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Wracamy do pracy!
  

18 czerwca 2021  

 Przeciętne wynagrodzenie w sektorze przedsiębiorstw wzrosło w maju o 10,1% 
r/r (PKO: 10,5% r/r, kons: 10,2% r/r), po wzroście o 9,9% r/r w kwietniu. 

 Silnie zmieniły się trendy w zatrudnieniu. Przeciętne zatrudnienie w sektorze 
przedsiębiorstw wzrosło w maju o 2,7% r/r (PKO: 2,5% r/r, kons: 2,4% r/r), 
wobec 0,9% r/r w kwietniu. W ciągu miesiąca przybyło 21,5 tys. etatów – to 
najsilniejszy wzrost zatrudnienia w maju odnotowany w historii danych.  

 W komentarzu do danych GUS wskazał, że wzrost zatrudnienia odzwierciedla 
nowe przyjęcia do pracy, zwiększanie wymiaru etatów pracowników do 
poziomu sprzed pandemii oraz zmniejszoną absencję pracowników. W naszej 
ocenie kluczową rolę odgrywa pierwszy czynnik. Rozpoczęte w maju znoszenie 
pandemicznych obostrzeń pozwoliło na ponowne otwarcie galerii handlowych 
oraz sektora HoReCa. Zakładamy, że właśnie te dwa sektory odpowiadają za gros 
z odnotowanego w maju wzrostu zatrudnienia. Maj przyniósł więc zarówno 
odwrócenie spadku zatrudnienia z kwietnia i marca (efekt obostrzeń), jak i sygnały 
sezonowego zwiększania popytu na pracowników. 

 Za wysoką dynamiką wynagrodzeń stoi w dużym stopniu jeszcze silniejszy niż 
w kwietniu efekt niskiej bazy. Kwiecień i maj 2020 były okresem zawieszania 
wypłat zmiennych części wynagrodzeń i intensywnego wykorzystywania 
mechanizmów Tarczy Antykryzysowej (m.in. postojowego). W efekcie w ciągu tych 
dwóch miesięcy przeciętne wynagrodzenie spadło o blisko 7%, a jego roczna 
dynamika wyhamowała w maju 2020 do 1,2% r/r. Szacujemy że oczyszczony 
o efekty bazy trend wynagrodzeń wynosi obecnie około 6% r/r.  

 Przez najbliższe dwa miesiące obraz rynku pracy (zwłaszcza w wynikach 
zatrudnienia) nadal będzie zaburzany przez efekty bazy, co będzie podbijać i tempo 
wzrostu płac i zatrudnienia. Niezależnie od bazy kondycja i perspektywy rynku 
pracy pozostają w naszej ocenie bardzo dobre. Wolna od istotnych restrykcji 
gospodarka generuje popyt na pracowników, co widać m.in. w rosnącej liczbie 
ogłoszeń o pracę (patrz wykres str.2). W części branż do głosu powracają 
przedpandemiczne wyzwania w postaci ograniczonej podaży pracowników (patrz 
wykres str.2). W perspektywie kolejnych miesięcy, zwłaszcza w otoczeniu wysokiej 
inflacji, będzie to podnosić żądania płacowe i odbudowywać presję płacową. 
Rynek pracy będzie więc w naszej ocenie wspierał konsumpcję prywatną (realny 
fundusz płac wzrósł o blisko 8% r/r, najsilniej od 2019), ale także stanowił istotne 
wyzwanie z punktu widzenia kształtu procesów inflacyjnych. 
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Źródło: Reuters Datastream, BM Reflex NBP, PKO Bank Polski.  

 

  Dynamika cen żywnosci w Polsce i Niemczech Ropa naftowa i ceny paliw w Polsce 
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Skumulowane zmiany zatrudnienia vs styczeń Zmiany zatrudnienia w poszczególnych miesiącach 

    

Ogłoszenia o pracę* Bariera braku pracowników 

       

Miesięczna dynamika wynagrodzeń Fundusz płac w sektorze przedsiębiorstw 

    
Źródło: GUS, Macrobond, PKO Bank Polski; obliczenia własne na podstawie internetowych portali 
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Jesteś zainteresowany otrzymywaniem raportów analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl 

Nasze analizy znajdziesz również na platformie Twitter oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego: 

 

 

 

 

Materiał zatwierdził(a): Marcin Czaplicki 

Informacje i zastrzeżenia: 

Niniejszy materiał („Materiał”) ma charakter wyłącznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji 

do zawarcia transakcji kupna, sprzedaży lub innego rodzaju przeniesienia któregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dołożył wszelkich 

racjonalnych i niezbędnych starań, aby informacje zamieszczone w Materiale były rzetelne oraz oparte na wiarygodnych źródłach. 

Informacje zawarte w Materiale nie mogą być traktowane jako propozycja nabycia którychkolwiek instrumentów finansowych, usługa doradztwa 

inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma świadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowią zapewnienia 

uzyskania określonych wyników jakichkolwiek transakcji finansowych ani przyszłych cen którychkolwiek instrumentów finansowych. 

Materiał nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 

kwietnia 2016 r, uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogów organizacyjnych i warunków 

prowadzenia działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. 

Bank i jego spółki (podmioty) zależne oraz pracownicy tych podmiotów mogą być zainteresowani zawarciem lub być stroną transakcji finansowych, w 

tym zawartych na instrumentach finansowych, których wynik jest uzależniony od czynników (danych i informacji) wymienionych w Materiałach. 

Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, ul, Puławska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru 

przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m, st, Warszawy, XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego numer KRS 

000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitał zakładowy (kapitał wpłacony) 1 250 000 000 zł. 
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