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W lutym silniejszy od oczekiwarn wzrost
wynagrodzen w sektorze przedsigbiorstw

¢ Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw w lutym wzrosto o
2,2% rfr wobec wzrostu o 2,3% r/r w styczniu. Wynik ten okazat sie zgodny z naszq
prognozq oraz mediang prognoz w ankiecie Parkietu (po 22% rfr). Z kolei
wyraznie silniej wobec oczekiwani wzrosta dynamika wynagrodzen - do 11,7%
rfr z 9,5% rfr w styczniu (nasza prognoza oraz mediana prognoz na poziomie
9,9% r/r).
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e Lutowa dynamika zatrudnienia nie zaskoczyta i jest spdjna naszymi
zatozeniami, tj. stabilizacji umiarkowanego miesiecznego wzrostu zatrudnienia i
zmianach rocznej dynamiki pod wptywem zmieniajgcych sie baz odniesienia.
Deklarowany przez przedsigebiorstwa znaczgcy wzrost popytu na prace nie
przektada sie na réwnie silne tempo wzrostu zatrudnienia, co przy historycznie
niskim poziomie bezrobocia potwierdza wieksze wyzwania po stronie
podazowe;j.

e Te efekty w warunkach generalnie korzystnej sytuacji gospodarczej
przektadajqg sie na silny wzrost wynagrodzen, przy nasilajgcej sie presji
ptacowej w firmach. Po tym, jak styczniowa dynamika ptac zaskoczyta in minus
i uspokoita obawy przed nasileniem presji cenowo — ptacowej, lutowe dane
przyniosty juz wiecej niepewnosci. Skala wzrostu wynagrodzen zaskoczyta
wyraznie in plus. Z drugiej strony, analizujgc strukture danych oraz informacje
GUS, mozemy jeszcze wstrzymacé sie z oczekiwaniem utrwalenia sie dynamiki
ptac mocno powyzej 10% r/r.

e W lutym najsilniej wzrosta dynamika wynagrodzen w gérnictwie i
energetyce, tj. sektorach o wiekszej zmiennosci tej dynamiki. Przyspieszyta
dynamika wynagrodzen w ustugach i przetworstwie przemystowym, ale w tych
przypadkach utrzymata sie ponizej dynamiki z grudnia. Co wiecej GUS w
informacji do danych wskazat na pozytywny wptyw na dynamike ptac wejscia
w zycie pakietu mobilnosci (regulacji UE dot. wynagrodzeri kierowcéw w
przewozach miedzynorodowych), ktory trwale podwyzszy dynamike ptac w
sektorze transportu, niemniej oznacza w wiekszym stopniu zmiane strukturalng,
a nie bezposredni efekt wzrostu presji ptacowej. Sektorem, gdzie ewidentnie
presja ptacowa postepuje jest budownictwo, w ktérym dynamika ptac
systematycznie rosnie, przewyzszajgc obecnie $Srednig dla catego sektora
przedsiebiorstw.

o Petne dane z | kw. (tj. uwzglednienie danych marcowych) da zapewne
wiecej informacji dot. sity presji ptacowej w gospodarce z poczgtkiem roku.




Jednoczes$nie jednak ten doktadniej przeanalizowany punkt startowy nie da
petnej odpowiedzi dot. Srednioterminowych perspektyw krajowego rynku
pracy, przy dodatkowo komplikujgcej sie sytuacji gospodarczej po inwazji Rosji
na Ukraine. Z jednej strony negatywny szok podazowy (ceny surowcéw
energetycznych i rolnych) moze nasilaé zqdania ptacowe pracownikéw
(wyzsze koszty utrzymania), z drugiej efekt silnego wzrostu kosztéw firm i
potencjalne problemy z przerzucaniem wyzszych kosztéw na finalne ceny dobr
i ustug moga przektadaé sie na ograniczenie aktywnosci przedsiebiorstw i w
dtuzszym okresie ograniczenie popytu na prace (i ostabienie presji ptacowej).

e Drugim skutkiem dla gospodarki wojny w Ukrainie jest kryzys uchodzczy i
gwattowny wzrost liczby migrantéw w Polsce oraz oséb wyjezdzajgcych z Polski
(informacije z sektora budowlanego, transportowego). Nasilenie tych efektéw,
utrzymanie ich w diuzszym horyzoncie moze powodowaé bardzo duze réznice
sytuacji na rynku pracy w ujeciu sektorowym (wieksza podaz pracy w
branzach ustugowych vs nizsza np. w budownictwie, czy transporcie), a efekt
netto tych zmian jest obecnie niemozliwy do oszacowania, biorqgc pod uwage
wciqz bardzo niepewng sytuacje geopolityczng.

¢ Na ten moment podtrzymujemy nasze prognozy stopniowego spadku
dynamiki zatrudnienia w kierunku 1,0% r/r - 1,5% r/r oraz stabilizowania sie
dynamiki ptac w okolicach 9,0% - 10,0% r/r, gtéwnie w warunkach rosngcych
baz odniesienia. Biorgc jednak pod uwage powyzsze wyzwania utrzymuje sie
wysoka niepewnos$é dot. Srednio- i dtugoterminowych prognoz.

e Ostateczny rozwdj tej sytuaciji bedzie takze bezposrednio wptywat na
perspektywy spozycia gospodarstw domowych. Cho¢ statystyki rynku pracy
notujq bardzo wysokie poziomy na tle danych historycznych (w szczegélnosci
dane dot. Wyndgrodzeﬁ), to gwattowny wzrost inflacji CPI silnie obnizy realny
wzrost funduszu ptac w przedsiebiorstwach, ponizej poziomu sprzed 2015 r.
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B A N K
wskaznik mar 21 kwi 21 maj 21 cze 21 lip21 sie 21 wrz 21 paz 21 lis21 gru 21 sty 22 lut22
przecietne zatrudnienie w sektorze  tys. 6330 6317 6338 6359 6362 6352 6347 6351 6364 6362 6460 6475
przedsiebiorstw %/ -13 09 27 28 18 09 0,6 05 07 0,5 23 22
przecietne wynagrodzenie w zt 5929 5806 5637 5802 5852 5844 5841 5917 6022 6644 6064 6220
sektorze przedsiebiorstw % rfr 80 99 101 98 87 95 87 84 98 12 95 n7

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 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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