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Stabilizacja na rynku pracy.

e We wrzesniu przeciethe tempo wzrostu wynagrodzen w sektorze
przedsigbiorstw obnizyto sie do 10,3% r/r wobec 11,9% r/r w sierpniu, ponizej
naszej prognozy i mediany prognoz Parkietu na poziomie 10,9% r/r.
Jednocze$nie wrzesniowa dynamika przecietnego zatrudnienia w sektorze
przedsiebiorstw ustabilizowata sie, zgodnie z oczekiwaniami, na sierpniowym
poziomie 0,0% r/r.
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e Stabilizacja dynamiki zatrudnienia na zerowym wynika z ostabienia
zapotrzebowania na pracownikéw w konsekwencji ostabionej aktywnosci
gospodarczej.

e W kolejnych miesigcach roczna dynamika zatrudnienia moze obnizy¢ sie
do ujemnego poziomu. W wiekszym stopniu taki scenariusz bedzie jednak
wynikat z efektéw bazy odniesienia. W ujeciu zmian miesiecznych,
oczyszczonych z sezonowosci od potowy roku mamy bowiem do czynienia ze
stabilizacjg zatrudnienia, po jego spadku w pierwszych miesigcach roku.
Zaktadamy, ze w nadchodzgcych miesigcach bedzie kontynuowana
stabilizacja zatrudnienia po korekcie o efekt sezonowy.

e Wrzesniowe spowolnienie dynamiki wynagrodzen byto oczekiwane w
zwiqgzku z mniejszq liczbg dni roboczych, skutkujgcych pomniejszeniem
wartosci zmiennej cze$ci wynagrodzen, niemniej jego skala byta silniejsza od
efektu sezonowego - 3-miesieczna Srednia kroczqca wskazuje na stopniowe
wyhamowanie dynamiki ptac, Jednoczesnie nalezy przypomnieé, ze w il kw. na
podwyzszong zmienno$¢ rocznej dynamiki wynagrodzen wptywajqg zmienne
efekty bazy (gtéwnie premie w gérnictwie),

e We wrzesniu dynamika wynagrodzen ostabta we wszystkich sekcjach
gospodarki. W przetwérstwie spowolnita do 103% r/r wobec $redniej z
poprzednie 8 miesiecy na poziomie ponad 1,6%, w budownictwie do 6,4% vs.
7.3%, w handlu do 9,3% wobec 111% a w pozostatych ustugach do 12% r/r vs, 14,3%.

e Oczekujemy, ze w ndjblizszych miesigcach aktywno$é na rynku pracy
utrzyma sie na biezgcym poziomie i do kofca roku dynamika wynagrodzen
bedzie generalnie stabilna powyzej 1% rfr, w ograniczonym stopniu
zmieniajgc sie pod wptywem baz odniesienia oraz efektéw kalendarzowych.

e Cho¢ obserwowana jest stabsza dynamika ptac i zatrudnienia wobec
notowanych na poczqtku roku, to sytuacja dochodowa gospodarstw
domowych poprawia sie. Nominalne dynamiki rynku pracy sq wciqgz na tyle
mocne, ze spadek inflacji CPI skutkuje dodatniq realng dynamikg funduszu
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ptac w firmach. We wrzesniu wzrost realnego funduszu ptac przyspieszyt do 2%
r/r. Na tle historycznych danych to relatywnie niski wynik, niemniej przy niskim
ryzyku silniejszego spadku zatrudnienia dwucyfrowej nominalnej dynamice
ptac i kontynuacji spadku inflacji, realna dynamika funduszu ptac bedzie w
kolejnych miesigcach systematycznie rosta, wspierajgc powrdt dynamiki
konsumpciji do dodatniego poziomu w IV kw. br..

Zatrudnienie i wynagrodzenia w przedsigbiorstwach Dynamika funduszu ptac w przedsiebiorstwach
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przecietne zatrudnienie w sektorze tys. 6 501 6 507 6 505 6530 6526 6 517 6524 6 518 6 513 6 514 6 502 6496
przedsigbiorstw %rfr 24 22 22 11 08 05 04 04 02 01 00 0,0
przecietne wynagrodzenie w zt 6688 6 858 7330 6884 7 066 7508 7431 7182 7335 7 485 7369 7380
sektorze przedsigbiorstw %rfr 13,0 139 10,3 135 13,6 12,6 121 12,2 19 10,4 19 10,3

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
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 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 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 bqgdz 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 Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat
zaktadowy: 929 476 710 zt wptacony w catosci.
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