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W maiju stabilny wzrost zatrudnienia i wynagrodzen
w sektorze przedsiebiorstw.

* Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto w maju
00,4%t[r, o tyle samo co w kwietniu. Wynik ten jest zgodny z naszymi
oczekiwaniami. Majowa dynamika wynagrodzen na poziomie 12,2% rfr
uksztattowata sie blisko wyniku kwietniowego 12,1% r/r, blisko naszej prognozy
(12,5% r/r) oraz mediany prognoz rynkowych (12,6% r/r).

dane kwi 23 maj 23 prognoza BOS
przecietne zatrudnienie w sektorze
% r/r 04 0,4 04
przedsiebiorstw
rzecietne wynagrodzenie w sektorze
P ynag %rfr 12] 122 125

przedsiebiorstw

e Majowe dane sq zbiezne z oczekiwaniami oraz wpisujq sie
w dotychczasowy obraz stabilnej sytuacji na krajowym rynku pracy,
cho¢ stabszej wobec tej notowanej w 2022 r. Zgodnie z haszymi zatozeniami
sprzed kilku miesiecy, pomimo wyraznego ostabienia aktywnosci krajowej
gospodarki nie ma oznak pogorszenia sytuadcji na rynku pracy, co jest
pochodngq strukturalnych zmian o charakterze demograficznym.

e Generalnie w warunkach spowolnienia aktywnosci gospodarczej popyt
na prace lekko ostabit sie na przetomie 2022 i 2023 r., co przy solidnym wzroscie
zatrudnienia rok wezesniej (w warunkach wzrostu aktywnosci gospodarczej
wspieranego nhaptywem migrantéw i wzrostem podazy pracy) obechie
przektada sie na utrzymanie wyraznie nizszej dynamiki zatrudnienia.
Po wyraznym spadku dynamiki zatrudnienia w I kw., w Il kw. notowana jest juz jej
stabilizacja.

e Wedtug naszych szacunkéw w ujeciu zmian miesiecznych, oczyszczonych
z sezonowosci poziom zatrudnienia w maju, podobnie jak w kwietniu maégt
minimalnie wzrosngé wobec jego stabilizacji w | kw. Stabilizacja rocznej
dynamiki zatrudnienia wynika natomiast z wyzszych baz odniesienia, tj. wyzszej
dynamiki zatrudnienia przed rokiem. Jakkolwiek lekkie odbicie zatrudnienia nie
zapowiada wzrostu rocznej dynamiki zatrudnienia z uwagi na wyzsze bazy
odniesienia pod koniec roku, to potwierdza teze o ograniczonym ryzyku jego
spadku  silniejszego. Kolejng pozytywnq informacjag ptyngcq z majowych
danych jest wyhamowanie spadku zatrudnienia w najwiekszych sektorach
gospodarki —w przetworstwie przemystowym, w handlu i ustugach.

e Problemy demograficzne. jok réwniez doswiadczenia ostatnich lat duzej
zmiennosci sytuacji gospodarczej wptywajg na wiekszg skionno$é firm
do tzw. ,chomikowania” sity roboczej, co istotnie ogranicza plany redukc;ji
etatéw. Oczekujemy utrzymania w kolejnych miesiacach biezgcych
tendenciji, co bedzie przektadato sie na jeszcze niewielkie obnizenie dynamiki
rocznej zatrudnienia w kierunku 0,0% rfr pod koniec roku.
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e Ograniczone ostabienie popytu na prace oraz prawdopodobne silniejsze
zgdania ptacowe w sytuacji wysokiej inflacji wptywaja na utrzymanie
podwyzszonej dynamiki wynagrodzen.

e Stabilizacja majowej dynamiki ptac potwierdza, ze poéki co wzrost
wynagrodzen nie przybiera znaczgco na sile i nie majg miejsca silniejsze
tzw. ,roczne” podwyzki ptac. W danych majowych mozna wskazywaé
na znoszqgce sie efekty. Z jednej strony lekko poprawita sie dynamika ptac
w czesci sektoréw (przetwérstwo przemystowe, handel, budownictwo)
cow naszej ocenie wynika z efektéw kalendarzowych (brak kwietniowego
efektu nizszej liczby dni roboczych i nizszego wzrostu tzw. ruchomej czesci
Wynagrodzer’\). Z drugiej strony wyraznie obnizyta sie (do 20% r/r z blisko 50%
w kwietniu) dynamika wynagrodzer w gérnictwie, co z kolei wynika
z odmiennego kalendarza wyptat premii w poszczegdlnych miesigcach roku
oraz efektéw wyréwnywania wstecz podwyzek wynagrodzen.

e Dane za kwiecien i maj wskazujq, ze po powszechniejszych podwyzkach
wynagrodzen w lutym i marcu, w Il kw. te wzrost wynagrodzen wyhamowat
(czesciowo w wyniku wzrostu bazy odniesienia), co potwierdza ocene,
ograniczonego ryzyka eskalacji ptacowej w reakeji na wysokg inflacje. W maju
tempo wzrostu wynagrodzen pozostato ponizej wskaznika CPI.

e Zdrugiej strony, poza efektami spowolnienia, schtodzenia popytu na prace,
czy tez pogorszenia sytuacji finansowej firm, czynnikiem ograniczajgcym
wzrost dynamiki ptac w Il kw. jest takze zapewne wstrzymanie sie z podwyzkami
| ograniczenie skali wyptat nagréd i premii przed lipcowg podwyzkg ptacy
minimalnej. W 2023 r. po raz pierwszy stawka ptacy minimalnej wzrosnie takze
w potowie roku. Nie mozna wykluczyé€, ze przedsiebiorstwa, ktére bedg musiaty
podwyzsza¢ wynagrodzenia w lipcu, wstrzymujqg sie obecnie z takimi
decyzjoami.

e Ztego tez wzgledu oczekujemy, ze do korica roku dynamika wynagrodzen
utrzyma sie w okolicach 12,5% rf/r pomimo wyraznego wzrostu w tym okresie
bazy odniesienia.

¢ W warunkach wcigz wyzszej inflacji CPl od dynamiki wynagrodzei w maju
w dalszym ciqggu realny fundusz ptac obnizat sie, choé¢ spadek ten byt
mniejszy wobec wczesniejszych miesiecy. Ograniczenie spadku realnego
funduszu ptac wynika ze skokowego spadku wskaznika inflacji od marca
i utrzymanie tej tendencji oznacza, ze oczekujemy dodatniej dynamiki realnego
funduszu wynagrodzen juz czerwcu i lekkiego jego wzrostu w Il pot. roku.
Zaktadajgc jednak, ze nie dojdzie do silniejszego wzrostu presji ptacowe;j,
weigz wysoki  poziom inflacji (w poréwnaniu do danych historycznych)
ograniczy skale wzrostu realnych dochodéw do dyspozycji gospodarstw
domowych.
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B A N K
Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsigbiorstwach Dynamika funduszu ptac w przedsiebiorstwach
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Z#rédfo: GUS zrédfo: GUS, BOS Bank
wskaznik cze 22 lip 22 sie 22 wrz 22 paz22 lis 22 gru 22 sty 23 lut 23 mar23  kwi 23 maj 23
przecietne zatrudnienie w sektorze 6497 6508 6503 6494 6501 6507 6505 6530 652 6517 6524 6518
przedsiebiorstw %ifr 22 23 24 23 24 22 22 1 08 05 04 04
przecigtne wynagrodzenie w 7 6555 6779 6583 6688 6688 6858 7330 6884 7066 7508 7431 7182
sektorze przedsiebiorstw %r/r 13,0 15,8 127 145 13,0 13.9 10,3 13,5 13,6 12,6 121 12,2

Zrédto: 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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