COMIESIECZNY
PRZEGLAD MAKROEKONOMICZNY

Opracowanie
Krajowa Izba Gospodarcza

Stan na dzien: 31.10.2023 r.



j& GLOWNE WSKAZNIKI MAKROEKONOMICZNE
Qg> (RAJOWA 128/ GOSPODARCZA Stan na dzier: 31.10.2023 r.
Prognoza
Miesieczne wskazniki makroekonomiczne 03.2023 04.2023 05.2023 06.2023 07.2023 08.2023 09.2023 | 10.2023 11.2023 12.2023 01.2024 02.2024 03.2024
Produkcja sprzedana przemystu r/r (realnie) -3,0% -6,0% -2,8% -1,1% -2,3% -1,9% -3,1% 4,0% 2,5% 1,4% 7,0% 7,8% 3,8%
Produkcja budowlano-montazowa r/r (realnie) -1,5% 1,2% -0,7% 1,5% 1,1% 3,5% 11,5% 9,1% 5,0% 4,7% 11,0% 5,3% 6,7%
Sprzedaz detaliczna r/r (nominalnie) 4,8% 3,4% 1,8% 2,1% 2,1% 3,1% 3,6% 4,9% 2,9% 4,9% 6,6% 10,5% 9,7%
Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych r/r 16,1% 14,7% 13,0% 11,5% 10,8% 10,1% 8,2% 6,5% 6,5% 6,6% 5,7% 5,4% 4,8%
Wzrost cen produkcji sprzedanej przemystu r/r 10,3% 6,2% 2,8% 0,3% -2,1% -2,9% -2,8% -3,3% -2,8% -3,3% -4,1% -3,1% -2,2%
Ptace w sektorze przedsiebiorstw r/r (nominalnie) 12,6% 12,1% 12,2% 11,9% 10,4% 11,9% 10,3% 10,5% 8,9% 9,1% 8,1% 6,9% 6,6%
Ptace w sektorze przedsigbiorstw, PLN 7 505 7 431 7 182 7 335 7 485 7 369 7 380 7 387 7 469 7 999 7 439 7 550 8 003
Stopa bezrobocia rejestrowanego 5,4% 5,3% 5,1% 5,1% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,1% 5,3% 5,4% 5,3%
Liczba zarejestrowanych bezrobotnych, tys. 847 822 802 784 782 783 776 775 775 788 827 841 825
Bilans obrotow biezacych w miesigcu, min EUR 1372 -330 491 1049 -62 -202 432 1 908 1 658 -207 1379 847 -299
Bilans obrotow biezacych za ost. 12 miesiecy, min EUR -5 081 -3 181 -1577 -520 276 1931 4 740 5901 8 307 9 822 8 956 8 335 6 664
Prognoza

Kwartalne wskazniki makroekonomiczne IVkw. 21 Tkw.22 IIkw.22 IITkw.22 IV kw.22 Ikw.23 IIkw. 23 |III kw. 23 IV kw. 23 Ikw.24 II kw. 24 III kw. 24 IV kw. 24
Produkt krajowy brutto r/r (realnie) 8,6% 8,8% 6,3% 4,1% 2,5% -0,3% -0,6% 0,4% 2,1% 2,7% 3,0% 3,7% 3,7%
Spozycie indywidualne r/r (realnie) 8,4% 8,8% 8,5% 2,9% 1,0% -2,0% -2,8% -1,0% -0,1% 3,0% 3,0% 3,1% 3,3%
Naktady brutto na $rodki trwate r/r (realnie) 3,1% 5,1% 6,5% 2,5% 5,6% 6,8% 10,5% 7,0% 6,0% 5,5% 5,0% 6,0% 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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Przemyst, budownictwo i handel detaliczny

r/r (realnie)

Od pazdziernika 2023 prognoza
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=== Budownictwo

Gtéwny Urzad Statystyczny zaprezentowat wyniki PKB w Il
kwartale 2023. Produkt krajowy brutto zmniejszyt sie o 0,6% r/r,
po spadku w kwartale pierwszym o 0,3% r/r. Wynik byt gorszy od
oczekiwanego przez rynek. Recesja wywotana byta spadkami
konsumpciji i zapasow.

W trzecim kwartale 2023 prawdopodobny jest wzrost
gospodarczy — na poziomie 0,4% r/r. Wzrost notowane dla
kwartatu IV prognozujemy na poziomie 2,1%. W catym roku
2023 konsumpcja przechodzi regres ze wzgledu na bardzo
wysoki poziom inflacji. Zmniejsza sie poziom zapasow.

W catym roku 2022 PKB wzrést w ujeciu realnym o 5,3%, a w
ujeciu nominalnym wyniést 3 067 mld PLN (655 mid EUR).

Dla roku 2023 dynamika PKB prognozowana jest na 0,4%. W
ujeciu nominalnym PKB wyniesie 3 422 mid PLN (751 mid
EUR).

We wrzesniu produkcja przemystowa zwiekszyta sie realnie o
8,4%. Wzrost byt sezonowy. Roczna dynamika produkcji
pogorszyta sie do ujemnych -3,1% z ujemnych -1,9% w sierpniu.
Wyniki przemystu we wrzesniu byly zblizone do oczekiwanych
przez rynek i znacznie stabsze od oczekiwanych przez nas. W
okresie | — IX 2023 produkcja przemystowa byta 0 1,9% nizsza niz
w analogicznym okresie roku 2022.

We wrzesniu produkcja budowlano montazowa okazata sie o
11,4% wyzsza niz w sierpniu. Wzrost sprzedazy we wrzesniu jest
zjawiskiem typowym. Roczna dynamika produkcji budowlano-
montazowej poprawita sie z 3,5% w sierpniu do 11,5% we
wrzedniu. Wyniki budownictwa we wrzesniu byly lepsze od
oczekiwanych przez rynek i przez nas. W okresie | - IX 2023
produkcja budowlano montazowa byta o 2,3% wyzsza niz w
analogicznym okresie roku 2022.

Sprzedaz detaliczna we wrzesniu w ujeciu nominalnym okazata sie
0 0,7% nizsza niz w sierpniu. Spadek sprzedazy notowany we
wrzesniu jest sezonowy. Roczna dynamika sprzedazy zwiekszyta
sie z 3,1% w sierpniu do 3,6% we wrzesniu. Wyniki wrzesnia byty
lepsze od oczekiwanych przez rynek i przez nas. W okresie | - IX
2023 sprzedaz detaliczna byta nominalnie o 6,1% wyzsza niz w
analogicznym okresie roku 2022. W ujeciu realnym sprzedaz
detaliczna w okresie I-IX 2023 byta o 3,4% nizsza niz w
analogicznym okresie roku 2022.

14%

PRODUKT KRAJOWY BRUTTO I JEGO SKLADOWE

Stan na dzien: 31.10.2023 r.

Skala wptywu sktadowych popytowych PKB na
dynamike wzrostu gospodarczego
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=3 Spozycie indywidualne . Spozycie zbiorowe

1 Naktady brutto na $rodki trwate 1 Zmiany stanu zapasow

mms Saldo obrotdéw z zagranica e PKB

Porownanie rocznych realnych dynamik: sprzedazy
detalicznej i ptacy brutto w sektorze
przedsiebiorstw oraz emerytury pracowniczej i
zatrudnienia

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



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

Stan na dzien: 31.10.2023 r.

We wrzesniu liczba zarejestrowanych bezrobotnych zmniejszyta
Aktywnoéé zawodowa sig 0 6,5 tys. do 776,0 tys. oséb. Stopa bezrobocia wyniosta 5,0%.
W sierpniu stopa bezrobocia réwniez wynosita 5,0%. Przed
rokiem we wrzesniu stopa bezrobocia wynosita 5,1%. Wrzesieh
zazwyczaj przynosi stabilizacje lub lekkg poprawe w statystykach
bezrobocia. Latem trwa popyt na prace sezonowe W

5% p S 1100 15750 1250 budownictwie, rolnictwie i ustugach turystycznych. Dane z
\/‘\\/v\ AA /L wrzesnia byly zblizone do oczekiwanych.
4% 1000 15 500 vV v '\JMM 1000 Liczba pracujgcych we wrzesniu wyniosta okoto 14 744 tys. oséb.

0d pazdziernika 2023 prognoza w
3% 1 - 900 15 250 —

Byta 0 174 tys. tj. 1,17% nizsza niz przed rokiem.
S 750 Mamy obecnie lokalne minimum bezrobocia (sezonowe) potrwa
ono do poczatku jesieni. W korhcu roku stopa bezrobocia wynosi¢
bedzie okoto 5,1% a liczba bezrobotnych osiggnie 790 - 800 tys.

500 0s0b.

Bezrobocie rejestrowane

6% 1200 16 000 1500

2% SEEE SN I e 110 800 15 000

We wrzesniu ceny towardw i ustug konsumpcyjnych przecietnie

1 SRR RRRRRRRRRRRRR RN - 700 14 750 - obnizyty sie 0 0,4%. We wrzesniu ceny z przyczyn sezonowych
0d patdzierika 2023 prognoza zazwyczaj rosna. Wynik wrzesnia byt nizszy niz oczekiwany przez
, 600 rynek i nizszy od oczekiwanego przez nas. Ceny wzrosty w
0% N NN ‘m. N ‘r«N,_ o o “&.’_ n o ‘E_ v ‘X_ ‘g_ ‘g_ ‘g_ 14 500 Y R 0 grupach: edukz_;lcje}, od;ieziopuwie, restauracje i hotele, alkor]oli
s 8 8§58 238853 23 3853 8 = A R e A N I B N tyton, wyposazenie mleszka_mla, pozostgie._Ceny spadty zas,\fv
grupach: transport, zdrowie, rekreacja i kultura, #gcznose,
Liczba bezrobotnych (p.s.) ~ ==@==Stopa bezrobocia (l.s.) —o— Aktywni zawodowo (I.5.) === Pracujacy (I.5.) === Bezrobotni (p.s.) zywnos¢, uzytkowanie mieszkania.
Dynamika realna ptacy brutto w sektorze We wrzesniu ceny towarOw i ustug okazaty sie o0 8,2% wyzsze niz
rytu ,PPI,Ptace - r/r przed rokiem. W sierpniu ceny byly wyzsze niz przed rokiem o
na tle wzrostu zatrudnienia w sektorze 10,1%. W okresie | - IX 2023 ceny byly przecietnie o 13,2%
przedsiebiorstw . wyzsze niz w analogicznym okresie roku 2022. W pazdzierniku
[v) . . ” P
14% ° oczekiwany jest ponowny wyrazny spadek rocznego wskaznika
12% 24% /m\ inflacji.
10% 21% / , Ceny przemystowe we wrze$niu wzrosty o 0,3%. Ceny
Od pazdziernika 2023 prognoza .. . ; K 2
8% 18% .J przemystowe we wrzesniu byly przecietnie o 2,8% nizsze niz
/ Od pazdziernika 2023 prognoza \ przed rokiem (w sierpniu o 2,9%). W okresie I-IX 2023 ceny
0, P . - .. .
6% / 15% przemystowe byty srednio o 5,1% wyzsze niz w analogicznym
4% — — 12% okresie roku ubieglego. W najblizszych miesigcach roczna
o |mell r . dynamika cen przemystowych moze utrzymywa¢ ujemne
° 9% \ wartosci.
0% ?'M 6%
20, . \ oty . We wrzesniu przecietna ptaca w sektorze przedsiebiorstw
o 3% \ / i wyniosta 7379,88 PLN. Byla wiec o 10,91 PLN wyzsza niz w
-4% 0% sierpniu. Byta tez 0 692,07 PLN i 10,3% wyzsza niz we wrzesniu
o , \.\_‘ R / 2022 roku. Stabilizacja ptac notowana we wrzesniu nie jest
° ~3% N sezonowa. Sezonowe sg we wrzesniu podwyzki. Poziom ptac we
-8% -6% wrzesniu byt nizszy niz oczekiwanym przez rynek i nizszy od
N )] 8] o~ N o~ [se} (5] ™ (5] (%] (5] < < < < < < o~ (o] o~ o~ o o~ ™M ™ ™M ™M (2] o™ < < < < <+ < . ’ . .
NN 8 8 9 § 8 o4 5 o o 8§ q 4 o 94 o NN N NN N N NN NN NN YN NN oczekiwanego przez nas. W pazdzierniku ptace wzrosng z
S22 s 2 e e e e e e e e e 583888755858 4+5388285 8T przyczyn sezonowych. Na ksztattowanie sie poziomu ptac w
e Emerytura el Zatrudnienie Ptaca s CPI ——PPI 8- Place

najblizszych miesigcach wptywaé bedg zmiany w poziomie
aktywnosci gospodarcze;j.

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



BILANS OBROTOW BIEZACYCH I JEGO GLOWNE SKLADOWE
>> KRAJOWA [ZBA GOSPODARCZA

Stan na dzien: 31.10.2023 r.

Bilans obrotéw biezacych Skladowe bilansu obrotéw biezacych
min EUR dane roczne kroczace min EUR dane roczne kroczace
15000 4,00% 50 000 (min EUR) VIII 2022 VIl 2023* VIII 2023
10 000 3,00% 40000 s
/\ W Saldo bilansu obr. biezacych -1857 -62 -202
30 000
5 000 2,00% M Od wrzesnia 2023 prognoza
/ 20 000 Eksport towarow 26 269 25 807 25704
0 r 1,00%
10 000 .
/ Import towaréw 28 742 25488 25213
-5 000 - 0,00%
/ °
-10 000 \ -1,00% Saldo obrotéw towarowych -2 473 319 491
-10 000
-1 1 -2,00%
> 000 ‘ -20 000 Saldo ustug 3337 3504 3404
Od wrzesnia 2023 prognoza
-20 000 -3,00% -30 000
Saldo dochodéw pierwotnych -2 399 -3 566 -3 768
-25000 —m——————————————————————————— -4,00% -40 000
RYRNARNIRIRILRIIIIII N R ARRR98888333AR
s 8385385333858 5338558 ¢ 5 838 353 383 73 38538 233838 55 3 = Saldo dochodéw wtérnych -322 -319 -329
e Saldo handlowe —&— Saldo ustug
e MIn EUR (I.5.) === 9% PKB (p.s.) —#— Saldo dochodéw wtérnych Saldo dochodéw pierwotnych *Dane skorygowane
min EUR Handel zagraniczny - wielkosci miesieczne min EUR Handel zagraniczny - dane roczne kroczace
36 000 400 000
Na poczagtku pazdziernika Narodowy Bank Polski zaprezentowat
szacunkowe dane dotyczgce bilansu ptatniczego w sierpniu. Saldo r\ 380 000 »
rachunku obrotéw biezacych w sierpniu 2023 bylo ujemne i 34 000
wyniosto -202 min EUR. W poprzednim miesigcu notowany byt
deficyt, ktéry wyniosta -62 min EUR. Przed rokiem notowano 360 000
deficyt w wysokosci -1 857 min EUR. 32 000 . ] /_H\\\
Po sierpniu saldo rachunku obrotéw biezgcych w ujeciu rocznym 340 000
kroczgcym byto dodatnie i wyniosto 1 931 min EUR. Jego poziom 30 000
w stosunku do PKB wynosit 0,27%. W ostatnich 12 miesigcach
eksport towaréw wyniést 336 mld EUR, a eksport ustug 96 mid /\,A\ 320 000
EUR.
28 000 A '4
. . . . v 300 000
Eksport towaréw poréwnywalny jest obecnie z 46,8% PKB. Jest to
wartos¢ wysoka jak dla kraju o ludnosci i powierzchni Polski.
Eksport ustug poréwnywalny jest z 13,4% PKB co réwniez nalezy 26 000 7 ¢ tj’ 280 000
uzna¢ za bardzo dobry wynik. Wskazniki te sg duzo lepsze od / N
notowanych przed poczatkiem kryzysu pandemicznego. Od wrzesnia 2023 prognoza 0d wrzesnia 2023 prognoza
24000 —b—— o +—-—+ — — — 260000 "+
§ 8N 83 YN T 929933 I NE N A A 8RR AR89 ITIIIIR
8 8 s 3383 3283833533235 3835 & ¢H s 838858 8 23 83858 =3 38385 8 =

= Eksport ¢— Import el Eksport —&— Import

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

Stan na dzien: 31.10.2023 r.

Prognoza

WSKAZNIKI OSTR:ZE.GANIA PRZED KRYZYSEM 03.2023 04.2023 05.2023 06.2023 07.2023 08.2023 09.2023 | 10.2023 11.2023 12.2023 01.2024 02.2024 03.2024
WALUTOWYM - miesieczne
Rezerwy walutowe min EUR 156 438 162 023 165 176 166 803 164 831 167 518 169 681 173 414 174 454 175 326 173 924 176 011 179 179
Rezerwy w miesigcach importu towarow i ustug 4,63 4,82 4,93 5,00 4,96 5,08 5,20 5,33 5,38 5,40 5,32 5,32 5,37
Rezerwy walutowe do podazy pienigdza 34,2% 34,6% 34,7% 34,4% 33,5% 34,1% 35,2% 34,5% 34,4% 34,2% 34,0% 34,1% 34,9%
Bilans obrotéw biezacych - dane roczne kroczace min EUR -5 081 -3 181 -1577 -520 276 1931 4 740 5901 8 307 9 822 8 956 8 335 6 664
Bilans obrotow biezacych - dane roczne kroczace w % PKB -0,75% -0,46% -0,23% -0,07% 0,04% 0,27% 0,65% 0,80% 1,12% 1,31% 1,18% 1,09% 0,86%
Naptyw inw. bezposrednich - roczny kroczacy min EUR 30 859 29 652 30 301 27 454 28 894 28 786 27 727 27 644 25 051 24 373 24 128 23 087 21 643
Naptyw inw. portfelowych - roczny kroczacy w min EUR 8 334 11 548 10 124 10 982 10 387 10 055 9 982 10 281 7 913 7761 10 739 7 339 7 852

Prognoza
WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM Ikw22 ITkw22 IITkw22 IVkw22 1Ikw23 IIkw23 III kw23 IVkw23 1Ikw24 IIkw 24 IIIkw 24 IV kw24 1Ikw 25
WALUTOWYM - kwartalne
Zadtuzenie zagraniczne ogétem min EUR 327 540 337 280 341 400 347 584 354 181 370 964 378 000 385 500 392 250 397 750 403 000 407 000 410 750
Zadtuzenie zagraniczne dtugoterminowe min EUR 166 268 168 888 168 810 177 896 180 283 190 930 195 000 200 000 205 000 209 000 213 000 216 000 219 000
Zadtuzenie zagraniczne krétkoterminowe min EUR 58 537 63 042 64 925 61 139 61 232 65 807 67 000 68 000 68 750 69 500 70 000 70 500 70 750
Zadtuzenie zagraniczne - Inwestycje bezposrednie 102735 105350 107 665 108549 112666 114 227| 116000 117500 118500 119250 120000 120500 121 000
instrumenty diuzne min EUR
Zadtuzenie zagraniczne do PKB 55% 55% 54% 53% 52% 53% 52% 51% 51% 50% 49% 49% 48%
Zadtuzenie zagraniczne do eksportu 119% 116% 111% 108% 106% 110% 113% 113% 113% 112% 110% 108% 107%
Pokrycie zadt. zagranicznego rezerwami walutowymi 43% 44% 45% 45% 44% 45% 45% 45% 46% 45% 45% 46% 47%
Pokrycie zadk. zagranicznego krotkoterm. rezerwami 243% 234% 237% 256% 255% 253% 253% 258% 261% 256% 260% 266% 271%

walutowymi

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG
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%{@ KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

Rachunek obrotéw biezacych w ostatnich miesigcach jest dodatni.
Jego suma kroczaca z ostatnich 12 miesiecy jest dodatnia i szybko
sie poprawia. Po sierpniu poréwnywalna byta z 0,27% PKB.

W ostatnich kwartatach widoczny jest réwnoczesny naptyw kapitatu
bezposredniego na nasz rynek i naptyw kapitatu portfelowego.
Niewysoki naptyw kapitatu portfelowego to konsekwencja zmiany
polityki zarzgdzania dtugiem Panstwa. Diug emitowany jest gtdwnie
do podmiotéw krajowych, mniej zas do inwestorow zagranicznych.

Rezerwy walutowe sg wysokie. Ich poziom jest adekwatny do
wielkosci importu towaréw i ustug (5,20 miesigca importu towaréw i
ustug), podazy pienigdza (35,2%) i zadtuzenia zagranicznego
(45,0%).

Wzrost  zadluzenia  zagranicznego  przyspieszyt.  Stosunek
zadtuzenia zagranicznego do PKB to obecnie 53%. Stosunek
zadtuzenia zagranicznego do eksportu towaréw to obechie 110%.
Aktualny stosunek zadtuzenia zagranicznego do PKB i eksportu jest
niski.

min EUR Naptyw inwestycji zagranicznych
dane roczne kroczace
40 000
35000 AV
H/ \\ Od wrzesnia 2023 prognoza
30 000 V‘\/._\_\
= \\’*’\
20 000 £
15 000
5 000
0
-5 000
-10 000 : : : : . . . . . . . . . . . . .
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el Kapitat portfelowy

—&— Inwestycje bezposrednie

Zadtuzenie zagraniczne i rezerwy walutowe

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

min EUR
450 000 350%
400 000 —a—e—a—2
MM 300%
350 000 *
w Od Il kw. 2023 prognoza 250%
300 000
0,
250 000 200%
200 000 o 150%
150 000 7M
PN 100%
Od pazdziernika 2023 prognoza
100 000
50%
50 000
0 -——— 0%
o~ o~ o~ o~ o~ o~ ™M [se} (5] ™ [32] (5] < < < < < <
N N N N N & N & N & N & & & &8 & o o
— (52} wn ~ D — — [s2] wn ~ [e)) — — (32} n ~ (o)) —
o o o o o — o o o o o — o o o o o —
=== Rezerwy walutowe —&— Zadtuzenie zagraniczne
Rezerwy walutow w odniesieniu do importu oraz
podazy pieniadza
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Stan na dzien: 31.10.2023 r.

Pokrycie zadluzenia zagranicznego rezerwami
walutowymi
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Od IIT kw. 2023 prognoza
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e==fi== 7adtuzenie krétkoterminowe —&— Zadtuzenie ogétem
Zadtuzenie zagraniczne do PKB i eksportu

Od III kw. 2023 prognoza
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e [|0$¢ miesiecy importu towardw i ustug pokrytych rezerwami (1.s)

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

=== Zadtuzenie do PKB

—&— Zadtuzenie do eksportu

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



