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Stabilizacja na rynku pracy

Lipiec przyniost wyrazniejsze przyspieszenie dynamiki wynagrodzen, jednak tempo wzrostu
ptac nadal pozostaje umiarkowane na tle poprzednich lat. Przecietne miesieczne wynagrodzenie
brutto w sektorze przedsigbiorstw wzrosto w lipcu o 1,1% m/m, a jego roczna dynamika przyspieszyta
do 6,8% r/r z 5,9% r/r w czerwcu. Wzrost wynagrodzen byt wspierany m.in. przez wyptaty nagréd,
premii oraz $wiadczen jednorazowych m. in. z okazji Dnia Lesnika, jednak nadal nie wskazuje na
narastanie silnej presji ptacowej. Przy inflacji na poziomie 3,0% r/r realna dynamika funduszu ptac
przyspieszyta w lipcu o 0,5 p.p. (do 2,8% r/r), pozostajac ponizej wieloletniej sredniej (2011-2026).
Jednoczesnie sierpniowe badanie koniunktury konsumenckiej wskazato na pogorszenie nastrojow
konsumentéw. Obnizyly sie zarowno biezacy, jak i wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej, a
szczego6lnie wyraznie pogorszyty sie oceny dotyczace mozliwosci dokonywania waznych zakupéw oraz
przysziej sytuacji gospodarczej kraju. Wcigz utrzymuje sie takze podwyzszona skionnosé¢ do
oszczedzania, co sugeruje, ze dospodarstwa domowe nadal zachowujg ostrozno$¢ w decyzjach
konsumpcyjnych.
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Zrédio: GUS, opracowanie wiasne

W lipcu zatrudnienie nieznacznie wzrosto po miesiacach spadkoéw. Przecietne zatrudnienie w
sektorze przedsiebiorstw zwigekszyto sie w lipcu o 0,1% m/m. Byt to pierwszy miesieczny wzrost od
grudnia 2025, przerywajacy okres stopniowych redukcji liczby pracujacych. Z jednej strony dane moga
wskazywaé na stabilizacje sytuacji kadrowej w przedsiebiorstwach, z drugiej jednak poziom
zatrudnienia nadal pozostaje nizszy niz przed rokiem. W efekcie najnowszy odczyt nalezy traktowad
raczej jako sygnat wyhamowania wczesniejszego pogorszenia niz poczatek wyraznego ozywienia
popytu na prace.

Skumulowana zmiana przecietnego zatrudnienia w SP
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Zrédio: GUS, opracowanie wlasne

Stopa bezrobocia wzrosta do 5,9%. Wedtug danych MRPiPS stopa bezrobocia rejestrowanego
zwiekszyta sie w lipcu o 0,1 p.p. wzgledem czerwca. Wzrost liczby bezrobotnych wynikat przede
wszystkim ze spadku liczby wyrejestrowan osdb rozpoczynajacych programy aktywizacyjne. Mimo
niewielkiego pogorszenia wskaznika bezrobocia sytuacja na rynku pracy pozostaje relatywnie stabilna,
a poziom stopy bezrobocia nadal nalezy do najnizszych w Unii Europejskiej.

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komérkowych 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. Wiascicielem Materiatu jest Alior Bank Spétka
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 szczegélnosci 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 sposéb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyta
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$¢ oraz prawdziwo$¢ materiatdw zrédtowych sporzadzonych przez podmioty
trzecie, a wykorzystanych do opracowania Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, 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 s 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 komérkowych 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.



