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kdw rynku byta przekonana, ze zmniejszanie skali skupu

aktywdw rozpocznie sie we wrzesniu. Oczekiwania te podsy- === Tt

cit rowniez ostatni raport z amerykanskiego rynku pracy, Rys 3. Wykres dzienny indeksu dolarowego
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cztonkow Fed do zagtosowania za zmniejszenie skali skupu
aktywdéw. Tymczasem stowa Bernake sugeruja, ze data
takiej decyzji moze by¢ bardziej odlegta. Wcigz jednak pozo-
stajemy przy naszym zdaniu, ze ograniczanie rozpocznie sie
we wrzesniu. Szef Fed wyrazit swoje prywatne zdanie, ktore

w kolejnych tygodniach moze silnie kontrastowa¢ ze

zdaniem pozostatych cztonkdw Rezerwy Federalnej.
Rys. 4. USA: Indeks nastrojow Michigan i dynamika sprzedazy detalicznej
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Polska: Pesymistyczne prognozy NBP - L W
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najblizsze dwa lata. Obnizenie prognoz inflacji powinno by¢
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riusz zjawisk makroekonomicznych az do IV kw. 2015 r. ,

Zgadzamy sie z prognozg PKB, ktdra zaktada dotek koniunk-

tury w I kw. tego roku i nastepujgce po nim umiarkowane

Rys. 6. Wykres dzienny kursu USD/PLN

odbicie oraz dwuprocentowe tempo wzrostu w catym 2014
r. Pod koniec horyzontu prognozy, czyli w IV kw. 2015 r.
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oraz odbudowa oszczednosci, ktdre wptywajg na zmniejsze-

Rys. 7. Polska: Inflacja CPI

nie spozycia indywidualnego; kontynuacja zaciesniania poli-
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tyki fiskalnej). Przyszte decyzje RPP zalezg od tego w jakim
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pozostang bez zmian. )
Rys. 8. Polska: Rynek kredytéw
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