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Powrot do normalnosci

Potr Bujok Perspektywy gospodarki i rynkow
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Globalne tagodzenie polityki pienieznej

Zmiany stop procentowych na swiecie od 1 stycznia 2024 do 24 wrzesnia 2024

spadek stop
bez zmian
wzrost stép

brak danych @PKO_Research, Macrobond
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Obnizki stop + mocna gospodarka = apetyt na ryzyko
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Czy zarazimy sie od ,chorego cztowieka Europy”
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The German problem? It's an analogue
country ina digital world
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—— Budownictwo

—— Ustugi
Handel

—— Przetworstwo

——Motoryzacja
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Krajowa gospodarka na Sciezce umiarkowanego ozywienia

4,5

4,0 -

3,5

2,0 4

1,5

Ewolucja prognoz PKB na 2024

%, r/r

30 ¥\_\_/—/_N_V_N_\J
2,5

——Konsensus

——PKO BP

1,0
cze 23

sie23 paz23 qru23 lut24 kwi24 cze24 sie 24

14

12
10

o N B~ O

-10

gru 15 gru 17 gru 19 gru 21 gru 23

\

(&0

Bank Polski

Struktura wzrostu gospodarczego
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Konsumpcja juz napedza wzrost, na inwestycje trzeba poczekad
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W planach inwestycyjnych firm
na razie daleko do boomu
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Dlaczego nie wszystkim konsument wydaje sie mocny?

Nominalna i realna dynamika konsumpg;ji
% r/r
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Zmiana nominalnej i realnej dynamiki konsumpcji
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WSszyscy czekajg na KPO

Plany dystrybucji srodkéw z KPO Wykonawcy - cata gospodarka
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Eksporterom moze byc trudno
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Kurs vs oczekiwania inwestoréw co do zmian stop
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Nadchodzi ulga na rynku pracy

Bank Polski
Zmiany ptacy minimalnej i jej relacja do przecigtnego Dynamika ptac w sektorze przedsiebiorstw i w
wynagrodzenia gospodarce narodowej
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Trwata normalizacja inflacji?
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»,Inflacja” nie jest juz ,popularna”

pkt

——Hasto "Inflacja" w Google Trends

_‘IO a

wrz 06 wrz 09 wrz 12 wrz 15 wrz 18 wrz 21 wrz 24

100 +

90

80

70

60

50

40

30

20

10

0

Stabilne oczekiwania infla

(&0

Bank Polski

cyjne,

pomimo odmrazania cen energii

indeks

—— oczekiwania inflacyjne konsumentow (L)

——inflacja CPI (t-1, P)
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Polityka pieniezna NBP jest skrajnie restrykcyjna - czas na obnizki stop!

Policy mix (skala oddziatywania na gospodarke polityki

Miara restrykcyjnosci polityki pienieznej pienieznej oraz fiskalnej)
3 _ indeks (wystandaryzowany, im nizsza warto$¢ tym 6 |Zmiana strukturalnego salda pierwotnego
tagodniejsze warunki monetarne) i funduszy UE (% PKB, r/r)
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Finanse publiczne pod presjq wojny, dezinflacji i cyklu wyborczeqo,

ale damy rade

Deficyt fiskalny i dtug w relacji do PKB
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Prognozy KE dla salda fiskalnego
na 2024 i 2025
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Serwis ekonomiczny PKO Banku Polskiego

A Makroekonomia  Waluty i stopy procentowe  Andlizy sektorowe  Nieruchomosci  Analizy konsumenckie  Rynki zagraniczne  Fundusze inwestycyjne

P Centrum
HD Analiz
Bank Polski
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Centrum Analiz PKO BP
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Wiekszos¢ naszych analiz jest dostepna na stronie
internetowej. Poza analizami makroekonomicznymi
oferujemy rowniez analizy rynkowe, sektorowe, rynku
nieruchomosci i segmentu konsumenckiego.

https://centrumanaliz.pkobp.pl/
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Serwis ekonomiczny via email

Ola  naszych  klientow  wszystkie raporty
analityczne dostepne sq na skrzynke email.

Zainteresowanych prosimy o kontakt na adres:
Analizy.Makro@pkobp.pl

Profil na X/Twitterze
Analizy i komentarze ,na zywo”, dostepne szybciej

niz w standardowych publikacjach. Ciekawe
wykresy, nieco bardziej ,na luzie”.

X @PKO_Research
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/astrzezenia prawne

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia transakgji
kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran, aby informacje
zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq byc traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub
podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek
transakgji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r.
uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy
inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byc¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakcji finansowych, w tym zawartych na
instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIlII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitat
zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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