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Rynki pracy w strefie Euro (i nie tylko): zagadka
utrzymujgcego sie (wysokiego) zatrudnienia-

Pomimo gtosnych informacji o zamykaniu kolejnych zaktadow i zwotnieniach setek czy nawet tysiecy oséb w
sektorach takich jak motoryzacja czy AGD, w przekroju catego rynku pracy wcale nie dominujg zwolnienials
Paradoksalnie: spada wydajnosc i rosng koszty pracy, wiec jakas relokacja i dopasowanie czesci pracownikow sg
niezbedne, ale... generalni®firmy strefy Euro (i podobnie jest w Polsce) staraja sie gromadzi¢ i zatrzymywac
pracownikéw, a nie ich zwalniac.

Ludovic Subran W Skr6Cie:

Gtéwny ekonomista e\Wydaje sie, ze era "Wielkiej Rezygnacji" firm, a raczej zwolnien pracownikéw dobiega korica!
ludovic.subran@allianz.com

e Pomimo niezadowalajgcych wynikow gospodarczych strefy Euro od konca 2022 r., rynki pracy wydaja
sie by¢ w swietnej kondycji — przynajmniej na pierwszy rzut oka. Bezrobocie osiggneto historyczne
Ano Kuhanathan minima, stabilizujgc sie na poziomie okoto 6,4%, podczas gdy zatrudnienie nadal rosnie — jest 4,5%

Kierownik dziatu badan . . ) d Covid-19
korporacyjnych powyzej poziomow sprzed Covia-13.

ano.kuhanathan@allianz- e Dzieje sie tak jednak réwniez dlatego, ze firmy wcigz gromadzg site roboczg po pandemii, gtéwnie w
trade.com branzy technologicznej, maszyn i urzadzen, motoryzacyjnej i budowlanej. Istniejg wczesne oznaki

odwrdcenia trendu — wskazniki wakatéw zaczety spada¢, a nizsza produktywnos$¢ pracy zmniejszyta site
przetargowg pracownikow, ale... w Allianz Trade spodziewamy sie, ze retencja sity roboczej w strefie
euro ulegnie ztagodzeniu wraz z normalizacjg zyskow firm i wzrostem pfac.

e Ostatecznie, zwiekszenie rotacji na rynku pracy moze poprawi¢ dopasowanie (i wydajnos$é) oraz
realokacje miejsc pracy, a takze unikng¢ marnotrawienia kwalifikacji. Inwestowanie w generatywne
systemy sztucznej inteligencji moze rowniez ozywi¢ zarowno pracownikéw, jak i rynki pracy: wtasciwa
ich implementacja mogtaby pomdc zniwelowac réznice miedzy pracownikami o niskich i wysokich
kwalifikacjach, obnizajgc koszty ponownego zatrudnienia i szkolenia oraz usprawniajagc wdrazanie
nowych pracownikdéw.

e Sektory wymagajgce wysokich umiejetnosci specjalistycznych, takie jak technologiczny, maszynowy i
generalnie przemyst — gdzie generatywna sztuczna inteligencja nie jest w stanie zmniejszy¢ luki w
umiejetnosciach — bedg nadal gromadzi¢ pracownikow.

e Ponadto wyzwania demograficzne zwiekszg presje na trendy na rynku pracy, poniewaz znaczna czes¢
wykwalifikowanych specjalistow wkrotce przejdzie na emeryture.

Wykres 1: Zmiana zatrudnienia (Emp.) i produktu PKB w % oraz wsparcie fiskalne zwigzane z pandemia (% PKB)
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Uwaga: Tylko srodki wsparcia fiskalnego zwigzane z rynkiem pracy
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Rynek pracy w strefie euro wydaje sie by¢ w bardzo dobrej kondycji — przynajmniej na pierwszy rzut oka. Pomimo braku
od konca 2022 r. istotnego wzrostu gospodarczego, rynek pracy w strefie euro pozostat odporny i bardzo napiety, w czym
pomogto duze wykorzystanie programdw utrzymywania miejsc pracy i nieprzechodzenie na biernos¢ zawodowg podczas
pandemii. Bezrobocie osiggneto historyczne minima, stabilizujgc sie na poziomie okoto 6,4%, podczas gdy zatrudnienie
nadal rosnie, przekraczajgc o 4,5% poziom z korica 2019 r. we wszystkich krajach i grupach wiekowych (wykres 1).

Podczas gdy pandemia doprowadzita do zmiany preferencji pracownikéw, ponowne otwarcie przyniosto szereg
wyzwan i transformacji, sktaniajgc firmy do gromadzenia sity roboczej. Firmy wdrazaty programy zatrzymywania
pracownikow gtdwnie w oczekiwaniu na sprzyjajgce otoczenie gospodarcze i pdzniejszy wzrost popytu, a takze dlatego,
ze cieszyty sie wyzszymi zyskami wzmocnionymi przez inflacje. Ten strategiczny ruch zadziatat tylko dlatego, ze rzeczywiste
koszty pracy nie nadazyty jeszcze za inflacjg, umozliwiajgc firmom utrzymanie wiekszej sity roboczej bez narazania sie na
bezposrednie obcigzenia finansowe. Zatrzymujgc pracownikow, firmy bytyby lepiej przygotowane do szybkiego
reagowania na przyszte wzrosty popytu, a takze chronityby swojg reputacje jako stabilnych i wiarygodnych pracodawcéw,
co ma kluczowe znaczenie dla przyciggania i zatrzymywania talentow na konkurencyjnym rynku pracy.

Gromadzenie sity roboczej miato mieszany wptyw na site przetargowa pracownikéw (Tabela 2). W Niemczech, Holandii,
Hiszpanii, Francji i Wtoszech wskazniki wakatéw wzrosty bez odpowiadajgcego im wzrostu rotacji pracownikéw, podczas
gdy udziat pracy w dochodach spadt. Sugeruje to, ze firmy zatrzymujg nadwyzki sity roboczej, co zmniejsza ich motywacje
do podnoszenia ptac i ostabia pozycje pracownikow. Pracownicy zwykle zyskujg wiekszg site przetargowg w okresach
ekspansji z silnymi oczekiwaniami gospodarczymi - niekoniecznie w obecnej sytuacji rynkowe;j.

Tabela 2: Dynamika rynku pracy wptywajaca na site przetargowg pracownikéw
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Zrédta: Eurostat, Allianz Research. * dane od 2. kwartatu 2021 r.

Istniejq jednak wczesne oznaki odwrdcenia trendu na rynkach pracy. Wskazniki wakatéw zaczety spadaé z rekordowych
poziomow osiggnietych podczas ozywienia gospodarczego po pandemii, cho¢ nadal utrzymuja sie powyzej pozioméw z



korica 2019 roku. Krzywa Beveridge'a przesuneta sie na zewnatrz we wszystkich pieciu gtdwnych gospodarkach strefy
euro, wskazujgc na obfitos¢ mozliwosci zatrudnienia przy tym samym lub nizszym poziomie bezrobocia (wykres 2). Jedynie
Hiszpania utrzymata niski i stabilny wskaznik wakatéw, podczas gdy Niemcy i Holandia odnotowaty znaczng liczbe ofert
pracy w potgczeniu z niedoborem pracownikéow dostepnych i chetnych do obsadzenia tych stanowisk. Réwnolegle
wydajnos¢ pracy i sredni czas pracy spadaty, zwiekszajac zapotrzebowanie firm na pracownikéw.

Wykres 2: Krzywa Beveridge'a - zaleznos¢ miedzy wolnymi miejscami pracy a bezrobociem (%)
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Stopa bezrobocia
Zrédta: LSEG Workspace, Allianz Research

Co wiecej, prognozy netto zatrudnienia ulegajg ztagodzeniu, szczegdlnie we Francji i Niemczech, gdzie perspektywy
gospodarcze wydajg sie by¢ bardziej ponure niz w krajach potudniowych. Sita robocza (jej brak) jest obecnie postrzegana
w mniejszym stopniu jako czynnik ograniczajacy produktywnosc , po tym jak byta zgtaszana jako gtéwne ograniczenie
(zwtaszcza w Niemczech i Holandii), co odzwierciedla ograniczenia produkcji zaréwno po stronie popytu, jak i podazy.
Ustugi i budownictwo utrzymujg sie na dobrym poziomie, ale spadek dynamiki jest bardziej widoczny w (zatrudnieniu w)
sektorach handlu detalicznego i produkcji. W okresach wysokiej rentownosci przedsiebiorstw, gromadzenie sity roboczej
byto racjonalna strategia dla firm, zwtaszcza gdy koszty zwolnien, ponownego zatrudniania i szkolen przewyzszaty koszty
utrzymania pracownikow. Strategia ta moze by¢ jednak mniej atrakcyjna w przysztosci, gdy warunki bedg sie pogarszac.
Zwiekszenie rotacji na rynku pracy moze jednak zwiekszy¢ produktywnosé poprzez lepsze dopasowanie miejsc pracy,
realokacje pracownikéw do bardziej wydajnych sektoréw i ograniczenie nadmiernych a niewykorzystanych wtasciwie
kwalifikacji w dotychczasowych miejscach pracy. Zdrowa rotacja bedzie réwniez zachecaé firmy do inwestowania w
szkolenia i przyjmowania innowacyjnych praktyk poprzez wspieranie konkurencji o najwieksze talenty.

Inwestowanie w generatywne systemy sztucznej inteligencji mogtoby ozywi¢ rynki pracy w strefie euro, zwiekszajac
produktywno$¢. Wtasciwa ich implementacja pozwolitaby pracownikom na szybsze wykonywanie zadan i poprawe jakosci
produkcji. Badania pokazuja rdwniez, ze sztuczna inteligencja ma potencjat do wypetnienia luk w umiejetnosciach miedzy
pracownikami o niskich i wysokich kwalifikacjach, obnizajac koszty ponownego zatrudnienia i szkolenia oraz usprawniajac
wdrazanie nowych pracownikdw. Gromadzenie sity roboczej, ktére zmniejsza liczbe efektywnych godzin pracy i
produktywnosé, pogtebia cykliczne spadki produktywnosci, ale sztuczna inteligencja moze ztagodzi¢ ten wptyw — zwtaszcza
w gospodarkach opartych na ustugach, jak pokazano na wykresie 3, ktéry ocenia szybko$¢ wykonywania zadan przy uzyciu
generatywnej sztucznej inteligencji w poréwnaniu do linii bazowej bez wsparcia.



Wykres 3: Poréwnanie szybkosci wykonywania zadan przez uzytkownikéw Copilota w poréwnaniu z wersjg podstawowg
w badaniu przekrojowym generatywnej sztucznej inteligencji
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Zrédta: Raport Stanford Al Index, Allianz Research

Biorac to wszystko pod uwage, w Allianz Trade spodziewamy sie ztagodzenia retencji sity roboczej w strefie euro.
Dtugotrwata niepewnos¢ gospodarcza i normalizacja zyskow przedsiebiorstw, w potgczeniu z trwatym wzrostem ptac,
oznaczaja, ze firmy ponownie rozwazg swojg efektywnos¢ kosztowa. Jednak sektory wymagajgce wysokich umiejetnosci
specjalistycznych, takie jak technologiczny, maszynowy i generalnie przemyst — gdzie generatywna sztuczna inteligencja
nie jest w stanie zmniejszy¢ luki w umiejetnosciach — bedg nadal gromadzi¢ pracownikéw. Ponadto wyzwania
demograficzne zwiekszg presje na trendy na rynku pracy, poniewaz znaczna cze$s¢ wykwalifikowanych specjalistow
wkrdtce przejdzie na emeryture (wykres 4).

Wykres 4: Ludnos¢ w wieku produkcyjnym (15-64 lata), Srednio %
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Oceny te, jak zawsze, podlegajg ponizszemu zastrzezeniu.

STWIERDZENIA DOTYCZACE PRZYSZtOSCI

Stwierdzenia zawarte w niniejszym dokumencie moga obejmowac perspektywy, stwierdzenia dotyczgce przysztych
oczekiwan i inne stwierdzenia dotyczace przysztosci, ktére opierajg sie na biezacych pogladach i zatozeniach kierownictwa i
wigzga sie ze znanym i nieznanym ryzykiem i niepewnos$cia. Rzeczywiste wyniki, wydajnosc¢ lub zdarzenia mogg sie znacznie
rézni¢ od tych wyrazonych

lub sugerowanych w takich stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci.

Takie odchylenia mogg wynika¢ m.in. z (i) zmian ogdlnych warunkéw gospodarczych i sytuacji konkurencyjnej, w
szczegdblnosci w zakresie podstawowej dziatalnosci Grupy Allianz i na podstawowych rynkach, (ii) wynikdw rynkow
finansowych (w szczegdlnosci zmiennosci rynku, ptynnosci i zdarzen kredytowych), (iii) czestotliwosci i dotkliwosci
ubezpieczonych zdarzen szkodowych, w tym katastrof naturalnych, oraz rozwoju kosztéw szkdd, (iv) poziomdw i trendéw
Smiertelnosci i zachorowalnosci,

(v) poziomy uporczywosci, (vi) w szczegdlnosci w dziatalnosci bankowej, zakres niewykonania zobowigzan kredytowych,
(vii) poziomy stép procentowych, (viii) kursy wymiany walut, w tym kurs wymiany EUR/USD, (ix) zmiany przepiséw prawa i
regulacji, w tym przepiséw podatkowych, (x) wptyw przeje¢, w tym zwigzane z nimi kwestie integracji, oraz srodki
reorganizacyjne,

a takze (xi) ogdlne czynniki konkurencyjne, w kazdym przypadku w skali lokalnej, regionalnej, krajowej i/lub globalnej.
Wystagpienie wielu z tych czynnikdw moze by¢ bardziej prawdopodobne lub bardziej wyrazne w wyniku dziatan
terrorystycznych i ich konsekwencji.

BRAK OBOWIAZKU AKTUALIZACII

Firma nie zobowigzuje sie do aktualizowania jakichkolwiek informacji lub stwierdzen dotyczacych przysztosci zawartych w
niniejszym dokumencie,

z wyjatkiem wszelkich informacji, ktérych ujawnienie jest wymagane przez prawo.

Allianz Trade to znak towarowy uzywany do oznaczania szeregu ustug swiadczonych przez Euler Hermes.


mailto:grzegorz.blachnio@allianz-trade.com
mailto:artur.niewrzedowski@multian.pl

