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Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw

Wzrost ptac i zatrudnienia nieco ostabt w pazdzierniku, do odpowiednio 5,9% r/r i (sty=100)
2,5%. Liczba zatrudnionych spadta trzeci miesigc z rzedu, potwierdzajac, ze w 102.0 -
Polsce stabnie popyt na prace. Nastroje konsumentéw nie ustanawiajg juz co
miesigc nowych rekordéw. Nizszy wzrost dochoddéw z pracy i korygowany w do6t 1015 4
optymizm konsumentéw mogg przetozy¢ sie na wyhamowanie konsumpgcji
prywatnej w kolejnych kwartatach. Dane o wynikach firm w Il kw. 2019 r.
dostarczyty dowoddéw na obnizke marz i spowolnienie inwestycji prywatnych. 101.0 4 Vs
Naszym zdaniem sytuacja w firmach dziata w strone studzenia podwyzek pfac i
podbijania inflacji. 100.5 1
Stabszy wzrost ptac i zatrudnienia 100.0 -
Wzrost zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw obnizyt sie w pazdzierniku do 2,5% r/r
z 2,6% we wrzesniu. W ujeciu miesiecznym zatrudnienie spadfo o 2,7 tys. co jest 99.5 A
pierwszym spadkiem dla pazdziernika od 2012 r. i trzecim miesigcem spadku z rzedu.
Popyt na prace w polskie] gospodarce najwyraZzniej stabnie i taki trend moze by¢ 99.0 —————
kontynuowany, co bedzie ograniczato dynamike wynagrodzen w sektorze 255 ETYoLURL
przedsiebiorstw. W paZdzierniku ta dynamika wyniosta 5,9% r/r, znéw nieco ponizej E Ev = e °
oczekiwan rynkowych. Naszym zdaniem wzrost ptac powinien sie ustabilizowa¢ wokaét 2019 ——2018 2017
6% r/r w kolejnych miesigcach. Szczegbtowe dane o ptacach i zatrudnieniu beda —2016 ——2015 2014
opublikowane w Biuletynie Statystycznym 27 listopada. Zrddio: GUS, Santander
Bardziej ptaski rozktad wynagrodzen Nastroje konsumentéw
Mediana rozkfadu wynagrodzen w gospodarce narodowej wyniosta 4094,98 zt w - - " ° - " -
pazdzierniku 2018 | od poprzedniego badania w 2016 r. wzrosta o 16,6% (czyli 8,0% - < - - - - -
rocznie). Jednoczednie pierwszy decyl rozktadu wzrést o 17,7% (8,5% rocznie) a 0L - = = = =
dziewiaty 0 14,4% (7,0% rocznie). Oznacza to, ze rozktad wynagrodzen wypfaszczyt sie
w latach 2016-2018, co byto pozytywne dla konsumpcji, gdyz krancowa sktonnos¢ do 10 -
konsumpgdji jest wyzsza w nizszych grupach decylowych dochodu. Wedtug GUS,
wynagrodzenie minimalne pobierato 7,6% pracownikoéw wobec 9,0% w pazdzierniku 0 ' '
2016r.
-10 4
Korekta bardzo wysokiego optymizmu konsumentéw 90 A
W listopadzie ponownie spadty wskazniki nastrojéw konsumentow. Indeks biezgcej
sytuacji jest najnizej od 9 miesiecy, indeks oczekiwari najnizej od 11 miesiecy. 30 1 — Wskaznik biezacy
Najwieksze §padki odngtgyvano w olczek/iwaniach dgtyczacych sytualcji gospodarczg’ ] —— Wskaznik wyprzedzajacy
(obecnie na jednym z najnizszych pozioméw w ostatnich 2,5 latach). Miara zadowolenia -40
z sytuadji finansowej gospodarstw domowych i ich apetytu na duze zakupy sg jednak J zmiany poziomu
wcigz wysokie. Konsumpcja prywatna wcigz pozostaje jednym z gtéwnych filarow 50 bezrobocia
polskiego  wzrostu gospodarczego, jednak ostatnie zachowanie nastrojow Zrédio: GUS, Santander
konsumentéw zaczyna nasuwac pytania o stabilno$¢ tego filara, w szczegdlnosci w
zestawieniu z drugim z kolei miesigcem negatywnych zaskoczen wzrostu pfac w
sektorze przedsiebiorstw oraz poczgtkowymi oznakami narastania obaw o bezrobocie.
—_ Warto jednak zauwazy¢, ze nawet pomimo spowalniajgcych dochoddw z pracy, dochdd
q) do dyspozycji gospodarstw domowych bedzie wspierany przez nizsze podatki, Departament Analiz Ekonomicznych:
rozszerzenie programu 500+ oraz kolejng wyptate 13. emerytury, wiec naszym
-U zdaniem ogodlny wzrost dochoddw bedzie wspierat konsumpcje prywatna. al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa
c email: ekonomia@santander.pl
) www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
whd Marze firm dalej w dét w Il kw... Piotr Bielski 22 534 18 87
c W Il kw. br, firmy zarejestrowane w Polsce zatrudniajgce ponad 50 o0s6b Marcin Luzifiski 22 534 18 85
) zaraportowaty wzrost przychodéw o 6% r/r i kosztéw o 6,4% r/r, co przyczynito sie do Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
m spadku marzy do 4,6% z 5,0% w Il kw. 2018 r. Firmy doswiadczyty dalszego znacznego Grzegorz Ogongk 225341323
= wzrostu kosztu ptac (+12% r/r), ktéry byt gtéwnym sktadnikiem wzrostu catosci kosztéw. Mardin sulewski, CFA 22 534 18 84
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W naszej ocenie, spadek marz bedzie przyczyna wolniejszego wzrostu ptac i wyzszej inflacji
w nadchodzacych kwartatach. Wyniki duzych firm, % r/r

D -

... a inwestycje spadty 14 1 Koszty pracy
Koszty

Tempo wzrostu nakfaddéw inwestycyjnych w firmach zatrudniajacych ponad 50 osdéb o | Przychody
spowolnito do 11,3% r/r z 17% w Il kw. 2019 r. ze znacznym spadkiem dynamiki w — Rentownoé ¢
$rodkach transportu (do 10,6% z 35,4%), budownictwie (10% z 17,6%) i przyspieszeniem w 10
maszynach (12,6% z 11,6%). Wolniejszy wzrost inwestycji jest zgodny z naszymi ]
prognozami biorgc pod uwage pogorszenie perspektyw gospodarczych i spadajace
wykorzystanie srodkéw z UE. Oczekujemy kontynuacji spowalniania inwestycji. Zaktadamy, 81
ze w Il kw. 2019 faczne inwestycje w gospodarce wzrosty o 6% po 9% w Il kw. 2019 r.
Szczegdtowe dane o PKB GUS opublikuje 29 listopada. 61
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Zrédio: GUS, Santander

Struktura wzrostu inwestycji w duzych
firmach, % r/r
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W Pozostate

151 Srodki transportu
20 - B Maszyny, urzgdzenia

B Budynki i budowle
-25 -

Zrédio: GUS, Santander

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celt
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkqg
wymienionq w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jjednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
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