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W lipcu spowolnienie dynamiki ptac pomimo
podwyzki ptacy minimalnej.

e W lipcu dynamika wynagrodzeh obnizyta sie¢ do 10,4% rfr z 1,9% r/r
w czerwcu. Lipcowa dynamika ptac uksztaltowata sie ponizej naszej proghozy
(131% r/r) oraz nieco ponizej mediany prognoz rynkowych (11% r/r). Przecietne
zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw wzrosto w lipcu 00,1% rfr, wobec
02%r/r w czerwcu, ksztattujgc sie na poziomie zgodnym z naszq prognozq
oraz mediang prognoz rynkowych.
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e Cho¢ w lipcu czynnikiem hamujgcym rocznq dynamike wynagrodzen byty
efekty bazy (m.in. ponad 80-procentowy wzrost ptac w gérnictwie w lipcu
2022r.), to na podstawie informacji o: - podwyzce ptacy minimaine;j,
- znaczqcych podwyzkach ptac w jednej z sieci dyskontéw, - kolejnej
kumulacji wyptat nagréd i podwyzek w gérnictwie, oczekiwali§my solidnego
przyspieszenia wzrostu ptac.

e Struktura opublikowanych danych wskazuje na mniejszq wobec naszych
zatozen, dynamike wzrostu wynagrodzen w handlu oraz w goérnictwie,
cowskazuje, ze przeszacowaliSmy  wptyw  wskazanych  informaciji
o podwyzkach i wyptatach premii w tych sektorach. Na poziomie zblizonym
do oczekiwan  uksztattowata sie  dynamika ptac  w  przetwdrstwie
przemystowym i w budownictwie. W wiekszosci sekcji ustug w lipcu dynamika
ptac obnizyta sie dosé¢ znaczqco, co wskazuje na zdecydowane obnizenie
dynamiki ptac w sektorze notujgcym dotychczas jego najsilniejszy wzrost.

e Szeroki zakres obnizenia dynamiki ptac w ustugach sugeruje zatem silniejszy
wptyw wyhamowania dotychczasowego bardzo silnego wzrostu popytu
na prace z 2022 r. lub mniejszej presji na wzrost wynagrodzen w warunkach
obnizajqcej sie inflacji CPI.

e Dane wytqcznie z jednego miesigca nie pozwalajg na formutowanie
zdecydowanych tez, niemniej fakt stabszych wynikéw ptac w miesigcu wejscia
w zycie podwyzki ptacy minimalnej moze potwierdzaé trwalszy efekt
wyhamowania dynamiki wynagrodzehn w kolejnych miesiqgcach. Wciqz efekty
demograficzne, ograniczone pogorszenie popytu na prace oraz wygasniecie
lipcowego efektu bardzo wysokiej bazy odniesienia bedzie podtrzymywac
dwucyfrowq dynamike wynagrodzen, niemniej na nizszym poziomie niz
w | pot. roku.

e Obnizenie lipcowej dynamiki zatrudnienia do 0% r/r jest generalnie spéjne
z oczekiwaniami, takze z formutowanymi pod koniec 2022r. prognhozami
spadku dynamiki zatrudnienia w kierunku 0,0% r/r w trakcie br. Zaktadamy,
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ze w kolejnych miesigcach dynamika zatrudnienia bedzie oscylowata wokoét
poziomu 0,0% r/r.

e Przy wyraznie stabszej koniunkturze gospodarczej popyt na prace nie rosnie
juz tak silnie jok w 2022 r., oczywiscie staba dynamika zatrudnienia w czesci
wynika z bardzo wysokich baz odniesienia z 2022 r,, kiedy solidnej koniunkturze
(wpiywcujqcej na popyt) towarzyszyt takze skokowy wzrost podazy
pracownikéw (naptyw migrantéw z Ukrainy)

e Jednoczes$nie niezmiennie nalezy podkreslaé, ze jok na skale spowolnienia
aktywnosci gospodarczej (ujemna dynamika PKB w | pot. roku), skala ostabienia
popytu na prace jest ograniczona i nie zwiastuje wzrostu bezrobocia. Problemy
demograficzne, jak réwniez doswiadczenia ostatnich lat duzej zmiennosSci
sytuacji gospodarczej, wptywaja na wiekszqg sktonnosé firm do ,chomikowania”
sity roboczej, co istotnie ogranicza plany redukcji etatow.

e Spadek nominalnej dynamiki funduszu ptac przetozyt sie na powrét
dynamiki realnej do ujemnej wartosci pomimo lipcowego spadku inflacji CPL.
Biorgc jednak pod uwage oczekiwang wyzszg dynamike wynagrodzen
w kolejnych miesiqgcach, a przede wszystkim silniejszy spadek inflacji CPI
w Il kw. oczekujemy, ze w kolejnych miesiqcach br. bedzie utrzymywata sie juz
dodatnia realna dynamika funduszu ptac, co bedzie ograniczaé spadek
spozycia gospodarstw domowych notowany w | pot. roku.

Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsiebiorstwach Dynamika funduszu ptac w przedsiebiorstwach
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Zrodio: GUS Zrédio: GUS, BOS Bank

wskaznik sie22 wrz 22 paz22 lis22 gru22 sty 23 lut 23 mar 23 kwi 23 maj 23 cze23 lip 23

przecietne zatrudnienie w sektorze  tys. 6503 6494 6501 6507 6505 6530 6526 6517 6524 6518 6513 6514
przedsigbiorstw % rfr 24 23 24 22 22 11 08 05 04 04 02 01
przecietne wynagrodzenie w zt 6583 6688 6688 6858 7330 6884 7066 7508 7431 7182 7335 7485

sektorze przedsiebiorstw %rfr 12,7 145 13,0 13,9 10,3 13,5 13,6 12,6 121 12,2 n9 104
Zrodito: GUS
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WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat 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
transakcji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikaciji
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogg 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 informaciji 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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