pot. 2023 .

Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsigbiorstwach
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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 Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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