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D T R R I I R R S

O polityce fiskalnej inaczej

Kalendarz wydarzen makroekonomicznych jest dzisiaj
relatywnie pusty, stad postanowilismy bardziej
skrupulatnie spojrze¢ na krajowg polityke fiskalng. Nie
jest to jednak zwykte spojrzenie, gdyz odwotujemy sie
do nowego pomystu MF - Rady Fiskalnej. Z rynkowego
punktu widzenia wczorajsza sesja przyniosta wzrost
rynkowych stép procentowych w kraju, co byto
odzwierciedleniem ruchéw za granica (po czesci efekt
nieoczekiwanego odwotania rzgdu przez prezydenta
Francji).

Co nas dzisiaj czeka?

Z rana czeski urzad statystyczny opublikuje inflacje za maj i bedzie to
tak naprawde jedyna publikacja, na ktérg mozna rzuci¢ okiem. W
trakcie sesji swoje wystgpienie bedzie miat tez gtéwny ekonomista
EBC Lane.

Rada Fiskalna - a komu to potrzebne, a
dlaczego?
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Ministerstwo Finanséw opublikowato z kohcem maja projekt ustawy o
Radzie Fiskalnej. Jako, ze byt to okres raczej grillowy, to mamy
wrazenie, ze projekt przeszedt w duzej mierze niezauwazony. A
niestusznie. Czym ma zajmowac sie to ciato? Dlaczego w ogdle ma
zostac¢ powotane? Jak na to wszystko patrzymy? Odpowiedzi w tekscie
ponizej.

Garsé¢ newsow makroekonomicznych

» Polska: Dynamika PKB Polski w 2025 r. przyspieszy do 3,8 proc. z
3,2 proc. w 2024, a inflacja sredniorocznie wzrosnie do 4,5 proc. z 4,0
proc. - oceniajg ankietowani przez Europejski Kongres Finansowy w
Sopocie analitycy. Na 2025 r. oczekiwana jest obnizka stép NBP o 100
pb. do 4,75 proc.

« RPP (Kotecki): Trzeba przyzwyczai¢ sie do 3-proc. wzrostu PKB w
Polsce, a problemem numer jeden dla polityki pienieznej jest wysoka
dynamika wzrostu ptac - ocenia cztonek Rady Polityki Pienieznej
Ludwik Kotecki.

e Polska: W 2024 r. wzrost PKB Polski przekroczy 3 proc., w 2025 r.
wyniesie niemal 4 proc. - poinformowat minister finanséw Andrzej
Domanski.

» Polska: MF na przetargu zamiany 12 czerwca sprzeda papiery serii
0OK0426, PS0729, WZ1129, DS1030 i DS1034, a odkupi: serii OK0724,
PS1024, PS0425 i WZ0525 - podat resort finanséw w komunikacie.

e Polska: MF musi mysle¢ o prefinansowaniu potrzeb pozyczkowych
na 2025 r., ale nie mozna wykluczyé, ze podaz obligacji bedzie
mniejsza w kolejnych okresach w tym roku - poinformowat
dziennikarzy minister finanséw Andrzej Domanski.

» Polska: MF dostrzega wady zwigzane z konstrukcjg podatku
bankowego, jest gotowe do rozméw na ten temat, ale przychody
budzetowe nie mogg przy tym spas¢ - poinformowat dziennikarzy
minister finanséw Andrzej Domanski.

« Polska: Pahstwowy Dtug Publiczny na koniec | kw. 2024 r. wynidst

1.416.918,8 min zt, co oznacza wzrost o 6,7 proc. kdk (+88.822,3 min
zt). Dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (dtug EDP)
stanowigcy jeden z elementéw kryterium fiskalnego z Maastricht
wyniést na koniec | kwartatu 2024 r. 1.771.816,8 min zt, co oznaczato
wzrost 0 80.645,7 min zt (+4,8 proc.) w poréwnaniu z kohcem 2023 r.
- podato Ministerstwo Finanséw w komunikacie.



 Polska: Komisja Europejska na pewno rozpocznie procedure
nadmiernego deficytu (EDP) wobec Polski, ale ewentualne
rekomendacje w tej kwestii ze strony UE beda bardzo tagodne -
poinformowat minister finanséw Andrzej Domanski.

« Wielka Brytania: Stopa bezrobocia wzrosta w kwietniu do 4,4% z
4,3% miesigc wczesniej, konsensus nie spodziewat sie zmian.
Jednoczes$nie roczna dynamika ptac wyniosta 5,9% wobec 5,7%
poprzednim razem - takze powyzej oczekiwan. Z kolei sama zmiana
zatrudnienia w maju okazata sie nieznaczna i wyniosta -3 tys.
Sytuacja ta podobna jest do tej, z ktérg boryka sie Fed, cho¢ w
brytyjskim przypadku mamy do czynienia réwniez ze spadkami
zatrudnienia. Wcigz podwyzszona dynamika ptac moze sygnalizowac
ostroznos¢ po stronie Banku Anglii, cho¢ wzrost stopy bezrobocia do
najwyzszego poziomu od wrzesnia 2021 takze nie bedzie bez
znaczenia.



