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Krajowa inflacja na deser

2024-06-14

Po pewnym okresie przerwy, wczoraj NBP opublikowat
kwietniowe dane na temat bilansu ptatniczego, ktére
okazaty sie wzglednie zblizone do oczekiwah. Inaczej
obraz wyglgdat w USA, gdzie doczekalismy sie
niespodziewanego wzrostu wnioskow o zasitek dla
bezrobotnych. Dane te sprzyjaty nizszym rynkowym
stopom.

Co nas dzisiaj czeka?

Z naszego punktu widzenia najwazniejsza bedzie jednak krajowa
inflacja, ktorej finalne szczegoéty poznamy o 10:00. Flash wskazat na
2,5% r/r.

Dane inflacyjne sptyng tez z Francji, Szwecji i Stowacji. W USA za$s
uwage przykuwaé bedzie indeks Uniwersytetu Michigan. Tydzien
kohczy wystapienie szefowej EBC C. Lagarde.

Jest nasz nowy miesiecznik na czerwiec 2024


http://makroekonomia.mbank.pl

EBC zgodnie ze swoimi zapowiedziami (a moze tez i przez nie?)
zdecydowat sie na obnizke stép procentowych. Fed na razie trzyma
stopy bez zmian, ale mozna spodziewac sie cie¢ jeszcze w tym roku
(widzimy 2 obnizki, pierwsza we wrzesniu). NBP zas$ nie zrobit i nie
zrobi nic. Tak w skrécie mozna podsumowad czerwiec w Swietle
decyzji bankéw centralnych. PoznaliSmy tez krajowe dane o PKB za |
kw. (zaskoczenie w gdére, mocna konsumpcja, stabe inwestycje), a
inflacja z Polski za maj po raz kolejny byta nizsza od oczekiwan. Jak
wida¢ powyzej - dzieje sie w sferze danych makroekonomicznych.
Nasze podsumowanie i prognozy na kolejne kwartaty w
comiesiecznym raporcie:

Garsé¢ newsow makroekonomicznych

» Polska: Polska doszta do szczytowego punktu w cyklu na rynku
nieruchomosci. NBP przygotowuje symulacje rozwoju rynku
nieruchomosci w Polsce w perspektywie 20-30 lat - wynika z
wypowiedzi Jacka +taszka, naczelnika Wydziatu Analiz Rynku
Nieruchomosci w Departamencie Stabilnosci Finansowej NBP. (PAP)

e Polska: Wedtug przyjetych w czwartek przez rzad zatozen
makroekonomicznych do projektu ustawy budzetowej na 2025 r., PKB
Polski wzrosnie w przysztym roku o 3,7 proc., a Srednioroczna inflacja
CPI uksztattuje sie na poziomie 4,1 proc. - poinformowato Centrum
Informacyjne Rzadu. Rzad zaproponowat jednoczesnie, by wskaznik
waloryzacji rent i emerytur w przysztym roku wyniést co najmniej
6,78%. Z kolei minimalne wynagrodzenie za prace wzrosng¢ ma do
4626 zt (+7,6%).

W naszej opinii przysztoroczna prognoza wzrostu jest dos¢
konserwatywna na tle naszych oczekiwan. Podobnie kwestia wyglada
z inflacjg, gdzie spodziewamy sie nieco wyzszej wartosci
sredniorocznej. Z punktu widzenia wptywéw podatkowych oznacza to
pewien bufor bezpieczenstwa. Wzrost ptacy minimalnej bytby wyzszy
niz wieszczony kilka tygodni temu przez premiera (okolica 5%), ale
nie odbiega od naszych zatozen. Nizszy wzrost powinien oddziatywac
w strone normalizacji ptac nie tylko w sektorze przedsiebiorstw, ale
catej gospodarce narodowe;.



e Polska: W kwietniu odnotowalismy deficyt na rachunku obrotéw
biezacych o wartosci 241 min EUR (w marcu nadwyzka 325 min EUR).
Cho¢ w ujeciu 12-miesiecznej sumy nadwyzka na saldzie biezacym
podskoczyta do 1,5% z 1,3%, to trend w najblizszych miesigcach
bedzie spychat wskaznik na zdecydowanie nizsze poziomy. Eksport
towardéw wyniést 5,5% r/r, zas ich import 5,7% r/r. Jednoczesnie warto
zaznaczy¢, ze ostabiajgce sie saldo biezgce powinno by¢ w kolejnych
miesigcach kompensowane przez rosngce saldo na rachunku
kapitatowym, gdzie trafia¢ beda kolejne fundusze unijne. Po kwietniu
saldo BIZ obnizyto sie do 1,9% z 2,1%, zas saldo inwestycji
portfelowych skorygowato sie do 0,2% z 1%.
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——Saldo inwestycji bezposrednich, % PKB
——Saldo inwestycji portfelowych, % PKE

Saldo CA, % PKB = == Po korekde o BIZ (CA)
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e« USA: Woczorajszy zestaw nizszej inflacji PPl oraz wyzszego od
konsensusu wzrostu wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych sprzyjat
spadkowi rynkowych stép procentowych. Uwazamy, ze dane z rynku
pracy stanowig w pewnym sensie ryzyko dla przestrzelenia obecnhej
prognozy Fed dla stopy bezrobocia na poziomie 4% na koniec roku.

Twitter
Post

https://x.com/mbank_research/status/1801235733253939364

e Japonia: Bank centralny utrzymat stopy procentowe bez zmian.
Zmian nie byto takze w przypadku skupu obligacji skarbowych, cho¢
tutaj w lipcu bank przedstawi¢ ma pewien plan redukcji. Zdaniem
prezesa Uedy, redukcja ta rozpocznie sie zaraz po lipcowym
posiedzeniu i bedzie znacznych rozmiaréw.
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