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Zaskoczenia na rynku pracy

Dynamika przeciethnego miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw
wzrosta sierpniu do 11,1% r/r wobec 10,6% r/r miesiac wczesniej. Dynamika
wynagrodzen w sierpniu przekroczyta nasze i rynkowe oczekiwania. W ujeciu m/m ptace obnizyty
sie w sierpniu o0 1,6%. Do spadku wynagrodzen w tym okresie przyczynity sie ogdlnie rzecz biorac
mniejsze wyptaty bonusdéw premiowych niz miesigc wczesniej. Widzimy, ze utrwala sie tendencja
hamowania ptac w sektorze przedsiebiorstw. Od kilku miesiecy dynamika wynagrodzen jest nizsza
niz przecietna dla dostepnych danych za 2024. Pomimo tego w naszej ocenie ptace rosng nadal w
solidnym tempie (powyzej 10%). W najblizszym czasie spodziewamy sie dalszego spowolnienia
tempa wzrostu ptac, przy czym bedzie ono hamowane przez ponownie rosnacq inflacje i poprawe
koniunktury gospodarczej. Z kolei dzisiejsze dane o zatrudnieniu zaskoczyty in minus. Rynek i my
spodziewaliSmy sie juz tagodzenia rocznych spadkdéw zatrudnienia z -0,4% r/r do -0,3% r/r.
Sierpniowy odczyt wykazat pogtebienie spadku do -0,5% r/r. Niemniej jednak, dodatkowo z
przyspieszeniem inflacji o 0,1 p.p., realna dynamika funduszu wynagrodzen przyspieszyta z 5,7%
r/r w lipcu do 6,0% r/r w sierpniu, co powinno w dalszym ciggu wspiera¢ wzrost konsumpcji.
Wrzesniowe nastroje konsumenckie przyniosty poprawe po wakacyjnym pogorszeniu, przy czym
skfonnos$¢ do oszczedzania pozostata na podwyzszonym poziomie.
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Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w sierpniu obnizyto sie o 0,3% m/m,
kontynuujac ogdlng, tegoroczng tendencje spadkowa. Po obiecujacych danych za lipiec na
przetamanie tendencji znizkowych sierpien przynidst rozczarowanie. Zatrudnienie obnizyto sie w
wiekszosci sektoréw. Najwieksze spadki m/m odnotowano w przemysle, transporcie oraz
rolnictwie. W ujeciu r/r spadek zatrudnienia ogdétem pogtebit sie do -0,5% r/r wbrew
oczekiwaniom na jego tagodzenie. Sierpien byt jednoczesnie 11 miesigcem z rzedu spadku
zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw. W najblizszych miesigcach spadek zatrudnienia r/r
jeszcze sie utrzyma, przy czym spodziewamy sie jego tagodzenia.
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Zrédfo: GUS, opracowanie wtasne

Liczba bezrobotnych w sierpniu, podobnie jak miesiac wczesniej nietypowo, w gore.
Jednakze wediug wstepnego szacunku MRPiPS stopa bezrobocia rejestrowanego na koniec
sierpnia pozostata na poziomie z konca lipca (5,0%). W ujeciu r/r stopa bezrobocia nie zmienita
sie. Wzrost liczby bezrobotnych w sierpniu jest zjawiskiem nietypowym. Pomimo tego oceniamy,
ze sytuacja na rynku pracy od strony bezrobocia pozostaje dos¢ dobra, gdyz na tle historycznym
stopa bezrobocia utrzymuje rekordowo niski poziom.

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20; 12 682 41 04. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientdw z segmentu
matych i $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Zmiana bezrobotnych w sierpniu (m/m, tys.) na przestrzeni

ostatnich lat, Polska
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Zrédto: GUS, MRPIPS, opracowanie wtasne

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20; 12 682 41 04. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientdw z segmentu
matych i $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA . Wtascicielem Materiatu jest Alior Bank Spoétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie. Powielanie badz publikowanie Materiatu lub jego czesci bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione.

Materiat ma charakter informacyjny, w szczegdélnosci nie stanowi: rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzyé na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, rekomendacji udzielonej w zwigzku ze $wiadczeniem ustugi
doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o
charakterze ogélnym, badania inwestycyjnego, jak rowniez nie moze by¢ traktowany jako ustuga doradztwa podatkowego badz prawnego.

Alior Bank S.A. podjat starania aby Materiat zostat sporzadzony w sposdéb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezytq
starannoscia.

Materiat wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Alior Bank S.A. nie zobowigzuje sie do aktualizacji Materiatu po dniu publikacji.
Materiat zostat sporzadzony na podstawie ogdlnodostepnych informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, przy czym Alior Bank
S.A. ani sporzadzajacy Materiat pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwo$¢ materiatow zrédtowych sporzadzonych przez podmioty
trzecie, a wykorzystanych do opracowania Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysziych, ktére s niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowaé sie wiasna, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji
inwestycyjnych.

Zrédtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20; 12 682 41 04. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientdw z segmentu
matych i $rednich przedsigbiorstw: tel. 22 531 99 40.



