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Styczniowe dane z rynku pracy pod wptywem
efektow sezonowych.

¢ Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw w styczniu wzrosto
011% rfr wobec wzrostu o 2,2% r/r w grudniu 2022 r. Wynik ten okazat sie nizszy
od naszej prognozy (14% r/r) oraz od mediany prognoz w ankiecie Parkietu
(1,8% r/r). Dynamika wynagrodzen wzrosta do 13,5% rfr z102% rfr w grudniu,
ksztattujgc sie nieznacznie powyzej naszej prognozy (131% r/r) i powyzej
mediany prognoz rynkowych (12,7% r/r).
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e W styczniu GUS tradycyjnie dokonat zmiany w prébie badania
przedsiebiorstw zatrudniajacych powyzej 9 oséb. Na bazie tej proby przez caty
biezqcy rok prowadzane bedzie badanie zatrudnienia i wynagrodzenia
w sektorze przedsiebiorstw. Tym samym zmiany zatrudnienia
w poszczegodlnych przedsiebiorstwach w trakcie 2022 r. wptynety na dane
styczniowe w 2023 r, gdyz cze$¢ przedsigbiorstw (w ktérych zatrudnienie
spadto ponizej 10 0séb w minionym roku) zostata wytqczona z nowej préby, zas
cze$é (gdzie miat miejsce wzrost zatrudnienia powyzej 9 oséb) — wigczona
do préby. Co wazne, wytgczenie [ wigczenie przedsiebiorstwa z préby badania
implikuje obnizenie [ podwyzszenie zatrudnienia o wszystkie etaty pracownikéw
tego przedsiebiorstwa, a nie o zmiane zatrudnienia w trakcie roku. Zmiany
w poziomie zatrudnienia w poszczegdlnych prébach mogq byé zatem
znaczqce z momencie corocznej zmiany préby badania GUS. Biorgc pod
uwage powyzsze, btedy prognozy styczniowej dynamiki zatrudnienia sq
zazwyczaj istotnie wyzsze, wobec bteddw w pozostatych miesigcach roku.

e Uwzgledniajgc ograniczone zmiany zatrudnienia w trakcie 2022 r.
nie oczekiwalismy istotnych zmian poziomu zatrudnienia z tytutu zmiany préby,
co z kolei przy wyraznym wzroscie styczniowej bazy odniesienia sprzed roku
przetozyto sie na skokowy spadek dynamiki zatrudnienia niewiele odbiegajqc
od naszej prognozy (jak na btedy styczniowych prognoz).

e Spadek dynamiki zatrudnienia nie oznacza biezgcego pogorszenia sytuaciji
na rynku pracy. Szacujemy, ze po uwzglednieniu zmian préby badania
oraz efektdw sezonowych zatrudnienie pozostato na poziomie zblizonym
do grudnia, co oznacza utrzymanie trendu z ostatnich miesiecy roku. Z jedne;j
strony w warunkach pogorszenia aktywnosci gospodarczej i spadku popytu
na prace poziom zatrudnienia nie rosnie tak jok w | pot. 2022 roku, z drugiej
strony efekty strukturalne (olemogrdficzne zmiany ograniczajgce podaz pracy)
pomimo wyraznego cyklicznego spowolnienia, nhie dochodzi do likwidacji
miejsc pracy i spadku zatrudnienia.




e Oczekujemy utrzymania podobnej sytuaciji w trakcie 2023 r., co bedzie
skutkowato stopniowym obnizeniemm dynamiki zatrudnienia w kierunku
0,0% r/r na koniec roku.

e Styczniowa zmiana proby badania zazwyczaj w niewielkim stopniu wptywa
na statystki wynagrodzen. Wyrazny wzrost dynamiki ptac w styczniu wynika
wnaszej ocenie z generalnego ,rocznego’ wzrostu  wynagrodzen
oraz okresowego spadku bazy odniesienia w styczniu. Na dynamike ptac
z poczqgtkiem roku wptynat takze ustawowy wzrost ptacy minimalnej o 15.9% r/r
co wptywa nie tylko na wynagrodzenia ha poziomie ptacy minimalnej, ale takze
te ksztattujace sie powyzej dotychczasowego minimalnego wynagrodzenia.
Na podstawie danych styczniowych, wynikéw badania NBP dot. koniunktury
w sektorze przedsiebiorstw oraz jakosciowych informacii (np. wynik negocjagii
ptacowych w JSW) podtrzymujemy ocene, ze grudniowa niespodzianka
w postaci nizszej od oczekiwan dynamiki wynagrodzen wynikata z ograniczenia
wyptat premii i nagréd w warunkach nizszej presji ptacowej i spowolnienia
aktywnosci, ale takze z oczekiwanych w poczgtkiem tego roku trwalszych
podwyzek wynagrodzen na poczqtku tego roku.

o Efekty podwyzek ptac bedq jeszcze ujawniaé sie w kolejnych miesigcach.
Jednoczesnie biorgc pod uwage cykliczne ochtodzenie dotqd bardzo dobrej
koniunktury na rynku pracy oraz wyrazny wzrost bazy odniesienia od Il kw.
oczekujemy lekkiego obnizenia nominalnej dynamiki wynagrodzen
w kierunku 10,0% r/r pod koniec 2023 r.

e Styczniowe odbicie dynamiki wynagrodzen podwyzszyto ponownie
dynamike funduszu ptac w sektorze przedsiebiorstw. Caty czas z punktu
widzenia sity nabywczej dochoddw gospodarstw domowych te dane majq
ograniczone znaczenie. Przy wyzszych wzrostach inflacji CPl, dynamika
realnego funduszu ptac pozostaje ujemna, co z poczqgtkiem roku nadal bedzie
cigzy¢é wynikom konsumpcji prywatnej. Przy zatozeniu stabilnej sytuacii
na rynku pracy dopiero solidny spadek inflacji od Il kw. br. pozwolg na poprawe
spozycia gospodarstw domowych w potowie roku.
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B A N K
wskaznik lut22 mar22  kwi22 maj 22 cze22 lip22 sie22 wrz 22 paz22 lis22 gru22 sty 23
przecietne zatrudnienie w sektorze  tys. 6475 6485 6497 6492 6497 6508 6503 6494 6501 6507 6505 6530
przedsiebiorstw %rfr 22 2.4 28 2.4 22 23 2.4 23 2.4 22 22 11
przecietne wynagrodzenie w 2t 6220 6666 6627 6400 6555 6779 6583 6688 6688 6858 7330 6884
sektorze przedsiebiorstw %rfr n7 12,4 141 13,5 13,0 15,8 12,7 14,5 13,0 13,9 10,3 13,5

Zrédlto: 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, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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