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o
Trwaty spadek inflacji przyczynit sie do spektakularnego przyrostu ﬁ Bank Polski
kredytu
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®
Nieruchomosci - od boomu do pekniecia banki ﬁ Bank Polski
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ﬁ Bank Polski

Wybuch kryzysu wywotat wzrost stopy oszczedzania
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o
Luzowanie ilo§ciowe (QE) nie wywotato inflacji, bo nie ruszyt ﬁ Bank Polski
kredyt
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o
Kryzys ograniczyt globalng wymiane handlowq - gtéwne zrodto ﬁ Bank Polski
wzrostu krajow rozwijajgcych sie
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Kryzys ograniczyt popyt ze strony rynkoéw rozwinietych ﬁ Bank Polski
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Chiny kompensujq ostabienie rynkow eksportowych
inwestycjami
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Rynki wschodzqgce ratowaty sie stymulujgc popyt wewnetrzny _

(gtownie konsumpcyjny), co doprowadzito do pogorszenia bilansow ﬁ Bank Polski
obrotow biezgcych
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©
Odptyw kapitatu z rynkow wschodzgcych uderzyt w ich waluty i ﬁ Bank Polski
akcje
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Czy Polska jest odporna na skutki normalizacji polityki pienieznej Fed?
Luka finasowania (C/A - FDI - saldo rachunku kapitatowego) stata sie dodatnia, co
oznacza brak uzaleznienia od kapitatu portfelowego w najblizszej przysztosci, ale
wysokie zadtuzenie w walutach obcych stanowi zagrozenie w dtuzszym terminie.
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* Rezerwy walutowe vs. PKB 20%

Dtug Publiczny vs. PKB 58% (wg. ESA95)
Dtug Publiczny (FX) vs. PKB 17%

Dtug Prywatny vs. PKB 90%
Dtug Prywatny (FX) vs. PKB 23%

Zrédto: Eurostat, BIS, NBP, PKO Bank Polski
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