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Banki centralne wracaja do gry

2024-06-03

Na przestrzeni najblizszych dwoch tygodni czeka nas szereg posiedzen
bankéw centralnych. W kolejnych 5 dniach skupimy sie gtéwnie na
krajowej Radzie Polityki Pienieznej oraz Europejskim Banku
Centralnym. O ile w Polsce sprawa wyglgda dos¢ oczywiscie (brak
zmian stop), o tyle w strefie euro czeka nas najpewniej ruch w dot, cho¢
majowa inflacja zaskoczyta wyzszg wartoscia.

Kalendarz najwazniejszych publikacji i wydarzen makroekonomicznych
Poniedziatek, 3.06.2024
Startujemy z wysokiego ¢, mianowicie od publikacji danych o krajowym PKB za | kw. Szybki szacunek wskazat na 1,9%

r/r, dzi$ najwazniejsze bedg szczegdty. Zanim PKB (o 10:00), opublikowany zostanie PMI dla polskiego przemystu. Nasza
prognoza to konsensusowe 47 pkt.


http://makroekonomia.mbank.pl/

Poza Polska dzien uptynie w rytm publikacji indekséw koniunktury PMI i ISM w przemysle.
Witorek, 4.06.2024

Chwila wytchnienia. W Europie w kalendarzu mozna znalez¢ jedynie PKB z Wegier i inflacje ze Szwaijcarii. W USA bedzie
nieco lepiej: zamowienia w przemysle, zamowienia na dobra trwate i liczba wakatéw wg JOLTS.

Sroda, 5.06.2024
Dzien decyzji RPP w sprawie stop procentowych. Sytuacja dla Rady wydaje sie by¢ komfortowa — kolejny miesigc

przyniost zaskoczenie w dot na inflacji. Nie spodziewamy sie zmian stép. W Europie i USA bedzie to dzien ze
wskaznikami PMI i ISM w ustugach. Do tego dojdzie PPl w strefie euro i zatrudnienie wg ADP w USA.

Czwartek, 6.06.2024

Po polskim banku centralnym, tym razem przyjdzie czas na bank centralny strefy euro. | to powinno by¢ najwazniejsze
wydarzenie tygodnia — zgodnie z naszymi prognozami jak i oczekiwaniami konsensusu, EBC rozpocznie obnizki stop
procentowych od ciecia o 25pb.

W Polsce czeka nas za to konferencja prasowa prezesa NBP po $rodowej decyzji Rady.

Mniej bedzie dzia¢ sie w $wiecie danych. Mozna tu wymieni¢ jedynie: zamdwienia w przemysle w Niemczech, sprzedaz
detaliczng we Wtoszech i liczbe nowo zarejestrowanych bezrobotnych w USA.

Piatek, 7.06.2024

Drugie z wyczekiwanych wydarzen tygodnia — raport z amerykanskiego rynku pracy. Konsensus oczekuje wzrostu
zatrudnienia o 190 tys. etatéw (poprzednio podobnie, bo 175 tys.), utrzymania sie stopy bezrobocia na poziomie 3,9% i
wzrostu dynamiki wynagrodzen z 0,2% m/m do 0,3% m/m.

Poza tym w kalendarzu jedynie produkcja przemystowa w Niemczech i PKB w strefie euro.
Prognozy krotkoterminowe - czerwiec 2024

Rozpoczynajgcy sie miesigc bedzie testem dla kilku przekonan jakie mamy dot. krajowej gospodarki. Testem, bo
zesziomiesieczne dane troche w tym obszarze namieszaty. Po pierwsze z uwagg sledzi¢ bedziemy wskazniki
zatrudnienia, ktore regularnie zaskakiwaly w dét w ostatnich miesigcach. Po drugie warto patrze¢ tez na sprzedaz
detaliczng, bo oczekiwane ozywienie w konsumpcji w tym roku na razie nie chce znalez¢ odzwierciedlenia w
miesiecznych danych (przynajmniej w towarach).

Gars¢ newséw makroekonomicznych
- Polska: MF planuje w czerwcu jeden przetarg sprzedazy obligacji, w dniu 19 czerwca, z podazg na poziomie 5-10 mid zt

- podat resort finanséw w komunikacie. Resort finanséw planuje zorganizowa¢ w czerwcu dwa przetargi zamiany obligaciji,
w dniach 12 i 26 czerwca. (PAP)



- Polska: W kwietniu udziat inwestoréw zagranicznych w polskich obligacjach spadt o 1,1 mid zt do 131,1 mid zt. Stopien
sfinansowania potrzeb pozyczkowych brutto budzetu '24 na koniec maja wynosi ok. 70 proc. Z kolei stan srodkéw na
rachunkach budzetowych na koniec maja wynosi ok. 160 mid zt. (PAP)

- Polska: W 2026 r. rozpocznie dziatalnos¢ 7-osobowa Rada Fiskalna - przewiduje projekt ustawy o Radzie Fiskalnej,
opublikowany na stronie internetowej Rzadowego Centrum Legislacji. Rada bedzie m.in. wydawac¢ opinie w sprawie
zawieszenia stosowania stabilizujgcej reguty wydatkowej. (PAP)

- Strefa euro: Inflacja konsumencka odbita w maju mocniej niz oczekiwano, co w rezultacie przetozyto sie na wzrost
wskaznikow impetu do putapu powyzej 2%. Najwiekszym problemem wcigz pozostaje sektor ustug, podobnie zresztg jak
w innych czesciach $wiata. Cztonkowie EBC pokfadajg jednak wiare, ze inflacja w ustugach bedzie gasta wraz z
ostabiajgcym sie wzrostem ptac.

Twitter Post
https://x.com/mbank_research/status/1796475753342853581

- USA: Inflacja PCE wzrosta w kwietniu o 0,3% m/m, co byto zgodne z oczekiwaniami rynku. W przypadku cen bazowych
wzrost wyniost 0,2% m/m, podczas gdy konsensus wskazywat na wartos¢ 0,3% m/m. W obydwu przypadkach oznaczato
to utrzymanie wskaznikéw rocznych odpowiednio na 2,7% oraz 2,8%. W dalszym ciggu najwiekszym problemem sg ceny
ustug, gdzie momentum inflacyjne wcigz przewyzsza 4%. Inflacja na towarach z kolei na razie nie okazuje oznak zycia.
Taki inflacyjny obraz w ustugach ttumaczy cierpliwo$¢ Fed w kwestii potencjalnych obnizek stép, ktérych najpewniej nie
ujrzymy przynajmniej do wrzesnia.
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- Francja: Standard &amp; Poor's obnizyt rating Francji do "AA-" z"AA", wskazujgc na oczekiwania, ze wyzszy niz
planowano deficyt budzetowy spowoduje duzy wzrost zadtuzenia drugiej pod wzgledem wielkosci gospodarki w strefie
euro. (PAP)

- Swiat: OPEC - Organizacja Krajéw Eksportujgcych Rope Naftowg - postanowita w niedziele podczas posiedzenia online,
ze do konca 2025 roku utrzyma w mocy ciecia wydobycia, ktdére zostaty ustalone jeszcze w 2023 roku. Wczes$niej
planowano, ze zobowigzania stracg moc z koncem 2024 r. (PAP)

- Chiny: Przemystowy indeks Caixin PMI wzrést nieznacznie w maju do 51,7 z 51,4. W ubiegtym miesigcu
obserwowali$my czwarte z kolei przyspieszenie wraz z subindeksem produkcji na najwyzszym poziomie od blisko 2 lat.
Bardzo dobrze wypadty takze nowe zamowienia, ktére juz 10 miesigc z rzedu znalazly sie powyzej wartosci granicznej 50
punktow.



