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W sierpniu nieco stabsze dane nt. wzrostu
zatrudnienia, z kolei wynagrodzenia pozytywnie
zaskakuja.

e W sierpniu przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto
w skali roku o0 0,9%, wobec wzrostu 0 1,8% r/r w lipcu. Wynik ten okazat sie nizszy
od naszej prognozy (1.2% r/r) i mediany prognoz rynkowych wg ankiety Parkietu
(1% r/r). Przecietne wynagrodzenie wzrosto o 9,5% rfr, wobec lipcowego
wzrostu o 8,7% rfr, ksztattujgc sie powyzej naszej prognozy (89% r/r) oraz
mediany prognoz rynkowych (87% r/r).
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¢ Sam skokowy spadek dynamiki zatrudnienia byt powszechnie oczekiwany
i nadal wynika ze zmieniajgcej sie bazy odniesienia, tj. jej wzrostu w Il kw.
2020r., kiedy po gtebokim lockdownie z Il kw. 2020 r. wzrost zatrudnienia
wyraznie przyspieszyt.

e Przy braku doktadniejszych danych nt. zatrudnienia w poszczegélnych
sekcjach i dziatach oraz danych dot. liczby pracujacych trudno obecnie
ocenié, czy relatywnie wysoki, jak na dane dot. zatrudnienia, btgd prognozy to
efekt tej wyzszej zmiennosci notowanej od kilku miesiecy, czy tez nastqpito
wyhamowanie zatrudnienia w ujeciu danych biezgcych. Opublikowane dane
nieco zaskakujg, biorgc pod uwage deklarowane w potowie roku wyraznie
pozytywne nastroje firm dot. popytu na prace. Byé moze lekko negatywnie na
wyniki zatrudnienia wptywa wygasanie zobowiqgzan firm do utrzymywania
zatrudnienia (warunkowanych weczesniej przyznaniem pomocy w ramach
tarcz finansowych i antykryzysowych), czy tez np. pewien wzrost ostroznosci
firm w czesSci sektoréw gospodarki zwiqgzany z przewidywaniomi wzrostu
zachorowan na COVID-19 na jesieni (IV fqla).

e Zdrugiej strony tez dane dot. zatrudnienia pozostajqg na tyle solidne, ze nie
mozna wskazywaé na pogorszenie sytuacji na rynku pracy. Takg ocene
potwierdzajag takze solidne dane dot. wynagrodzen w przedsigbiorstwach,
ktére bynajmniej nie potwierdzatyby sygnatéw spowolnienia popytu na prace
(oczywiscie zastrzegajgc  koniecznos¢ analizy  struktury wynagrodzen
poszczegdinych sekcjach gospodarki).

e W samym sierpniu istotnym czynnikiem wspierajgcym dynamike
wynagrodzen byta poprawa uktadu liczby dni roboczych (ich wieksza liczba niz
przed rokiem) podbijajgca tzw. ruchomg czesé wynagrodzen. Jednoczesnie
oczekiwaliSmy mniejszej skali tego wzrostu biorqc pod uwage — podobnie jak w
przypadku zatrudnienia — notowany w Il pot. roku efekt rosnqcej bazy
odniesienia.
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e W kolejnych miesigcach efekty bazy bedq wptywaty juz na roczne
statystyki w zdecydowanie mniejszym stopniu, stgd oczekujemy utrzymania
dynamiki zatrudnienia na poziomie nieco ponizej 1,0% rfr do grudnia 2021 r.
oraz dynamiki wynagrodzen powyzej poziomu 8,0% r/r w wigkszosci miesiecy.

e Zaréwno dla prognoz zatrudnienia oraz wynagrodzen czynnikiem ryzyka dla
formutowanych prognoz jest sytuacja epidemiczna. Biorgc pod uwage
doswiadczenia krajéw europejskich o dotychczas najwyzszych statystykach
zachorowan na COVID-19 zaktadamy, ze ewentualne pogorszenie tej sytuaciji
na jesieni w ograniczonym stopniu wptynie na aktywno$é gospodarczg i tym
samym na rynek pracy (ewentualne ograniczenia w ustugach o charakterze
masowym). Gdyby jednak ponownie restrykcje epidemiczne poskutkowaty
ograniczeniem aktywnosci wiekszej liczby branz, spowodowatoby to silniejszy
od oczekiwanego spadek dynamik zatrudnienia oraz wynagrodzenia.

e Przy solidnych wzrostach funduszu wynagrodzen w trakcie 2021 r. w
kolejnych miesiqgcach podwyzszony poziom inflacji bedzie nadal przektadat sie
na nizsze wzrosty funduszu w ujeciu realnym, tj. relatywnie stabsze ozywienie
sity nabywczej dochoddw gospodarstw domowych. Z drugiej strony,
przynajmniej w najblizszych miesiqcach, efekt ten bedzie miat ograniczony
wptyw na perspektywy konsumpciji prywatnej, gdyz w istotnym stopniu wydatki
sq finansowane nagromadzonymi oszczednosciami z okresu ograniczen w
dostepie do wielu ustug.

Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsigbiorstwach

Dynamika funduszu ptac w przedsigbiorstwach
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wskaznik wrz 20 paz 20 lis20 gru20 sty 21 lut21 mar 21 kwi 21 maj 21 cze 21 lip21 sie 21
przecietne zatrudnienie w sektorze tys. 6312 6318 6319 6329 6314 6334 6330 6317 6338 6359 6362 6352
przedsigbiorstw %l -12 -10 -12 -10 -2,0 -17 -13 0,9 27 2,8 18 0,9
przecietne wynagrodzenie w zt 5372 5459 5484 5974 5537 5569 5929 5806 5637 5802 5852 5844
sektorze przedsiebiorstw % rfr 56 47 49 6,6 48 45 8,0 99 10,1 9.8 87 9,5
Zrédfo: GUS
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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 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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