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Stan na dzien: 28.02.2023 r.



j& GLOWNE WSKAZNIKI MAKROEKONOMICZNE
Qg> (RAJOWA 128/ GOSPODARCZA Stan na dzier: 28.02.2023 r.
Prognoza
Miesieczne wskazniki makroekonomiczne 07.2022 08.2022 09.2022 10.2022 11.2022 12.2022 01.2023 | 02.2023 03.2023 04.2023 05.2023 06.2023 07.2023
Produkcja sprzedana przemystu r/r (realnie) 7,1% 10,9% 9,8% 6,6% 4,5% 1,0% 2,6% 1,1% -0,5% 0,4% 5,9% 7,0% 6,5%
Produkcja budowlano-montazowa r/r (realnie) 4,1% 5,9% 0,2% 3,9% 4,0% -0,9% 2,4% 1,1% -4,0% 7,7% 11,9% 15,0% 11,0%
Sprzedaz detaliczna r/r (nominalnie) 18,4% 21,5% 21,9% 18,3% 18,4% 15,5% 15,1% 15,4% 10,5% 7,9% 7,8% 9,2% 9,1%
Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych r/r 15,6% 16,1% 17,2% 17,9% 17,5% 16,6% 17,2% 18,8% 15,7% 14,2% 12,7% 11,1% 11,1%
Wzrost cen produkcji sprzedanej przemystu r/r 25,5% 25,5% 24,6% 23,1% 21,1% 20,5% 18,5% 18,3% 11,5% 9,0% 7,7% 6,2% 5,1%
Ptace w sektorze przedsiebiorstw r/r (nominalnie) 15,8% 12,7% 14,5% 13,0% 13,9% 10,3% 13,5% 12,0% 9,2% 9,0% 10,0% 10,0% 8,0%
Ptace w sektorze przedsigbiorstw, PLN 6 779 6 583 6 688 6 688 6 858 7 330 6 884 6 967 7 280 7 222 7 041 7 210 7 318
Stopa bezrobocia rejestrowanego 5,2% 5,2% 5,1% 5,1% 5,1% 5,2% 5,5% 5,7% 5,7% 5,6% 5,5% 5,3% 5,3%
Liczba zarejestrowanych bezrobotnych, tys. 810 807 802 796 800 812 858 887 888 873 858 825 824
Bilans obrotow biezacych w miesigcu, min EUR -1 206 -2 743 -1 839 -597 313 -2 526 -798 -1 275 -840 -1 100 -624 -455 -1 688
Bilans obrotéw biezacych za ost. 12 miesiecy, min EUR -20 868 -21 767 -21 953 -23 491 -21 695 -20 338 -20 045 -19 288 -15921 -14 187 -13 733 -13 689 -14 171
Prognoza

Kwartalne wskazniki makroekonomiczne IT kw. 21 IIT kw. 21 IV kw. 21 TIkw. 22 II kw. 22 IIT kw. 22 IV kw. 22| I kw. 23 II kw. 23 III kw. 23 IV kw. 23 Ikw. 24 1II kw. 24
Produkt krajowy brutto r/r (realnie) 12,2% 6,5% 8,5% 8,6% 5,8% 3,6% 2,0% -0,6% 1,3% 2,7% 3,8% 3,8% 3,3%
Spozycie indywidualne r/r (realnie) 13,0% 4,9% 8,5% 6,7% 6,4% 0,9% -1,5% -2,5% -2,0% -0,5% 1,5% 3,0% 1,8%
Nakfady brutto na srodki trwate r/r (realnie) 2,0% 4,1% 3,8% 4,7% 6,6% 2,0% 4,9% 4,5% 6,0% 5,5% 5,5% 4,8% 5,7%

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG
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> KRAJOWA [ZBA GOSPODARCZA

Skiadowe PKB w ujeciu popytowym - r/r
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Gtéwny Urzad Statystyczny zaprezentowat wstepny szacunek
PKB w IV kwartale 2022. Wzrost w ujeciu realnym wynidst 2,0%
r/r, po wzroscie 3,6% r/r w trzecim kwartale i wzroscie 0 5,8% w
drugim kwartale. Wzrost okazat sie nieco nizszy od
oczekiwanego przez rynek oraz nieco lepszy od naszych
prognoz.

W pierwszym kwartale 2023 prawdopodobna jest recesja — na
poziomie -0,6%. W kolejnych kwartatach nastgpi powr6t do
wzrostu PKB w ujeciu realnym. Wzrosty notowane od kwartatu
do IV prognozujemy na 1,3%, 2,7% i 3,8%. W pierwszych trzech
kwartatach roku 2023 konsumpcja bedzie przechodzi¢ regres ze
wzgledu na bardzo wysoki poziom inflacji.

W catym roku 2022 PKB wzrést w ujeciu realnym o 4,9%, a w
ujeciu nominalnym wyniést 3 068 mid PLN (655 mid EUR).

Dla roku 2023 dynamika PKB prognozowana jest na 1,8%. W
ujeciu nominalnym PKB wyniesie 3 454 mid PLN (741 mld
EUR).

W styczniu produkcja przemystowa zmniejszyta sie realnie o 2,5%.
Spadek byt sezonowy. Roczna dynamika produkcji poprawita sie
do 2,6% z 1,0% w grudniu. Wyniki przemystu w styczniu byly
gorsze od oczekiwanych przez rynek i wyraznie gorsze od
oczekiwanych przez nas. W okresie | — XII 2022 produkcja
przemystowa byta o 10,2% wyzsza niz w analogicznym okresie
roku 2021.

W styczniu produkcja budowlano montazowa okazata sie o 55,1%
nizsza niz w grudniu. Spadek sprzedazy w styczniu jest zjawiskiem
typowym. Roczna dynamika produkcji budowlano-montazowej
zwiekszyta sie z ujemnych -0,8% w grudniu do dodatnich 2,4% w
styczniu. Wyniki budownictwa w styczniu byty wyraznie lepsze od
oczekiwanych przez rynek i nieco gorsze od prognozowanych
przez nas. W okresie | - XII 2022 produkcja budowlano montazowa
byta 0 6,2% wyzsza niz w analogicznym okresie roku 2021.

Sprzedaz detaliczna w styczniu w ujeciu nominalnym okazata sie o
22,8% nizsza niz w grudniu. Spadek sprzedazy notowany w
styczniu jest sezonowy. Roczna dynamika sprzedazy zmniejszyta
sie z 15,5% w grudniu do 15,1% w styczniu. Wyniki stycznia byty
nizsze od oczekiwanych przez rynek i zgodne z naszg prognoza.
W okresie | - Xl 2022 sprzedaz detaliczna byta nominalnie o
19,9% wyzsza niz w analogicznym okresie roku 2021. Wzrost w
ujeciu realnym wyniost w catym roku 2022 5,0%.

14%

PRODUKT KRAJOWY BRUTTO I JEGO SKLADOWE

Stan na dzien: 28.02.2023 r.

Skala wptywu sktadowych popytowych PKB na
dynamike wzrostu gospodarczego
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Porownanie rocznych realnych dynamik: sprzedazy
detalicznej i ptacy brutto w sektorze
przedsiebiorstw oraz emerytury pracowniczej i
zatrudnienia

Od lutego 2023 prognoza
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Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



LUDNOSC, RYNEK PRACY, PLACE I SWIADCZENIA
> KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA i
Stan na dzieni: 28.02.2023 r.

Bezrobocie rejestrowane Aktywnos$¢é zawodowa W styczniu liczba zarejestrowanych bezrobotnych wzrosta o 45,3

6% 1 200 16 000 1500 tys. do 857,6 tys. os6b. Stopa bezrobocia wyniosta 5,5%. Stopa
bezrobocia byta o 0,3 pkt proc wyzsza niz w grudniu. Przed
rokiem w styczniu stopa bezrobocia wynosita 5,9%. Styczenh
5% L 1 100 15 750 1250 zazwyczaj przynosi pogorszenie w statystykach bezrobocia. Zimag
brak jest popytu na prace sezonowe w budownictwie, rolnictwie i
ustugach turystycznych. Dane ze stycznia byty zblizone do
4% 1000 15 500 1000 oczekiwanych.

Od lutego 2023 prognoza \/\/\ Liczba pracujgcych w styczniu wyniosta okoto 14 735 tys. osob.
3% 4 900 15 250 Byta 0 51 tys. tj. 0,35% nizsza niz przed rokiem.

S /50

Zima przynosi wzrost bezrobocia. Lokalne maksimum bezrobocia
20, NENEENe. oSEREREEN. SEREWm 20| 4, 15 000 500 (sezonowe) oczekiwane jest w lutym, kiedy stopa bezrobocia
wyniesie 5,7% a liczba bezrobotnych osiggnie 890 tys. 0saéb.

1% - - O O - 700 14 750 - r 250

Od lutego 2023 prognoza

0% NN NN RN 600 14 500 0 W styczniu ceny towardw i ustug konsumpcyjnych okazaty sie o
NS R A S 3 A3 8 8 8 2388 8 3 3 3 3 3% R EE R EEEEEEEEE: 2,4% wyzsze niz w grudniu. W styczniu ceny z przyczyn
8838%:88888:8@88%: - M 1L N O H oS M ;nm N O = = ®m ’n N o - h I k * HE

3 8885382388858 2388528 += sezonowych zazwyczaj silnie rosng. Wynik stycznia byt nizszy niz
oczekiwany przez rynek i wyzszy niz w naszej prognozie. Ceny
Liczba bezrobotnych (p.s.) === Stopa bezrobocia (I.s.) —o— Aktywni zawodowo (1.5.) === Pracujacy (l.s.) === Bezrobotni (p.s.) istotnie wzrosty w grupach: zywnos¢, uzytkowanie domu i nosniki

D K | : brutt Kt energii, alkohol i tyton. Ceny spadty grupie transport.

ynamika realna ptacy brutto w sektorze

rzedsiebiorstw oraz emerytury pracowniczej PI,PPI, P} - . P . . o
P na tFe wzrostu zatru dniZniaywpsektorz e ] CPLPPL Place - r/r W styczniu ceny towardw i ustug okazaty sie o 17,2% wyzsze niz
przedsiebiorstw przed rokiem. W grudniu ceny byty wyzsze niz przed rokiem o
12% 26% 16,6%. W okresie | - XIl 2022 ceny byly przecietnie o 14,4%
Do SN wyzsze niz w analogicznym okresie roku 2021. W lutym

10% /.w% ’ / \\ oczekiwany jest wzrost rocznego wskaznika inflaciji.

22%
[5) o .

8% / | 20% [ \\‘ Ceny przemystowe w styczniu wzrosty o 0,8%. Ceny

6% 18% / przemysio_we w styczni'u byty przecietnie o _18,5% wyzsze niz

0d lutego 2023 prognoza L6 0d lutego 2023 prognoza przed rokiem (w grudniu o 20,5%). W okresie I-XIl 2022 ceny
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przemystowe byty Srednio 0 22,4% wyzsze niz w analogicznym
okresie roku ubiegtego. W najblizszych miesigcach roczna
dynamika cen przemystowych moze ulega¢ stopniowej redukcji
ze wzgledu na stabilizacje cen surowcow.

10%

2% - A v 8%

W styczniu przecietna ptaca w sektorze przedsiebiorstw wyniosta
a0 | oy B 6883,96 PLN. Byta wiec 0 446,00 PLN nizsza niz w grudniu. Byta
1 4% tez 0 819,72 PLN i 13,5% wyzsza niz w styczniu 2022 roku.
-6% \,/ N\ . Spadek ptac notowany w styczniu jest sezonowy. Poziom ptac w
V ’ styczniu byt wyzszy od oczekiwanego przez rynek i wyzszy od

6%
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Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG
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Bilans obrotow biezacych
min EUR dane roczne kroczace

0 1,50%

Od stycznia 2023 prognoza
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s MIN EUR (l.5.) ===l % PKB (p.s.)

Na poczatku Ilutego Narodowy Bank Polski zaprezentowat
szacunkowe dane dotyczgce bilansu ptatniczego w grudniu. Saldo
rachunku obrotow biezacych w grudniu 2022 byto ujemne i
wyniosto -2 526 min EUR. W poprzednim miesigcu notowana byta
nadwyzka, ktéra wyniosta 313 min EUR. Przed rokiem notowano
deficyt w wysokosci -3 883 min EUR.

Po grudniu saldo rachunku obrotéw biezgcych w ujeciu rocznym
kroczgcym byto ujemne i wyniosto -20 338 min EUR. Jego poziom
w stosunku do PKB wynosit -3,11%. W ostatnich 12 miesigcach
eksport towaréw wynidst 321 mld EUR, a eksport ustug 90 mid
EUR.

Eksport towaréw poréwnywalny jest obecnie z 49,0% PKB. Jest to
wartos¢ wysoka jak dla kraju o ludnosci i powierzchni Polski.
Eksport ustug poréwnywalny jest z 13,7% PKB co réwniez nalezy
uzna¢ za bardzo dobry wynik. Wskazniki te sg duzo lepsze od
notowanych przed poczatkiem kryzysu.

BILANS OBROTOW BIEZACYCH I JEGO GLOWNE SKLADOWE

Skladowe bilansu obrotéw biezacych

Stan na dzien: 28.02.2023 r.

min EUR dane roczne kroczace
40 000 W (min EUR) XlI 2021 X1 2022* XII 2022
30 000 g
Saldo bilansu obr. biezgcych -3 883 313 -2 526
20 000
0Od stycznia 2023 prognoza Eksport towarow 23 364 31234 26 040
10 000
Import towaréw 25 641 32212 28 756
-10 000 \ / Saldo obrotéw towarowych -2277 -978 2716
-20 000
~—— Saldo ustug 2178 3165 2721
-30000 +—— -
Saldo dochodéw pierwotnych -3 404 -1 825 -2 438
-40 000
o~ o~ o~ o~ o~ o~ (3] (3] (3] [3e] (3] (2] < < < < < <
T B R R T B T T T A T B B I
8 8 6353 & 53383345538 853 &~ Saldo dochoddéw wtérnych -380 -49 -93
e Saldo handlowe —&— Saldo ustug
—=#— Saldo dochodéw wtérnych Saldo dochodéw pierwotnych *Dane skorygowane
min EUR Handel zagraniczny - wielkosci miesieczne min EUR Handel zagraniczny - dane roczne kroczace
42 000 440 000
40 000 420 000 /)
38 000 l ‘ 400 000 //
36 000 380 000 //
34 000 / /A\.»J\ 360 000 /
32 000 2 A .l // 340 000 /
30 000 - 320 000 / /-
28 000 - \V/ ¥ 300 000 //
26 000 - 280 000 ¢
Od stycznia 2023 prognoza / Od stycznia 2023 prognoza
24000 V™ — ; ——— ; 260 000 ‘ ; ———
o o~ o~ o~ o~ o ™ ™ ™ ™ ™ ™ < < < <+ < < o~ [\ o o o o~ ™M ™ ™M ™ ('] (] < < < < < <
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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: 28.02.2023 r.

Prognoza

WSKAZNIKI OSTR:ZE.GANIA PRZED KRYZYSEM 07.2022 08.2022 09.2022 10.2022 11.2022 12.2022 01.2023 | 02.2023 03.2023 04.2023 05.2023 06.2023 07.2023
WALUTOWYM - miesieczne
Rezerwy walutowe min EUR 154 138 155 103 154 195 152 480 156 782 156 455 154 375 153 603 155 139 156 691 159 041 158 246 160 303
Rezerwy w miesigcach importu towarow i ustug 5,06 4,99 4,86 4,71 4,76 4,70 4,60 4,53 4,53 4,55 4,58 4,51 4,52
Rezerwy walutowe do podazy pienigdza 36,3% 35,9% 36,4% 34,7% 35,2% 35,1% 34,7% 34,4% 34,4% 34,4% 34,6% 34,1% 34,3%
Bilans obrotow biezacych - dane roczne kroczace min EUR -20 868 -21 767 -21 953 -23 491 -21 695 -20 338 -20 045 -19 288 -15 921 -14 187 -13 733 -13 689 -14 171
Bilans obrotow biezacych - dane roczne kroczace w % PKB -3,36% -3,47% -3,46% -3,66% -3,35% -3,11% -3,03% -2,88% -2,35% -2,08% -1,99% -1,96% -2,01%
Naptyw inw. bezposrednich - roczny kroczacy min EUR 34 046 35 149 33 853 33 876 33 819 31 562 28 989 27 345 23 156 21 479 22 031 20 480 19 545
Naptyw inw. portfelowych - roczny kroczacy w min EUR 400 740 1221 1532 4 757 5 649 7 547 8 561 8 385 6 433 2 655 1718 2 189

Prognoza
WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM ITkw 21 IITI kw21 IVkw21 TIkw22 1IIkw?22 IIIkw22|IVkw22 Ikw23 IIkw23 IITIkw 23 IVkw 23 Ikw 24 II kw 24
WALUTOWYM - kwartalne
Zadtuzenie zagraniczne ogétem min EUR 311 567 318 582 322 710 326 733 335 000 338 892 340 250 340 750 341 150 340 950 341 150 341 350 341 500
Zadtuzenie zagraniczne dtugoterminowe min EUR 169 993 174 660 170 422 165 888 168 424 168 112 168 250 168 000 167 750 167 500 167 250 167 000 166 750
Zadtuzenie zagraniczne krétkoterminowe min EUR 48 951 49 083 54 447 58 973 62 971 65 132 66 000 66 500 66 900 67 200 67 400 67 600 67 750
Zadtuzenie zagraniczne - Inwestycje bezposrednie 92623 94839 97841 101872 103605 105648 106000 106250 106 500 106250 106 500 106 750 107 000
instrumenty diuzne min EUR
Zadtuzenie zagraniczne do PKB 57% 57% 56% 55% 55% 53% 52% 50% 49% 47% 46% 45% 44%%
Zadtuzenie zagraniczne do eksportu 126% 125% 122% 119% 116% 111% 106% 102% 99% 97% 93% 90% 88%
Pokrycie zadt. zagranicznego rezerwami walutowymi 43% 45% 45% 43% 44% 45% 46% 46% 46% 48% 49% 50% 49%
Pokrycie zadt. zagranicznego krotkoterm. rezerwami 274% 293% 269% 241% 235% 237% 237% 233% 237% 242% 247% 251% 247%

walutowymi

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG
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Rachunek obrotéw biezgcych w ostatnich miesigcach jest ujemny.
W ostatnich 12 miesigcach poréwnywalny byt z -3,11% PKB.

W ostatnich kwartatach widoczny jest réwnoczesny naptyw kapitatu
bezposredniego na nasz rynek i stabilizacja kapitatu portfelowego.
Stabilizacja kapitatu portfelowego to konsekwencja zmiany polityki
zarzgdzania dtugiem Panstwa. Ditug emitowany jest gtéwnie do
podmiotoéw krajowych, mniej zas do inwestoréw zagranicznych.

Rezerwy walutowe sg wysokie. Ich poziom jest adekwatny do
wielkosci importu towardw i ustug (4,60 miesigca importu towarow i

ustug), podazy pienigdza (34,7%) i zadtuzenia zagranicznego
(45,5%).
Zadtuzenie zagraniczne rosnie wolno. Stosunek zadtuzenia

zagranicznego do PKB (obecnie 53%) i eksportu towaréw (obecnie
111%) spada. Aktualny stosunek zadtuzenia zagranicznego do PKB
i eksportu jest niski.

min EUR Naptyw inwestycji zagranicznych
dane roczne kroczace
40 000
35000 AR e
L V\_’—\ 0d stycznia 2023 prognoza
30 000 \\
25 000 \\’\\
20 000 \\1
15 000 N\
10 000
5000 - ,\._../
0
-5 000 _/
-10 000 e N N N o e e e e e e e e v < o
3 885 8 -2 3885338238853 8=

el Kapitat portfelowy —&— Inwestycje bezposrednie

min EUR
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WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

Zadtuzenie zagraniczne i rezerwy walutowe
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Od IV kw. 2022 prognoza

150 000 ,W‘

100 000

50 000

6,4

6,0

5,6

5,2

4,8

4,4

4,0

Od lutego 2023 prognoza

01.22
03.22
05.22
07.22
09.22
11.22
01.23
03.23
05.23
07.23
09.23
11.23
01.24
03.24
05.24
07.24
09.24
11.24

el Rezerwy walutowe  —e— Zadtuzenie zagraniczne

Rezerwy walutow w odniesieniu do importu oraz
podazy pieniadza

37%

Od lutego 2023 prognoza

Y 36%

V 35%

/\ 34%
\—\./ \/

r 32%

31%

¥ -\./‘ 33%
T T T T T T T T T T T T T T T T T
o~ o o~ o~ o o~ (5] ™ (3] (5] ™M m < < < < < <
N N N N N & N & & & & & & & & & 8
— ™ n ~ (o)} — — [sa] n ~ (o)) — — [sa] n ~ (o)} —
o o o o o — o o o o o — o o o o o —

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

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

350%

300%

250%

200%

150%

100%

50%

0%

200%

180%

160%

140%

120%

100%

80%

60%

40%

20%

Stan na dzien: 28.02.2023 r.

Pokrycie zadluzenia zagranicznego rezerwami
walutowymi

Od 1V kw. 2022 prognoza

|

~ ~ o] @ o)) o o o — — o o~ ™ ™ < <
— — — — — — [a\] (3] o o~ [aY] o~ o o~ o~ o~
2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
X X X 4 X 4 Y4 X X 4 X 4 X X Y4 X
— — — — — — — — — — — — — — — —

= = = = = = = =

= = = = = = = =

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

Zadtuzenie zagraniczne do PKB i eksportu

Od IV kw. 2022 prognoza

/

Tkw 17
III kw 17
Ikw 18
III kw 18
ITkw 19
III kw 19
I kw 20
III kw 20
I kw 21
III kw 21
I kw 22
III kw 22
I kw 23
III kw 23
I kw 24
III kw 24

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

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



