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Konsument finansowo wzmocniony

Dobre dane o ptacach. Przecietne miesieczne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw
wzrosto w styczniu 0 12,8% r/r wobec 9,6% r/r w grudniu. Odczyt byt znacznie powyzej naszej
prognozy (12,0%) i rynkowych oczekiwan (10,9% r/r). W ujeciu m/m ptace obnizyty sie w
styczniu o 3,3%, co wynika z braku lub zmniejszenia skali wyptat dodatkowych bonuséw
»zarezerwowanych” na koncowke roku. Jednoczesnie styczniowe wynagrodzenia pozostawaty pod
wplywem podwyzki ptacy minimalnej, ktéra wyniosta 17,8% wzgledem poziomu 3600 zt w
lipcu’23. Jednoczesnie w styczniu utrzymat sie spadek zatrudnienia o 0,2% r/r, zgodnie z naszymi
i rynkowymi oczekiwaniami. Styczniowe dane o zatrudnieniu podlegajg zmianom préby badanych
przedsiebiorstw, co zwieksza niepewnos$¢ w prognozowaniu tej zmiennej w tym okresie. Niemniej
jednak, patrzac globalnie, styczniowe dane z rynku pracy wraz z najnizszym od wielu miesiecy
wskaznikiem inflacji CPI (3,9% r/r) skutkuja najwiekszym zastrzykiem finansowym dla
gospodarstw domowych od kilku lat - realny wzrost funduszu wynagrodzen przyspieszyt w
styczniu’24 do 8,4% r/r, co jest najwyzszym odczytem od poczatku 2019. Liczymy, ze wraz z
komunikowang od wielu miesiecy systematyczng poprawa nastrojow konsumenckich ta rosngca
sita konsumenta w koncu przetozy sie na widoczny wzrost konsumpcji, po rozczarowaniach z
koncowki roku.

Wynagrodzenia brutto w sektorze przedsiebiorstw
(nominalne, PLN)
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Spadek zatrudnienia utrzymat sie w styczniu na poziomie 0,2% r/r, trzeci miesiac z
rzedu. W ujeciu m/m w styczniu zatrudnienie wzrosto o 0,3% (ok. 21 tys. 0sob) po stabilizacji
(0,0% m/m przez trzy kolejne miesigce 4Q'23). Styczniowe dane o zatrudnieniu podlegajq
zmianom proby badanych przedsiebiorstw. Zmiany zatrudnienia na poczatku tego roku sugeruja,
ze badane przedsiebiorstwa zatrudniajg mniej niz rok wczesniej, przy czym w styczniu mogta
nastgpi¢ pewne poprawa. Takze wedtug wstepnych danych MRiPS do urzeddw pracy w styczniu
zostato zgtoszonych wiecej wolnych miejsc pracy niz w grudniu’23 oraz styczniu’23.

Fundusz ptac, sektor przedsiebiorstw, Polska (%, r/r)
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Bezrobocie sezonowo dalej w gore. Wedtug wstepnego szacunku MRIiPS stopa bezrobocia
rejestrowanego wzrosta o 0,3 p.p. do 5,4% na koniec stycznia. W poréwnaniu z koncem grudnia
liczba zarejestrowanych bezrobotnych wzrosta o blisko 50 tys. osdb. Taka zmiana jest wcigz
zgodna z wzorcem sezonowym i wskazuje na utrzymywanie sie stabilnej sytuacji na rynku pracy
po stronie bezrobocia.

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 naduzy¢ 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 Swiadczona 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 ponosza odpowiedzialnosci za rzetelnos$¢ oraz prawdziwos$¢ materiatow zrédtowych sporzadzonych przez podmioty
trzecie, a wykorzystanych do opracowania Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysziych, ktére sa niepewne oraz sa 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.



