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GLOWNE WSKAZNIKI MAKROEKONOMICZNE

6§> SEERENRAIRRES Sy AR Stan na dzien: 29.05.2026 r.
A4
Prognoza
Miesieczne wskazniki makroekonomiczne 10.2025 11.2025 12.2025 01.2026 02.2026 03.2026 04.2026 | 05.2026 06.2026 07.2026 08.2026 09.2026 10.2026
Produkcja sprzedana przemystu r/r (realnie) 3,3% -1,1% 7,3% -1,5% 1,3% 7,5% 3,1% 2,5% 9,2% 4,6% 4,8% 2,1% 4,2%
Produkcja budowlano-montazowa r/r (realnie) 4,1% 0,1% 4,5% -12,9% -13,7% 0,6% 4,5% 0,5% 3,0% 2,0% 7,2% 3,2% 0,8%
Sprzedaz detaliczna r/r (nominalnie) 5,5% 2,8% 5,0% 3,9% 4,3% 9,8% 2,8% 5,5% 7,2% 5,4% 6,4% 6,9% 4,8%
Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych r/r 2,8% 2,5% 2,4% 2,1% 2,1% 3,0% 3,2% 3,1% 3,3% 3,0% 2,9% 3,1% 3,2%
Wzrost cen produkcji sprzedanej przemystu r/r -2,2% -2,3% -2,5% -2,6% -2,0% 1,2% 1,9% 2,3% 1,9% 2,2% 2,7% 3,6% 4,0%
Ptace w sektorze przedsiebiorstw r/r (nominalnie) 6,6% 7,1% 8,6% 6,1% 6,1% 6,6% 5,4% 6,6% 6,4% 6,9% 7,6% 7,4% 7,6%
Ptace w sektorze przedsigbiorstw, PLN 8 865 9 078 9 583 9 002 9136 9 652 9 531 9 245 9 448 9 524 9 438 9 400 9 541
Stopa bezrobocia rejestrowanego 5,6% 5,6% 5,7% 6,0% 6,1% 6,1% 6,0% 5,9% 5,8% 5,8% 5,8% 5,8% 5,8%
Liczba zarejestrowanych bezrobotnych, tys. 867 874 888 934 955 950 934 918 902 903 903 902 900
Bilans obrotow biezacych w miesigcu, min EUR 2103 -250 -1 975 1 053 -1 034 -234 -200 -1 002 38 -712 -834 -1272 -68
Bilans obrotow biezacych za ost. 12 miesiecy, min EUR -7 390 -7 359 -7 907 -6 948 -8 229 -7 372 -7 320 -7 154 -6 671 -5 603 -3 844 -4 318 -6 489
Prognoza

Kwartalne wskazniki makroekonomiczne IIT kw. 24 IV kw. 24 Ikw. 25 II kw.25 IITI kw.25 IV kw.25 Ikw. 26 |II kw.26 III kw.26 IV kw. 26 Ikw.27 II kw.27 III kw. 27
Produkt krajowy brutto r/r (realnie) 3,0% 3,7% 3,2% 3,3% 3,8% 4,1% 3,5% 3,5% 3,8% 4,0% 3,9% 3,4% 4,4%
Spozycie indywidualne r/r (realnie) 0,2% 3,6% 2,6% 4,5% 3,5% 4,3% 3,3% 3,7% 4,3% 4,1% 4,0% 3,3% 4,0%
Naktady brutto na $rodki trwate r/r (realnie) -1,4% -3,8% 5,9% -2,5% 6,8% 6,6% 2,4% 11,0% 7,0% 6,5% 7,5% 5,0% 7,0%

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



PRODUKT KRAJOWY BRUTTO I JEGO SKLADOWE

Stan na dzien: 29.05.2026 r.

KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

Skala wptywu sktadowych popytowych PKB na

Sktadowe PKB w ujeciu popytowym - r/r Gtowny Urzad Statystyczny zaprezentowat dane o produkcie dynamike wzrostu gospodarczego
krajowym w pierwszym kwartale 2026 roku. Tempo wzrostu
20% wyniosto 3,5% po 4,1% w czwartym kwartale 2025. Dane te byly 14%
zblizone do oczekiwanych przez nas i przez rynek, a lepsze niz w 12% —
16% przedstawionych wczes$niej wstepnych szacunkach. 10% -
12% | W roku 2026 dynamika wzrostu w ujeciu rocznym ksztattowac¢ sie 8% 4 l
\ A bedzie w kolejnych kwartatach w przedziale 3,5% - 4,0%. 6% L1 [l
8% = Wzmacnia¢ sie bedg inwestycje i konsumpcja. Redukowane bedg » =
k/v- zapasy. °
ol | ) PEA 2% H
Wzrost realny PKB w 2025 roku wyniost 3,6% wobec 3,2% w roku 0o LA
o ILEEENL 2024. Dane okazaty sie zblizone do oczekiwanych. W ujeciu | L
nominalnym PKB dla roku 2025 wyniost 3 913 mid PLN (923 mid 2%
4% EUR). -4%
8% / Dla catego roku 2026 dynamika PKB prognozowana jest na 3,7%. o% L,
i 00 11 kwartaly 2026 prognoza W ujeciu nominalnym PKB wyniesje 4 196 mid PLN (938 mid -8% B 04 I kwartaty 2026 prognoza
1% EUR). Dla catego roku 2027 dynamika PKB prognozowana jest na 0%
2 2 8§ 8 8 8 8 8 8 8 5 I S 8 8 8 5§ B 3,9%. W ujeciu nominalnym PKB wyniesie 4 477 mld PLN (1 062 g 5 8§ § 8 8§ 8 5 8 85 8§ s s 8 5 8 8
h E - & h E - = h E h & h & h & h & IH:ISpozy;eindywidL;alne a a —gpozycieszorowe h h
. . , . 1 Nakfady brutto na $rodki trwate 1 Zmiany stanu zapaséw
PKB  emmm==Spozycie indywidualne === Naktady brutto na srodki trwate = Saldo obrotéw z zagranica == PKB

W kwietniu produkcja przemystowa zmniejszyta sie realnie o 7,4%.
Spadek byt sezonowy. Roczna dynamika produkcji pogorszyta sie
z 7,5% w marcu do 3,1% w kwietniu. Wyniki przemystu w kwietniu
byly zblizone do oczekiwanych przez nas i stabsze niz oczekiwat

Przemyst, budownictwo i handel detaliczny
r/r (realnie)

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

15% rynek. W okresie | — IV 2026 produkcja przemystowa byta o 3,0% zatrudnienia
wyzsza niz w analogicznym okresie roku 2025. 12%

10% W kwietniu produkcja budowlano montazowa okazata sie o0 9,7%
wyzsza niz w marcu. Wzrost sprzedazy w kwietniu jest zjawiskiem 9%

typowym. Roczna dynamika produkcji budowlano-montazowej

% ] poprawita sie z 0,6% w marcu do 4,5% w kwietniu. Wyniki

budownictwa w kwietniu byty lepsze od oczekiwanych przez rynek 6%
0% | \Aaddili bbb el il i przez nas. W okresie | - IV 2026 produkcja budowlano
v montazowa byta o 5,8% nizsza niz w analogicznym okresie roku
2025. 3%
-5%
y Sprzedaz detaliczna w kwietniu w ujeciu nominalnym spadfa w
stosunku do notowanej w marcu o 0,5%. Spadek sprzedazy w 0%
-10% kwietniu jest sezonowy. Roczna dynamika sprzedazy spadta z
u 0Od maja 2026 prognoza 9,80/0 w marcu do 2,80/0 w kwietniu. Wyn|k| kwietnia by’fy stabsze 0d maja 2026 prognoza
od oczekiwanych przez rynek i przez nas. W okresie | - [V 2026
B g mom e e e e 8 8N R RN NN sprzedaz detaliczna byta nominalnie o 3,7% wyzsza niz w P e m m m om e e e e e e RN N R RN
2 9 4 3 g ©4 2 9 8y g & 4 98y g oo analogicznym okresie roku 2025. W ujeciu realnym sprzedaz 2 8 8 5 8 54 g 4 ¥4 5 g 44498 5 84
detaliczna w okresie I-IV 2026 byta o 3,4% wyzsza niz w Handel detaliczny ~ =mmmmEmerytura  ——s= Zatrudnienie ~ —e— Placa

Handel detaliczny ~ e pPrzemyst === Budownictwo

analogicznym okresie roku 2025.

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

Bezrobocie rejestrowane
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LUDNOSC, RYNEK PRACY, PLACE I SWIADCZENIA

Stan na dzien: 29.05.2026 r.

W kwietniu liczba zarejestrowanych bezrobotnych spadla o 15,5 tys.
do 934,3 tys. os6b. Stopa bezrobocia wyniosta 6,0%. W marcu stopa
bezrobocia wynosita 6,1%. Przed rokiem w kwietniu stopa bezrobocia
wynosita 5,2%. Kwiecien zazwyczaj przynosi poprawe w statystykach
bezrobocia. Rosnie bowiem popyt na prace sezonowe Ww
budownictwie, rolnictwie i ustugach turystycznych. Dane z kwietnia
byty zgodne z oczekiwanymi przez rynek i przez nas.

Liczba pracujgcych w kwietniu wyniosta okoto 14 637 tys. osob. Byta o
3,5 tys. tj. 0,02% wyzsza niz przed rokiem.

Wiosng i latem bezrobocie spada. W lokalnym minimum roku 2026
stopa bezrobocia wynosi¢ bedzie 5,8% przy liczbie bezrobotnych 900
tys. osob. W koncu roku 2026 stopa bezrobocia wynosi¢ bedzie 6,0%
a liczba bezrobotnych 930 tys. osob.

W kwietniu ceny towardw i ustug konsumpcyjnych przecietnie wzrosty
0 0,6%. W kwietniu ceny z przyczyn sezonowych zazwyczaj rosna.
Gtéwnie ze wzgledu na sezonowy wzrost cen w grupach: uzytkowanie
mieszkan, zywnos¢, odziez i obuwie, rekreacja i kultura, hotele i
restauracje. Wynik kwietnia byt zgodny z naszymi oczekiwaniami i
wyzszy od oczekiwan rynkowych. Ceny wzrosty w grupach: odziez i
obuwie, rekreacja sport i kultura, informacja i komunikacja, zywnos¢,
alkohol i tyton, uzytkowanie mieszkania, zdrowie, restauracje i
zakwaterowanie, wyposazenie mieszkania, ustugi finansowe, higiena
osobista i pozostate, edukacja. Ceny nie zmienity sie w grupie
transport.

W kwietniu ceny towardéw i ustug okazaty sie o 3,2% wyzsze niz przed
rokiem. W marcu ceny byly wyzsze niz przed rokiem o 3,0%. W
okresie | - IV 2026 ceny byly przecietnie o 2,6% wyzsze niz w
analogicznym okresie roku 2025. W maju oczekiwany jest lekki
spadek rocznego wskaznika inflacji.

Ceny przemystowe w kwietniu wzrosty o 0,5%. Ceny przemystowe w
kwietniu byty przecietnie o 1,9% wyzsze niz przed rokiem (w marcu o
1,2%). W okresie I-IV 2026 ceny przemystowe byty srednio o 0,4%
nizsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. W najblizszych
miesigcach roczna dynamika cen przemystowych lekko wzro$nie.

W kwietniu przecietna ptaca w sektorze przedsiebiorstw wyniosta
9 530,74 PLN. Byta wiec o0 121,45 PLN tj. 1,3% nizsza niz w marcu.
Byta tez o0 516,50 PLN i 5,4% wyzsza niz w kwietniu 2025 roku.
Spadek ptac w kwietniu jest sezonowy. Poziom ptac w kwietniu byt
nizszy od oczekiwanego przez rynek i zblizony do oczekiwanego
przez nas. W maju ptace spadng z przyczyn sezonowych.

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG
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Bilans obrotow biezacych
min EUR dane roczne kroczace
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Narodowy Bank Polski zaprezentowat szacunkowe dane dotyczace
bilansu ptatniczego w marcu. Saldo rachunku obrotéw biezgcych w
marcu 2026 byto ujemne i wyniosto -234 min EUR. W poprzednim
miesigcu notowany byt deficyt wynoszacy -1 034 min EUR. Przed
rokiem notowano deficyt w wysokosci -1 091 min EUR.

Po marcu saldo rachunku obrotdw biezacych w ujeciu rocznym
kroczgcym byto ujemne i wyniosto -7 372 min EUR. Jego poziom
w stosunku do PKB wynosit -0,79%. W ostatnich 12 miesigcach

eksport towaréw wyniost 348 mid EUR, a eksport ustug 117 mid
EUR.

Eksport towaréw poréwnywalny jest obecnie z 37,0% PKB. Jest to
wartosé¢ wysoka jak dla kraju o ludnosci i powierzchni Polski.
Eksport ustug poréwnywalny jest z 12,4% PKB co réowniez nalezy
uznac¢ za bardzo dobry wynik.

Skladowe bilansu obrotéw biezacych

BILANS OBROTOW BIEZACYCH I JEGO GLOWNE SKLADOWE

Stan na dzien: 29.05.2026 r.

min EUR dane roczne kroczace
50 000 (min EUR) 111 2025 11 2026* 111 2026
40000 Lo . e ) - W
Saldo bilansu obr. biezgcych -1 091 -1 034 -234
30 000
Od kwietnia 2026 prognoza
20 000 Eksport towarow 30 196 28771 32 436
10 000 i
Import towaréw 31726 29 814 32933
0 JFEAI -M
Saldo obrotéw towarowych -1 530 -1 043 -497
-10 000 ’Hﬁ
-20 000 Saldo ustug 3043 3001 3067
-30 000 H -
Saldo dochodéw pierwotnych -2 248 -2 519 -2 783
-40 000
n n n n n n (o} (o} O O O O ~ ~ ~ ~ ~ ~
NN NN N AN N NN NN NN N NN
8 3885 8% -3 33858 83 7338 s 3 3 = Saldo dochoddéw wtérnych -356 -473 -21
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
38 000 410 000
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/A\ 390 000
34 000 /
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32000 \ /
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el Eksport —&— Import @ Eksport o— Import

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

Stan na dzien: 29.05.2026 r.

Prognoza

WSKAZNIKI OSTREZE.GANIA PRZED KRYZYSEM 10.2025 11.2025 12.2025 01.2026 02.2026 03.2026 04.2026 | 05.2026 06.2026 07.2026 08.2026 10.2026
WALUTOWYM - miesieczne
Rezerwy walutowe min EUR 228 019 229 072 231 021 246 759 259 253 253 529 254 771 253 497 252 229 254 751 257 044 258 844 260 138
Rezerwy w miesigcach importu towarow i ustug 6,35 6,36 6,36 6,82 7,14 6,96 6,98 6,94 6,86 6,92 6,98 7,01 6,99
Rezerwy walutowe do podazy pieniadza 36,3% 36,0% 35,7% 38,3% 39,6% 38,8% 38,3% 37,8% 37,5% 37,9% 38,0% 38,0% 38,0%
Bilans obrotéw biezacych - dane roczne kroczace min EUR -7 390 -7 359 -7 907 -6 948 -8 229 -7 372 -7 320 -7 154 -6 671 -5 603 -3 844 -4 318 -6 489
Bilans obrotéw biezacych - dane roczne kroczace w % PKB -0,81% -0,80% -0,86% -0,75% -0,88% -0,79% -0,78% -0,75% -0,70% -0,58% -0,40% -0,44% -0,66%
Naptyw inw. bezposrednich - roczny kroczacy min EUR 18 527 16 342 18 165 16 377 19 590 17 338 17 657 17 806 17 695 18 214 17 824 16 832 15 058
Naptyw inw. portfelowych - roczny kroczacy w min EUR 16 312 16 230 18 099 21132 20 251 23 927 23 149 23 098 20 274 16 306 16 464 17 427 15 465

Prognoza
WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM IITkw24 IVkw24 Ikw25 IIkw25 IITkw25 IVkw25| Ikw26 IIkw 26 IIIkw 26 IV kw 26 Ikw 27 III kw 27
WALUTOWYM - kwartalne
Zadtuzenie zagraniczne ogétem min EUR 419 357 442 858 458 515 456 243 455 378 463 731 471 000 477 000 483 000 489 000 495 000 501 000 507 000
Zadtuzenie zagraniczne dtugoterminowe min EUR 229 284 244 519 256 271 256 496 263 425 278 865 285 000 290 000 295 000 300 000 305 000 310 000 315 000
Zadtuzenie zagraniczne krétkoterminowe min EUR 67 824 78 839 76 359 75 363 70 798 67 147 68 000 68 500 69 000 69 500 70 000 70 500 71 000
Zadtuzenie zagraniczne - Inwestycje bezposrednie 122249 119500 125885 124384 121155 117719 118000 118500 119000 119500 120000 120500 121 000
instrumenty diuzne min EUR
Zadtuzenie zagraniczne do PKB 51% 52% 53% 52% 50% 50% 50% 50% 50% 49% 49% 49% 49%
Zadtuzenie zagraniczne do eksportu 126% 133% 136% 135% 133% 134% 135% 135% 135% 134% 134% 134% 132%
Pokrycie zadt. zagranicznego rezerwami walutowymi 47% 48% 48% 46% 49% 50% 54% 53% 54% 54% 55% 54% 55%
Pokrycie zadt. zagranicznego krotkoterm. rezerwami 288% 272% 287% 280% 315% 344% 373% 368% 375% 382% 390% 387% 390%

walutowymi

Zrédto: GUS; NBP

Prognoza: KIG
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Rachunek obrotow biezgcych w ostatnich miesigcach jest
naprzemiennie ujemny i dodatni. Jego suma kroczgca z ostatnich 12
miesiecy jest ujemna. Po marcu poréwnywalna byta z -0,79% PKB.

W ostatnich kwartatach widoczny jest rownoczesny naptyw kapitatu
bezposredniego na nasz rynek i naptyw kapitatu portfelowego.
Wyrazny naptyw kapitatu portfelowego to konsekwencja zmiany
polityki zarzgdzania dtugiem Panstwa. Dtug emitowany jest réwniez
do podmiotéw zagranicznych.

Rezerwy walutowe sg wysokie. Ich poziom jest adekwatny do
wielkosci importu towarow i ustug (6,98 miesigca importu towardéw i

ustug), podazy pienigdza (38,3%) i zadtuzenia zagranicznego
(49,8%).

Wzrost zadtuzenia zagranicznego zwolnit. Stosunek zadtuzenia
zagranicznego do PKB to obecnie 50%. Stosunek zadtuzenia
zagranicznego do eksportu towaréw to obecnie 134%. Aktualny
stosunek zadtuzenia zagranicznego do PKB i eksportu jest niski.

min EUR Naptyw inwestycji zagranicznych
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WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

N s

37%

Wl N\ ]

36%

N

35%

34%

33%

6,2
\\/ 0d maja 2026 prognoza
6,0 u
58
n n n n n n (o] ‘o) (Yo O (o} O ~ ~ ~ ~ ~ ~
— [52] n ~ [e)] — — [se} n ~ D — — [52) 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)

32%

450%

400%

350%

300%

250%

200%

150%

100%

50%

0%

160%

140%
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Pokrycie zadluzenia zagranicznego rezerwami
walutowymi

Od I kw. 2026 prognoza

:

ITkw 19

IIT kw 19

I kw 20
IIT kw 20
Ikw 21
IIT kw 21
I kw 22
IIT kw 22

Ikw 23

III kw 23
I kw 24
III kw 24
I kw 25
III kw 25
I kw 26
III kw 26
Ikw 27
III kw 27

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

Zadtuzenie zagraniczne do PKB i eksportu
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Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



