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Marcowa stopa bezrobocia rejestrowanego
ponownie lekko powyzej oczekiwan.

e W marcu stopa bezrobocia rejestrowanego utrzymata sie¢ na lutowym
poziomie 6,1%. Wynik ten uksztattowat sig¢ lekko powyzej naszej prognozy oraz
mediany prognoz ankiety Parkietu (po 6,0%).
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e Od marca efekty sezonowe powinny byly juz sprzyja¢ obnizeniu stopy
bezrobociag, stgd powszechne prognozy jej lekkiego spadku. Wedtug naszych
szacunkéw stopa bezrobocia po wykluczeniu efektéow sezonowych wyniosta
5,9% rosngc z 5,8% co zniwelowato pozytywny efekt czynnikbw sezonowych,
tj. wzrostu popytu na prace w niektérych sektorach w cieplejszej czesci roku
(m.in. w budownictwie czy turystyce).

e W marcu liczba bezrobotnych uksztattowata sie na nieznacznie wyzszym
poziomie wobec naszej prognozy i wzrosta wg naszych szacunkdéw w skali
miesigca o ok. 1,0% SA. W czesci jednak ten wzrost wynikat ze spadku liczby
aktywnych zawodowo. Ksztattowanie sig liczby aktywnych zawodowo w diugim
okresie bedzie wyzwaniem (trendy demograficzne), natomiast nie bedzie
czynnikiem trwale i silnie podwyzszajgcym stope bezrobocia przez rbwnoczesny
efekt nizszego poziomu liczby bezrobotnych (przy stabilnych warunkach
cyklicznych).

e Po tym jak od jesieni 2025 r. do stycznia br. roczna dynamika liczby
bezrobotnych wyraznie obnizata sie (wczesniejszy wzrost od czerwca z tytutu
czynnikéw regulacyjnych), w lutym i marcu powrécit trend wzrostowy (14,5% r/r
w marcu wobec 12,8% w lutym i 11,5% w styczniu).

e Cho¢ kolejny miesigc z rzedu wzrostu liczby bezrobotnych oraz stagnacija
danych dot. zatrudnienia mogg niepokoi¢, to wcigz analiza danych
dot. przeptywoéw na rynku pracy nie wskazuje na wyrazne pogorszenie sytuaciji
cyklicznej. Cho¢ w marcu liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych lekko
wzrosta (w skali miesigca SA), to w dalszym ciggu utrzymywata sie wyraznie
ponizej poziomdw z okresu styczeh - pazdziernik 2025 r., stqd utrzymat sie
roczny spadek liczby nowych bezrobotnych.

e Tak jak w miesigcach poprzednich, to spadajgca liczba oséb
wyrejestrowanych z bezrobocia (przy umiarkowanie stabilnym naptywie
do bezrobocia) odpowiada za wzrost liczby bezrobotnych i stopy bezrobocia.
Ponownie jednak nalezy wskazag, ze ten spadek nie wynikat z obnizenia liczby
o0s6b wyrejestrowanych z tytutu podjecia pracy. Przeciwnie, w tej grupie wcigz
notowany jest wzrost (o 6,3% r/r), przy jeszcze silniejszym wzroscie oséb
wyrejestrowanych z tytutu podjecia pracy niesubsydiowanej (w marcu
az19,5% r/r).
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e W marcu ponownie nieco stabsze od zatozeh wyniki odnotowano w zakresie
os6b  wyrejestrowanych zpowodu skorzystania ze wsparcia (praca
subsydiowana, rozpoczecie stazu [ szkolenia), co natomiast nie wynika
z pogorszenia koniunktury na rynku pracy.

e Ponadto mniejszy wzrost liczby oséb wyrejestrowanych wcigz koncentrowat
sie ponownie w grupie oséb, ktére nie potwierdzity gotowosci do pracy (dane
szacunkowe). Trudno obecnie oceni¢, na ile po lekkim wyhamowaniu
na przetomie roku nastgpito nasilenie wptywu czynnika regulacyjnego.
Nie mozna wykluczy€, szczegblnie biorgc pod uwage wcigz sygnalizowang
ostroznos¢ firm w zakresie popytu na prace, ze mniejszy spadek liczby tych oséb
jest zwigzany z wigkszq trudnoscig osdb bezrobotnych ze znalezieniem
zatrudnienia, co moze by¢ spdjne ze stagnacyjnym rynkiem pracy, to wcigz
struktura danych nie wskazuje na jednoznaczny efekt cyklicznego pogorszenia
sie sytuaciji na rynku pracy.

e Na wzrost ryzyka takiego scenariusza na razie nie wskazujq tez dane ze sfery
realnej gospodarki, ktére pozostajg niezte, szczegdlnie biorgc pod uwage
marcowe odbicie produkcji przemystowej, budowlano-montazowej i sprzedazy
detalicznej. By moze w jakims$ stopniu w | kw. na te dane wptywaty negatywnie
niestandardowo niskie temperatury ostabiajgce aktywnos¢ i popyt na prace
(szczegoblnie w zakresie krétkich umoéw i zlecen). W dalszym ciqggu jednak, o ile
nie dojdzie do silniejszego pogorszenia aktywnoéci gospodarki z powodu
eskalacji wzrostu cen surowcoéw energetycznych, uwazamy, ze w trakcie roku
stopa bezrobocia bedzie sie stabilizowaé w okolicach 6,0% (w ujeciu danych
oczyszczonych z sezonowosci).

e Przy tym zatozeniu stopa bezrobocia w nadchodzgcych miesigcach bedzie
pod dominujgcym wptywem czynnikow sezonowych, ktére powinny jq
obnizaé¢. W miesiqgcach letnich stopa bezrobocia moze obnizy¢ sig do ok. 5,5%
- 5,7% po czym na koniec roku powréci w okolice 6,0%.
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wskaznik kwi 25 maj 25 cze 25 lip 25 sie 25 wrz 25 paz 25 lis 25 gru2s sty 26 lut 26 mar 26
stopa bezrobocia rejestrowanego % 52 5,0 52 54 55 56 5,6 56 5,7 6,0 6,1 6,1

liczba bezrobotnych tys. 803 783 797 831 856 866 867 874 888 934 955 950
liczba aktywnych zawodowo tys. 15 437 15 656 15 327 15 385 15 569 15 466 15 488 15 600 15577 15 568 15 654 15 570

Zrédto: GUS
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytqcznie 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 publikaciji
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 wtasno$¢ BOS Bank. Materiat moze by¢ wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sig na
zrodto. Powielanie bgdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla
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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