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W lipcu bardzo wysoka dynamika wynagrodzen
gtéwnie pod wptywem wyptat nagréd w gornictwie.

e W lipcu dynamika ptac w sektorze przedsigbiorstw wzrosta do 15,8% r/r
213,0% r[r w czerwcu i przekroczyta naszqg prognoze (13,6% r/r i mediane prognoz
rynkowych 129% r/r). Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw
w lipcu wzrosto 02,3%r/r wobec wzrostu o 2,2% rfr w czerwcu. Wynik ten
uksztattowat sie ponizej naszej prognozy oraz mediany prognoz w ankiecie
Parkietu (po 21% r/r).
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e Choé¢ lipcowa dynamika wynagrodzen wyglada spektakularnie, nalezy
zwroécié uwage, ze w decydujgcym stopniu wynika ona z efektéw okresowych,
tj. wyptaty nagréd rocznych w spétkach gérniczych (m.in. PGG oraz JSW).
Wysokie premie podbity dynamike ptac w gérnictwie do ponad 80% /r,
jednoczesnie majg one charakter jednorazowy i w kolejnych miesiqgcach
oczekujemy powrotu dynamiki ptac do poziomdéw wczesniejszych. W lipcu
wyraznie in plus zaskoczyta takze dynamika wzrostu wynagrodzen w sekciji
wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczngq gaz pare wodngq i goracq
wode (ponad 30% wazrostu r/r), niemniej biorgc pod uwage generalnie wyzszq
zmienno$¢ dynamiki ptac w tej sekcji uwazamy, ze takze wynikato to
zkumulacji wyptat premii i nagréd i nie zapowiada utrwalenia tak silnego
wzrostu wynagrodzen.

e W pozostatych sekcjach gospodarki mozna wskazaé na utrzymanie
dotychczasowej tendenciji z Il kw. tj. utrzymania podwyzszonej dynamiki ptac
jednak bez sygnatéw jej przyspieszanio. Biorgc pod uwage powyzsze,
podtrzymujemy naszqg prognoze $Sredniorocznego tempa  wzrostu
wynagrodzefr w okolicach 12,0% rfr i oczekujemy obnizenia tej dynamiki
do jednocyfrowego poziomu z poczgtkiem 2023 r. w warunkach ostabienia
koniunktury gospodarczej.

¢ W lipcu pozytywnie zaskoczyty takze dane dot. przecietnego zatrudnienia,
po wyraznym ich schtodzeniu w Il kw. Dopiero publikacja danych dot. liczby
pracujacych da wiecej informacji, na ile ta poprawa wynika z wyzszego
wzrostu liczby zatrudnionych oséb, a na ile ponownego zwiekszenia wymiaru
czasu pracy. Jednoczesnie, biorgc pod uwage podwyzszong zmiennosé tego
wskaznika od poczqtku br., trudno na podstawie pojedynczych danych
o jednoznaczne, srednioterminowe whnioski.

¢ Na podstawie naszej prognozy ostabienia aktywnosci gospodarczej
i prawdopodobnego ograniczenia popytu na prace oczekujemy stopniowego
spadku dynamiki zatrudnienia w kierunku 1,5% rfr pod koniec tego roku oraz
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w kierunku zera w 2023 r. Cho¢ skala ostabienia aktywnos$ci gospodarczej

na przetomie 2022 i 2023 r bedzie solidna (wzrost PKB niewiele powyzej 0% r/r),

to spadek popytu na prace bedzie relatywnie tagodniejszy. Taka sytuacja

to wynik dotychczasowych ograniczen po stronie podazy pracy. Na takie

whnioski wskazujg takze wyniki badania NBP dot. sektora przedsiebiorstw,

gdzie firmy deklarujq jedynie niewielki spadek prognoz zatrudnienia.

e Dzieki wyzszej dynamice wynagrodzen, lipcowa realna dynamika funduszu

ptac powrdcita do dodatniego poziomu. Biorgc jednak pod uwage nasze

whnioski dot. okresowego charakteru tego wzrostu oraz oczekiwane

spowolnienie dynamik zatrudnienia w trakcie roku oczekujemy, ze w kolejnych

miesigcach ten wskaznik pozostanie ujemny, ostabiajac dynamike spozycia

gospodarstw domowych.

Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsigbiorstwach Dynamika funduszu ptac w przedsiebiorstwach
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przecietne zatrudnienie w sektorze tys. 6352 6347 63651 6364 6362 6460 6475 6485 6497 6492 6497 6508

przedsigbiorstw %l 09 0,6 05 0,7 0,55 2,3 22 2,4 2,8 2,4 22 23

przecietne wynagrodzenie w zt 5844 5841 5917 6022 6644 6064 6220 6666 6627 6400 6555 6779

sektorze przedsiebiorstw % rfr 95 87 84 98 1,2 95 n7 12,4 14 136 13,0 158

Zrédfo: 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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