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Wybrane fragmenty informacji po posiedzeniu RPP (zaznaczone zmiany w poréwnaniu z lipcem)

W gospodarce $wiatowej utrwalajg sie sygnaly poprawy koniunktury. W strefle euro dynamlka PKB wzrosta w Il kw a
naplywajace dane wskazujg na 5
przyrost—inwestyeji utrzymywanie sie korzystnych nastrOJ
gospodarczy w W Stanach Zjednoczonych
przySpieszyt gdzie wskazniki miesieczne sugerujg kontynuacje dobrej konlunktury Z kolei w Chlnach b&ezaee—dane
wskazujg-ha-spowolhienie-wzrostu-gospodarczego W || kw. nastgpita stabilizacja dynamiki PKB.

Mimo ozywnema globalnej komunktury |anaCJa za gramcq pozostaje um|arkowana Przyczynia sie do tego wygasanie-efekiow
wcigz niskieja wewnetrzneja presjia
mflacyjneja w wielu krajach przy wzglednle stabnlnych cenach surowcéw na rynkach Swiatowych.
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Europejski Bank Centralny utrzymuje stopy procentowe na poziomie bliskim zera, w tym stope depozytowg ponizej zera EBC
nadal, a takze prowadzi program skupu aktywéw finansowych. Rezerwa Federalna Stanéw Zjednoczonych kontynuuje
stopniowe zaciesnianie polityki pienieznej, podnoszge-stopy-procentowe.

W Polsce miesieezne naplywajace dane e—akbpwnosci-gospodarczej—sygnalizujg swiadczg o utrzymanieu sie stabilnejgo

dynamiki-PKB—wH-kw.—br. wzrostu aktywnosci gospodarczej. Gtéwnym czynnikiem wzrostu pozostajet rosngcy popyt
konsumpcyjny wspierany przez wzrost zatrudnlenla i ptac, wyptaty SW|adczen oraz bardzo dobre nastrOJe konsumentow

Nadal nlska byla natomiast dynamlka
|nwestyc1| Jednoczes$nie obnizyt sie wzrost eksportu przez co wkiad eksportu netto do PKB stat si¢ ujemny.

Roczna dynamika cen konsumpcyjnych utrzymuje sie na umiarkowanym poziomie. Jednoczesnie, chociaz dynamika ptac w

gospodarce wzrosla, inflacja bazowa —mimeo-stopriowego-wzrostu—jest-nadal pozostaje niska. Weigz—umiarkowana-jest
takze-dynamikajednostkowych-kosztéw pracy-

W ocenie Rady w kolejnych kwartatach |anaCJa pozostanle umlarkowana ezemu Bbed2|e temu sprzyjaé-dalsze-wygasanie
stopniowyme zwigkszanive sie
wewnetrznej presji mflacyjnej zwigzanej z poprawg krajowej konlunktury, przy jednoczesnym obnizaniu si¢ dynamiki cen
importu wynikajacemu z oczekiwanej stabilizacji cen surowcéw energetycznych oraz niskiej presji inflacyjnej za
granica. W efekcie ryzyko trwatego przekroczenia celu inflacyjnego w Srednim okresie jest ograniczone.

Rada podtrzymuje ocene, ze w swietle dostepnych danych i prognoz obecny poziom stép procentowych sprzyja utrzymaniu
polskiej gospodarki na sciezce zrownowazonego wzrostu oraz pozwala zachowa¢ réwnowage makroekonomiczng.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacii oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesztoéci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 18 88, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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