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W lutym ograniczenie skali spadku zatrudnienia,
stabilny wzrost wynagrodzen.

¢ Roczna zmiana przecietnego zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw
w lutym wyniosta -17% r/r wobec -2,0% rfr w styczniu. Wynik ten okazat sie
lekko mocniejszy od prognhozy naszej oraz prognoz rynkowych wg mediany
ankiety Parkietu (-19% r/r). Dynamika wynagrodzen nieznacznie obnizyta sie
do 45% rfr z 48% r[r w grudniu, ksztattujgc sie nieco ponizej naszej prognozy
(5,0% r/r) i mediany prognoz rynkowych (4,9% r/r).
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e W lutym oczekiwaliSmy ograniczenia skali spadku zatrudnienia w gtéwne;j
mierze za sprawq nizszej bazy odniesienia przy stabilizacji miesiecznego
poziomu zatrudnienia (w ujeciu danych oczyszczonych z sezonowosci).
Dzisiejsze dan implikujq lekki wzrost zatrudnienia w skali miesiqgca, niemniej bez
znajomosci danych w poszczegdélnych sektorach trudno ocenié¢ co wptyneto
na te poprawe tj.czy miato miejsce ogdlne zwiekszenie popytu na prace,
silniejszy pozytywny efekt wygasania w trakcie lutego epidemicznych restrykcji
w sektorach handlu i ustug, czy tez brak negatywnych efektéw w budownictwie
pomimo niesprzyjajqgcych efektéw pogodowych.

e Z drugiej strony skala btedu prognozy nie jest na tyle istotnag,
aby w zaleznosci od ostatecznego czynnika znaczqco zmieni¢ generalng
ocene sytuacji na krajowym rynku pracy. Lutowa poprawa dynamiki
zatrudnienia potwierdza, ze skokowe pogorszenie danych w styczniu wynikato
z efektédw statystycznych zmiany préby badania GUS, a nie byto zapowiedziq
silniejszego trwalszego spadku popytu na prace. Jednoczesnie, choé dane
potwierdzaja ograniczong skale pogorszenia sytuacji na rynku pracy,
to wciqz pozostaje ona zdecydowanie stabsza wobec tej sprzed pandemii.

e Przy wysokiej zmiennosci dynamiki zatrudnienia w kolejnych miesiqgcach
(gféwnie ze wzgledu na podwyzszong zmiennos$¢ baz odniesienia) oczekujemy,
ze $redniorocznie zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw utrzyma sie
w 2021 r. w okolicach tego za miniony rok (0% r/r).

e Ocene trudniejszej sytuacji na rynku pracy potwierdzajg dane
nt.wynagrodzen, ktére wskazujg na utrzymywanie sie dynamiki ptac
na poziomie wyraznie ponizej poziomoéw sprzed pandemii
przy zdecydowanym ostabieniu sity negocjacyjnej pracownikéw. W lutym
ptace wzrosty nieco stabiej od oczekiwan, niemniej dane te nie wptywajg
na zmiane naszej Srednioterminowej prognozy dot. dynamiki wynagrodzen.

e Biorgc pod uwage powyzsze whioski podtrzymujemy naszq prognoze
$redniorocznego wzrostu ptac w 2021r. w okolicach 5,0% rfr. Podobnie
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jak w przypadku zatrudnienia, wiosenny okres lockdownu z 2020 r. skutkujgcy
duzo wiekszg zmiennosciq danych na rynku pracy poprzez efekty bazy

odniesienia bedzie silniej wptywat takze naroczng dynamike ptac
w poszczegdlnych miesigcach.

e Nizsze dynamiki zatrudnienia oraz wynagrodzen przektadajg —sie
na ograniczonqg skale wzrostu dynamiki  funduszu ptac  w  sektorze

przedsiebiorstw. Poprawa tej dynamik oraz zaktaodane w trakcie 2021 r,
wygasanie ograniczen dotyczqgcych konsumpciji czesci ustug
oraz nagromadzone w 2020 r. oszczednosci gospodarstw domowych bedqg
wspieraty solidny wzrost spozycia gospodarstw domowych po jego spadku
w 2020 r., jednak wyraznie nizsze tempo wzrostu dochodéw z pracy najemnej
w poréwnaniu z poprzednimi latami bedzie hamowaé skale ozywienia
konsumpciji.
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wskaznik mar20  kwi 20 maj 20 cze 20 lip 20 sie 20 wrz 20 paz20 lis20 gru 20 sty 21 lut 21
przecietne zatrudnienie w sektorze tys. 6412 6259 6174 6186 6252 6295 6312 6318 6319 6329 6314 6334
przedsiebiorstw % 0,3 -2] -32 -33 -23 -15 -12 -10 -12 -10 -2,0 -17
przecietne wynagrodzenie w 2zt 5489 5285 5120 5286 5382 5338 5372 5459 5484 5974 5537 5569
sektorze przedsiebiorstw %l 6,3 19 12 3,6 3.8 4] 5,6 47 49 6,6 48 4,5

Zréctto: 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, XIl 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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