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Plan prezentacji

1. Zmiany pomiedzy rundami
= Projekcja listopadowa na tle lipcowej
= QOtoczenie zewnetrzne

= Gospodarka polska w Il kw. 2011 r.

2. Projekcja
= PKBisktadowe
= Rynek pracy
= Kurs walutowy

= |nflacja

3. Niepewnosc¢
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI
» Biezgca projekcja

na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCIJA LISTOPADOWA
PROJEKCIA NA TLE
e PROJEKCIJI LIPCOWE]J

» Rynek pracy

» Kurs walutowy

= Projekcja listopadowa na tle lipcowej

» Inflacja
= Otoczenie zewnetrzne
NIEPEWNOSC
= Gospodarka polska w Il kw. 2011 r.
» Obszary
niepewnosci
» Wykresy

wachlarzowe
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Projekcja listopadowa inflacji CP!
» Bietaca projekcia na tle projekcji lipcowej

na tle poprzedniej

» Otoczenie
%

zewnqtrzne
7 7
» Gospodarka
polskaw 1193 90% 60% mmm30% cel infl. X12011 —VII 2011
6 6
PROJEKCIA
» PKB i sktadowe 5 5

» Rynek pracy

4 4
» Kurs walutowy
3 3
» Inflacja
2 2
NIEPEWNOSC
» Obszary 1 1
niepewnosci
» Wykresy
wachlarzowe 0 0
08gql 0893 0991 0993 1091 1093 1191 1193 1291 1293 1391 1394
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCJA

» PKB i sktadowe

» Rynek pracy

» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe
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Dekompozycja roznicy pomiedzy
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Narodowy Bank Polski

Projekcja listopadowa PKB

» Biezgca projekcja Na tle prOJEkCJI |IpCOW€J

na tle poprzedniej

» Otoczenie %
zewnetrzne 9 9
» Gospodarka
Emo0% mmo60% mmm30% X12011 V|| 2011
polskaw 11g3 8 - 8
PROJEKCIA 7 7
» PKB i sktadowe 6 6
5 5
» Rynek pracy
4 4
» Kurs walutowy
3 3
» Inflacja
2 2
NIEPEWNOSC
1 1
» Obszary
niepewnosci 0 0
» Wykresy
wachlarzowe '1 T T T T T T T T T T T '1
08ql 0893 0991 0993 10gq1 1093 1191 1193 1291 1293 13q1 1394



Narodowy Bank Polski

Dekompozycja réznicy pomiedzy
S ——— projekcjg lipcowaq a listopadowg

na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne 1.0 10
» Gospodarka I Spozycie indywidualne M Spozycie zbiorowe i Naktady na srodki trwate

polskaw 1193 0,8 0,8

I Przyrost zapasow mm Eksport netto — PKB

PROJEKCIA 0,6
» PKB i sktadowe 04
» Rynek pracy - 0,2

Kurs waluto
» Kurs walutowy - 0,0
» Inflacja

- -0,2

NIEPEWNOSC - -0,4
» Obszary

niepewnosci 0,6
» Wykresy

wachlarzowe -0,8 . ' -0,8

2011 2012 2013
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI

» Biezaca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCJA

» PKB i sktadowe

» Rynek pracy

» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe

Scenariusz projekcyjny

Scenariusz lipcowy:

Powolne ozywienie za granicg

Stabilizacja cen surowcéw na wysokim poziomie
Wygasniecie efektu ostabienia kursu ztotego
Zaciesnienie fiskalne

Malejgca od 2012 r. absorpcja srodkéw z UE

Zmiana scenariusza projekcyjnego:

Spadek prognozowanego tempa wzrostu gospodarczego u gtownych

partneréw gospodarczych Polski

Stabszy kurs ztotego
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI
» Biezgca projekcja

na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCJA

Otoczenie zewnetrzne

» PKB i sktadowe

» Rynek pracy

» Kurs walutowy = Wzrost za granicg

= Wzrost cen za granicg
» Inflacja )

= Stopy procentowe za granicg
NIEPEWNOSC = Indeks cen surowcow energetycznych
e " Indeks cen surowcdw rolnych

niepewnosc = Kurs USD/EUR

» Wykresy

wachlarzowe ® Tra nsfery unijne
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Wzrost za granica

» Biezgca projekcja (nIZSZY)
na tle poprzedniej

» Otoczenie

ZeWthane r-/r-’%
» Golsiodarlkla ; 6 6
OISKa W
- - —VI12011 =X 2011
PROJEKCIA 4 L4

» PKB i sktadowe

2 - -2
» Rynek pracy /

0 0

» Kurs walutowy

» Inflacja
-2 - -2
NIEPEWNOSC
» Obszary -4 -4
niepewnosci
» Wykresy
'6 : T : T : T : T : T : T : T : T : T : '6

wachlarzowe

04g1 0591 06gq1 07q1 08ql  09q1 1091  11gql 1291  13ql 13q4
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Inflacja za granica

» Biezaca projekcja (n IZSZE\)
na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne %
» Gospodarka 3 3
polskaw 1193
—\/11 2011 —X| 2011
PROJEKCIA 2,5 - 2,5
» PKB i sktadowe
2 Y - 2
» Rynek pracy
» Kurs walutowy 1> 1 A/ - 1,5
» Inflacja
1 -1
NIEPEWNOSC w
0,5 - 0,5
» Obszary
niepewnosci
>> Wykresy O : T : T : T : T : T : T : T : T . T . 0

wachlarzowe 04g1 059q1 06q1 07q1  08ql1  09q1  10q1  11gl  12q1  13ql 13q4
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Stopy procentowe za granicg

» Biezaca projekcja (nIZSZE)
na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne %
» Gospodarka 6 6
plellel v LR —VI12011  —XI 2011
PROJEKCIA > - o
» PKB i sktadowe 4 -4
» Rynek pracy

3 -3
» Kurs walutowy //
» Inflacja 2 -2
NIEPEWNOSC 1 \/ -1
» Obszary
niepewnO§Ci 0 : T : T : T : T : T : T : T T T . O
» Wykresy 04q1 05q1 06ql 07q1l 08ql 09q1 1091 11q1 12q1 1391 1394

wachlarzowe
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Indeks cen surowcow rolnych*

» Biezgca projekcja (n IZSZY)
na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne
Gospodark b i
» Gospodarka —\/|| 2011 —X| 2011
polska w 1193 Vit 20 X120
1,3 b3

PROJEKCJA /—‘
1,2 1,2

» PKB i sktadowe

» Rynek prac
ynek pracy 11 - 11

» Kurs walutowy

1 /\V 1

» Inflacja

» 0'9 /\vl\ B 0'9
NIEPEWNOSC / N

»Obszary 0,8 O N
niepewnosci

04q1l 05q1 06ql 07q1 08ql 09q1 10q1 1191 1291 1391 1394
» Wykresy

wachlarzowe

*§wiatowy indeks cen surowcéw rolnych sktada sie z cen: pszenicy, miesa wieprzowego,
wotowego, drobiu, ryb, oleju rzepakowego, cukru, pomaranczy, banandéw i indeksu napojow.
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Indeks cen surowcéw energetycznych*

» Biezaca projekcja (ZbllZOﬂY)
na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne
24 2,4
» Gospodarka —V/|| 2011 —X| 2011
polska w 1193
22 / - 2,2
PROJEKCIA 2 / P /\,_ ?
1,8

» PKB i sktadowe 1,8 / /
» Rynek pracy 1,6 / / - 1,6

14 - 1,4
» Kurs walutowy / /_/

1,2 12
» Inflacja / \ /

! 1
NS

NIEPEWNOSC 08 W o
» Obszary /

niepewnosci 0,6 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' . : . : T : . ' 0,6
04q1l 05q1 06ql 07q1 08ql 09q1 10q1 1191 1291 1391 1394

» Wykresy
wachlarzowe

*§wiatowy indeks cen surowcéw energetycznych uwzglednia ceny: wegla kamiennego,
ropy naftowej, gazu ziemnego
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Kurs USD/EUR

» Biezaca projekcja (mOcniejSZV EUR Wzgledem USD)

na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka 1,6 - 1,6
polskaw 1193 —\/[12011 =—XI2011

PROJEKCJA

» PKB i sktadowe

1,4 - 1,4

» Rynek pracy

» Kurs walutowy

» Inflacja

L. 1,2 - 1,2
NIEPEWNOSC
» Obszary
niepewnosci 1,1 —_— L1
» Wykresy 04q1 05q1 06ql 07q1 08q1l 09qg1 1091 11q1 12q1 1391 1394
wachlarzowe




Narodowy Bank Polski

Wykorzystanie srodkéw unijnych przeznaczonych
RUNDAMI
e ———— na inwestycje rzgdowe (w min euro)

na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne 9000
» Gospodarka
polskaw 1193 8000
PROJEKCJA 7000
» PKB i sktadowe
6000
» Rynek pracy
5000
m lipiec 2011
» Kurs walutowy Ipec
4000 M listopad 2011
» Inflacja
3000
NIEPEWNOSC
2000 -+
» Obszary
niepewnosci
1000 -
» Wykresy
wachlarzowe
0 .
2008 2009 2010 2011 2012 2013
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI
» Biezgca projekcja

na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCJA

Gospodarka polska w Il kw. 2011 r.

» Rynek pracy

» Kurs walutowy

= PKB i jego sktadowe

» Inflacja
= Rynek pracy
NIEPEWNOSC - Inflacja
» Obszary
niepewnosci
» Wykresy

wachlarzowe
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ZMIANY MIEDZY
PKB i jego sktadowe

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne
» Gospodarka 11Q2 11Q3
polskaw 1193
PKB (r/r) (%) 4,3 (4,1) 4,0 (3,9)
PROJEKCIA
Popyt krajowy (r/r) (%) 4,3 (4,4) 4,0 (4,5)
» PKB i sktadowe
Spozycie indywidualne (r/r) (%) 3,5 (3,8) 3,5 (3,6)
» Rynek pracy
Spozycie zbiorowe (r/r) (%) -1,3 (2,0) 0,7 (1,3)
» Kurs walutowy
5 e Naktady brutto na sr. trwate (r/r) (%) 7,8 (6,5) 7,2 (8,0)
B Eksport (r/r) (%) 6,7 (7,3) 2,6 (7,1)
NIEPEWNOSC
» Obszary Import (r/r) (%) 6,6 (7,9) 2,9 (8,5)
niepewnosci
» Wykresy Wkfad eksportu netto (pkt. proc.) 0,0 (-0,3) -0,2 (-0,6)
wachlarzowe

* W nawiasach podano wartosci z projekcji lipcowej (odsezonowane)
Kolorem zielonym oznaczono wskazniki o wartosci wyzszej niz w projekcji lipcowej, a czerwonym nizszej
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RUNDAMI Rynek pracy

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne
» Gospodarka 11Q2 11Q3
polskaw 1193
PROJEKCJA ULC (r/r) (%) 1,2 (1,8) 2,6 (2,6)
» PKB i sktadowe Wydajnoé¢ pracy (r/r) (%) 3,2 (2,7) 3,4 (2,6)
» Rynek pracy

Ptace (r/r) (%) 53 (4,7) 5,8 (5,5)
» Kurs walutowy

Pracujgcy BAEL (r/r) (%) 1,1 (1,4) 0,6 (1,2)
» Inflacja

Bezrobocie BAEL (%) 9,5 (8,5) 9,6 (8,3)
NIEPEWNOSC
» Obszary Stopa aktywnosci zawodowej (%) 56,0 (55,7) 56,0 (55,7)
niepewnosci
» Wykresy

* W nawiasach podano wartosci z projekc;ji lipcowej (odsezonowane)

wachlarzowe . L , . N T . e
Kolorem zielonym oznaczono wskazniki o wartosci wyzszej niz w projekcji lipcowej, a czerwonym nizszej
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-
RUNDAMI Inflacja

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

11Q2 11Q3

PROJEKCJA

» PKB i sktadowe Inflacja CPI (r/r) (%) 4,6 (4,3) 4,1 (4,1)

» Rynek pracy )
Inflacja bazowa (r/r) (%) 2,3 (2,2) 2,6 (2,2)

» Kurs walutowy

» Inflacja Inflacja cen zywnosci (r/r) (%) 7,5 (7,0) 4,3 (5,7)

NIEPEWNOSC

Inflacja cen energii (r/r) (%) 8,4 (8,5) 8,9 (9,0)

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe
* W nawiasach podano wartosci z projekcji lipcowej (odsezonowane)

Kolorem zielonym oznaczono wskazniki o wartosci wyzszej niz w projekcji lipcowej, a czerwonym nizszej
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCIA

» PKB i sktadowe
» Rynek pracy
» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe

Projekcja na lata 2011-2013

= PKB i jego sktadowe
= Rynek pracy
= Kurs walutowy

= Inflacja
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCIA

» PKB i sktadowe
» Rynek pracy
» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe

PKB

(nizszy)

r/r,%
9 9
e—\/[] 2011 —X| 2011

8 - 8
\ /_/\\\ .
1\ / \ b
T\ \ )
\/ \ L/ b
2 \ / - 2
1 v -1
0 ! T ! T ! T ! T ! T ! T T T T ! O
04q1 05q1 06gq1 0791 08ql1  09g1  10q1  11ql  12q1  13ql 13q4



Narodowy Bank Polski

ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCIA

» PKB i sktadowe
» Rynek pracy
» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe

PKB: dekompozycja

mm Spozycie ogétem

mmm Naktady na srodki trwate

[ Przyrost zapasow

B Eksport netto

- PKB

11q1

1193 1291

1293 1391

1393
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCIA

» PKB i sktadowe
» Rynek pracy
» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe

Naktady inwestycyjne

(nizsze)

r/r,%
25 25
——V/I12011 =——X| 2011 /\

15 // \ 15
10 ///\J 10
5 /\\/ ,_/ 5
0 /, 0
-5 -5
-10 -10
'15 ! T T ! T T T T T T T ! '15
04q1l 05q1l 06q1l 07ql 08q1l 09q1 1091 1191 1291 13q1 13q4
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCIA

» PKB i sktadowe
» Rynek pracy
» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe

Naktady na srodki trwate: dekompozycja

15
Naktady brutto na sr. trwate mieszkaniowe mmm Naktady brutto na sr. trwate publiczne
B Naktady brutto na $r. trwate przedsiebiorstw Naktady brutto na sr. trwate
10 -
/
5 ‘ -
O . |
-5 - ‘ L
'10 T T T T T T T T T T T T T T T
10q1 1093 11q1 1193 12q1 1293 13q1 1393

15

10

-10
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RONDAM Spozycie indywidualne
» Biezgca projekcja (n iiSZE)

na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne r/r,%

» Gospodarka 8 [ 8
polskaw 1193 —\/| 2011 —X12011

7 - 7
PROJEKCIA A

6 - 6
» PKB i skladowe /\ / \ /_\‘

5 A A 5
» Rynek pracy \

4

N .
» Kurs walutowy \ / \

3 - 3
» Inflacja \ /J \ /
2 A 2

\V V'V
NIEPEWNOSC

1 -1
» Obszary
niepewnO§Ci 0 T ! T ! T ! T ! T ! T ! T ! T ! T ! 0
» Wykresy 04q1 05q1 06ql 07q1 08q1l 09qg1 1091 11q1 12q1 1391 1394
wachlarzowe
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ronoAm Wktad eksportu netto

» Biezgca projekcja (WYZSZV)
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

p.-p.
» Gospodarka
polskaw 1193 4 4

—VII 2011 -——XI2011 A
| N\ h

» PKB i sktadowe 2 / \ \ - 2
1

1 -
» Kurs walutowy / \ f\M
0 f~ - 0
» Inflacja \ / M N
-1

- -1
NIEPEWNOSC \/ \ /J V

-2 A -2
» Obszary \/
niepewnosci

-3 . T . T . T . T T . T . T . T . T . -3
04g1 0591 06gq1 0791 08ql  09g1  10q1  11ql  12q1  13q1 13q4

» Rynek pracy

» Wykresy
wachlarzowe
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ZMIANY MIEDZY

RUNDAMI Handel zagraniczny

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne 35 7

Wktad eksportu netto (r/r) (pkt. proc.) ===Eksport (r/r) (%) ==Import (r/r) (%)

» Gospodarka
polskaw 1193

25 - 5
20 - - 4
» PKB i sktadowe 15 - \ f\ -3
U 2N 2

» Rynek pracy

5 . | |
» Kurs walutowy k: ;

R -0
» Inflacja
5 -1
NIEPEWNOSC -10 -2
» Obszary -15 -3
niepewnosci
‘20 : T : T : T : T : T : T : T : T . T . '4
» Wykresy 0491 05q1 06g1 079q1 08ql1 09q1 10q1  11ql1 1291  13ql 13qg4

wachlarzowe
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ZMIANY MIEDZY Liczba pracujacych

RUNDAMI N
- - (nizsza)
» Biezgca projekcja

na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne r/r’%

» Gospodarka

polskaw 1193 6 6
=—\/|| 2011 —X| 2011
5 - 5
PROJEKCJA \ /\
» PKB i sktadowe 4 / v m 4

» Rynek pracy 3 /\/ \ 3
2 A 2

» Kurs walutowy

’ Y \ [ =—

0 -0
NIEPEWNOSC |
» Obszary -1 -1
niepewnosci
>> Wykresy _2 : T : T : T : T : T : T : T : T : T : _2

wachlarzowe 04g1 0591 061 079q1 08ql  09q1  10gq1  11gl 1291  13ql 13q4
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ZMIANY MIEDZY 1
RUNDAMI Bezrobocie
» Biezgca projekcja (WYiSZE)

na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

p.p.

G dark
» Gospodarka 20 20

polskaw 1193

QZOll —X| 2011
N \ e

» PKB i sktadowe 16

- 16
- \
» Rynek pracy 14 y
» Kurs walutowy \
12 - 12
» Inflacja \
10 - 10
NIEPEWNOSC \
8 8

» Obszary \\/

niepewnosci

6 : T : T : T : T : T : T : T : T : T : 6

» Wykresy

wachlarzowe 04q1 05q1 06ql 0791 08q1 09qg1 10q1 11q1 12q1 13q1 1394
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ZMIANY MIEDZY

RUNDAMI Pfa Ce

» Biezaca projekcja (niisze)
na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne
r/r,%
» Gospodarka
polskaw 1193 14 14

—VI|l 2011 -—XI2011

PROJEKCIA

12 - 12
» PKB i sktadowe /\

10 - 10

» Rynek pracy

» Kurs walutowy 8 -8
» Inflacja /X‘

6 — - 6
NIEPEWNOSC \/\ /\_/ \/\ /\f/

4 -4
» Obszary \/\/ \/

niepewnosci

» Wykresy 2 . : . : . : . : . : . : . : . : ! : ! 2

wachlarzowe

0491 0591 0691 0791 08q1 0991 1091 11qgl 12qg1 13g1 1394
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ARl Jednostkowe koszty pracy
» Biezgca projekcja (niisze)

na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

r/r,%
» Gospodarka
polskaw 1193 12 12

—VI| 2011 -—XI|2011

» PKB i sktadowe

8 8
» Rynek pracy / \
6 6

» Kurs walutowy

4 - 4
» Inflacja /W\/
2 A 2

NIEPEWNOSC

» Obszary 0 -0
niepewnosci J V

» Wykresy 2 . : . : . : . : . : . : . : . : ! : ! )

wachlarzowe

0491 0591 0691 0791 08q1 09q1 10qg1 11qgl 12qg1 13g1 1394
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI Kurs walutowy
» Biezgca projekcja (Sfa bSZV)

na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

Realny kurs efektywny (REER)

» Gospodarka
polska w 1193 6,5 6,5
e—\/11 2011 =—X|2011

\
6,0 - 6,0

» PKB i sktadowe

5,5 - 55

» Rynek pracy

» Kurs walutowy 5,0 l \ 5,0
» Inflacja /\
4,5 4,5

NIEPEWNOSC

» Obszary 4,0 A - 4,0
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe 3,5 : . : . : . : . : . : T : T : T ! T ! 3,5

04q1 0591 0691 0791 08q1 09q1 10qg1 11qgl 12qg1 131 1394
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCIA

» PKB i sktadowe
» Rynek pracy
» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe

r/r,%

Ceny importu
(bez cen ropy i gazu)

20

15

—VI|| 2010

—XI 2011

10

A

A\ o=
Y

-10

\/ vV

-15

04q1

20

15

10

-10

-15

05q1 06q1 07q1  08q1  09q1  10q1  11q1  12q1  13q1 13q4
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ZMIANY MIEDZY

RUNDAMI Inflacja cen zywnosc

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

| i energii

» Otoczenie
zewnetrzne 12 12

» Gospodarka ——Inflacja cen zywnosci (%) ——Inflacja cen nosnikéw energii (%)

polskaw 1193
10 - 10

PROJEKCIA
| ) A M 8

» PKB i sktadowe

» Rynek pracy

» Kurs walutowy 4 ! V 4

» Inflacja

2 -2
NIEPEWNOSC

0 -0
» Obszary

niepewnosci
_2 : T : T : T : T : T : T : T : T : T : _2

» Wykresy

04g1 0591 06gq1 07q1 08ql 09q1 10q1  11q1 121  13q1 13qg4

wachlarzowe
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ZMIANY MIEDZY

RUNDAMI Inflacja bazowa i inflacja CPI*

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne 6 6

—|nflacja CPI (%) —|nflacja bazowa (%)

» Gospodarka
polskaw 1193

4 - 4

» PKB i sktadowe

3 - 3
» Rynek pracy /\/\\/

» Kurs walutowy 2 \/ - 2
» Inflacja

» \/ /\. 1
NIEPEWNOSC

0 -0
» Obszary

niepewnosci

'1 : T : T : T : T : T : T : T : T . T . '1

» Wykresy

e IO 04g1 05q1 061 07q1 08ql  09q1  10gq1 11l  12q1  13ql 13q4

* Inflacja bazowa nie obejmuje cen zywnosci i napojéw bezalkoholowych oraz cen energii
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCIA

» PKB i sktadowe
» Rynek pracy

» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe

NIEPEWNOSC
PROJEKCII

= Obszary niepewnosci

= Wykresy wachlarzowe
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ZMIANY MIEDZY

RUNDAMI
o o Obszar
» Biezgca projekcja . , .
. niepewnosci
na tle poprzedniej
» Otoczenie
zewnetrzne
» Gospodarka
polskaw 1193
PROJEKCJA )
Otoczenie
zewnetrzne

» PKB i sktadowe |

kurs walutowy
» Rynek pracy

» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe

Skala

Wptyw wplywu

Opis

= Wzrost niepewnosci zwigzany z pogarszajgcymi sie
pespektywami wzrostu gospodarczego w krajach rozwinietych,
w tym zwtaszcza w krajach UE.

= Sytuacja na Swiatowych rynkach finansowych

—w tym skutki rosngcego zadtuzenia niektorych krajow strefy
euro oraz problemoéw ptynnosciowych niektérych bankéw
europejskich.

inflacja 1
PKB ! X

= Reakcja rzgdow i bankéw centralnych krajow rozwinietych

tj. skala ewentualnego powrotu do stymulacji fiskalnej

i monetarnej.

= Ksztattowanie sie cen surowcow rolnych i energetycznych na
rynkach swiatowych.

Skala wptywu: *** istotna
**  drednia
*  niewielka
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCIA

» PKB i sktadowe
» Rynek pracy

» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe

Obszar
niepewnosci

Popyt
wewnetrzny

Polityka
fiskalna

Ceny zywnosci
i energii
w Polsce

Opis

= Historycznie stabilny wzrost spozycia indywidualnego, wysoka
ptynnos$é finansowa przedsiebiorstw, rosngce wykorzystanie
mocy produkcyjnych - wzrost inwestycji prywatnych oraz
konsumpciji.

= Poprawa wizerunku gospodarki Polski i wzrost naptywu
kapitatu

= Stopien realizacji planu konsolidacji finanséw publicznych.

= Stopnien wykorzystania przez SFP srodkéw z UE.

= Polityka regulacyjna URE.

= Niepewnos¢ wptywu na ceny w Polsce regulacji unijnych
(zwigzanych m.in. z ochrong srodowiska,
w tym z poziomem emisji dwutlenku wegla).

Podsumowanie

Wptyw

inflacja T
PKB T

inflacja «
PKB |

inflacja «
PKB <

inflacja T
PKB |

Skala
wptywu

* %

%k %k

* 3k

%k %k
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ZMIANY MIEDZY

RUNDAMI Projekcja inflacji — listopad 2011

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne 7 7
» Gospodarka 90% 60% I 30% —proj.centralna —cel infl.
polskaw 1193
6 6
PROJEKCIA
5 5

» PKB i sktadowe

» Rynek pracy 4 4
K lut
» Kurs walutowy 3 3
» Inflacja
2 2
NIEPEWNOSC | e
» Obszary 1 1
niepewnosci
» Wykresy 0 0

wachlarzowe 08q1 08q4 09q4 10g4 11q4 12q4 1394
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ZMIANY MIEDZY : H . 4 . ’
 UNDAM! Zestawienie przedziatow prawdopodobienstwa
» Biezgca projekcja dla |nﬂaCJ|

na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne
» Gospodarka L
polskaw 11q3 (%) ponizej ponizej ponizej prc;h;i?.i w przedziale
° 1,5% 2,5% 3,5% PIOJEXEI (1 596, 3,5%)
centralnej
PROJEKCIA
» PKB i sktadowe 1194 0,00 0,03 0,33 0,49 0,33
12q1 0,05 0,25 0,60 0,45 0,55
» Rynek pracy
1292 0,08 0,34 0,68 0,41 0,59
» Kurs walutowy
1293 0,02 0,14 0,46 0,38 0,44
» Inflacja 12q4 0,02 0,15 0,47 0,36 0,46
13q1 0,03 0,20 0,52 0,39 0,49
1392 0,08 0,29 0,60 0,43 0,52
» Obszary
niepewnosci 1393 0,16 0,40 0,68 0,46 0,52
» sy 13g4 0,21 0,46 0,72 0,48 0,51

wachlarzowe




Narodowy Bank Polski

ZMIANY MIEDZY

RUNDAMI Projekcja PKB — listopad 2011

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie

zewnetrzne 9 -9

» Gospodarka  90%  60% m 30% —proj.centralna

polskaw 1193 8 8
7 -7

PROJEKCIA

» PKB i sktadowe
» Rynek pracy
» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe
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ZMIANY MIEDZY
RUNDAMI

» Biezgca projekcja
na tle poprzedniej

» Otoczenie
zewnetrzne

» Gospodarka
polskaw 1193

PROJEKCIA

» PKB i sktadowe
» Rynek pracy

» Kurs walutowy

» Inflacja

NIEPEWNOSC

» Obszary
niepewnosci

» Wykresy
wachlarzowe

Dane po dacie zamkniecia bazy danych (28 IX br.)

= (QObnizenie oczekiwan dla wzrostu gospodarczego

w strefie eurow 2012 .

= Spadek prognozowanych w oparciu o kontrakty terminowe cen

surowcow energetycznych dla lat 2012-2013

* Informacje te zwiekszajg prawdopodobienstwo uksztattowania sie

inflacji i PKB ponizej Sciezki centralnej projekc;ji




