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W kwietniu mocne ptace i zatrudnienie w
przedsiebiorstwach.

¢ Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w kwietniu wzrosto o
2.8% r/r wobec wzrostu o 24% r/r w marcu. Wynik ten uksztattowat sie
nieznacznie powyzej naszej prognozy oraz mediany prognoz w adnkiecie
Parkietu (2,7% r/r). Wyraznie silniej wobec oczekiwan wzrosta dynamika
wynagrodzen - do 14,1% r/r 2 12,4% r[r w marcu (nasza prognoza 11,6%, mediana
prognoz na poziomie 12,4% r/r).
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e W kwietniu dynamika przecietnego zatrudnienia wzrosta nieznacznie silniej
od oczekiwan. Byé moze na wyzsze tempo wzrostu zatrudnienia wptywa
rosnqgce zatrudnienie (min. na podstawie uproszczonych przepiséw)
migrantéw, niemniej nie sqdzimy, aby w przypadku tej statystki ten efekt byt
dominujgcy. Dane GUS dot. przecietnego zatrudnienia opierajq sie na
zatrudnieniu wytgczenie na podstawie umowy o prace, sqdzimy natomiast, ze
biezgcy dynamiczny wzrost zatrudnienia uchodzcéw w dominujgcym stopniu
opiera sie na innych formach prawnych zatrudnienia.

e Doktadniejsze dane marcowe dot. dynamiki liczby pracujgcych i
przecietnego zatrudnienia wskazaty raczej na silniejszy wptyw efektu
zwiekszania wymiaru czasu pracy (przy stabilnej w marcu dynamice liczby
pracujgcych w stosunku do lutego i stycznia). Jezeli dane kwietniowe wskazq
na utrzymanie tego trendu, bedzie to oznaczato, ze na statystyki dot.
zatrudnienia w decydujgcym stopniu wptywajqg jeszcze efekty bazy, tj.
wczeshiejszego ograniczenia wymidru czasu pracy w hajbardziej dotknietych
pandemiq sektorach. Takq teze mogq wspieraé kwietniowe, bardzo silne
wzrosty roczne dynamiki przecietnego zatrudnienia na przyktad w
zakwaterowaniu i gastronomii.

¢ Na dominujgcy wptyw zatrudnienia migrantéw nie wskazujq takze dane dot.
wynagrodzen, gdyz zwiekszenie podazy pracy implikowatoby raczej
ograniczenie skali wzrostu presji ptacowej i wynagrodzen.

e Kolejna niespodzianka w postaci wyzszej dynamiki wynagrodzen wskazuje
na zdecydowanie wyzszq skale rocznych podwyzek ptac w przedsiebiorstwach
z poczqgtkiem 2022 r.

e Wcigz mozna wskazywaé na efekty branzowe i okresowe (pakiet mobilnosci
podwyzszajgcy dynamike ptac w transporcie i magazynowaniu +24,3% rfr,
odbicie ptac w zakwaterowaniu i gastronomii +17,4% r/r oraz kulturze i rekreaciji
+18,9% r/r, efekt przesuniecia na kwiecien z marca rocznej premii w jednym z
dyskontéw podbijajace dynamike wynagrodzer w handiu do 15,5% r/r)




e Jednoczes$nie jednak dalsze przyspieszenie dynamiki ptac w przetwadrstwie
przemystowym (pomimo negatywnego dla kwietnia efektu kalendarzowego
liczby dni roboczych), gdzie koniunktura raczej stopniowo hamuje Swiadczy o
postepujacym, szerokim wzro$cie wynagrodzen.

e Cho¢ w Srednim okresie w mocy pozostajg proghozy negatywnego wptywu
na dynamike wynagrodzen spowolnienia aktywnos$ci oraz skokowego wzrostu
podazy pracy migrantéw, to biezqgce dane wskazujqg na coraz wieksze ryzyko
materializacji  scenariusza  spirali  cenowo-ptacowej, wobec  bardzo
dynamicznego wzrostu inflacji PPI (+23,2% r/r) oraz CPI (+12,4% r/r).

e Na ten moment oczekujemy stopniowego obnizenia dynamiki
zatrudnienia ponizej 2,0%r/r pod koniec roku i ok. 1,0% r/r z poczatkiem 2023 r.
Przy tak silnym wzroscie ptac w marcu i kwietniu, prognozujemy, ze
catoroczne tempo wzrostu wynagrodzen siegnie 12% rfr w 2022r.

e Pomimo solidnego wzrostu zatrudnienia i wynagrodzen perspektywy
spozycia gospodarstw domowych pozostajq stabsze, a szybsze tempo wzrostu
ptac jedynie ztagodzi skale spowolnienia konsumpcji prywatnej. Wyzszemu
wzrostowi nominalnego funduszu ptac towarzyszy bowiem réwnie szybko
rosngca inflacja CPI, co przektada sie na zdecydowanie wolniejsze tempo
wzrostu realnego funduszu ptac, co przy wygasaniu hadwyzkowych
oszczednosci po pandemii, wyraznie obnizy dynamike spozycia gospodarstw
domowych w Il potowie roku.
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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 niniejsze]j 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 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 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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