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Skala wptywu: *** istotna
**  grednia
* niewielka
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Stopy procentowe za granica,
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* Swiatowy indeks cen surowcéw energetycznych uwzglednia ceny: wegla kamiennego,
ropy naftowej, gazu ziemnego.
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Swiatowy indeks cen surowcow rolnych sktada sie z cen: pszenicy, migsa wieprzowego,
wolowego, drobiu, ryb, oleju rzepakowego, cukru, pomaranczy, bananéw i indeksu napojow.
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PKB 1 jego sktadowe — punkt startowy

10Q2 (szacons TE)
PKB (/1) (%) 3,5(3,1) 3,8(3.1)
Popyt krajowy (/r) (%) 3,9 (2,3) 4,2 (2,4)
Spozycie indywidualne (/r) (%) 3,0 (2,6) 2,9 (2,6)
Spozycie publiczne (/) (%) 2,2 (3,0) 2,3(2,3)
Naktady brutto na ér. trwate (t/r) (%) 1,7 (-1,2) 2,1 (-0,3)
Eksport (t/r) (%) 17,0(12,0) 11,9(9,9)
Import (r/r) (%) 18,2 (9,5) 12,8(7,9)
Wktad eksportu netto (pkt. proc.) -0,3(0,8) -0,4 (0,7)

* W nawiasach podano wastm z projekcji czerwcowej br. (odsezonowane)
Kolorem zielonym oznaczono wskaki o wartaci wyzszej nz w projekcji czerwcowej, a czerwonynveee]
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Rynek pracy — punkt startowy

10Q2 10Q3
ULC (/r) (%) 0,8 (-0,7) 0,9 (1.1
Wydajnosé pracy (/r) (%) 25 (44) 2.6 (46)
Ptace (v/r) (%) 3,8 (3,9 4,0 (3,4
Pracujacy BAEL G/r) (%) 0,9 (-1,3) 1,2 (-1,5)
Bezrobocie BAEL (%) 9,4 (10,1) 9,7 (10,5)
Stopa aktywnosci zawodowej (%) 55,7 (55,3) 55,9 (55,4)

* W nawiasach podano wagm z projekcji czerwcowej br. (odsezonowane)
Kolorem zielonym oznaczono wskaki o wartgci wyzszej ni w projekcji czerwcowej, a CZzerwonynvseee)
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Wktad eksportu netto
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Rynek pracy
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Kurs walutowy
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Inflacja bazowa*
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* Inflacja bazowa nie obejmuje ceégwnosci i napojow bezalkoholowych
oraz cen energii
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Determinanty kosztowe inflacji bazowe]
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Inflacja CPI

ZMIANY M| EDZY (wyzsza)
RUNDAMI
» Rozliczenie
projekcji
> ATIEE P20 Inflacja CPI (%))
egzogenicznych
» Punkt startowy S
4 _
PROJEKCJA 3 -
» PKB i skladowe 2 -
» Rynek pracy 1-
» Kurs walutowy 0 -
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IMIANY M1 EDZY Projekcja inflacji — pazdziernik 2010
RUNDAMI

» Rozliczenie
projekcji

» Zmiana zatoen 6 - - 6
egzogenicznych proc.

» Punkt startowy

PROJEKCJA

» PKB i skladowe

» Rynek pracy

» Kurs walutowy

» Inflacja

1- -1
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Zestawienie przedzialow prawdopodobienstwa

ZMIANY MI EDZY dla 1nﬂa(:]1
RUNDAMI
» Rozliczenie
projekcji
» Zmiana zateen
egzogenicznych Prawdopodobienstwo, ze inflacja bedzie:
» Punkt startowy ponizej dzial
_ L L o w przedziale
0, 0, 0,
ponizej 1,5% | ponizej 2,5% | ponizej 3,5% prOJekc“. (1,5%: 3,5%)
centralnej
» PKB i skladowe | kw. 2011 0,03 0,30 0,81 0,49 0,79
Il kw. 2011 0,04 0,31 0,78 0,49 0,74
» Rynek pracy [l kw. 2011 0,02 0,20 0,63 0,50 0,61
IV kw. 2011 0,04 0,25 0,69 0,50 0,66
> [l e i | kw. 2012 0,06 0,32 0,76 0,51 0,70
: Il kw. 2012 0,04 0,26 0,68 0,51 0,64
» Inflacja
[l kw. 2012 0,05 0,27 0,66 0,50 0,61
IV kw. 2012 0,06 0,28 0,65 0,50 0,59
CZYNNIKI
RYZYKA
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Projekcja PKB — pazdziernik 2010

ZMIANY MI EDZY

RUNDAMI
» Rozliczenie
projekcji 9 9
» Zmiana zateen proc.
egzogenicznych 8 - 8
» Punkt startowy 7 7
6 - 6
» PKB i sktadowe 4 - 4
» Rynek pracy 3 3
2- 2
» Kurs walutowy
1- 1
» Inflacja 0 o
1 - - -1
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ZMIANY MI EDZY
RUNDAMI

» Rozliczenie
projekcji

» Zmiana zatoen
egzogenicznych

» Punkt startowy

PROJEKCJA

» PKB i skladowe

» Rynek pracy

» Kurs walutowy

» Inflacja

CZYNNIKI
RYZYKA

Czynniki ryzyka

Skala wptywu: *** istotna
¥ Srednia
* niewielka




Narodowy Bank Polski

ZMIANY MI EDZY
RUNDAMI

» Rozliczenie

» Zmiana zatoen
egzogenicznych

» Punkt startowy

Otoczenie

zewrgtrzne
PROJEKCJA

» PKB i skladowe
» Rynek pracy

» Kurs walutowy

Odbudowa

CZYNNIKI
RYZYKA

krajowego

Skala

Opis Wptyw wplywu

» Niepewnd¢ odnasnie tempa i skali zywienia gospodarki
Swiatowej oraz reakcji gospodarek krajow rozwigch na
wycofywanie s¢ rzadéw i bankéw centralnych z polityki silnej
stymulacji fiskalnej i monetarne,;.

* Mozliwos¢ dtuzszego utrzymywania akomodacyjnej polityki _
pienieznej przez FED i zwizany z tym wzrost nadplynéci na  inflacjae
swiatowych rynkach finansowych (program QE 2.0) PKB !

» Sytuacja n&wiatowych rynkach finansowych — w tym skutki
rosracego zadhienia niektorych krajow rozwigiych.

» Ksztaltowanie & cen surowéw rolnych i energetycznych na
rynkachswiatowych.

» Skala i ksztatt dostosowgoolityki fiskalnej w 2012 r.
» Nizszy poziom wykorzystania funduszy UE.

» Ksztattowanie s polityki kredytowej bankéw w reakcji na  inflacja ! -
ozywienie gospodarcze oraz polityki regulacyjnej KNF. PKB |

» Skala przeteenia s¢ spowolnienia gospodarczego na
dynamilke produktu potencjalnego.
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ZMIANY MI EDZY
RUNDAMI

» Rozliczenie
projekcji

» Zmiana zatoen
egzogenicznych

» Punkt startowy

PROJEKCJA

» PKB i skiadowe
» Rynek pracy

» Kurs walutowy

» Inflacja

CZYNNIKI
RYZYKA

Obszar
ryzyka

Ceny
ZYWNQOSCI
I energii
w Polsce

: Skala
Opis Wplyw wphywu
= Niepewnd¢ ksztattowania gikursu ztotego zwizana m.in. z
realizacy realnych i nominalnych procés ekonomicznych ne.
swiecie i w Polsce, tempem akumulacji dtugu SFP oraz
ksztaltowaniem gimiedzynarodowych przephyéw
finansowych.
. . . y inflacja <=,
» Nieznana skala dziataegulacyjnych na rynku energii PKB ©
w Polsce.
» Niepewnd¢ wptywu na ceny w Polsce regulacji unijnych
(zwiazanych m.in. z ochrarsrodowiska, w tym z poziomem
emisji dwutlenku wgla).
: inflacja <
Podsumowanie
PKB !




