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Nastroj konsumencki w dét mimo mocnych ptac

Marcin Luzinski, tel. 22 534 18 85, marcin.luzinski@santander.pl

Tempo wzrostu ptac w sektorze przedsiebiorstw przyspieszyto do 7,1% r/r. Ptace i zatrudnienie w sektorze
Podwyzka ptacy minimalnej mogta doda¢ ok. 1 pkt. proc. i wyglada na to, ze przedsigbiorstw, % r/r

nawet bez tego efektu tempo wzrostu ptac pozostatoby mocne. Zatrudnienie w
sektorze przedsiebiorstw wzrosto o 1,1% r/r, mniej niz oczekiwano, ale warto
pamieta¢, ze pierwszy odczyt w roku jest pod mocnym wptywem efektu zmiany
préby. W naszej ocenie popyt na prace w Polsce stabnie i powinno to tez
ogranicza¢ tempo wzrostu ptac w nadchodzacych miesigcach. Przyspieszajgca
inflacja zjada znaczng cze$¢ dynamiki wzrostu ptac, co przedktada sie na dalsze 6
pogorszenie nastrojéw konsumentéw. Wg nas, dane z rynku pracy i o nastrojach

konsumentéw wspierajg scenariusz dalszego spowolnienia wzrostu konsumpgji

prywatnej w | kw. 2020. 4

W styczniu tempo wzrostu ptac w sektorze przedsiebiorstw przyspieszyto do 7,1% r/r, 2
powyzej naszych oczekiwan i zgodnie z konsensusem, notujac najszybszy wzrost od
lipca 2019. Szacujemy, ze podwyzka ptacy minimalnej do 2600 zt z 2250 zt dodata ok. 1
pkt. proc. do ogdlnej dynamiki. Spodziewalismy sie, ze negatywny wptyw liczby dni 0

= Wynagrodzenia

= Wynagrodzenia realne

= Zatrudnienie

roboczych i nizsze wyptaty w gérnictwie sciagna faczng dynamike w dét, ale wyglada na T2 22 2Q
to, ze bazowe tempo wzrostu pfac réwniez pozostaje mocne. Wiecej szczegbtow FESE R ESERESER
poznamy 25 lutego, kiedy opublikowany zostanie Biuletyn Statystyczny. L
Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto o 1,1% r/r w styczniu, mniej niz Zr6alo: GUS, Sontander
oczekiwano (my: 1,6%, rynek 2,1%), ale warto pamietac, ze pierwszy odczyt w roku jest
pod mocnym wptywem efektu zmiany préby (GUS dodaje firmy, w ktérych zatrudnienie Optymizm konsumentéw, pkt
przekroczyto 10 0séb w trakcie 2019), wiec wynik nie méwi wiele o biezgcych trendach.
W naszej ocenie jednak popyt na prace w Polsce sfabnie i powinno to tez ograniczac 20 -
tempo wzrostu pfac w nadchodzgcych miesigcach.
Mimo ze nominalna stopa wzrostu pfac wcigz pozostaje na przyzwoitym poziomie, 10 A
nalezy zauwazyC¢, ze przyspieszenie inflacji powoduje erozje wzrostu realnych W A
dochodoéw do dyspozydji, a najswiezsze wyniki ankiet optymizmu konsumentéw wydajg 0 - - r-—--pq
sie te fakt odzwierciedla: zaréwno biezgcej sytuadji jak i wyprzedzajgce poruszajg sie w
dot. Badanie nastrojow konsumentéw wskazujg istotne pogorszenie ocen gospodarstw 10
domowych co do ich wfasnej sytuacji finansowej oraz mozliwosci poczynienia duzych
zakupdw. Naszym zdaniem powyzsze liczby sg spojne z dalszym spowolnieniem 50 — Wskaznik biezgcy
konsumpgdji prywatnej w | kw. 2020.
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-30 41
Ocena biezacej sytuadji
finansowe |
-40 -
T 2 o2 o2 o209
5 5 5 5 5 5 5

Zrédto: GUS, Santander

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 22 534 18 87

Marcin Luzinski 22 534 18 85

Woijciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Grzegorz Ogonek 22 534 19 23

Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84

—
()
O
cC
O
e’
cC
S
Vp)

& Santander Bank Polska S.A.



mailto:marcin.luzinski@santander.pl
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Komentarz ekonomiczny
19 lutego 2020 &Sqntander

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadgji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozZliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktdre mogly w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejqgce 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,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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