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W lipcu powrét stopy bezrobocia do 5,0%.

o Walipcu stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta do 5,0% z 4,9% w czerwcu,
lekko powyzej naszej prognhozy oraz mediany prognoz rynkowych wg ankiety
Parkietu (w obu przypadkach 4,9%).
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e Cho¢ efekty sezonowe caty czas w okresie wakacyjnym wspierajq nizszy
poziom stopy bezrobocia, to z kolei efekty cykliczhe oraz strukturalne
przetozyty sie na jej lekki wzrost w lipcu. Wedtug naszych szacunkéw stopa
bezrobocia po uwzglednieniu efektéw sezonowych wzrosta o blisko 0,1 pkt.
proc. do 5,15%.

o Efekty cykliczne, poki co w niewielkim stopniu wptywajq na poziom stopy
bezrobocia, jednak najnowsze dane sygnalizujg juz pewne zmiany na
krajowym rynku pracy. Lipiec byt drugim miesigcem z rzedu wzrostu liczby
bezrobotnych (szacowane dane po oczyszczeniu z wptywu efektéw
sezonowych) po okresie spadkowym trwajgcym od 2021 r. Na pewne niewielkie
zmiany wskazujq takze dane dot. przeptywdw na rynku pracy. Szacowana przez
nas $rednia dynamika m/m po korekcie o sezonowo$é nt. liczby nowo
zarejestrowanych bezrobotnych ksztattuje sie nieznacznie powyzej analogicznej
miary dynamiki liczby oséb wyrejestrowanych z bezrobocia z tytutu podjecia
pracy.

e Utrzymujqce sie od poczqtku br. stabsze dane dot. zatrudnienia oraz nizsze
wskazniki prognoz zatrudnienia w Szybkim Monitoringu NBP potwierdzajq pewne
ochtodzenie koniunktury na rynku pracy, na ktére w sporym stopniu wptynat
silny wzrost kosztéw pracy. Jednoczesnie te zmiany pozostajg niewielkie,
awskaznik prognoz zatrudnienia utrzymuje sie powyzej diugookresowej
Sredniej, przy poki co umiarkowanej skali pogorszenia cyklicznego popytu na
prace, a przede wszystkim w warunkach strukturalnego problemu ograniczenia
podazy pracy.

o W wiekszym stopniu natomiast na lipcowy wzrost stopy bezrobocia wptyneta
krétkookresowe silniejsze obnizenie liczby aktywnych zawodowo niz zmiany
liczby bezrobotnych. Generalnie trendy demograficzne skutkujqg spadkiem
liczby aktywnych zawodowo, natomiast te dane charakteryzujq sie w ostatnich
miesiqcach podwyzszang zmiennosciq, stad nie zaktadamy, ze w kolejnych
miesiqcach ta liczba bedzie obnizaé sie w tak szybkim tempie jak w lipcu.

e Choc¢ krétkookresowo spadek liczby aktywnych zawodowo podwyzsza stope
bezrobocia, to nizsza ich liczba ogranicza takze spadek bezrobocia (brak rgk do
pracy), co silniej z kolei hamuje wzrost stopy bezrobocia. O ile zatem nie dojdzie
do silniejszego spowolnienia aktywnosci gospodarczej i tym samym do
silniejszego spadku popytu na prace i wzrostu liczby bezrobotnych, uwazamy, ze
stopa bezrobocia po oczyszczeniu z wahan sezonowych utrzyma sie w kolejnych
miesiqgcach w przedziale 5,0% - 5,5%.
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B AN K
e Biorgc pod uwage powyzsze zatozenie nt. sytuacji cyklicznej oraz
zaktadajac, ze w nadchodzqgecych miesigcach liczba aktywnych zawodowo nie
bedzie zmieniaé sie tak silnie jak w lipcu, do paZdziernika oczekujemy
stabilizacji stopy bezrobocia na poziomie 5,0%. Wygasanie pozytywnych
efektéw sezonowych podwyzszy natomiast stope bezrobocia do 5,1% - 5,3%
w grudniu oraz do 5,5% - 5,7% w pierwszych miesigcach 2025r.
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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, XIll 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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