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Economic Developments
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GDP growth continues to slow
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Components of GDP, y-o-y growth from 1995 to 2001
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Current account deficit shrinks
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 &������� �� �� �����) ������<�' "1 ������� � "1 ���"���
��7 �)���� %� �������%��! �-��1��� ����"������.��.���,�"���
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�! � � �'�� � 1����� � � ��� �� �! � � %������ ������3�� ���� ��
�������� 1� �7��.�� ������ �� �� ��"��� ��� %��� ��������%� �
���� ��� �������������� �� �� ��� -��� � �� ������1��� �� ���� �
:! � ����������������������� ��! �� ��������- �����"��� ����%
�! ����� ������������%� ���! ����� �1����� �

?�� �-�� ��� ��� ��' ��" ��� ��%��.�� ������� �� %��� � ���)
�����%����������) �������. � ���%%��� ��������' ���' ��#	��
�%� �! � ���� ��� ��������� %������?��� �! � ) ����?��� � ���� �� ��
�1���� /(0� ���� 1������� */(0� #� 1������� ��� �			+�� ?������
������1����-� ��� �! � ?��� �!���%���� ������ �� �! � ������� " ��
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Balance of payments 1999 – 2001 (EUR billion1)
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Government presents economic recovery plan
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Budget deficits increase
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Central government budget (PLZ billion, % of GDP)
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Some savings approved
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Government wants faster progress in EU negotiations
�
#"������"*
�+��)������$
���������)"���)�����
��"��@
**��%
��
��+�����"���"#����$�$)"�$��
��"$$����+��
��)���4�����)�������
0"���
�� ��#"�+�*�����0)�$)� $
�#�� )"����� "�� �

�� "�� �����
�
#"���)"�����#�*��"��#,�$#
����>�������
�� �)�����$)"������ ��
�)������	�� ������	�	���� :#
����"� �������#,� #�"��� ��� ���� "$%
$����
�� �"#/��0��)����$#
����$)"��������
#"��(����0�+
����%
*���� )"�� "$����#,� ���)��� �
� "$$�#��"��� ��+
��"��
���� -)�
#"�+�#,� �
������� "�����*���� 
���
#"��� ��� �)�� ��
+����� ���
��
�������',��)�����
��"��@
**����
�� ���B
��*'���)"��+����
��0�)
����
��
#"��(����+
��"��
���

4����� ���� ��0� +
����*����� �
#"��� )"�� $
*�#����� ��+
%
��"��
��� 
�� �)���� $)"�������� �����
�*���"#� �
#�$,�� $
*�"�,
#"0�"��� �)�� �����*
��*����
�� #"'
�������)"��� �)��*
��� �*%
�
��"���0"���)��"$$���"�$��
���4(���
����
��
���)��*
��*���

��#"'
�����
#"���"$$������"������%,�"����"�����
������
���
�
�*�#
,*���� 
�� �
#��� ��� 
�)��� �4� $
��������� 3
��
����� �)�
+
����*����)"������$����)����"�����
������
���
�����$)"����
�
"+��$�#���"#�#"���',��
���+�������
*����,�"����
����,�"���

�
#"���)"��"��"*'���
����#"�� �
�$#
�������$)"������ ��� �)�
������ )"#��
�������"��� #�"��� �)�� �)����*
��������$�#�� $)"�����
2"+��$�#������ ��+�
�"#��
#�$,�"���'��+��� "��� ���"�$�5� �
�� �)�
��$
��� )"#�� 
�� �)�� ,�"��� =+��$�#����� ��� $
��������� �)�� *
��
$
���
�����"#� $)"������ -)�� ���
��"�� @
**����
�� ��$���#,
���������� ���� ��
�
�"#� �
�� ������+� "+��$�#������ 0)���',� �)�
�$"#�� 
�� ��'������� 0
�#�� ����� +�"��"##,� 
���� "� ��%,�"�
��"�����
�� ����
�� '��
��� �)�,� ��"$)� �"���,� 0��)� $������� �4
*�*'�����-)����
�
�"#�0"��0���#,�$����$���������
#"����;"��
,�"���
#"���)"���
�+��������"���
�������4���+�
�"#�"�������"%
����$�����"��������
���"��C�"���"�*������"������"$�#������

=� �
##� $
**����
���� ',� �
#"��(�� @!D:� 1��������� "��
�"/��� #"��� �$�*'��� �
���� �)"�� ���	� 
�� �
#��� ����
��� �4
*�*'���)����0)�#�� ���	�
��
��� ����-)�� ���������� �
���� �)"�
�)��#���#�
������
���0"���)��)�+)��������)����,�"���



Markets

�21(7$5<�,1',&$7256 ���� ���� ���� ���� ���� �			 �		� �		� 
���
���������	
����	������	��������	� ���� ���� ���� ���� ��� ���� ���
���	������	�������	����� �	� ���� ���� ���� ���� ���� �!�� ���!
������"�	����"
#�������$�	�����	�	��%	��	&����% # # # ���� �'�� ���� ���� ���� �(��
#%�&�"��	�����	��� ���� ���� �'�� ���� ��� ��� ���
#���%���	�����	��� �!�� ���� ���� ���� ���� ���� ����
)���*	��"����"�	+,-	.������ �!��' ����� ���!� ����� ����� ���!� �'���
�/0(1+2�	��%	��	&����% # # # !��� !��� ���� ���� ���� �(��
�/0(+,-�	��%	��	&����% ��!� ���� ���� ���� !��� !��! ���� !��' �(��
��������	�
�	����	��������	�������
	������������	��
�	����	������������������������������������������������������������������������������������������� !

2001 inflation below target
����" 	$��"�3��	&��$�	���������	��	-�$�3.��	��"	��'	�	4#�#
4�	 $�3&���%	 ��	 ���	�	 �	 4���	 ��������	 5 �	 0�������	 6��7	 ��
�����%8"	 4���#��%	 ���������	 ������	 ��"	 ��	 � �	 �����	 ��	 '	 ��
�	��	 5 �	 4���#��%	 ���������	 ��"	 � �	 ����"�	 ��	 � �	 &�"�#
$�33���"�	&����%�	����" 	$��"�3��	&��$�"	����	�&	���	�	��
�������	��	�����	$�3&���%	��	����	�	��	�����

5 �	 �����#� ��#�*&�$��%	 ���������	 3����4	 �����$�"
���7�����	%�3�"��$	%�3��%�	��&�%	���%	&��$�	����� 	
%��	��
�.��%���	  ����"�"	 ��"�	 4����	 �����	 ����	 &��$�"	 ��%	 �	 "�����
9���4�	-�$�3.��	&��$�"	��	���	$��������"	���	���%�	.�������"
��%	 ��.�$$�	 ��"�	 ���4	 ���	�	 4#�#4�	 ���$�"	 ���	  ��"���
"����$�"	����	�&	��!	�	4#�#4�	%��	3����4	��	 �7�"	��	����"	���
���$���$��4�	 ���	��%	 ��	������	5���"&���	&��$�"	����	���	�	��
4����	 �����$����	 � �	 %�$����	 ��	 ����	 &��$�"�	 ���%�$��	 &��$�"
%�$���"�%	���	�	4#�#4	��	-�$�3.���	3����4	�����$����	�	%��&
��	&��$�"	��	3�����$����%	���%"�

����������������������������������������������
5 �	 ����� 	 ��	 $��%��"	 ��%	 %�&�"��"	 .4	  ��"� ��%"	 ��%
�����&��"�"	��"	"�����	 � ��	%�����	�������	 4���"�	5 �	 ����	��
$��%��	����� 	����	���3	����	��	�	��	-�$�3.��	����	��	�	�
��	 -�$�3.��	 �����	 -�&�"��"	 ��$���"�%	 �����4	 �!	�	 ��
-�$�3.��	 4#�#4�	 5 �	 "��$7	 ��	 9���4	 %�&�"��"	 ����	 3���
"����4	 � ��	 �������	 $�����$4	 %�&�"��"�	 .��	 "����	 ��&��"����%
�����4	 ��	 �	 ��	 � �	 ������	 5����%"	 � �	 ��%	 ��	 �����	 � �
"������	 ����� 	 ��	 %�&�"��"	 3�4	  ���	 .���	 �	 ��"&��"�	 ��
�����	 $�33��$���	 .��7	 %�&�"��	 ������"�	 ����"	 ��%	 � �
������$�3���	 ��	 �	 ��	�	 ��*	 ��	 "�����"	 ��$�3�	 
� �$ 
$�3�"	 ����	 ���$�	 ��	 �	 ���$ �	 5����	 %�&�"��"	 ��&��"����%
"�3�	 !�	�	 ��	:-�	 ��	 � �	 ��%	 ��	 �����	 5 �	 $��%��#��#:-�
�����	��"	�����%	��	��

Deposits and credits (PLZ million)

6RXUFH��1%3

5 �	 �������4	 ����$4	 ����$��	 $��	 ��"	 7�4	 ������"�	 ����	 "�*
��3�"	 ��"�	 4����	 ������� ��	 ��������	 .4	 ���	 .�"�"	 &����"�	 ;�
� �	��%	��	<�����4�	� �	����	��"	$��	���� ��	���	.�"�"	&����"
��	 ��	��	 06�	 %���	 ��%�$���	 � ��	 �������	 ���� ��%	 ������"�
����"	��	9���4	%�&�"��"	%�$���"�%	 ��	<�����4#0���3.��	.4	�
&��$������	 &����"�	 � ���	 � �	 ���� ��%	 �������	 ������"�	 ��

9���4	����"	����	.4	���	&��$������	&����"�	-��	��	���	����������
 �������	����	������"�	����"	���	&��"����4	�3���	� �	 �� �"�	��
1���&��	 5 �	 ������"�	 ����	 "&���%	 ��	 ����	 ��"	 "����	  �� 	 
��
�������	�����4	�	��

=�� 	 ����	 ������"�	 ����"	 ��%	 � �	 ��$���"�	 ��	 � �	 "�&&�4	��
5���"��4	&�&��"	��	�����$�	����� 	��	� �	.�%���	%���$��	 ���
"��� ��4	 ��$���"�%	 �������	 $�&����	 ������"	 ��	 ����" 	 %�.�
"�$������"�	 5 �"	  �"	  ��&�%	 7��&	 � �	 9���4	 "������	 5 �	 9���4
�&&��$����%	 �	�	 �����"�	 � �	 ����	 ��%	 !	�	 �����"�	 � �	 %�����
��"�	4����

Basic exchange rates, 1999-2001

6RXUFH��1%3

�����������������������		�
)������	 ����"�3���"	 ��	 �>�����"�	  �������	 %�$����%
"�."��������4	 ��	 ����	 
"��	 ��.���	 ;"	 �	 � ����	 � �	 ?��"��
,��$7	1*$ ����8"	?�:	��%�*	��"�	��	�	��	��"	�����	��	�����
5 �	 ��%�*	 ��%�%	 � �	 4���	 ��	 ������	�	 ��"	 ����"�	 �����	 "��$�
�����	�����%8"	�$���3�$	"���%����	 ��"	 "�����	$�����$4	��%
 �� 	������"�	����"	����	� �	3���	��$���"	��%��3�����	����"���
$����%��$��	 5 �	 .�"�	 &�����3��"	 ��	 ����	 ����	 �����$���
��"��������"�	 ��$��%���	 � �	 �����"�	 &�.��$�4	 ���%�%	 �����$���
��"���������	6��7	��7���	����" 	�>���4	3��7��	$�&�����"�����	�"
"����	 ���	�	 ��""	 � ��	��	�	��	:-�	 ��"�	 4���	 
�����4	��	�	 ��
�����

Foreign portfolio investment in Poland in 1999-2001
(EUR billion1)

���� ���� ����

)RUHLJQ�SRUWIROLR�LQYHVWPHQW ���� ���� ����

(TXLW\�VHFXULWLHV ���� ���� ����

'HEW�VHFXULWLHV ���� ���� ����

���������� 

																																																
�	%DVHG�RQ�86'�DQG�FRQYHUWHG�DW�WKH�DYHUDJH�86'�(85�H[FKDQJH�UDWH�IRU
WKH�SHULRG�

���

���

���

���

���

���

���

���

���

���

,

����

,,, 9 9,, ,; ;, ,

����

,,, 9 9,, ,; ;, ,

����

,,, 9 9,, ,; ;,

]ORW\�86'

]ORW\�HXUR

�������

�������

�������

�������

�������

,

����

9 ,; ,

����

9 ,; ,

����

9 ,; ,

����

9 ,;

'HSRVLWV�RI
KRXVHKROGV
DQG
FRUSRUDWLRQV

&UHGLW�WR
KRXVHKROGV
DQG
FRUSRUDWLRQV



Focus

The monetary policy dilemma

Playing the Polish version of chicken
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Inflation, reference rate and average weighted interest rate on
zloty loans in 1998-2001
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