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Stabilizacja na stabszych poziomach wynikéw
krajowego rynku pracy.

e We wrze$niu spadek zatrudnienia utrzymat sie na poziomie -0,5% rfr
notowanym w sierpniu, ksztattujqc sie na poziomie nieco mochniejszym wobec
naszej prognozy (-0,6% r/r) oraz na poziomie zgodnym z mediang prognoz
rynkowych wg ankiety Parkietu. Dynamika przecietnego wynagrodzenia
w przedsiebiorstwach obnizyta sie do 103% rfr z M1% rfr w sierpniu
i uksztattowata sie ponizej naszej prognozy (113% r/r) oraz mediany prognoz
rynkowych (111% r/r wg ankiety Parkietu).
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e Wrzesniowe wyniki zatrudnienia, choé minimalnie lepsze od oczekiwan nie
zmieniajg dotychczasowego obrazu sytuaciji na rynku pracy. W szczegélnosci,
dane z wiekszq doktadnosciq zaokrqglenia wskazujg na dalszy lekki spadek
dynamiki, wedtug naszych szacunkdéw, spdéjny z dalszym lekkim spadkiem
zatrudnienia w skali miesigca, po wyeliminowaniu wptywu czynnikéw
sezonowych. W kierunku stopniowego spadku zatrudnienia oddziatuje
stabnacy popyt na prace widoczny w niektérych sektorach gospodarki
w potgczeniu z wysokimi kosztami pracy podbijanymi podwyzkami ptacy
minimalnejw 2024 r.

e W ujeciu sektorowym spadki zatrudnienia notowane sq w przemysle
i budownictwie, przy pogtebieniu tego spadku w przemysle, tj. w sektorach, gdzie
aktywnos$¢ od wielu miesiecy pozostaje bardzo staba. Minimalne wzrosty
zatrudnienia notujg handel i ustugi, cho¢ tutaj takze dynamika wyraznie ostabita
sie w trakcie roku.

e Oczekujqc raczej stabilizacji niz poprawy dynamiki aktywnosci w krajowej
gospodarce w nhadchodzgcych kwartatach, nie oczekujemy silnej poprawy
popytu na prace, ale tez o ile nie dojdzie do silniejszego spowolnienia
aktywnosci gospodarczej nie oczekujemy nasilenia jego spadku. Prognozujemy,
ze do kofca br. dynamika zatrudnienia utrzyma sie w okolicach -0,5% t/r,
z poczatkiem 2025 r. bedzie ksztattowata sie w okolicach 0% r/r, przy szansach
na lekki wzrost w Il pot. przysztego roku.

e Wyniki najnowszego badania NBP w sektorze przedsigbiorstw (Szybki
Monitoring) potwierdzajq zatozenia stabilizowania sie stabszej sytuacji na rynku
pracy w nadchodzgcych miesiqcach i kwartatach. Zmiany prognoz
zatrudnienia, zaréwno kwartalne jok i roczne byty pod koniec roku bardzo
niewielkie (wzrost krétkookresowych prognoz i spadek rocznych), nie wskazujac
na silniejsze zmiany trendéw w najblizszym czasie. Stabilizujq sie takze wskazniki
wakatow.
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e Badanie NBP potwierdza natomiast wyrazne wzmochienie trendu spadku
dynamiki wynagrodzen, na co wptywa zapewne obserwowane wychtodzenie
koniunktury na krajowym rynku pracy oraz obnizenie wskaznika inflacji. Te efekty
dalej bardzo wyraznie ostabiajg presje ptacowq w sektorze przedsiebiorstw,
na co wskazujq respondenci badania NBP i tym samym na spadek odsetka
przedsiebiorstw planujgcych wzrosty ptac.

e Ten czynnik stoi zapewne za stabszym wynikiem dynamiki wrzesniowych
wynagrodzen. W ograniczonym stopniu bowiem na te dane wptynety czynniki
jednorazowe tj. zmiany kalendarza lub wysokosci wyptat premii (bardzo stabe
dane dot. wynagrodzen w energetyce). Dynamika  wynagrodzen
w przetwadrstwie przemystowym, handlu i ustugach, tj. najszerszych kategoriach
obnizyta sie we wrzesniu, pomimo oczekiwanej poprawy z tytutu czynnikéw
kalendarzowych (wieksza liczba dni roboczych i tym samym warto$é
tzw. ruchomej cze$ci wynagrodzen).

e Nalezy caty czas pamietaé, ze poza efektem cyklicznym, na poziom
dynamiki wynagrodzer istotnie wptywa poziom ptacy minimaine;j,
ktory podtrzymuje dynamike ptac na dwucyfrowym poziomie. Z tego wzgledu,
pomimo, mniej sprzyjajgcego otoczenia cyklicznego oczekujemy utrzymania
do konica roku dynamiki ptaé powyzej10,0% r/r.

e Jednoczesnie, przy planowanym wyrazZnie nizszym wzroScie ptacy
minimalnej od stycznia 2025 r. (zaktadane ok 9% r/r, wobec ok. 20% w 2024 t.)
i utrzymujacym sie nizszym popycie na prace, oczekujemy w przysztym roku
obnizenia dynamiki ptac w kierunku 8,0% - 9,0% r/r.

Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsigbiorstwach Dynamika funduszu ptac w przedsiebiorstwach
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wskaznik paz 23 lis 23 gru 23 sty 24 lut24 mar24 kwi24 maj24 cze 24 lip 24 sie 24 wrz 24
przecietne zatrudnienie w sektorze  tys. 6494 6494 6495 6516 6511 6501 6499 6488 6485 6489 6470 6462
przedsigbiorstw %rfr -0] -02 -0] -02 -02 -02 -04 -05 -04 -04 -05 -0,5

przecietne wynagrodzenie w zt 7545 7670 8033 7768 7979 8409 8272 8000 8145 8279 8190 8141

sektorze przedsiebiorstw % rfr 128 n38 96 128 129 120 n3 n4a 10 10,6 ni 10,3
Zrédto: GUS
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiot ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie 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 publikacji opinie
i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogqg 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 bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibqg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dia

m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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