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GLOWNE WSKAZNIKI MAKROEKONOMICZNE

6§> SEERENRAIRRES Sy AR Stan na dzien: 31.07.2026 r.
A4
Prognoza
Miesieczne wskazniki makroekonomiczne 12,2025 01.2026 02.2026 03.2026 04.2026 05.2026 06.2026 | 07.2026 08.2026 09.2026 10.2026 11.2026 12.2026
Produkcja sprzedana przemystu r/r (realnie) 7,3% -1,5% 1,3% 7,5% 2,9% 4,1% 7,6% 4,2% 5,2% 2,1% 4,4% 11,6% 1,9%
Produkcja budowlano-montazowa r/r (realnie) 4,5% -12,9% -13,7% 0,6% 4,5% 3,9% 5,2% 2,5% 6,5% 3,2% 0,8% 9,1% 3,3%
Sprzedaz detaliczna r/r (nominalnie) 5,0% 3,9% 4,3% 9,8% 2,8% 4,4% 6,8% 5,1% 5,8% 6,3% 4,5% 6,8% 6,8%
Wzrost cen towardw i ustug konsumpcyjnych r/r 2,4% 2,1% 2,1% 3,0% 3,2% 3,1% 2,5% 3,0% 2,8% 3,0% 3,1% 3,1% 3,2%
Wzrost cen produkcji sprzedanej przemystu r/r -2,5% -2,6% -2,0% 1,2% 2,1% 2,4% 1,7% 2,1% 2,7% 3,4% 3,7% 3,6% 3,8%
Ptace w sektorze przedsiebiorstw r/r (nominalnie) 8,6% 6,1% 6,1% 6,6% 5,4% 5,8% 5,9% 6,5% 7,3% 7,0% 7,2% 6,9% 6,4%
Ptace w sektorze przedsigbiorstw, PLN 9 583 9 002 9136 9 652 9 531 9173 9 402 9 486 9410 9 363 9 504 9 703 10 198
Stopa bezrobocia rejestrowanego 5,7% 6,0% 6,1% 6,1% 6,0% 5,9% 5,8% 5,8% 5,8% 5,8% 5,8% 5,9% 6,0%
Liczba zarejestrowanych bezrobotnych, tys. 888 934 955 950 934 916 902 901 901 900 897 914 927
Bilans obrotow biezacych w miesigcu, min EUR -2 194 1312 -632 272 -1 541 -1 071 -1 191 -2 077 -1 953 -1777 -361 -811 -3 133
Bilans obrotow biezacych za ost. 12 miesiecy, min EUR -8 614 -7 396 -8 275 -6 912 -8 201 -8 104 -8 850 -9 147 -8 507 -9 487 -11 615 -12 024 -12 963
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% 3,6% 3,8% 4,2% 3,8% 3,5% 4,4%
Spozycie indywidualne r/r (realnie) 0,2% 3,6% 2,6% 4,5% 3,5% 4,3% 3,3% 2,9% 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% 10,5% 7,0% 6,5% 7,5% 5,0% 7,0%

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG
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> KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

Skiadowe PKB w ujeciu popytowym - r/r

Od II kwartatu 2026 prognoza
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Gtowny Urzad Statystyczny zaprezentowat dane o produkcie
krajowym w pierwszym kwartale 2026 roku. Tempo wzrostu
wyniosto 3,5% po 4,1% w czwartym kwartale 2025. Dane te byty
zblizone do oczekiwanych przez nas i przez rynek, a lepsze niz w
przedstawionych wczes$niej wstepnych szacunkach.

W roku 2026 dynamika wzrostu w ujeciu rocznym ksztattowac¢ sie
bedzie w kolejnych kwartatach w przedziale 3,6% - 4,2%.
Wzmacnia¢ sie bedg inwestycje i konsumpcja. Redukowane bedg
zapasy.

Wzrost realny PKB w 2025 roku wyniést 3,6% wobec 3,2% w roku
2024. Dane okazaty sie zblizone do oczekiwanych. W ujeciu
nominalnym PKB dla roku 2025 wyniost na 3 913 mid PLN (923
mid EUR).

Dla catego roku 2026 dynamika PKB prognozowana jest na 3,7%.
W ujeciu nominalnym PKB wyniesie 4 189 mid PLN (981 mld
EUR). Dla catego roku 2027 dynamika PKB prognozowana jest na
4,0%. W ujeciu nominalnym PKB wyniesie 4 468 mid PLN (1 058
mid EUR).

W czerwcu produkcja przemystowa zwiekszyta sie realnie o 2,0%.
Wzrost byt sezonowy. Roczna dynamika produkcji poprawita sie z
4,1% w maju do 7,6% w czerwcu. Wyniki przemystu w czerwcu
byly nizsze od oczekiwanych przez nas oraz lepsze od
oczekiwanych przez rynek. W okresie | — VI 2026 produkcja
przemystowa byta 0 3,9% wyzsza niz w analogicznym okresie roku
2025.

W czerwcu produkcja budowlano montazowa okazata sie o 11,5%
wyzsza niz w maju. Wzrost sprzedazy w czerwcu jest zjawiskiem
typowym. Roczna dynamika produkcji budowlano-montazowej
poprawita sie z 3,9% w maju do 5,2% w czerwcu. Wyniki
budownictwa w czerwcu byty lepsze od oczekiwanych przez rynek
i lepsze od oczekiwanych przez nas. W okresie | - VI 2026
produkcja budowlano montazowa byla o 5,1% nizsza niz w
analogicznym okresie roku 2025.

Sprzedaz detaliczna w czerwcu w ujeciu nominalnym wzrosta w
stosunku do notowanej w maju o 0,2%. Wzrost sprzedazy w
czerwcu jest sezonowy. Roczna dynamika sprzedazy wzrosta z
4,4% w maju do 6,8% w czerwcu. Wyniki maja byty lepsze od
oczekiwanych przez rynek i przez nas. W okresie | - VI 2026
sprzedaz detaliczna byta nominalnie o 4,1% wyzsza niz w
analogicznym okresie roku 2025. W ujeciu realnym sprzedaz
detaliczna w okresie |-Vl 2026 byta o 3,5% wyzsza niz w
analogicznym okresie roku 2025.

14%

PRODUKT KRAJOWY BRUTTO I JEGO SKLADOWE

Stan na dzien: 31.07.2026 r.

Skala wptywu sktadowych popytowych PKB na
dynamike wzrostu gospodarczego
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J Od II kwartatu 2026 prognoza
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Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



LUDNOSC, RYNEK PRACY, PLACE I SWIADCZENIA
> KRAJOWA 1ZBA GOSPODARCZA

Stan na dzien: 31.07.2026 r.

Bezrobocie rejestrowane Akt Lz d W czerwcu liczba zarejestrowanych bezrobotnych spadia o 14,4 tys.
ywhosc zawodowa do 901,5 tys. os6b. Stopa bezrobocia wyniosta 5,8%. W maju stopa
7% 1200 16 000 1750  bezrobocia wynosita 5,9%. Przed rokiem w czerwcu stopa bezrobocia
0d lipca 2026 prognoza wynosita 5,1%. Czerwiec zazwyczaj przynosi poprawe w statystykach
bezrobocia. Rosnie bowiem popyt na prace sezonowe Ww

15 750 1 500 . . . .
\ e f"\u\ - budownictwie, rolnictwie i ustugach turystycznych. Dane z czerwca
6% S a= 1100 A n MW o byty zgodne z oczekiwanymi przez analitykow rynkowych oraz zgodne

Od lipca 2026 prognoza 15500 .\\'/\j v o W \A 1250 Znaszymi prognozami.

5% 1000 s 250 000 Liczba pracujgcych w czerwcu wyniosta okoto 14 641 tys. osob. Byta o

189 tys. tj. 1,3% nizsza niz przed rokiem.

M
5 ono ’\/N 250 Wiosng i latem bezrobocie spada. Obecnie jest w poblizu lokalnego

A% SR nRRERRRRRRERRRER 900 minimum. W koncu roku 2026 stopa bezrobocia wynosi¢ bedzie 6,0%
| a liczba bezrobotnych niespetna 930 tys. oséb.
14 750 500
3 NN =SESEE SN N A A AN N A - 800 \AW
14 500 - 250 o . I
W czerwcu ceny towardow i ustug konsumpcyjnych przecietnie spadty
o 0,5%. W czerwcu ceny z przyczyn sezonowych zazwyczaj sg
2 T T e e e B e © 6 6 6 © ~ m '~ '~ ~ o~ 700 14 250 T 0 stabilne badz nieznacznie rosng. Gtownie ze wzgledu na sezonowy
o~ o~ o~ o~ o~ o ~N ~ ~N ~ ~ ~ o~ o~ ~ o~ o~ o~ n wn n n n n O O O O O O ~ ~ ~ ~ ~ ~ . . . ” . sz . .
N N T TS B S A G S S R A A RS S S T S T A O A T TR A A T A wzrost cen w grupach: uzytkowanie mieszkan, zywnos¢, rekreacja i
e 9S85 =86 S 65 S 58S S5 S 5885393885853 8853=x . . : ",
kultura, hotele i restauracje. Wynik czerwca byt nizszy od
Liczba bezrobotnych (p.s.) === Stopa bezrobocia (I.s.) —o— Aktywni zawodowo (I.5.) === Pracujacy (I.5.) == Bezrobotni (p.s.) prognozowanego pl"ZGZ nas. i od OCZGkIWGr\ rynkOWyCh- Ceny VYZFOS’[V
w grupach: rekreacja sport i kultura, ustugi finansowe, alkohol i tyton,
Dynamika realna ptacy brutto w sektorze _higiena Qsot?ista i poz_osta’fe, res_tauracje i zakwaterowanie, informacja
przedsiebiorstw oraz emerytury pracowniczej CPI,PPI,Ptace - r/r i komunikacja, zdrowie, edukacja. Ceny spadty w grupach: transport,
na tle wzrostu zatrudnienia w sektorze odziez i obuwie, zywnos$¢, wyposazenie mieszkania, uzytkowanie
przedsiebiorstw mieszkania.
10% 12%
0d lipca 2026 prognoza 0d lipca 2026 prognoza W czerwcu ceny towarow i ustug okazaty sie o 2,5% wyzsze niz przed
rokiem. W maju ceny byty wyzsze niz przed rokiem o 3,1%. W okresie
0, . . . .. .
8% 9% | - VI 2026 ceny byly przecietnie o 2,7% wyzsze niz w analogicznym
okresie roku 2025. W lipcu oczekiwany jest wzrost rocznego
6% wskaznika inflacji.
6% .. .
- Ceny przemystowe w czerwcu obnizyty sie o 0,2%. Ceny
4% 14 AW AR ANS \ . przemystowe w czerwcu byty przecietnie o 1,7% wyzsze niz przed
rokiem (w maju o 2,4%). W okresie |-Vl 2026 ceny przemystowe byty

W /‘/- 3% 1 $rednio o0 0,5% wyzsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. W
2%

AV 4 najblizszych miesigcach roczna dynamika cen przemystowych
wzrosnie.

0%

0%

W czerwcu przecietna ptaca w sektorze przedsiebiorstw wyniosta
9 401,58 PLN. Byfa wiec o 228,34 PLN tj. 2,5% wyzsza niz w maju.
2% 3% Byta tez 0 519,74 PLN i 5,9% wyzsza niz w czerwcu 2025 roku.

i

€83 8 &8 8 8 8 R’ 8 8 R /RN S K L8 8 28 2 2 28 8 2 2 28 8 RRRNRARNARKNNRN Wzrost ptac w czerwcu jest sezonowy. Poziom ptac w czerwcu byt

— ™ n ~ — — ™ n ~ — — ™ n ~N — — 3 S — — 3 S — — 3 S - .. . . .

8 8 38 5 8 - 8 338 s 8 7 8 8 3 5 8 o 83 885 3 =38 83885 & Hd 35 38 s & H zblizony do oczekiwanego przez nas oraz wyzszy od oczekiwanego
e Emerytura e Zatrudnienie Ptaca ——CFI —¢—PPI ==& Place przez rynek. W lipcu ptace ponownie wzrosng z przyczyn

sezonowych.

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



> KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA

Bilans obrotow biezacych

min EUR dane roczne kroczace
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s MIN EUR (l.5.) ===l % PKB (p.s.)

Narodowy Bank Polski zaprezentowat szacunkowe dane dotyczace
bilansu ptatniczego w maju. Saldo rachunku obrotéw biezgcych w
maju 2026 byto ujemne i wyniosto -1 071 min EUR. W poprzednim
miesigcu notowany byt deficyt wynoszacy -1 541 min EUR. Przed
rokiem notowano deficyt w wysokosci -1 168 min EUR.

Po maju saldo rachunku obrotéw biezgcych w ujeciu rocznym
kroczgcym byto ujemne i wyniosto -8 104 min EUR. Jego poziom
w stosunku do PKB wynosit -0,86%. W ostatnich 12 miesigcach

eksport towaréw wyniost 352 mld EUR, a eksport ustug 117 mid
EUR.

Eksport towaréw poréwnywalny jest obecnie z 37,1% 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.

BILANS OBROTOW BIEZACYCH I JEGO GLOWNE SKLADOWE

Skladowe bilansu obrotéw biezacych

min EUR dane roczne kroczace
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e Saldo handlowe —&— Saldo ustug

—#— Saldo dochoddéw wtérnych Saldo dochoddw pierwotnych

min EUR Handel zagraniczny - wielkosci miesieczne
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el Eksport —&— Import

Stan na dzien: 31.07.2026 r.

(mIn EUR)

V 2025 IV 2026* V 2026
Saldo bilansu obr. biezgcych -1 168 -1 541 -1071
Eksport towarow 28 685 30 636 30 250
Import towaréw 30 322 32 608 31432
Saldo obrotéw towarowych -1 637 -1972 -1182
Saldo ustug 3 361 3467 3379
Saldo dochoddw pierwotnych -2 843 -2 880 -3 160
Saldo dochodéw wtérnych -49 -156 -108

*Dane skorygowane

min EUR Handel zagraniczny - dane roczne kroczace
410 000
Od czerwca 2026 prognoza
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Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

KRAJOWA IZBA GOSPODARCZA ,
< 8 < c Stan na dzien: 31.07.2026 .

Prognoza

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM

- 12.2025 01.2026 02.2026 03.2026 04.2026 05.2026 06.2026 | 07.2026 08.2026 09.2026 10.2026 11.2026 12.2026
WALUTOWYM - miesieczne

Rezerwy walutowe min EUR 231 021 246 759 259 253 253 529 254 804 255 600 257 582 258 870 260 164 261 725 263 034 264 349 268 314
Rezerwy w miesigcach importu towarow i ustug 6,36 6,82 7,14 6,96 6,95 6,95 6,95 6,97 7,00 7,02 7,01 7,00 7,10
Rezerwy walutowe do podazy pienigdza 35,7% 38,3% 39,6% 38,8% 38,3% 37,9% 38,3% 38,2% 38,2% 38,1% 38,1% 37,9% 37,9%
Bilans obrotéw biezacych - dane roczne kroczace min EUR -8 614 -7 396 -8 275 -6 912 -8 201 -8 104 -8 850 -9 147 -8 507 -9 487 -11 615 -12 024 -12 963
Bilans obrotéw biezacych - dane roczne kroczace w % PKB -0,93% -0,80% -0,89% -0,74% -0,87% -0,86% -0,93% -0,96% -0,88% -0,98% -1,20% -1,23% -1,32%
Naptyw inw. bezposrednich - roczny kroczacy min EUR 18 946 16 839 19 716 17 140 17 861 19 095 17 984 17 403 17 013 16 021 13 821 13 703 14 003
Naptyw inw. portfelowych - roczny kroczacy w min EUR 18 103 21 159 20 291 23 993 29 775 33423 29 499 24 231 24 389 25 352 23 396 22 095 20 937
Prognoza

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM

IVkw 24 1Ikw 25 ITkw 25 III kw25 IVkw 25 Ikw 26 IT kw 26 III kw 26 IVkw 26 Ikw 27 II kw 27 III kw 27 1V kw 27
WALUTOWYM - kwartalne

Zadtuzenie zagraniczne ogétem min EUR 442 858 458 515 456 243 455 378 465 040 481 875 484 000 490 500 497 000 503 500 509 750 516 000 522 250
Zadtuzenie zagraniczne dtugoterminowe min EUR 244 519 256 271 256 496 263 425 279 612 283 077 295 000 300 000 305 000 310 000 315 000 320 000 325 000
Zadtuzenie zagraniczne krétkoterminowe min EUR 78 839 76 359 75 363 70 798 67 359 79 165 68 500 69 000 69 500 70 000 70 500 71 000 71 500

Zadtuzenie zagraniczne - Inwestycje bezposrednie

. . 119 500 125 885 124 384 121 155 118 069 119 633 120 500 121 500 122 500 123 500 124 250 125 000 125 750
instrumenty diuzne min EUR

Zadtuzenie zagraniczne do PKB 52% 53% 52% 50% 50% 51% 51% 51% 51% 50% 50% 50% 49%
Zadtuzenie zagraniczne do eksportu 133% 136% 135% 133% 134% 138% 137% 137% 137% 137% 138% 136% 135%
Pokrycie zadt. zagranicznego rezerwami walutowymi 48% 48% 46% 49% 50% 53% 53% 53% 54% 55% 54% 54% 56%

Pokrycie zadt. zagranicznego krotkoterm. rezerwami

. 272% 287% 280% 315% 343% 320% 376% 379% 386% 395% 391% 395% 405%
walutowymi

Zrédto: GUS; NBP
Prognoza: KIG



"> KRAJOWA 1ZBA GOSPODARCZA

Rachunek obrotow biezgcych w ostatnich miesigcach jest
naprzemiennie ujemny i dodatni. Jego suma kroczgca z ostatnich 12
miesiecy jest ujemna. Po maju poréwnywalna byta z -0,86% 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 towardw i ustug (6,95 miesigca importu towardw i
ustug), podazy pienigdza (38,3%) i zadluzenia zagranicznego
(52,6%).

Wzrost zadluzenia  zagranicznego  przyspieszyt.  Stosunek
zadtuzenia zagranicznego do PKB to obecnie 51%. Stosunek
zadtuzenia zagranicznego do eksportu towaréw to obecnie 138%.

Aktualny stosunek zadtuzenia zagranicznego do PKB i eksportu jest
niski.

min EUR Naptyw inwestycji zagranicznych
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07.25
09.25
03.26
05.26
07.26
09.26

el Kapitat portfelowy —&— Inwestycje bezposrednie

WSKAZNIKI OSTRZEGANIA PRZED KRYZYSEM WALUTOWYM

min EUR Zadtuzenie zagraniczne i rezerwy walutowe
550 000
500 000 WM
450 000 -
400 000
Od Il kw. 2026 prognoza
350 000
300 000
. P
250 000 ’W‘
200 000
Od lipca 2026 prognoza
150 000
100 000
50 000
0 T T T T T T T T T T T T T T T T T
wn n n n n n O O O e} O O ~ ~ ~ ~ ~ ~
— [52] n ~ [} — — (52} n ~ (o)) — — [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
7,6 41%
7,4 P+ 40%
7,2 /A\ 39%
7,0 A ¥ - 38%
6,8 \‘\\ 37%
6,6 \ /]\\’/\\7 36%
6,4 ’a VTJ‘ 35%
6,2 34%
\\/ Od lipca 2026 prognoza
6,0 ¥ 33%
5,8 -_— —mm — 32%
n n n n n n O O (=} O O O ~ ~ ~ ~ ~ ~
o o o o o o o (o] o o o o~ o o o~ o o o
4 M 1B N @ A &S MmN+ 4 oM ;w N e
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)

450%

400%

350%

300%

250%

200%

150%

100%

50%

0%

160%

140%

120%

Stan na dzien: 31.07.2026 r.

Pokrycie zadluzenia zagranicznego rezerwami
walutowymi

f'f#

N

Od II kw. 2026 prognoza

\

p
>
19
!

ITkw 19

IIT kw 19

I kw 20

IIT kw 20

Ikw 21

IIT kw 21

I kw 22

IIT kw 22

Ikw 23

el 7adtuzenie krétkoterminowe

IIT 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

—&— Zadtuzenie ogétem

Zadtuzenie zagraniczne do PKB i eksportu

T

s

100%

L
v

80%

Od II kw. 2026 prognoza

60% +

M—ﬁ‘—

40%

20%

Ikw 19

III kw 19

I kw 20

=== Zadtuzenie do PKB

IIT kw 20

Ikw 21

IIT kw 21

I kw 22

III kw 22

I kw 23

IIT kw 23

I kw 24
III kw 24
I kw 25
III kw 25
I kw 26
III kw 26
I kw 27
III kw 27

—&— Zadtuzenie do eksportu

Zrédio: GUS; NBP
Prognoza: KIG



