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Prezes NBP odsuwa obnizki stop

2024-07-05

Z uwagi na swieto w Stanach Zjednoczonych wczorajsza sesja
przebiegta spokojnie. Za granica uwage przyciggaty wybory
parlamentarne w Wielkiej Brytanii, w Polsce zas skupilisSmy sie na
wystgpieniu prezesa Glapinskiego. O obydwu wydarzeniach pokrotce
piszemy w sekcji newsow. Poza tym zapraszamy na krotki tekst dot.
ekonomicznych i budzetowych efektéow (nadwyzkowego) wzrostu
imigracji w USA.

Co nas dzisiaj czeka?

Po dniu wolnym za Atlantykiem przyjdzie czas na najwazniejsze dane tygodnia z USA, czyli wyniki z rynku pracy w

czerwcu. Oczekiwany jest wzrost zatrudnienia o 160 tys. etatéw (ostatnio +229 tys.) i utrzymanie sie stopy bezrobocia na
poziomie 4%.


http://makroekonomia.mbank.pl/
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W strefie euro opublikowana zostanie sprzedaz detaliczna. Rumunski bank centralny podejmie decyzje w sprawie stép
procentowych (na stole pierwsza obnizka stdp). Zaplanowano tez wystgpienia Williamsa (Fed) i Lagarde (EBC).

Ekonomiczne i budzetowe efekty wzrostu imigracji w USA

Imigranci w krajach starzejgcych sie z pewnoscig sg potrzebni, niemniej do catego procesu potrzeba dobrej polityki
migracyjnej. Znamy to w Europie, ale w Stanach Zjednoczonych takze borykajg sie z podobnymi "problemami". W
dzisiejszym tekscie mowa o imigracji nielegalnej i jej skutkach dla budzetu, ale tez wplywie na aktywno$¢ gospodarcza.

Gars¢ newséw makroekonomicznych

- RPP: Podczas wczorajszej konferencji prasowej prezes Glapinski powiedziat, iz w kolejnych kwartatach inflacja bazowa
bedzie utrzymywac sie na podwyzszonym poziomie, a wyzsze ceny energii mocniej podbijg caty agregat CPl. NBP
szacuje wptyw wyzszych cen energii na 1,6 pkt. proc. w lipcu 2024 oraz 1,3 pkt. proc. w styczniu 2025 (w tym
przywrécenie optaty mocowej szacowane jest na 0,5 pkt. proc.). W efekcie inflacja na koniec roku wyniesie blisko 5%, a
jej szczyt osiggniemy w pierwszym kwartale 2025. Jego zdaniem inflacja zostanie sprowadzona do celu w 2026 roku i to
wtedy najwczesniej mozna mysle¢ o cieciu stép procentowych. Wsréd ryzyk dla inflacji wcigz cytowane sg ptace,
ozywienie gospodarcze oraz ksztatt polityki fiskalnej (mimo tego, ze bardziej ekspansywna w przysztym roku ona nie
bedzie). Naszym zdaniem wychodzenie tak daleko w przysztos¢ w kontekscie sterowania oczekiwaniami rynku dot.
pierwszej obnizki stép nie brzmi nadmiernie wiarygodnie. Pamietajmy, ze prezes swego czasu nie byt w stanie utrzymaé
swojego zdania nawet przez miesigc, cho¢ miato to miejsce w Swiecie przed wyborami parlamentarnymi. Rynkowo takie
wypowiedzi powinny wspiera¢ ztotego, a takze dalsze ptaszczenie krzywej dochodowosci, zwilaszcza w $rodowisku
nizszych stép za granicg. Pozostajemy przy swojej dotychczasowej prognozie, ze okienko do obnizek stép procentowych
otworzy sie w pierwszej potowie 2025 roku.

- Polska: Zgodnie z oczekiwania stopa bezrobocia powedrowata w czerwcu lekko w dot.

Twitter Post
https://x.com/mbank_research/status/1808795222416998883

- Polska: Bank Gospodarstwa Krajowego sprzedat trzy serie obligacji FPC (FPC0631, FPC0733 i FPC0342) za 1,1 mid z,
przy popycie na cztery serie na poziomie 1,6 mid zt - podat bank w komunikacie. Emisje przeprowadzono na rzecz
Funduszu Przeciwdziatania COVID-19. (PAP)

- Polska: Wynik netto sektora bankowego w okresie styczen-maj 2024 roku wyniést 17,323 mid zt, czyli wzrést o 2,4 proc.
rdr - podat w czwartek NBP. (PAP)

- Polska: Resort finanséw nie planuje obecnie nowelizacji budzetu — poinformowat minister finanséw Andrzej Domanski.
(PAP)

- Wielka Brytania: Zgodnie z oczekiwaniami Partia Pracy wygrata wybory parlamentarne przyttaczajgcg wiekszoscig. Nad
ranem partia ta posiadata 337 mandatéw (wymagana wiekszos$¢ od 326 mandatéw), ale szacunki wskazujg, iz na koniec
liczenia glosdw mogg oni liczy¢ na liczbe zblizong do 400 mandatow. Partia Pracy przejmie wtadze od Konserwatystéw
po 14 latach bycia w opozycji. Sondazowe wyniki dawaty Torysom ledwie 130 mandatow.


https://x.com/mbank_research/status/1808795222416998883
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- Niemcy: Majowa produkcja przemystowa obnizyta sie o 2,5% m/m, konsensus wskazywat na wzrost o 0,2% m/m. Dane

za poprzedni miesigc zostaty marginalnie skorygowane w gore. Staby wynik moégt byé oczekiwany po tym, jak
opublikowane wczoraj dane o zaméwieniach w przemysle takze rozczarowaty.
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m— Wytgczeniem budownictwa i energetyki

- Ciekawostka: Po co nam doptaty do roweréw elektrycznych?

Twitter Post
https://x.com/mbank_research/status/1808759781546496185


https://x.com/mbank_research/status/1808759781546496185

