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Wocigz brak oznak trwatej stabilizacji na rynku
pracy.

e W czerwcu dynamika przeciethego wynagrodzenia w sektorze
przedsigbiorstw minimalnie wzrosta do 5,9% r/r z 5,8% r[r w maju ksztattujgc
sie na poziomie nieco powyzej naszej prognozy oraz mediany prognoz
rynkowych wg ankiety Parkietu (po 5,5% r/r). Roczna dynamika zatrudnienia
utrzymata sie¢ na poziomie -0,9% notowanym od marca, zgodnie z nhaszg
prognozq oraz meding prognoz rynkowych.
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e Cho¢roczna dynamika zatrudnienia w czerwcu utrzymata sig na stabilnym
poziomie, to doktadniejszy wskaznik (z doktadnosciq do dwéch miejsc
po przecinku) pogorszyt sie.

e Wedtug naszych szacunkéw, w czerwcu ponownie pogtebita sie skala
spadku zatrudnienia (w ujeciu danych oczyszczonych z sezonowosci), po tym
jak w maju te dane poprawity sie (czerwcowy spadek zatrudnienia o 0,1% m/m
SA, wobec 0,05% szacowanych w maju). Tym samym po majowym lekkim
uspokojeniu, dane czerwcowe nie podtrzymujg tego optymizmu. Z drugiej
strony spadek zatrudnienia pozostaje ograniczony i nie powinien, o ile sytuacja
nie pogorszy sig, skutkowac¢ wyraznym wzrostem bezrobocia.

e Na obecnym etapie podtrzymujemy dotychczasowy scenariusz
utrzymania rocznej dynamiki zatrudnienia w okolicach -1,0% r/r do konca
roku, co bedzie implikowato minimalny spadek zatrudnienia z miesigca na
miesigc (w ujeciu danych oczyszczonych z sezonowosci).

¢ Stabsze dane dot. zatrudnienia nie przektadajg si¢ natomiast na wyniki
wynagrodzen. W czerwcu dynamika ptac wzrosta nieznacznie do 5,9% r/r,
generalnie utrzymujgc umiarkowane wzrosty w ujeciu danych miesiecznych,
oczyszczonych z sezonowoSci. Jezeli taka sytuacja utrzyma sie w kolejnych
miesiqgcach, to w lipcu dynamika wynagrodzeh wzroénie silniej w kierunku
6,5% r/r z powodu nizszej bazy odniesienia. Przy tym zatozeniu w Il pot. br.
dynamika ptac powinna utrzymywaé si¢ powyzej poziomu 6,0% r/r.

e Lekki wzrost dynamiki nominalnej wynagrodzef oraz wyrazny spadek
czerwcowej inflacji CPlI poskutkowaty lekkim wzrostem dynamiki realnego
funduszu ptac, do 2,3% z 1,7% w maju. W pordwnaniach historycznych wciqz jest
to bardzo staby wynik (wyraznie ponizej wieloletniej §redniej 4,5% r/r).
Przy wyzszej dynamice ptat ten wskaznik w Il pot. jeszcze lekko wzro$nie, niemniej
przy oczekiwanym od lipca ponownym wzroscie inflacji CPI, wskaznik ten
nie wzro$nie powyzej 3,0%, co bedzie w najblizszych miesigcach utrzymywato
stabszy wzrost spozycia gospodarstw domowych. Jezeli natomiast sytuacja
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cykliczna na rynku pracy bedzie stabilizowac¢ sig i nie dojdzie do silniejszego
wzrostu bezrobocia, to skala tego ostabienia bedzie ograniczona i okresowa.
Wsparciem dla wydatkdéw konsumentdéw bedq rosngce w ostatnich kwartatach
oszczednosci.
Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsigbiorstwach Dynamika funduszu ptac w przedsigbiorstwach
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przecietne zatrudnienie w sektorze tys. 6432 6 419 6 410 6 405 6 414 6 410 6 401 6398 6389 6386 6377 6375
przedsiebiorstw %r/r -0,9 -0,8 -0,8 -0,8 -0,8 -0,7 -0,8 -0,8 -0,9 -0,9 -0,9 -0,9
przecietne wynagrodzenie w 2 8906 8769 8750 81865 9078 9583 9002 9136 9652 9531 9173 9402
sektorze przedsigbiorstw % r/r 7,6 71 7,5 6,6 71 8,6 6,1 6,1 6,6 54 5,8 5,9
zrédto: GUS

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytqcznie 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 publikaciji
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw 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 wtasno$¢ BOS Bank. Materiat moze by¢ wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sig na
zrodto. Powielanie bgdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla

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