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Nie	ma	co	ukrywać,	wniosek	o
postawienie	 prezesa
Glapińskiego	 przed
Trybunałem	 Stanu	 jest
dzisiejszym	 wydarzeniem
dnia.	 Nie	 jest	 on	 jeszcze
wnioskiem	 oficjalnym,	 ale
znana	 jest	 już	 jego	 treść
(patrz	 poniżej).	 W	 cieniu
pozostają	 wczorajsze	 decyzje
banków	 centralnych	 (Fed	 i
CNB),	szczególnie,	że	nie	były
one	 żadnymi
niespodziankami.	 Jeszcze
dalej	 w	 cieniu	 są	 wczorajsze
krajowe	 dane,	 choć	 tam
niespodzianki	 były	 -	 głównie
wysokie	płace.	



Jako,	 że	 jesteśmy	 researchem
ekonomicznym,	 a	 nie	 prawnym,
skupiamy	 się	 w	 dzisiejszym
komentarzu	 na	 wspomnianych	 Fed,
CNB	 i	 danych	 GUS.	 Nie	 możemy
jednak	nie	odnotować	wniosku	do	TS.
Poniżej	 jego	 wspomniana	 treść.
Pozostało	 nam	 czekać	 na	 rozwój
sytuacji:

Twitter	Post

https://twitter.com/KonradPiasecki/status/1770705485832044828

Co	 dziś	 przed	 nami?	 Kolejny	 dzień	 z
bankami	centralnymi.	Tym	razem	czas
na	Bank	Szwajcarii,	Bank	Anglii,	Bank
Norwegii	 i	Bank	Turcji.	W	pierwszych
trzech	przypadkach	konsensus	to	brak
zmian	stóp.	W	ostatnim	przypadku	nie
jesteśmy	 tak	 odważni	 by
zaprognozować.

https://twitter.com/KonradPiasecki/status/1770705485832044828
https://twitter.com/KonradPiasecki/status/1770705485832044828


Dojdą	 też	 kolejne	 dane	 z	 kraju.
Dynamikę	 produkcji	 budowlano-
montażowej	 prognozujemy	 na	 -1,1%
r/r	 (konsensus	 -2%	 r/r).	 Na	 prognozę
składają	się	ciepły	luty	+	słaby	styczeń
(zakładamy,	 że	 część	 produkcji
przeniesie	się	na	 luty,	a	nie	że	będzie
słabą	podstawą	do	wzrostów	m/m).

Prognoza	 sprzedaży	 detalicznej	 to	 z
kolei	 4,9%	 r/r	 (konsensus	 4,6%	 r/r).
Główne	 argumenty,	 które	 za	 nią	 stoją
to	spadająca	inflacja,	wojny	cenowe	w
dyskontach	 i	 silny	 konsument	 (rynek
pracy).	 Powinniśmy	 to	 w	 końcu
zobaczyć	na	sprzedaży.

Ponadto	 opublikowane	 zostaną
wstępne	 PMI	 zarówno	 w	 strefie	 euro
jak	 i	USA.	Zza	Oceanu	 spłyną	 jeszcze
indeks	 Phily	 Fed,	 indeks	 Conference
Board,	 liczba	 nowo	 zarejestrowanych
bezrobotnych	 i	 dane	 o	 sprzedaży
domów	na	rynku	wtórnym.

USA:	Fed	-	miękkie



USA:	Fed	-	miękkie
lądowanie	(nadal)

Stopy	procentowe	pozostały	bez	zmian
(5,25-5,5%),	 komunikat	 również.
Projekcje	 zakładają	 nieco	 wyższą
ścieżkę	 stóp	 procentowych	 i
kontynuują	 wizję	 miękkiego
lądowania.	 To	 idealna	 sytuacja	 dla
indeksów	 giełdowych	 i	 jednocześnie
doskonała	 kombinacja,	 gdyż	 Fed	 nic
nie	robi,	a	zmienne	finansowe	układają
się	tak,	 jakby	luzował.	Podtrzymujemy
naszą	 prognozę	 spadku	 stóp
procentowych	 o	 100pb	 w	 tym	 roku.
Start:	czerwiec.

Czechy:	CNB	nie	zaskoczył
i	pewnie	nie	zaskoczy



Zgodnie	 z	 oczekiwaniami	 czeski	 bank
centralny	 zdecydował	 się	 wczoraj	 na
obniżkę	 stóp	 o	 50pb.	 Zgodnie	 z
oczekiwaniami	pojawiły	się	głosy	(2	na
7)	 za	 mocniejszą	 obniżką	 (75pb).
Zgodnie	 też	 z	 oczekiwaniami	 CNB
będzie	 kontynuował	 obniżki,	 nawet
jeśli	 dziś	 nie	 chce	 tego	 wprost
przyznać.	 Obecnie	 główna	 stopa
procentowa	 wynosi	 5,75%.	 Na	 koniec
roku	spodziewamy	się	3,75%.

Polska:	Płace	rosną	i	rosną
(latem	zimą	i	wiosną)

Dane	 za	 luty	 utwierdziły	 nas	 w
przekonaniu	 o	 silnym	 rynku	 pracy,
który	 to	 uzewnętrznia	 się	 w	 wysokim
wzroście	 płac.	 Pozostaje	 nam	 jedynie
czekać,	 aż	 te	 płace	 przełożą	 się	 na
konsumpcję	w	tym	roku.	Jednocześnie
w	 produkcji	 nie	 dzieje	 się	 nic
ciekawego.	 Coś	 w	 rodzaju	 stagnacji
trwa.

Garść	newsów



Garść	newsów
makroekonomicznych

∙	MF:	 Zadłużenie	 Skarbu	 Państwa	 na
koniec	 lutego	 wzrosło	 o	 19,9	 mld	 zł
(+1,5%)	 m/m	 i	 wyniosło	 ok.	 1	 384,9
mld	 zł	 -	 podał	 resort	 finansów	 w
szacunkowych	danych.	

Zadłużenie	 w	 podziale	 według
kryterium	 miejsca	 emisji	 wyniosło:-
dług	krajowy:	ok.	1	083,0	mld	zł,-	dług
w	 walutach	 obcych:	 ok.	 301,8	 mld	 zł
(tj.	 21,8%	 całego	 długu	 SP)	 (PAP
Biznes).



∙	MF:	"Minister	finansów	z	racji	swojej
roli	 -	 osoby,	 która	 musi	 dbać	 o
stabilność	 finansów	 publicznych,	 nie
jest	osobą,	która	powinna	wdawać	się
w	bezpośredni	konflikt	z	NBP.	My	jako
MF	 z	 NBP	 na	 wielu	 płaszczyznach
współpracujemy	 i	 będziemy
współpracować.	 Tego	wymaga	 interes
narodowy,	 żebyśmy	 dbali	 o	 to,	 jak
jesteśmy	 chociażby	 postrzegani	 przez
rynki	 finansowe.	 MF	 bezpośrednio	 w
konflikt	z	prezesem	NBP	nie	będzie	się
angażował"	 -	 powiedział	 Domański	 w
trakcie	konferencji	w	Warszawie.	(PAP
Biznes)



∙	RPP:	Członkowie	RPP	J.	Tyrowicz,	L.
Kotecki	 i	 P.	 Litwiniuk	 wnioskują	 o
zwołanie	 dodatkowego	 posiedzenia
Rady,	 najpóźniej	 do	 28	 marca,	 w
związku	 z	 pojawieniem	 się	 w	 ich
ocenie	 istotnych	 problemów	 w
procesie	 sporządzenia	 sprawozdania
finansowego	NBP	za	2023	r.	-	wynika	z
pisma	upublicznionego	przez	Tyrowicz
i	Koteckiego.	(PAP	Biznes)


