COMIESIECZNY
PRZEGLAD MAKROEKONOMICZNY

Opracowanie
Krajowa Izba Gospodarcza

Stan na dzien: 28.02.2020 r.



V]
{%g}* KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA
A4

GLOWNE WSKAZNIKI MAKROEKONOMICZNE
Stan na dzien: 28.02.2020 r.

Prognoza
Miesieczne wskazniki makroekonomiczne 07.2019 08.2019 09.2019 10.2019 11.2019 12.2019 01.2020 | 02.2020 03.2020 04.2020 05.2020 06.2020 07.2020
Produkcja sprzedana przemystu r/r (realnie) 5,8% -1,3% 5,6% 3,5% 1,4% 3,8% 1,1% 0,3% 3,9% 3,0% 4,2% 15,4% 6,2%
Produkcja budowlano-montazowa r/r (realnie) 6,6% 2,7% 7,6% -4,0% -4,7% -3,3% 6,5% -5,0% 1,8% 0,0% 5,2% 15,9% 8,2%
Sprzedaz detaliczna r/r (nominalnie) 7,4% 6,0% 5,3% 5,4% 5,9% 7,5% 5,7% 5,9% 7,2% 5,0% 6,4% 5,6% 5,4%
Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych r/r 2,9% 2,9% 2,6% 2,5% 2,6% 3,4% 4,4% 4,5% 4,5% 3,8% 3,8% 3,6% 3,4%
Wzrost cen produkcji sprzedanej przemystu r/r 0,5% 0,9% 0,8% -0,3% -0,1% 1,0% 0,8% 0,8% 1,0% 0,8% 0,8% 1,4% 1,4%
Ptace w sektorze przedsiebiorstw r/r (nominalnie) 7,4% 6,8% 6,6% 5,9% 5,3% 6,2% 7,1% 6,9% 6,8% 6,0% 6,7% 7,3% 5,3%
Ptace w sektorze przedsiebiorstw, PLN 5182 5125 5 085 5213 5229 5 604 5283 5293 5516 5 499 5 395 5476 5 459
Stopa bezrobocia rejestrowanego 5,2% 5,2% 5,1% 5,0% 5,1% 5,2% 5,5% 5,6% 5,4% 5,1% 5,0% 4,9% 4,8%
Liczba zarejestrowanych bezrobotnych, tys. 868 866 851 841 850 866 922 940 908 855 835 817 800
Bilans obrotéw biezacych w miesigcu, min EUR -915 -246 962 573 1 564 990 2 386 -578 -110 220 901 -126 -1 018
Bilans obrotow biezacych za ost. 12 miesiecy, min EUR -1 656 -843 913 1933 3 384 5902 5759 5811 5 484 5162 5633 5621 5518

Prognoza
Kwartalne wskazniki makroekonomiczne IT kw. 18 IITI kw. 18 IV kw. 18 I kw. 19 II kw. 19 III kw. 19 IV kw. 19| I kw. 20 II kw. 20 III kw. 20 IV kw. 20 I kw. 21 II kw. 21
Produkt krajowy brutto r/r (realnie) 5,3% 5,2% 4,9% 4,8% 4,6% 3,9% 3,2% 3,0% 3,5% 3,7% 3,6% 3,7% 2,4%
Spozycie indywidualne r/r (realnie) 4,6% 4,2% 4,0% 3,9% 4,4% 3,9% 3,3% 3,8% 3,6% 3,4% 2,8% 2,6% 2,5%
Naktady brutto na srodki trwate r/r (realnie) 6,0% 11,0% 8,9% 12,2% 9,1% 4,7% 4,9% 3,3% 6,2% 8,3% 6,4% 5,8% 4,8%

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



PRODUKT KRAJOWY BRUTTO I JEGO SKLADOWE

Stan na dzien: 28.02.2020 r.

KRAJOWA 1ZBA GOSPODARCZA

<. _ Skala wptywu sktadowych popytowych PKB na
Skiadowe PKB w ujeciu popytowym - r/r dynamike wzrostu gospodarczego
W koncu lutego Gtéwny Urzad Statystyczny opublikowat dane o 8%

dynamice PKB w IV kwartale 2019. Wzrost wyniost 3,2% r/r
12% wobec 3,9% % r/r w trzecim kwartale. Wzrost okazat sie¢ nieco
’\ / \ X AA lepszy od prezentowanego w danych wstepnych. 6%
9%
\ /V \ Wzrost spozycia indywidualnego obnizyt sie do 3,3% r/r wobec
6% \1 i 3,9% w poprzednim kwartale a inwestycji wzrést do 4,9% wobec

poprzednich 4,7%. Zwraca uwage gwattowna redukcja zapasow.
Swiadczy ona o ostroznosci przedsigbiorstw. 2%

15%

Od I kwartatu 2020 prognoza

4%

3% : e AR R AT NN

0% +

Tempo wzrostu PKB w pierwszym kwartale 2020 moze byé
3% | nizsze niz w czwartym kwartale 2019. W kolejnych kwartatach 0% |8
moze za$ umiarkowanie wzrosng¢. W catym roku 2020 wzrost
-6% A gospodarczy moze wynies¢ 3,4% wobec 4,0% w roku 2019.
Prognoza dla roku 2021 to réwniez 3,4%.

-2%

-9%

Od T kwartatu 2020 prognoza Prognozy obarczone sg duzym ryzykiem. Trudno bowiem w
chwili obecnej poprawnie oceni¢ oddziatywanie na Swiatowg
gospodarke pojawienia sie koronawirusa.

-4%

-12%

Ikw. 2013
III kw. 2013
Ikw. 2014
III kw. 2014
I kw. 2015
III kw. 2015
Ikw. 2016
III kw. 2016
Ikw. 2017
III kw. 2017
I kw. 2018
IIT kw. 2018
Ikw. 2019
III kw. 2019
I kw. 2020
III kw. 2020
Ikw. 2021
IIT kw. 2021
Tkw. 2013
III kw. 2013
Ikw. 2014
III kw. 2014
I kw. 2015
III kw. 2015
Tkw. 2016
III kw. 2016
Ikw. 2017
III kw. 2017
I kw. 2018
III kw. 2018
Tkw. 2019
III kw. 2019
I kw. 2020
III kw. 2020
I kw. 2021
IIT kw. 2021

=3 Spozycie indywidualne mmmm— Spozycie zbiorowe
L . , . 1 Naktady brutto na srodki trwate 1 Zmiany stanu zapaséw
PKB e Spozycie indywidualne =@ Naklady brutto na $rodki trwate mm Saldo obrotéw z zagranica g PKB
. . . W styczniu produkcja przemystowa wzrosta realnie o 4,5%. i . .
Przemyst, budownictwo i handel detaliczny Wzrost sprzedazy w styczniu jest typowy, jednak byt mniejszy niz Poréwnanie rocznych realnych dynamik:

r/r (realnie) sprzedazy detalicznej i ptacy brutto w sektorze

przed rokiem. Roczna dynamika produkcji obnizyta sie z 3,8% w dsiebiorst t Loes
35% grudniu do 1,1% w styczniu. Wyniki przemystu w styczniu byty przedsieblors Woz':tf-:z?;zi:ry pracowniczej
0d lutego 2020 prognoza lepsze od oczekiwanych. W 2019 roku produkcja przemystowa 12%
30% byta 0 4,0% wyzsza niz w roku 2018.
Od lutego 2020 prognoza
25% W styczniu produkcja budowlano-montazowa okazata sie realnie 9%
0 57,3% nizsza niz w grudniu. Silny spadek w styczniu jest

typowy. Jest odreagowaniem bardzo wysokiego grudnia. Roczna

dynamika produkcji budowlano montazowej ulegta poprawie do 6%
dodatnich 6,5% wobec ujemnych -3,3% 2z grudnia. Wyniki
budownictwa w styczniu byty lepsze od oczekiwanych. W 2019

roku produkcja budowlano-montazowa byfa 0 2,6% wyzsza niz w 3%
roku 2018.

20%

15%

10%

5% 4 -

Sprzedaz detaliczna w styczniu w ujeciu nominalnym okazata sie 0%
0 20,6% nizsza niz w grudniu. Silny spadek sprzedazy w styczniu
jest typowy. Wynika z redukcji zakupéw po grudniowym okresie
Swigtecznym. Roczna dynamika sprzedazy zmniejszyta sie o

0%

-5% -3%

SR A - - - I T T T 7,5% w grudniu do 5,7% w styczniu. Dane te okazaty si¢ zblizone 2852 % 2 %23 223 2R ] R R’ KK
8 8 85 & =538 855 3 =38 3855 & = do oczekiwanych. W roku 2019 sprzedaz detaliczna byta o0 6,7% 8 8885 3 =388 3855 & 43 3 38 855 3 =
Handel detaliczny e Przemyst === Budownictwo Wyisza niz w roku 2018. Handel detaliczny e EMmerytura === Zatrudnienie —o— Placa

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



LUDNOSC, RYNEK PRACY, PLACE I SWIADCZENIA

Stan na dzien: 28.02.2020 r.

> KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

Bezrobocie rejestrowane Aktywnosé zawodowa

7% 1300 17 250 2000 - . . .
06 luteno 2020 W styczniu liczba zarejestrowanych bezrobotnych zwiekszyta sie
—\ Heee prognoze 17 000 L 750 o 55,8 tys. os6b do 922,2 tys. osoéb. Stopa bezrobocia
6% \_.“f 1200 zwiekszyta sie o0 0,3 pkt. proc i wyniosta 5,5%. Przed rokiem w
R oo styczniu stopa bezrobocia wynosita 6,1%. Wzrost bezrobocia w

16 750 2 P d 1 500 . . . . P d
o, || - =l 1100 A Y styczniu ma charakter sezonowy. W okresie jesieni i zimy spada
’ e \\,1 /\\/\ // \/\/ \*\/\/-‘ popyt na pracownikow w budownictwie, rolnictwie i turystyce. Od
16 500 Y, Y 1250 kilku kwartatéw notowany jest zas wzrost popytu na statych

4% 1 I 1000 pracownikow zwigzany z inwestycjami w firmach.

16 250 A@é‘ 1000
3% MENENENNEREERREN | 900 \/\/ Najwyzsze bezrobocie notowane jest w lutym. Niskie jest

16 000 250 zapotrzebowanie na pracownikow sezonowych. Firmy dokonujg

tez czesciowej wymiany personelu. Oczekujemy, ze w lutym

O IRt it i rrrT m— /\ liczba bezrobotnych wyniesie 940 tys. a stopa bezrobocia 5,6%.
15750 v 500

1% HENEEEEEEEE RN L 00 W‘\/ W styczniu osob bezrobotnych byto 100,9 tys. mniej niz przed
15 500 ﬁ 250

rokiem. Liczba pracujgcych zwiekszyta sie natomiast przez rok o

Od lutego 2020 prognoza 96 tys dO 15 845 tyS
0, ] . | i A | | A . ! | ] | | .
Mearzezaannaazrarag R Y T
8886582838385 8 5388355 8 = s g485gdzgg88sg4z88s5¢84d
Liczba bezrobotnych (p.s.) === Stopa bezrobocia (I.s.) —o— Aktywni zawodowo (I.5.) === Pracujacy (l.s.) == Bezrobotni (p.s.) w StyCZI"\iU ceny towaréow i US*Ug konsumpcyjnych WZI’OS’fy
przecietnie o 0,9%. Wynik ten byt zgodny z oczekiwaniami.
Dynamika realna placy brutto w sektorze Wzrosty ceny zywnosci, napojow alkoholowych i wyrobdéw
przedsiebiorstw oraz emerytury pracowniczej CPI,PPI,Ptace - r/r tytoniowych oraz ceny zwigzane 2z mieszkaniem. Spadty
na tle wzrostu zatrudnienia w sektorze natomiast ceny w grupie transport. W styczniu ceny towaréw i
przedsigbiorstw ustug konsumpcyjnych okazaty sie o 4,4% wyzsze niz przed
8% 10% rokiem.
Od lutego 2020 prognoza
8% Inflacja w pierwszym kwartale utrzyma poziom okoto 4,5%. W
6% AV AR miesigcach wiosennych i letnich stopniowo bedzie sie obnizaé.
Gtéwnym powodem aktualnego wzrostu inflacji jest silne
6% zwiekszenie kosztéw wytwarzania i dystrybucji towaréw oraz
4% Od lutego 2020 prognoza US*Ug.
4% / \

Ceny przemystowe w styczniu wzrosty o 0,1%, podobnie jak w
grudniu. Ceny przemystowe w styczniu byly wyzsze niz przed
rokiem o 0,8%. W grudniu byly wyzsze niz przed rokiem o 1,0%.

‘/r’
2% -
\/ W najblizszych miesigcach ceny przemystowe bedg rosty ze
wzgledu na wzrost kosztéw wytwarzania.
0% ¢ -

W styczniu przecietna ptaca w sektorze przedsigbiorstw
wyniosta 5282,80 PLN. Byta wiec o 321,45 PLN i 5,7% nizsza

2% +

0%

-29 - .. . . . . .

2% ® B ¥ ® B O QN I I Q Q 9 9 2% ® ¥ ® @ ® R AR QR R NS Q S Q S 9 niz w grUdnlU. By+a tez o 351,00 PLN i 7,1% wyzsza niz w
3 8 8538 2 3 8485382 35 38 85 8 ¢ T - T e I Y. N SRS N~ NP BNNY: B - S styczniu poprzedniego roku. Silny spadek ptacy w styczniu jest
e— Emerytura e 7 atrudnienie Ptaca e CP1 —&— PPI el Place typowy

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



KRAJOWA 1ZBA GOSPODARCZA

Bilans obrotéw biezacych

min EUR dane roczne kroczace
7 000 1,75%
6 000 r_\/\ 1,50%
5 000 1,25%
4000 - 1,00%
3000 - 0,75%
2 000 - 0,50%
1 000 - 025%
0 \ 0,00%
-1 000 -0,25%
-2 000 - -0,50%
-3 000 -0,75%
-4 000 - - -1,00%
-5 000 — -1,25%
QOd stycznia 2020 prognoza

-6 000 -1,50%
-7 000 T T T T T T T T T T T T T T T T T -1,75%

oo} oo} oo} 0 oo} oo} (o)) (o)) (o)) a (o)) (o)) o o o o o o

— — — — — — — — — — — — (o] o N o~ o~ [}

— (50 n ~ (o)) ~— — [se} wn ~ (o)) — ~— [se} wn ~ a —

o o o o o i o o o o o - o o o o o -

s M|IN EUR (I.S.) e==fl= % PKB (p.s.)

W poczagtku lutego Narodowy Bank Polski zaprezentowat

szacunkowe dane dotyczgce bilansu ptatniczego w grudniu. Saldo
rachunku obrotow biezgcych w grudniu 2019 r. bytlo dodatnie i
wyniosto 990 min EUR. W poprzednim miesigcu notowana byta
nadwyzka ktéra wyniosta 1564 min EUR (dane skorygowane).
Przed rokiem notowano deficyt w wysokosci -1528 min EUR.

Po grudniu saldo rachunku obrotéw biezgcych w ujeciu rocznym

kroczgcym byto dodatnie i wyniosto 5902 min EUR. Jego poziom
w stosunku do PKB wynosit 1,12%.

Od dtuzszego czasu w rachunku biezgcym notowane sg: duza
nadwyzka w wymianie ustug, rbwnowaga w wymianie towarow,
niewielki deficyt w dochodach wtérnych oraz duzy deficyt w
dochodach pierwotnych.

Eksport towaréow poréwnywalny jest z 43-44% PKB. Jest to
wartos¢ wysoka jak dla kraju o ludnosci i powierzchni Polski.
Eksport ustug poréwnywalny jest z 11-12% PKB co réwniez
nalezy uzna¢ za bardzo dobry wynik.

BILANS OBROTOW BIEZACYCH I JEGO GLOWNE SKLADOWE

Skiladowe bilansu obrotéw biezacych

min EUR dane roczne kroczace
30 000
Od stycznia 2020 prognoza
10 000
0 .
= -
-10 000
-20 000 ~ = -
-30 000
oo} [ee] 0 oo} oo} [ee] (o)) a (o)) (o)) (o)) (o)) o o o o o o
— — — — — — — — — — — — o o~ ("] N N o
4 M 1B N @ = = M WL N & = = M | N g
o o o (=] (=} — (] (=] (=} (=} o ~— (=} (=} o o o —
e Saldo handlowe
—— Saldo ustug
—#— Saldo dochoddéw wtérnych
min EUR Handel zagraniczny - wielkosci miesieczne
24 000
23 000
22 000
21 000 A
20 000
19 000 Pd‘ ‘
18 000 ~
17 000 \' 24
16 000
Od stycznia 2020 prognoza
15 000 T T T T T T T T T . . . . . . . .
0 0 0 oo} oo} oo} a a (o)} (o)} a a o o o o o o
Al i i sl el i i i - i - i o o (o] [a'} [a'} o
A M 1nm N @ H =2 M 1N e =5 =5 M b|N @ -
o o o o o - o o o o o -~ o o o o o -~
=== Eksport —&— Import

(min EUR)

Saldo bilansu obr. biezgcych

Eksport towaréw

Import towaréw

Saldo obrotéw towarowych

Saldo ustug

Saldo dochoddéw pierwotnych

Saldo dochoddéw wtérnych

*Dane skorygowane

Stan na dzien: 28.02.2020 r.

XI12018  X12019* Xl 2019
-1 528 1564 990
15570 20 398 17 220
16 865 19 505 16 996
1295 893 224

1731 2365 2047
-1 611 1745 -1 259
-353 51 22

min EUR Handel zagraniczny - dane roczne kroczace

260 000

250 000

240 000

230 000

220 000

210 000
/ﬂ Od stycznia 2020 prognoza

200 000 T T T T T T T T T T T T T T T T T
[oe] [oe] [oe] [oe] 0 0 a o (o)} (o)} (o)} (o)) o o o o o o
i i i i i i i i i - - - o o o (o] [a'} [a'}
- M 1m N & = =S M mw N @ = = M b N & -
o o o o o — o o o o o — o o o o o —

el Eksport

~—&— Import

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



KRAJOWA 1ZBA GOSPODARCZA

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

Stan na dzien: 28.02.2020 r.

Prognoza

WSKAZNIKI OSTR.ZE.GANIA PRZED KRYZYSEM 07.2019 08.2019 09.2019 10.2019 11.2019 12.2019 01.2020 | 02.2020 03.2020 04.2020 05.2020 06.2020 07.2020
WALUTOWYM - miesieczne
Rezerwy walutowe min EUR 104 561 105 633 110 547 109 192 108 888 114 511 113 757 112 961 114 429 115 688 116 845 116 261 118 005
Rezerwy w miesigcach importu towarow i ustug 4,71 4,76 4,96 4,89 4,89 5,14 5,10 5,06 5,10 5,13 5,18 5,09 5,14
Rezerwy walutowe do podazy pienigdza 30,1% 30,9% 32,1% 30,5% 30,5% 31,1% 31,4% 30,8% 30,7% 30,7% 30,7% 30,3% 30,6%
Bilans obrotéw biezacych - dane roczne kroczace min EUR -1 656 -843 913 1933 3 384 5902 5759 5811 5484 5162 5633 5621 5518
Bilans obrotéw biezacych - dane roczne kroczace w % PKB -0,32% -0,16% 0,18% 0,37% 0,65% 1,12% 1,09% 1,09% 1,02% 0,95% 1,03% 1,03% 1,00%
Naptyw inw. bezposrednich - roczny kroczacy min EUR 10 801 10 974 9 925 11 225 10 971 8 967 7 729 7 151 6 181 5823 5782 9 051 8411
Naptyw inw. portfelowych - roczny kroczacy w min EUR -6 272 -7 505 -8 169 -11 144 -11 106 -11 547 -9 046 -7 447 -9 195 -8 848 -8 552 -9 640 -7 721

Prognoza
WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM ITkw 18 IITI kw18 IVkw 18 Ikw 19 IIkw 19 IITkw19|IVkw 19 Ikw 20 IIkw 20 IITI kw20 IVkw 20 Ikw 21 IIkw 21
WALUTOWYM - kwartalne
Zadtuzenie zagraniczne ogétem min EUR 312 614 317 186 314 642 310 180 311 755 312 210 312 750 314 250 315 250 316 250 317 250 318 250 319 250
Zadluzenie zagraniczne dtugoterminowe min EUR 188 308 187 685 186 987 184 134 183 333 180 692 181 000 181 250 181 500 181 750 182 000 182 250 182 500
Zadtuzenie zagraniczne krotkoterminowe min EUR 40 192 43 097 44 223 40 847 43 998 46 943 47 250 48 000 48 250 48 500 48 750 49 000 49 250
Zadtuzenie zagraniczne - Inwestycje bezposrednie 84114 86404 83432 85199 84424 84575 84500 85000 85500 86000 86500 87000 87500
instrumenty diuzne min EUR
Zadiuzenie zagraniczne do PKB 65% 65% 63% 62% 61% 60% 59% 58% 58% 57% 56% 55% 54%
Zadtuzenie zagraniczne do eksportu 150% 149% 145% 140% 139% 137% 136% 136% 134% 131% 130% 127% 126%
Pokrycie zadt. zagranicznego rezerwami walutowymi 30% 31% 33% 32% 33% 35% 37% 36% 37% 37% 38% 39% 40%
Pokrycie zadt. zagranicznego krotkoterm. rezerwami 233% 225% 231% 247% 235% 235% 242% 238% 241% 242% 249% 254% 258%

walutowymi

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



> KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

Rachunek obrotow biezgcych w ostatnich miesigcach jest dodatni.
Pojawiajacy sie w nim okresowo deficyt nie przekracza 1% PKB.
Zdecydowanie wyzsze sg wartosci naptywajgcych na nasz rynek
inwestycji bezposrednich. Inwestycje bezposrednie z naddatkiem
finansujg pojawiajacy sie okresowo deficyt w obrotach biezgcych.

W ostatnich kwartatach widoczny jest rownoczesny naptyw kapitatu
bezposredniego na nasz rynek i odptyw kapitatu portfelowego.
Odptyw kapitatu portfelowego to konsekwencja zmiany polityki
zarzadzania dtugiem Panstwa. Diug emitowany jest gtdwnie do
podmiotow krajowych, mniej zas do inwestorow zagranicznych.

Rezerwy walutowe sg wysokie. Ich poziom jest adekwatny do
wielkosci importu towaréw i ustug (5,10 miesigca importu towaréw i

ustug), podazy pienigdza (31,4%) i zadtuzenia zagranicznego
(35%).
Zadtuzenie zagraniczne spada. Stosunek zadtuzenia

zagranicznego do PKB (obecnie 60%) i eksportu towaréw (obecnie
137%) spada. Aktualny stosunek zadtuzenia zagranicznego do
PKB i eksportu moze by¢ uznany za umiarkowanie niski.

min EUR Naptyw inwestycji zagranicznych
dane roczne kroczace
20 000
15 000 /_/\\‘\JN/\\\‘\/\
o W
5000
Od stycznia 2020 prognoza
0 /
-5 000 M
-10 000
-15 000 _—
T8 58 3T 2 832 222 2 2R ] KR KK R K
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=== Kapitat portfelowy

—&— Inwestycje bezposrednie

min EUR

350 000

300 000

250 000

200 000

150 000

100 000

50 000

5,2

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

Zadluzenie zagraniczne i rezerwy walutowe

Od IV kw. 2019 prognoza

el
Od lutego 2020 prognoza
T T T T T T T T T T T T T T T T T
0 oo} [c¢] oo} [ee] oo} (o)} (o)) a (o)} (o)} (o)} o o o o o o
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=== Rezerwy walutowe —— Zadtuzenie zagraniczne

Rezerwy walutow w odniesieniu do importu oraz
podazy pieniadza

5,1

33%

* M 3204

5,0

A2

4,9 ~

31%

\ 30%

4,8 / 29%

4,7 |

4,6 -

4,5

28%

27%
Od lutego 2020 prognoza
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07.20
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26%
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Pokrycie zadluzenia zagranicznego rezerwami
walutowymi
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Prognoza: KIG



