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Wracamy do pracy!

e Przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto w maju o 10,1%
r/r (PKO: 10,5% r/r, kons: 10,2% r/r), po wzroscie 0 9,9% r/r w kwietniu. Zesp6t Analiz Makroekonomicznych
e Silnie zmienity si¢ trendy w zatrudnieniu. Przecietne zatrudnienie w sektorze analizy.makro@pkobp.pl
przedsigbiorstw wzrosto 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 ciggu miesigca przybyto 21,5 tys. etatow - to W @PKO_Research
najsilniejszy wzrost zatrudnienia w maju odnotowany w historii danych.
e W komentarzu do danych GUS wskazat, ze wzrost zatrudnienia odzwierciedla . .
nowe przyjecia do pracy, zwiekszanie wymiaru etatow pracownikéw do K'erown'kkzeSPOh_J Ka@0kobo.ol
poziomu sprzed pandemii oraz zmniejszonq absencje pracownikéw. W naszej gfgg'%% O(JYZO;JYOJQWS o@pkobp.p
ocenie kluczowq role odgrywa pierwszy czynnik. Rozpoczete w maju znoszenie
pandemicznych obostrzen pozwolito na ponowne otwarcie galerii handlowych
oraz sektora HoReCa. Zaktadamy, ze wtasnie te dwa sektory odpowiadajq za gros
z odnotowanego w maju wzrostu zatrudnienia. Maj przyniést wiec zaréwno
odwrocenie spadku zatrudnienia z kwietnia i marca (efekt obostrzen), jak i sygnaty
sezonowego zwiekszania popytu na pracownikow.
e Za wysokq dynamikq wynagrodzen stoi w duzym stopniu jeszcze silniejszy niz
w kwietniu efekt niskiej bazy. Kwiecien i maj 2020 byty okresem zawieszania
wyptat zmiennych cze$ci wynagrodzen i intensywnego wykorzystywania
mechanizmoéw Tarczy Antykryzysowej (m.in. postojowego). W efekcie w ciggu tych
dwoch miesiecy przecietne wynagrodzenie spadto o blisko 7%, a jego roczna
dynamika wyhamowata w maju 2020 do 1,2% r/r. Szacujemy Ze oczyszczony
o efekty bazy trend wynagrodzen wynosi obecnie okoto 6% r/r.
e Przez najblizsze dwa miesigce obraz rynku pracy (zwtaszcza w wynikach
zatrudnienia) nadal bedzie zaburzany przez efekty bazy, co bedzie podbijac i tempo
wzrostu ptac i zatrudnienia. Niezaleznie od bazy kondycja i perspektywy rynku
pracy pozostajg w naszej ocenie bardzo dobre. Wolna od istotnych restrykcji
gospodarka generuje popyt na pracownikow, co wida¢ m.in. w rosnqcej liczbie
ogtoszen o prace (patrz wykres str.2). W cze$ci branz do gtosu powracajg
przedpandemiczne wyzwania w postaci ograniczonej podazy pracownikoéw (patrz
wuykres str.2). W perspektywie kolejnych miesiecy, zwtaszcza w otoczeniu wysokiej
inflacji, bedzie to podnosi¢ zgdania ptacowe i odbudowywac presje ptacowaq.
Rynek pracy bedzie wiec w naszej ocenie wspierat konsumpcje prywatnq (realny
fundusz ptac wzrost o blisko 8% r/r, najsilniej od 2019), ale takze stanowit istotne
wyzwanie z punktu widzenia ksztattu proceséw inflacyjnych.

Marta Petka-Zagajewska

Wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw Zmiana zatrudnienia w maju w poszczegdlnych latach
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Skumulowane zmiany zatrudnienia vs styczen Zmiany zatrudnienia w poszczeg6lnych miesigcach
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Miesieczna dynamika wynagrodzen Fundusz ptac w sektorze przedsiebiorstw
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Zrodto: GUS, Macrobond, PKO Bank Polski; obliczenia wiasne na podstawie internetowych portali
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
tel: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 52180 84
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 521 6797
Marta Petka-Zagajewska (kierownik) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22 521 6797
dr Marcin Czaplicki, CFA marcin.czaplicki@pkobp.pl 22 521 54 50
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 22 5215132
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 225218108
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 580 34 22

Jestes zainteresowany otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

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

3 @PKO_Research
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ﬁ ‘ Analiz

Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Marcin Czaplicki

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendagj
do zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktoregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich
racjonalnych i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq byc¢ traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia
uzyskania okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25
kwietnia 2016 r, uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakcji finansowych, w
tym zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.
Powszechna Kasa OszczednoSci Bank Polski Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul, Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m, st, Warszawy, XIlII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego numer KRS
000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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