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Ptace rosng szybciej niz inflacja

Zmiana zatrudnienia od poczgtku roku

Przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto w sierpniu
011,9% r/r (PKO: 12,1% r/r, kons: 11,9% r/r) po wzro$cie o 10,4% r/r
w lipcu. Po raz drugi w ostatnich miesigcach ptace rosty szybciej niz inflacja,
rowna 10,1% r/r. Ich wzrost realny, o 1,7% r/r, jest najwyzszy od lutego 2022.

W strukturze branzowej wida¢ przyspieszenie dynamiki ptac w energetyce (do
20,1% r/r z -1,2% r/r) oraz w gornictwie (do 13,9% r/r z -0,3% r/r). Silniej niz
przecietnie rosto tez wynagrodzenie w branzach o relatywnie nizszej Sredniej
ptacy - w zakwaterowaniu i gastronomii (+14% r/r) oraz administrowaniu
i dziatalnosci wspierajqcej (+15,8% r/r), co najpewniej jest konsekwencjq
podwyzki ptacy minimalnej. Nadal silnie rosto wynagrodzenie w transporcie
(+13,1% r/r), ktory zmaga sie z niedoborami pracownikéw i zmianami
regulacyjnymi. Ptace w sektorze przedsiebiorstw rosng w solidnym tempie,
nie widzimy jednak oznak nasilania presji ptacowej. Nasza prognoza
zaktada, ze wzrost w okolicy 10% r/r zostanie utrzymany w najblizszych
miesiqgcach, czemu bedzie sprzyjata kolejna podwyzka ptacy minimalnej. Od
stycznia 2024 ptaca minimalna wyniesie 4242 PLN wobec 3600 PLN obecnie
(wzrost 0 17,8% vs stan obecny i 21,5% vs analogiczny okres tego roku), a od
lipca 2024 wzro$nie do 4300 PLN (wzrost 0 19,4% vs stan obecny).

Dane o zatrudnieniu potwierdzajq schtodzenie warunkéw na rynku pracy.
Przecietne zatrudnienie obnizyto sie w sierpniu o 12 tys., nieco silniej od
wzorca sezonowego, przy czym spadek byt dos¢ szeroki i omingt tylko sektory
ustugowe (gastronomia i administrowanie). Roczna dynamika zatrudnienia
obnizyta sie do 0,0% r/r z 0,1% r/r miesigc wczesniej, a od poczqtku roku
liczba etatéw zmniejszyta sie o prawie 28 tys.

W dzisiejszych danych kluczowq obserwacjq jest dla nas powrét realnego
wzrostu wynagrodzen, ktéry patrzqgc na historyczne zaleznosci przetozy sie
na ozywienie konsumpcji. Spadek inflacji, w potqczeniu ze stabilnym
wzrostem wynagrodzen i niskim bezrobociem, jest przyczyng obserwowanej
w ostatnich miesigcach poprawy nastrojow konsumenckich. We wrze$niu
ponownie wzrést zaréwno biezqcy jak i wyprzedzajgcy wskaznik ufnosci
konsumenckiej, przy silnej poprawie oceny przysztej sytuacji finansowej
gospodarstwa domowego oraz obecnej sytuacji ekonomicznej kraju. W naszej
ocenie, najblizsze miesigce przyniosq koniec recesji konsumenckie;j.
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Realne ptace vs sprzedaz detaliczna
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Ptace na tle wzorca sezonowego Fundusz ptac w sektorze przedsiebiorstw
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Jeste$ zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:
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Materiat zatwierdzit(a): Kamil Pastor
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych
i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okre$lonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byé zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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