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Kwiethiowe dane wpisujq sie w dotychczasowy
obraz stabilnej sytuacji na krajowym rynku pracy.

* Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w kwietniu wzrosto
00,4% r[r wobec wzrostu o 0,5% r/r w marcu. Obnizenie dynamiki zatrudnienia
byto w kwietniu mniejsze wobec naszej prognozy (0.2% r/r) oraz od mediany
prognoz w ankiecie Parkietu (0,3% r/r). Dynamika wynagrodzer obnizyta sie
w kwietniu do 12,1% r/r 212,6% r/r w kwietniu przekraczajgc nieco naszq proghoze
(1.8% r/r) i ksztattujqc sie blisko mediany prognoz rynkowych (12,0% r/r).
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¢ Po silniejszym ostabieniu dynamiki zatrudnienia w marcu wskazywalismy,
Ze nie nosi ono znamion gwattownego spadku popytu na prace i kwiethiowe
spowolnienie tempa tego spadku wpisuje sie w takg ocene. Wedtug naszych
szacunkoéw w ujeciu zmian miesiecznych, oczyszczonych z sezonowos$ci poziom
zatrudnienia w kwietniu mégt wzrosngé o ok. 0,1%, wobec jego stagnacji w | kw.
Przy nieco wyzszych bazach odniesienia z pierwszych miesiecy ub.r. roczny
indeks dynamiki zatrudnienia kontynuuje trend spadkowy.

e Struktura zatrudnienia wg dziatéw nie sygnalizuje wyhamowania dalszych
spadkow dynamiki zatrudnienia. Lepszy kwietniowy wynik to efekt wzrostu
dynamiki zatrudnienia w budownictwie, energetyce i gérnictwie (sekcjach
notujgcych pewne ozywienie aktywnosci lub/i aktywnosci inwestycyjnej).
W przetwoérstwie przemystowym i ustugach dynamika zatrudnienia kontynuuje
wczeshiejsze spadki.

e Generalnie w warunkach spowolnienia aktywnosci gospodarczej popyt
na prace na przetomie 2022 i 2023 r. lekko ostabit sie, co przy solidnym wzroscie
zatrudnienia rok wezesniej (w warunkach wzrostu aktywnosci gospodarczej
wspieranego nhaptywem migrantéw i wzrostem podazy pracy) obecnie
przektada sie na silniejsze obnizenie rocznej dynamiki zatrudnienia.

e Tym samym wecigz trudno wskazywaé na wyrazne ostabienie popytu
na prace pomimo wyraznego ostabienia aktywnosci krajowej gospodarki.
Te dane sq takze spdéjne z wynikami badania NBP dot. sytuacji przedsiebiorstw
(,Szybki Monitoring”), gdzie wskaznik popytu na prace obnizyt sie, pozostaje
jednak wyraznie powyzej swojej dtugookresowej Sredniej, nie zapowiadajac
wyraznego wzrostu bezrobocia.

e Problemy demograficzne. jok réwniez doswiadczenia ostatnich lat duzej
zmiennos$ci sytuacji gospodarczej wptywajg nha wiekszg skitonnosé firm
do tzw. ,chomikowania” sity roboczej, co istotnie ogranicza plany redukciji
etatéw. Oczekujemy utrzymania w kolejnych miesigcach biezgcych
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tendenciji, co bedzie przektadato sie na dalsze stopniowe obnizenie dynamiki
rocznej zatrudnienia w kierunku 0,0% r/r w Il pot. roku.

e Ograniczone ostabienie popytu na prace oraz prawdopodobne wyzsze
podwyzki wynagrodzen zwigzane z wysokq inflacja (pomimo braku
powszechnej formalnej indeksacji wynagrodzerl) wptywaja na utrzymanie
podwyzszonej dynamiki wynagrodzen.

e W kwietniu dynamika ptac zaskoczyta minimalnie, co potwierdza, ze pdki co
wzrost wynagrodzen nie przybiera znaczqco na sile i nie majq miejsca silniejsze
tzw. ,roczne” podwyzki ptac. W danych kwietniowych mozna wskazywacé
na jedynie okresowy efekt obnizajagcy dynamike ptac zwiqzany z efektami
kalendarzowymi (nizsza liczba dni roboczych w kwietniu ogranicza wzrosty tzw.
ruchomej czesci wynagrodzen) oraz efekty bazy (silne przyspieszenie dynamiki
ptac wtasnie w kwietniu 2022r.). Z drugiej strony struktura wynagrodzenr
w poszczegodlnych sekcjaoch wskazuje na stabilizowanie sie dynamiki ptac.
W sporym stopniu kwietniowa dynamika ptac ogétem zostata podwyzszona
przez blisko 50-procentowy wzrost wynagrodzer w gérnictwie (zapewne
odmienny niz przed rokiem uktad kalendarzowy wyptat premii i rocznych
podwyzek), przy nizszej niz w | kw. dynamice wynagrodzen w przetworstwie
przemystowym, handlu i ustugach.

e Zaktadamy zatem, ze po powszechniejszych podwyzkach wynagrodzen
w lutym i marcu, z poczqtkiem Il kw. te wzrosty wyhamowaty (czesciowo
zuwagi ha wzrost bazy odniesienia), co potwierdza ocene sprzed miesiqca,
ze dane nie wskazujg na wzrost ryzyka eskalaciji ptacowej w reakcji na wysokq
inflacje. Weigz tempo wzrostu wynagrodzen pozostaje nizsze wobec tempa
wzrostu wskaznika CPI.

e Oczekujemy, ze do korica roku dynamika wynagrodzefi utrzyma sie
w okolicach 12,5% r/r. Choé baza odniesienia jeszcze wzrosnie, to dynamike
ptac w Il pot. roku podwyzszy kolejna podwyzka ptacy minimalnej od 1lipca.

e Solidny wzrost wynagrodzen potwierdza takze teze jedynie ograniczonego
spadku popytu na prace. Pomimo sygnatéw z badania NBP nt. lekkiego
ostabienia presji ptacowej, przedsiebiorcy sq sktonni rekompensowaé ubytek
realnych dochoddéw pracownikom nie checqc zwiekszaé ryzyka narastania
barier z pozyskaniem pracownikéw w przyszto$ci.

e Nieco wyzsze tempo wzrostu nominalnych wynagrodzei wciqgz
hie rekompensuje wysokiej inflacji, co przektada sie na utrzymanie spadku
realnego funduszu wynagrodzen, co cigzy wynikom konsumpcji prywatne;.
Z drugiej strony skokowy spadek inflacji CPI w marcu i kwietniu ogranicza juz
skale spadku realnego funduszu ptac, a oczekiwana kontynuacja spadku
inflacji w warunkach stabilnej sytuacji na rynku pracy powinna stabilizowaé
dochody realne w kolejnych miesiqgcach. Oczekujemy, ze w okresie letnim
dynamika realnego funduszu ptac osiggnie warto$é dodatniaq.
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Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsigbiorstwach Dynamika funduszu ptac w przedsiebiorstwach
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2rédfo: GUS z#rédfo: GUS, BOS Bank
wskaznik maj 22 cze 22 lip22 sie22 wrz 22 paz22 lis22 gru22 sty 23 lut23 mar23  kwi23
przecietne zatrudnienie w sektorze tys. 6492 6497 6508 6503 6494 6501 6507 6505 6530 6526 6517 6524
przedsiebiorstw % tfr 24 22 23 24 23 24 22 22 11 08 05 04
przecietne wynagrodzenie w zt 6400 6555 6779 6583 6688 6688 6858 7330 6884 7066 7508 7431
sektorze przedsiebiorstw %l 13,5 13,0 15,8 12,7 14,5 13,0 13,9 10,3 13,5 13,6 12,6 12,1
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 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.

2023-05-22 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne 3




