COMIESIECZNY
PRZEGLAD MAKROEKONOMICZNY

Opracowanie
Krajowa Izba Gospodarcza

Stan na dzien: 29.01.2021 r.



j& GLOWNE WSKAZNIKI MAKROEKONOMICZNE
Qg> (RAJOWA 128/ GOSPODARCZA Stan na dzier: 29.01.2021 r.
Prognoza
Miesieczne wskazniki makroekonomiczne 06.2020 07.2020 08.2020 09.2020 10.2020 11.2020 12.2020 | 01.2021 02.2021 03.2021 04.2021 05.2021 06.2021
Produkcja sprzedana przemystu r/r (realnie) 0,5% 1,1% 1,5% 5,9% 1,0% 5,4% 11,2% 4,3% 5,9% 18,1% 24,9% 11,6% 2,1%
Produkcja budowlano-montazowa r/r (realnie) -2,4% -10,9% -12,1% -9,8% -5,9% -4,9% 3,4% -6,6% 0,0% 8,9% 7,4% 6,7% 10,9%
Sprzedaz detaliczna r/r (nominalnie) -1,9% 2,7% 0,4% 2,7% -2,1% -5,3% -0,8% -1,5% -3,5% 13,8% 30,9% 11,5% 4,8%
Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych r/r 3,3% 3,0% 2,9% 3,2% 3,1% 3,0% 2,4% 2,2% 1,8% 1,9% 2,4% 2,9% 2,4%
Wzrost cen produkcji sprzedanej przemystu r/r -0,8% -0,6% -1,3% -1,4% -0,4% -0,2% 0,0% 0,6% 1,0% 1,5% 2,3% 2,6% 2,2%
Ptace w sektorze przedsiebiorstw r/r (nominalnie) 3,6% 3,8% 4,1% 5,6% 4,7% 4,9% 6,6% 5,2% 5,0% 4,7% 7,6% 8,5% 7,8%
Ptace w sektorze przedsigbiorstw, PLN 5 286 5382 5338 5372 5459 5484 5974 5 556 5594 5 746 5 688 5 557 5 696
Stopa bezrobocia rejestrowanego 6,1% 6,1% 6,1% 6,1% 6,1% 6,1% 6,2% 6,4% 6,5% 6,4% 6,2% 6,3% 6,3%
Liczba zarejestrowanych bezrobotnych, tys. 1027 1030 1028 1024 1018 1 026 1 046 1 086 1100 1 088 1 050 1 068 1 065
Bilans obrotow biezacych w miesigcu, min EUR 3175 625 1093 1517 2 356 1725 105 2 624 -146 238 1471 1416 191
Bilans obrotow biezacych za ost. 12 miesiecy, min EUR 11 022 12 383 14 147 14 952 17 065 17 608 17 640 17 508 16 262 15 695 16 343 16 199 13 216
Prognoza

Kwartalne wskazniki makroekonomiczne ITkw.19 IIkw.19 IIT kw. 19 IV kw. 19 Ikw.20 II kw.20 III kw. 20|IV kw. 20 I kw. 21 II kw. 21 III kw.21 IV kw. 21 TIkw. 22
Produkt krajowy brutto r/r (realnie) 5,3% 5,1% 4,4% 3,6% 1,9% -8,4% -1,5% -1,6% 1,5% 7,9% 3,0% 3,5% 3,5%
Spozycie indywidualne r/r (realnie) 3,9% 4,4% 4,1% 3,6% 1,2% -10,8% 0,4% -5,0% 0,3% 10,0% 1,3% 4,2% 6,0%
Nakfady brutto na srodki trwate r/r (realnie) 11,5% 8,7% 4,3% 6,2% 0,9% -10,7% -9,0% -9,0% 0,0% 7,5% 6,5% 5,0% 2,0%

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



PRODUKT KRAJOWY BRUTTO I JEGO SKLADOWE

Stan na dzien: 29.01.2021 r.

> KRAJOWA [ZBA GOSPODARCZA

;i Skala wptywu sktadowych popytowych PKB na
Skiadowe PKB w ujeciu popytowym - r/r Gtoéwny Urzad Statystyczny opublikowat dane o dynamice PKB w d\'()n‘;mike wzroszu gc',’s,f(‘,’darc‘;ego

catym 2020. PKB obnizyt sie -2,8% r/r wobec wzrostu z roku
15% 2019 o 4,5% r/r. Spadek okazat sie zblizony do obecnie
2 0d IV kwartahu 2020 prognoza oczekiwanego przez rynek. Byt zdecydowanie mniejszy niz
12% \ A zaktadano wiosna.

10%

Od IV kwartatu 2020 prognoza

8%

6%

0, ”, . . . y . . . .
9% \ j V Po szczegdlnie trudnej wiosnie w miesigcach letnich notowana »
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. byta wyrazna poprawa aktywnosci gospodarczej. Byta ona
silniejsza niz oczekiwano. Bylo to zwigzane 2z szybszym 2%

3% - ma” I U0 T O I I ] postepowaniem odmrazania gospodarki. Niestety w koncu roku

miato miejsce ponowne zamkniecie czesci gospodarki. 0%
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Pierwszy kwartat 2020 prezentowat sie nieco lepiej niz mozna byto
-3% oczekiwa¢. Kwartaty drugi przyniost gteboki spadek PKB. W 4%
A kwartale trzecim spadek PKB byt niewielki. Niestety w kwartale

czwartym szybka poprawa aktywnosci gospodarczej nie byta -6%
kontynuowana. W catym roku 2020 PKB w ujeciu realnym skurczy
sie 0 2,8%. W ujeciu nominalnym PKB wyniost 2326 mid PLN (523
mld EUR). Wzrost w roku 2021 moze okazacC sie wysoki (ze -10%
wzgledu na efekty bazowe) i wynies¢ okoto 4,1%. PKB osiggnie

zas w ujeciu nominalnym 2484 mid PLN (564 mid EUR).
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=== Spozycie indywidualne mm— 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) . . . . . o detalicznej i ptacy brutto w sektorze
W grudniu produkcja przemystowa zmniejszyta S|e,'rt.=:aln|e.<.) 4,4%. przedsiebiorstw oraz emerytury pracowniczej i
30% Spadek miat charakter sezonowy. Spadek byt mniejszy niz przed zatrudnienia
rokiem. Roczna dynamika produkcji ulegta poprawie do 11,2% z 30%
5,4% w listopadzie. Wyniki przemystu w grudniu byty lepsze od
20% oczekiwanych.

20%

L0% W grudniu produkcja budowlano-montazowa okazata sie realnie o
o |

34,4% wyzsza niz w listopadzie. W grudniu typowy jest silny 10%
wzrost sprzedazy. Roczna dynamika produkcji budowlano
0% - montazowej ulegta poprawie z ujemnych —4,9% w listopadzie do
dodatnich 3,4% w grudniu. Wyniki budownictwa w grudniu byty 0%
nieco lepsze od oczekiwanych.
0% e . L . _ 10%
Sprzedaz detaliczna w grudniu w ujeciu nominalnym okazata sie o
I 20,0% wyzsza niz w listopadzie. Wzrost miat charakter sezonowy.
-20% Roczna dynamika sprzedazy poprawita sie z ujemnych -5,3% w -20%

listopadzie do ujemnych -0,8% w grudniu. W wynikach widoczne

Od stycznia 2021 prognoza . K X . i X o R
jest jesienne zamrozenie gospodarki. Wyniki grudnia byly lepsze

Od stycznia 2021 prognoza
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Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



LUDNOSC, RYNEK PRACY, PLACE I SWIADCZENIA

Stan na dzien: 29.01.2021 r.

KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

Bezrobocie rejestrowane Aktywnos$¢ zawodowa

7% 1 300 17 250 1750

- M 17 000 R o 1500 W grudniu liczba zarejestrowanych bezrobotnych wzrosta o 20,7

6% 1200 tys. oséb do 1046,4 tys. osob. Stopa bezrobocia wzrosta o 0,1 pkt

/\/»\ proc. i wyniosta 6,2%. Przed rokiem w grudniu stopa bezrobocia

5% = 1100 16 750 *\/‘* /\_/*\/\V v, 1250 wynosita 5,2%. Wzrost bezrobocia w grudniu jest typowy. Jesieh
| S—

przynosi wzrost bezrobocia zwigzany ze spadkiem popytu na

N\, prace sezonowe Ww budownictwie, rolnictwie i ustugach

AL | O I ILITLTLELT T T - 1000 16 500 1 \/_/ r 1000 turystycznych

30, NEEE. = BEe_NEREEENEEEEEENENENENEEN L 900 16 250 750 Liczba pracujgcych w grudniu wyniosta 15 831 tys. Byta o 35,9
0d stycznia 2021 prognoza tys. osob tj. 0,2% wyzsza niz przed rokiem.

2% SEEAEREEEEEEERERRERERRRERREEERRRRER - 800 16 000 500 W pierwszych miesigcach roku 2021 sytuacja na rynku pracy
! bedzie pogarszaé sie z przyczyn sezonowych. Liczba

Od stycznia 2021 prognoza . . .
. NERRRRRRRRRRRRRRR RN Y | 00 i VAVMVN\( M bezrobotnych zwiekszy sie prawdopodobnie do 1,10 min, a stopa

250 bezrobocia do 6,5%. Wiosng i latem bezrobocie bedzie spadacd.
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Liczba bezrobotnych (p.s.) === Stopa bezrobocia (I.s.) —o— Aktywni zawodowo (1..) === Pracujacy (I.s.) e Bezrobotni (p.s.) W grudniu ceny towaréw i ustug konsumpcyjnych okazaty sie
wyzsze niz w listopadzie o 0,1%. Wynik ten byt zgodny z
Dynamika realna ptacy brutto w sektorze oczekiwanym. Wyraznie wzrosty ceny w grupie transport. Ceny
przedsigbiorstw oraz emerytury pracowniczej CPI,PPI,Ptace - r/r rosty tez w grupach: rekreacja i kultura, uzytkowanie mieszkania,

na tle wzrostu zatrudnienia w sektorze
przedsiebiorstw
8% 10%

zdrowie, restauracje i hotele. Nie zmienity sie ceny w grupach:
zywnos¢, wyposazenie mieszkania, edukacja. Spadki cen
odnotowano w grupach: odziez i obuwie, tgcznos¢, oraz
pozostate. W grudniu ceny towaréw i ustug konsumpcyjnych
6% 1) 8% A okazaty sie o 2,4% wyzsze niz przed rokiem. W kolejnych
miesigcach oczekiwane jest zmniejszanie rocznego wskaznika
inflacji do 1,8% w lutym.

Od stycznia 2021 prognoza
Od stycznia 2021 prognoza

4% +———— - v. Sl 6% -
A Ceny przemystowe w grudniu wzrosty o 0,2%. Ceny przemystowe
g r~ w grudniu byty przecietnie takie same jak przed rokiem. W okresie
2% \7/ 4% [-XIl ceny przemystowe byty Srednio o 0,6% nizsze niz w
analogicznym okresie roku ubiegtego. W najblizszych miesigcach

o | o | ceny przemystowe bedg rosty ze wzgledu na wzrost kosztow

] wytwarzania.

_20 0% V/\ W grudniu przecietna p’faca w sektorze prz_edsiebiorst'w wyni_gs’fa
\j 5973,75 PLN. Byla wiec o 489,68 PLN i 8,9% wyzsza niz w
listopadzie. Byta tez o 369,50 PLN i 6,6% wyzsza niz w grudniu
-4% 2% poprzedniego roku. Wzrost notowany w grudniu jest sezonowy.

o)) (<)) a (9} a a o o o o o o — — — — — — — — — — — — . . . . . . .
e S S BB S SR S S S S S SR S SR S S S T T T B T S S B~ B~ S S S B S N Na ksztaftowanie sie poziomu ptac w najblizszych miesigcach
5 3 8 5 3 % 8 8 3 5 & =5 3 3 5 5 & = s 83 8538 23 3833538 %3 83 85 8 = - : P o :
wptywaé bedg zmiany w poziomie aktywnosci gospodarczej.

e Emerytura el Zatrudnienie Ptaca s CPI ——PPI 8- Place

Istotne bedg zmiany struktury zatrudnienia pomiedzy

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG
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Bilans obrotow biezacych

min EUR dane roczne kroczace
19 000 5.00%
17 000 77—\ 4,50%

15 000 // \\ 4,00%
13 000 3,50%

11 000 r 3,00%
9 000 I / r 2,50%
7 000 // r 2,00%
5 000 /

r 1,50%
3 000 #j 1,00%
1 000

0,50%
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Od grudnia 2020 prognoza
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s MIN EUR (l.5.) ===l % PKB (p.s.)

W poczatku stycznia Narodowy Bank Polski zaprezentowat
szacunkowe dane dotyczace bilansu ptatniczego w listopadzie.
Saldo rachunku obrotéw biezgcych w listopadzie 2020 r. byto
dodatnie i wyniosto 1 725 min EUR. W poprzednim miesigcu
notowana byta nadwyzka ktdra wyniosta 2 356 min EUR (dane
skorygowane). Przed rokiem notowano nadwyzke w wysokosci 1
182 min EUR.

Po listopadzie saldo rachunku obrotow biezgcych w ujeciu rocznym
kroczgcym byto dodatnie i wyniosto 17 608 min EUR. Jego poziom
w stosunku do PKB wynosit 3,37%. W ostatnich 12 miesigcach
eksport towaréw wyniost 229 767 min EUR, a eksport ustug 58 058
min EUR.

Wptyw 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 44% PKB. Jest to
wartos¢ wysoka jak dla kraju o ludnosci i powierzchni Polski.
Eksport ustug poréwnywalny jest z 11% PKB co rowniez nalezy
uznac¢ za bardzo dobry wynik. Wskazniki te nie odbiegajg znaczgco
od notowanych przed poczatkiem kryzysu.

BILANS OBROTOW BIEZACYCH I JEGO GLOWNE SKLADOWE

Stan na dzien: 29.01.2021 r.

Skladowe bilansu obrotéw biezacych

X12020

1725

22 965

21209

1756

2353

-1 806

-578

/

min EUR dane roczne kroczace
30 000 (min EUR) X1 2019 X 2020*
20 000 Saldo bilansu obr. biezgcych 1182 2 356
Od grudnia 2020 prognoza
10 000 - Eksport towarow 20970 22 988
0 Import towaréw 20 149 21 233
Saldo obrotéw towarowych 821 1755
-10 000
Saldo ustug 2417 2 167
-20 000 ++— ——
Saldo dochodéw pierwotnych -2 100 -1 426
-30 000
(o)) (o)) (o)) (o)) (o)) (o)) o o o o o o — — — — — —
- 4 = = =4 o4 & & N & & & & & & N N N
8 8 6353 & 53383345538 853 &~ Saldo dochoddéw wtérnych 44 -140
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
25 000 245 000
Od grudnia 2020 prognoza
23 000 y A 240 000
21 000 = \ 235 000
19 000 - 230 000 -
17 000 225 000 /
Od grudnia 2020 prognoza
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Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

Stan na dzien: 29.01.2021 r.

Prognoza

WSKAZNIKI OSTR:ZE.GANIA PRZED KRYZYSEM 06.2020 07.2020 08.2020 09.2020 10.2020 11.2020 12.2020 | 01.2021 02.2021 03.2021 04.2021 05.2021 06.2021
WALUTOWYM - miesieczne
Rezerwy walutowe min EUR 115 058 116 101 116 822 119 127 122 589 120 499 125 622 125 450 127 432 128 536 129 308 130 730 131 253
Rezerwy w miesigcach importu towarow i ustug 5,40 5,48 5,54 5,65 5,84 5,73 5,97 5,99 6,07 6,04 5,96 5,92 5,89
Rezerwy walutowe do podazy pienigdza 29,4% 29,4% 29,5% 30,6% 31,8% 30,1% 31,8% 31,4% 31,6% 32,0% 31,9% 31,9% 31,8%
Bilans obrotéw biezacych - dane roczne kroczace min EUR 11 022 12 383 14 147 14 952 17 065 17 608 17 640 17 508 16 262 15 695 16 343 16 199 13 216
Bilans obrotow biezacych - dane roczne kroczace w % PKB 2,09% 2,35% 2,69% 2,85% 3,26% 3,37% 3,38% 3,33% 3,07% 2,95% 3,05% 3,01% 2,44%
Naptyw inw. bezposrednich - roczny kroczacy min EUR 10 282 9 906 9 653 9 880 9512 9120 10 243 9618 8 516 8 873 10 740 10 293 10 438
Naptyw inw. portfelowych - roczny kroczacy w min EUR -16 799 -13 772 -12 559 -12 393 -19 142 -11 258 -10 145 -9 548 -12 038 -8 827 -2 089 -3 164 -2 343

Prognoza
WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM ITkw 19 IIIkw 19 IVkw19 Ikw20 IIkw?20 IIIkw20| IVkw20 Ikw21 IIkw21 IITkw?21 IVkw 21 TIkw 22 IIkw 22
WALUTOWYM - kwartalne
Zadtuzenie zagraniczne ogétem min EUR 314 384 315 148 315 659 302 132 299 326 300 695 302 000 302 500 303 000 303 500 304 000 305 500 305 667
Zadtuzenie zagraniczne dtugoterminowe min EUR 184 513 182 160 179 367 175 737 170 536 170 819 169 000 168 750 168 500 168 250 168 000 167 750 167 500
Zadtuzenie zagraniczne krétkoterminowe min EUR 43 954 46 967 50 189 39 555 41 529 43 123 45 500 45 750 46 000 46 250 46 500 46 750 47 000
Zadtuzenie zagraniczne - Inwestycje bezposrednie 85917 86021 86103 86840 87261  86753| 87500 88000 88500 89000 89500 91000 91 167
instrumenty diuzne min EUR
Zadtuzenie zagraniczne do PKB 61% 60% 59% 57% 57% 57% 58% 57% 56% 55% 54% 53% 52%
Zadtuzenie zagraniczne do eksportu 139% 137% 136% 129% 133% 133% 130% 128% 125% 125% 124% 126% 122%
Pokrycie zadt. zagranicznego rezerwami walutowymi 33% 35% 36% 36% 38% 39,6% 41,6% 42% 43% 44% 45% 46% 45%
Pokrycie zadt. zagranicznego krotkoterm. rezerwami 235% 235% 228% 278% 277% 276% 276% 281% 285% 290% 293% 298% 290%

walutowymi

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

Rachunek obrotdéw biezgcych w ostatnich miesigcach jest dodatni.
W ostatnich 12 miesigcach porownywalny byt z 3,37% 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 towardéw i ustug (5,97 miesigca importu towaréw i
ustug), podazy pienigdza (31,8%) i zadtuzenia zagranicznego
(41,6%).

Zadtuzenie zagraniczne rosnie wolno. 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
0\,\/‘\\ Od stycznia 2021 prognoza
15000 W\\’\
10 000 \\/‘“ fw‘v""‘w
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-10 000 Ny
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11.19
01.20
03.20
05.20
07.20
09.20
11.20
01.21
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el Kapitat portfelowy —&— Inwestycje bezposrednie

5,2

4,8

4,4

Zadtuzenie zagraniczne i rezerwy walutowe

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM
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\/JV
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Od stycznia 2021 prognoza
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i T|0$¢ Miesiecy import

u towardw i ustug pokrytych rezerwami (l.s)

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

min EUR
350 000
300 0o [T M
Od IV kw. 2020 prognoza
250 000
200 000
150 000
100 000 ,W
50 000
Od stycznia 2021 prognoza
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=== Rezerwy walutowe —&— Zadtuzenie zagraniczne
Rezerwy walutow w odniesieniu do importu oraz
podazy pieniadza
6,8 33%
6,4 4 320%
oo /\ I /\%

30%

29%

28%

27%

300%

250%

200%

150%

100%

50%

0%

200%

180%

160%

140%

120%

100%

80%

60%

40%

20%

Stan na dzien: 29.01.2021 r.

Pokrycie zadluzenia zagranicznego rezerwami
walutowymi

A

A\
N |

Od IV kw. 2020 prognoza

Tkw 14
III kw 14
Ikw 15
III kw 15
Tkw 16
III kw 16
Tkw 17
III kw 17
Tkw 18
III kw 18
Ikw 19
III kw 19
I kw 20
III kw 20
Ikw 21
III kw 21

e==fi== 7adtuzenie krétkoterminowe —&— Zadtuzenie ogétem

Zadtuzenie zagraniczne do PKB i eksportu

RN

T

T

Od IV kw. 2020 prognoza
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=== 7Zadtuzenie do PKB —&— Zadtuzenie do eksportu

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



