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PRZEGLAD MAKROEKONOMICZNY

Opracowanie
Krajowa Izba Gospodarcza

Stan na dzien: 30.10.2020 r.



j& GLOWNE WSKAZNIKI MAKROEKONOMICZNE
Qg> (RAJOWA 128/ GOSPODARCZA Stan na dzier: 30.10.2020 r.
Prognoza
Miesieczne wskazniki makroekonomiczne 03.2020 04.2020 05.2020 06.2020 07.2020 08.2020 09.2020 | 10.2020 11.2020 12.2020 01.2021 02.2021 03.2021
Produkcja sprzedana przemystu r/r (realnie) -2,3% -24,6% -16,9% 0,5% 1,1% 1,5% 5,9% 1,9% 3,8% 5,2% 0,0% 3,0% 16,1%
Produkcja budowlano-montazowa r/r (realnie) 3,5% -0,9% -5,1% -2,4% -10,9% -12,1% -9,8% -0,6% 2,3% 4,7% -0,9% 5,9% 6,8%
Sprzedaz detaliczna r/r (nominalnie) -7,1% -22,6% -8,6% -1,9% 2,7% 0,4% 2,7% 2,3% 2,1% 2,4% 1,9% -0,2% 15,6%
Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych r/r 4,6% 3,4% 2,9% 3,3% 3,0% 2,9% 3,2% 3,0% 3,1% 2,4% 2,0% 1,6% 1,7%
Wzrost cen produkcji sprzedanej przemystu r/r -0,3% -1,4% -1,7% -0,8% -0,6% -1,3% -1,6% -0,9% -0,6% -0,6% -0,1% 0,4% 0,8%
Ptace w sektorze przedsiebiorstw r/r (nominalnie) 6,3% 1,9% 1,2% 3,6% 3,8% 4,1% 5,6% 5,2% 6,1% 6,0% 4,5% 4,3% 4,9%
Ptace w sektorze przedsigbiorstw, PLN 5 489 5 285 5120 5 286 5382 5338 5372 5484 5 550 5939 5523 5 562 5 756
Stopa bezrobocia rejestrowanego 5,4% 5,8% 6,0% 6,1% 6,1% 6,1% 6,1% 6,2% 6,3% 6,5% 6,9% 7,0% 6,8%
Liczba zarejestrowanych bezrobotnych, tys. 909 966 1012 1027 1030 1028 1024 1 038 1 052 1 084 1158 1172 1143
Bilans obrotow biezacych w miesigcu, min EUR 805 772 2028 3811 1012 947 717 516 650 108 2 380 -297 68
Bilans obrotéw biezacych za ost. 12 miesiecy, min EUR 5 660 6 300 8 381 12 075 13 823 15 441 15 446 15 719 15 186 15 222 14 846 13 449 12 712
Prognoza

Kwartalne wskazniki makroekonomiczne IVkw. 18 Ikw. 19 IIkw.19 IIT kw. 19 IV kw. 19 Ikw.20 II kw. 20 III kw.20 IV kw. 20 Ikw.21 II kw. 21 III kw. 21 IV kw. 21
Produkt krajowy brutto r/r (realnie) 5,1% 5,3% 5,1% 4,4% 3,6% 1,9% -8,4% -1,9% -0,5% 2,4% 6,8% 3,3% 2,8%
Spozycie indywidualne r/r (realnie) 4,1% 3,9% 4,4% 4,1% 3,6% 1,2% -10,8% -1,6% -3,0% 1,5% 8,0% 3,0% 2,0%
Naktady brutto na $rodki trwate r/r (realnie) 9,0% 11,5% 8,7% 4,3% 6,2% 0,9% -10,7% -12,0% -8,0% 1,0% 8,0% 6,7% 4,0%

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



PRODUKT KRAJOWY BRUTTO I JEGO SKLADOWE

Stan na dzien: 30.10.2020 r.

> KRAJOWA [ZBA GOSPODARCZA

Skladowe PKB w ujeciu popytowym - r/r Skala wptywu skladowych popytowych PKB na

Gtéwny Urzad Statystyczny opublikowat dane o dynamice PKB w dynamike wzrostu gospodarczego
15% Il kwartale 2020. PKB obnizyt sie -8,4 r/r wobec wzrostu w 10%
0d TII kwartatu 2020 prognoza pierwszym kwartale o 1,9% r/r. Spadek okazat si¢ nieco ptytszy od Od III kwartalu 2020 prognoza
12% oczekiwanego przez rynek. 8%
9% \ A Po szczegdlnie trudnym kwietniu w maju i w miesigcach letnich 0% ' - : 1
\ j V notowana byta wyrazna poprawa aktywnosci gospodarczej. Byta 4% i llll |.|5“
6% A ona silniejsza niz oczekiwano. Bylo to zwigzane z szybszym | | | | | | | | |
\1 postepowaniem odmrazania gospodarki. Wyniki lipca, sierpnia i 2% IIIIII II I
3% N EnnpENEERERE AR N wrze$nia wskazujg, ze poprawa w kwartale trzecim bedzie 0% ! !| |_| |!‘
wyrazna. Niestety w koncu roku oczekiwane jest czasowe L
0% NI R [ | zamkniecie czesci gospodarki. 2%
3% 7 Pierwszy kwartat 2020 prezentowat sie nieco lepiej niz mozna byto ~4%
6% A oczekiwa¢. Kwartaty drugi przynidst gteboki spadek PKB. W e
\ kwartale trzecim spadek PKB powinien by¢ juz niewielki. Niestety
9% V w kwartale czwartym szybka poprawa aktywnosci gospodarczej -8% I
nie bedzie kontynuowana. W calym roku 2020 PKB w ujeciu
-12% realnym skurczy sie o 2,2%. Wzrost w roku 2021 moze okaza¢ sie “10%

wysoki (ze wzgledu na efekty bazowe) i wynies¢ okoto 3,8%.
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=3 Spozycie indywidualne . Spozycie zbiorowe
. . ) . 1 Naktady brutto na srodki trwate 1 Zmiany stanu zapasow
PKB e Spozycie indywidualne =@ Naktady brutto na srodki trwate = Saldo obrotéw z zagranicy e PKB
Przemyst, budownictwo i handel detaliczny Porownanie rocznych realnych dynamik: sprzedazy
r/r (realnie) detalicznej i ptacy brutto w sektorze
. ) ) przedsiebiorstw oraz emerytury pracowniczej i
40% We wrzesniu produkcja przemystowa wzrosta realnie o 15,5%. zatrudnienia
Wzrost miat charakter sezonowy. Roczna dynamika produkciji 40%
30% ulegta dalszej poprawie do dodatnich 5,9% z dodatnich 1,5% w
sierpniu i 1,1% w lipcu. Wyniki przemystu we wrzesniu byly 30%

znacznie lepsze od oczekiwanych.
20%

. . . . . 20%
We wrzesniu produkcja budowlano-montazowa okazata sie realnie

0 15,5% wyzsza niz w sierpniu. Wzrost sprzedazy we wrzesniu
jest typowy. Roczna dynamika produkcji budowlano montazowej
ulegta poprawie z ujemnych -12,1% w sierpniu do ujemnych -9,8%
we wrzes$niu. Wyniki budownictwa we wrzesniu byty zblizone od 0%
oczekiwanych.

10%

10%

0%

-10%

-10%

Sprzedaz detaliczna we wrzesniu w ujeciu nominalnym okazata sie
0 1,8% nizsza niz w sierpniu. Roczna dynamika sprzedazy wzrosta

-20% -20%
o ; : o o - ;
v 0d patdziernika 2020 prognoza z 0,4% w sierpniu do 2,7% we wrzesniu. Wyniki te byty zbli zone Od pasdzierika 2020 prognoza
do oczekiwanych.

-30% -30%
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Handel detaliczny e Emerytura el 7 atrudnienie —e— Placa

Handel detaliczny e Przemyst === Budownictwo

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



LUDNOSC, RYNEK PRACY, PLACE I SWIADCZENIA
> KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

Stan na dzien: 30.10.2020 r.

Bezrobocie rejestrowane Aktywnos$¢ zawodowa

8% 1400 17:000 1500 We wrzesniu liczba zarejestrowanych bezrobotnych zmniejszyta
sie 0 4,3 tys. os6b do 1023,7 tys. osob. Stopa bezrobocia nie

7% L 1 300 /\/\'\\ ulegta zmianie i wyniosta 6,1%. Przed rokiem we wrzesniu stopa
/ C 16 750 \/‘A Au"VAV \JAA 1250 bezrobocia wynosita 5,1%. Spadek bezrobocia we wrzesniu jest

6% - 1200 \/\/ \\\// typowy. Lato przynosi spadek bezrobocia zwigzany ze wzrostem
popytu na prace sezonowe w budownictwie, rolnictwie i ustugach

16 500 1000 turystycznych.
5% 111 1100 v it ’

Do grudnia liczba pracujgcych moze skurczy¢ sie o okoto 150 tys.
— przy zatozeniu wcigz dobrej skutecznosci dziatann administracji
okreslanych jako Tarcza Antykryzysowa. Jednocze$nie liczba
bezrobotnych zwiekszy sie prawdopodobnie do 1,09 min a stopa
bezrobocia do 6,5%. Szczyt bezrobocia powinien przypas¢ na

29, I U U U O O O O O | 800 ,\AAA luty 2021, po ktorym sytuacja na rynku pracy zacznie ulegac
sclziemi roanoz stopniowej poprawie.
Od pazdziernika 2020 prognoza 15 750 _VAV VM

250
Y EEARNARERRNRERRRRRRRRRRRRRRRRRRRRER [ 7% W

4% Ml B - 1000 16 250 750

30, NN, NN U U O O O A O O B B A | 900 Od pazdziernika 2020 prognoza

16 000 500

We wrzesniu ceny towardw i ustug konsumpcyjnych okazaty sie

0% 92233222 988 8 8 FA&daGAd4d X 600 B0 T e e e o P 0 wyzsze niz w sierpniu o 0,2%. Wynik ten byt wyzszy niz
5 3838358 7 5338583853885 83 - R S S S R B B N N - T B B - oczekiwano oczekiwanego. Wyraznie wzrosty ceny w grupach
edukacja, odziez i obuwie, tacznosé. Ceny rosty tez w grupach
Liczba bezrobotnych (p.s.) ~ ==#==Stopa bezrobocia (I.s.) —o— Aktywni zawodowo (1.5.) === Pracujacy (I.5.) e Bezrobotni (p.s.) uzytkowanie mieszkania, wyposazenie mieszkania, zdrowie,
restauracje i hotele, rekreacja i kultura. Spadki cen odnotowano w
Dynamika realna ptacy brutto w sektorze grupach zywnos¢, transport, alkohol i tyton oraz pozostate. We
przedsiebiorstw oraz emerytury pracowniczej CPI,PPI,Pltace - r/r wrzesniu ceny towardw i ustug konsumpcyjnych okazaty sie o

na tle wzrostu zatrudnienia w sektorze 3,2% wyzsze niz przed rokiem.

przedsiebiorstw ’
8% 10%

W  kolejnych miesigcach roku oczekiwane jest zwiekszenie
rocznego wskaznika inflacji do 3,5%. Wcigz istniejg ryzyka w
6% | 8% prognozowaniu inflacji - kurs walutowy, zmiany w strukturze
wytwarzanego przez gospodarke produktu, sytuacja rynku pracy,
zmiany preferencji klientow.

. Od pazdziernika 2020 prognoza
Od pazdziernika 2020 prognoza

4% +———— - A 6%
A Ceny przemystowe we wrzesniu wzrosty o 0,1%, po spadku cen
Ban o ST B / w sierpniu o 0,4%. Ceny przemystowe we wrze$niu byly nizsze
2% 1 f’ 4% niz przed rokiem o 1,6%. W sierpniu ceny byly nizsze niz przed
rokiem o 1,3%. W najblizszych miesigcach ceny przemystowe
0% | Y A 206 beda rosty ze wzgledu na wzrost kosztéw wytwarzania.

-2%

/\ We wrzesniu przecietna ptaca w sektorze przedsiebiorstw
wyniosta 5371,56 PLN. Byta wiec o 33,91 PLN i 0,6% wyzsza niz

0%
\j ! w sierpniu. Byta tez 0 287,00 PLN i 5,6% wyzsza niz we wrzesniu
poprzedniego roku. Na ksztaltowanie sie poziomu ptac w

-4%

-2% najblizszych miesigcach wptywa¢ bedg zmiany w poziomie

2 2 2 3 2 8 R 8 R R R/ R & A & & W Z 232 2 332 R I/ /I IS S A &ci i i

N N R e e L S T B ) A S eSS e e I S T T T T T T A aktywnosci gospodarczej. Istotne bedg zmiany struktury

o o o o o — o o o o o — o o o o o — o o o (=) =) — o o o o o — o o o o o — . . . e . . . .
zatrudnienia pomiedzy poszczegdlnymi branzami, ale i w

e Emerytura e=lli== Zatrudnienie Ptaca e CPI —— PPI === Place

poszczegolnych przedsiebiorstwach.

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG
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Bilans obrotow biezacych
min EUR dane roczne kroczace

17 000

4,50%
15 000

/A‘\ 4,00%
13 000 l vA\ 3,50%
11 000 \

3,00%
9 000

/
7 000 / / 2,00%
5000 / / \ \ 1,50%
3000 /j/ \ﬁ 1,00%
1 000 /

/ 0,50%
-1 000

0,00%

2,50%

Od wrzesnia 2020 prognoza

-3 000 -0,50%
-5 000 -1,00%
-7 000 . ———— — e, b Ifln. -1,50%
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s MIN EUR (l.5.) ===l % PKB (p.s.)

W poczatku pazdziernika Narodowy Bank Polski zaprezentowat
szacunkowe dane dotyczgce bilansu ptatniczego w sierpniu. Saldo
rachunku obrotéw biezgcych w sierpniu 2020 r. byto dodatnie i
wyniosto 947 min EUR. W poprzednim miesigcu notowana byta
nadwyzka ktéra wyniosta 1 012 min EUR (dane skorygowane).
Przed rokiem notowano deficyt w wysokosci 671 min EUR.

Po sierpniu saldo rachunku obrotéw biezgcych w ujeciu rocznym

kroczgcym byto dodatnie i wyniosto 15 441 min EUR. Jego poziom
w stosunku do PKB wynosit 2,94%.

Whplyw koronawirusa ujawnia sie redukujgc obroty towarowe oraz
nadwyzke wypracowywang w ustugach. Osiggane wynik sg jednak
znacznie lepsze niz w prognozach sprzed kilku miesiecy.

Eksport towaréw poréwnywalny jest obecnie z 43% PKB. Jest to
wartos¢ wysoka jak dla kraju o ludnosci i powierzchni Polski.
Eksport ustug poréwnywalny jest z 11% PKB co réwniez nalezy
uznaé za bardzo dobry wynik. Wskazniki te sg jedynie nieznacznie
nizsze niz przed poczatkiem kryzysu.

Skladowe bilansu obrotéw biezacych

BILANS OBROTOW BIEZACYCH I JEGO GLOWNE SKLADOWE

Stan na dzien: 30.10.2020 r.

min EUR dane roczne kroczace
30 000 (min EUR) VIIL2019 VIl 2020* VIIl 2020
20 000 Saldo bilansu obr. biezgcych -671 1012 947
Od wrzesnia 2020 prognoza
10 000 Eksport towarow 17 591 19 553 17 730
0 _ Import towarow 17 915 18 735 16 995
Saldo obrotéw towarowych -324 818 735
-10 000
Saldo ustug 1729 1722 1614
-20 000 ++— —
Saldo dochodéw pierwotnych -1 911 -1 625 -1 477
-30 000
(o)) (o)) (o)) (o)) (o)) (o)) o o o o o o — — — — — —
- 4 = = =4 o4 & & N & & & & & & N N N
8 3885 8% -3 33858 83 7338 s 3 3 = Saldo dochoddéw wtérnych -165 97 75
e Saldo handlowe —&— Saldo ustug
—=#— Saldo dochodéw wtérnych Saldo dochodéw pierwotnych *Dane skorygowane
min EUR Handel zagraniczny - wielkosci miesigczne min EUR Handel zagraniczny - dane roczne kroczace
24 000 245 000
Od wrzesnia 2020 prognoza
24 p
22 000 0000
A 235 000 /
20 000 2 /
A 230 000 -
18 000 \ / /
225 000 7 y-—l-"\
16 000 / \ /
220 000 f
000 0d wrzeénia 2020 prognoza \\(\\ /
14
215 000 N
12 000 e e ... o 210 000 —_—
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el Eksport

—<&— Import

el Eksport

—&— Import

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

Stan na dzien: 30.10.2020 r.

Prognoza

WSKAZNIKI OSTR:ZE.GANIA PRZED KRYZYSEM 03.2020 04.2020 05.2020 06.2020 07.2020 08.2020 09.2020 | 10.2020 11.2020 12.2020 01.2021 02.2021 03.2021
WALUTOWYM - miesieczne
Rezerwy walutowe min EUR 110 120 108 644 119 444 115 058 116 101 116 822 116 004 116 352 118 098 121 050 122 261 121 527 122 742
Rezerwy w miesigcach importu towarow i ustug 4,88 4,93 5,55 5,40 5,48 5,54 5,50 5,55 5,64 5,80 5,89 5,84 5,81
Rezerwy walutowe do podazy pieniadza 30,8% 29,5% 30,9% 29,4% 29,4% 29,5% 29,8% 30,3% 30,1% 30,3% 30,1% 29,4% 30,0%
Bilans obrotéw biezacych - dane roczne kroczace min EUR 5 660 6 300 8 381 12 075 13 823 15 441 15 446 15 719 15 186 15 222 14 846 13 449 12 712
Bilans obrotéw biezacych - dane roczne kroczace w % PKB 1,07% 1,19% 1,59% 2,29% 2,63% 2,94% 2,95% 3,01% 2,91% 2,92% 2,83% 2,55% 2,39%
Naptyw inw. bezposrednich - roczny kroczacy min EUR 10 806 8 333 7 254 9 519 8 808 7 922 7 898 7 842 7 884 9 007 8 382 7 280 7 637
Naptyw inw. portfelowych - roczny kroczacy w min EUR -10 010 -16 424 -14 981 -16 817 -13 790 -12 602 -12 146 -9 291 -7 906 -6 793 -6 196 -8 686 -5 475

Prognoza
WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM Ikw19 II kw19 IITkw19 IVkw 19 Ikw20 IIkw20 IITkw20 IVkw 20 Ikw21 IIkw 21 IIIkw 21 IV kw21 Ikw 22
WALUTOWYM - kwartalne
Zadtuzenie zagraniczne ogétem min EUR 312 620 314 384 315 148 315 659 302 132 299 022 301 750 302 250 302 750 303 250 303 750 304 250 305 750
Zadtuzenie zagraniczne dtugoterminowe min EUR 184 801 184 513 182 160 179 367 175 737 170 457 168 750 168 500 168 250 168 000 167 750 167 500 167 250
Zadtuzenie zagraniczne krétkoterminowe min EUR 41 291 43 954 46 967 50 189 39 555 41 577 46 000 46 250 46 500 46 750 47 000 47 250 47 500
Zadtuzenie zagraniczne - Inwestycje bezposrednie 86528 85917 86021 86103 86840 86988 87000 87500 88000 88500 89000 89500 91000
instrumenty diuzne min EUR
Zadtuzenie zagraniczne do PKB 62% 61% 60% 59% 57% 57% 58% 58% 57% 56% 55% 54% 53%
Zadtuzenie zagraniczne do eksportu 141% 139% 137% 136% 129% 133% 134% 135% 133% 130% 129% 127% 126%
Pokrycie zadt. zagranicznego rezerwami walutowymi 32% 33% 35% 36% 36% 38% 38% 40% 41% 41% 42% 42% 43%
Pokrycie zadt. zagranicznego krotkoterm. rezerwami 244% 235% 235% 228% 278% 277% 252% 262% 264% 268% 269% 272% 276%

walutowymi

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG
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Rachunek obrotdéw biezgcych w ostatnich miesigcach jest dodatni.
W ostatnich 12 miesigcach porownywalny byt z 2,94% PKB.

W ostatnich kwartatach widoczny jest rownoczesny naptyw kapitatu
bezposredniego na nasz rynek i odptyw kapitatu portfelowego.
Odptyw kapitatu portfelowego to konsekwencja zmiany polityki
zarzgdzania dtugiem Panstwa. Ditug emitowany jest gtéwnie do
podmiotéw krajowych, mniej za$ do inwestoréw zagranicznych.

Rezerwy walutowe sg wysokie. Ich poziom jest adekwatny do
wielkosci importu towarow i ustug (5,50 miesigca importu towardéw i
ustug), podazy pienigdza (29,8%) i zadtuzenia zagranicznego
(38,1%).

Zadtuzenie zagraniczne spada. Stosunek zadtuzenia zagranicznego
do PKB (obecnie 57%) i eksportu towaréw (obecnie 133%) spada.
Aktualny stosunek zadtuzenia zagranicznego do PKB i eksportu jest
niski.

min EUR Naptyw inwestycji zagranicznych
dane roczne kroczace
20 000
15 000 k\/‘\\w\\‘\
10 000 W
5000
0 O
-5 000 W-\\
-10 000 W« /J
-15 000
W Od wrzesnia 2020 prognoza
-20 000 : : : : : : : : : : : . . . . . .
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11.19
01.20
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05.20
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11.20
01.21
03.21
05.21
07.21
09.21
11.21

el Kapitat portfelowy —&— Inwestycje bezposrednie

Zadtuzenie zagraniczne i rezerwy walutowe

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

01.19

11.19
01.20
11.20
01.21
03.21
05.21
07.21
09.21

03.19
05.19
07.19
09.19
03.20
05.20
07.20
09.20

e [|0$¢ miesiecy importu towardw i ustug pokrytych rezerwami (1.s)

—&— Poziom pokrycia podazy pienigdza rezerwami walutowymi (p.s)

11.21

min EUR
350 000
— 0000000 M -
300 000
Od Il kw. 2020 prognoza
250 000
200 000
150 000
100 000 —._W
50 000
Od pazdziernika 2020 prognoza
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=== Rezerwy walutowe —&— Zadtuzenie zagraniczne
Rezerwy walutow w odniesieniu do importu oraz
podazy pieniadza
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Stan na dzien: 30.10.2020 r.

Pokrycie zadluzenia zagranicznego rezerwami
walutowymi
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e==fi== 7adtuzenie krétkoterminowe —&— Zadtuzenie ogétem

Zadtuzenie zagraniczne do PKB i eksportu
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=== 7Zadtuzenie do PKB —&— Zadtuzenie do eksportu

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



