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Ekonomicznie in brief

Ze studia Voice House seria podcastow
Ekonomicznie in Brief.

PKB Stanow Zjednoczonych w pierwszym kwartale tego roku spadt o 0,3
proc. zamiast urosng¢. Zdaniem wielu ekonomistow, politycy rzadko majg
szybki i bezposredni wptyw na gospodarke, ale akurat Donald Trump jest
tutaj wyjgtkiem. Jego polityka wprowadzania wysokich cet oraz ich
nieustanne korygowanie wprowadza potezng niepewnosc. W efekcie
konsumpcja Amerykanow rosta najstabiej od dwoch lat.

Z kolei wydatki rzgdowe pierwszy raz od trzech lat spadty. W najwiekszym
stopniu dotyczy to wydatkow wojskowych, ktore zmniejszyty sie o 8 proc., co
zapewne mozna powigzac z poszukiwaniem oszczednosci i ograniczaniem
zatrudnienia w sektorze publicznym przez Elona Muska i jego ekipe.

Ponadto poteznie wzrést import do Stanéw Zjednoczonych i jednoczesnie
takze zapasy w przedsiebiorstwach. Mozna to ze sobqg powigzac¢ — firmy
staraty sie sprowadzi¢ jak najwiecej towaréw z zagranicy przed
wprowadzeniem cetl. Niektorzy ekonomisci uwazajq, ze przez skupienie sie na
imporcie przedsiebiorstwa ograniczaty inne aktywnosci, w tym inwestycje, co
rowniez wptyneto na spadek PKB.

Dane te sq jednak wstepne i w duzym stopniu oparte na szacunkach, a nie na
twardych liczbach. Nie brakuje gtosow, ze doktadniejsze dane, ktére pojawiq
sie za miesiqc, mogq by¢ lepsze i nawet nie wskazywaé spadku PKB.

Rada Polityki Pienieznej obnizyta stopy procentowe. Gtowna spadta o pot
punktu procentowego, z 5,75 proc. do 5,25 proc. jest ona wiec teraz najnizej
od trzech lat. Rynek finansowy na obnizke nie zareagowat, poniewaz byta ona
powszechnie oczekiwana, a wielu cztonkéw Rady wczesniej wyraznie
sugerowato, ze moze ona nastgpic.

Obnizka stép oznacza nizsze raty kredytow, ale tych o zmiennym

oprocentowaniu, opartych o stawki WIBOR. Te zaczety spadac juz wczesniej i
w ciggu ostatniego miesigca zdqzyly zejs¢ nizej nawet o nieco ponad pot
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punktu procentowego. Obnizka nie ma natomiast wptywu na kredyty o
statym oprocentowaniu.

Obnizka stop procentowych moze tez oznaczac lepsze warunki dla szybszego
wzrostu gospodarczego, bo po pierwsze ci, ktérzy bedg mie¢ mniejsze raty,
bedqg miec tez wiecej pieniedzy w kieszeni na inne wydatki, a po drugie
tatwiej dostepne stajq sie kredyty mieszkaniowe, ktére mogq rozruszac rynek
nieruchomosci.

Wedtug wiekszosci ekonomistow Rada Polityki Pienieznej powinna do konca
roku dalej obnizac stopy, jeszcze mniej wiecej o kolejne pot punktu
procentowego.

Hiszpanski Banco Santander sprzeda austriackiemu Erste Group Bank 49
proc. akcji Santander Bank Polska, czyli trzeciego najwiekszego banku w
Polsce.

Bloomberg wczesniej informowat, ze Santander chce wycofac sie z Polski.
Pieniqgdze ze sprzedazy majq sfinansowac rozwoj w Ameryce Potnocne;j. Erste
z kolei od lat inwestuje w Europie Srodkowej, ale w Polsce byt dotgd obecny
tylko przez biuro maklerskie i ustugi inwestycyjne.

Co ciekawe, transakcja bedzie dotyczyc¢ pakietu tylko 49 proc. akcji polskiego
banku, chociaz obecny pakiet Santandera to ponad 62 proc. akcji. Gdyby
jednak Erste kupit pakiet ponad 50 proc. akcji, musiatby ogtosi¢c wezwanie na
wszystkie pozostate akcje polskiego banku, a wiec takze przygotowac
dodatkowe 30 mid ztotych na odkupienie tych akcji od inwestoréow
gietdowych. Erste najwyrazniej tego nie chce, wiec kupi tylko 49 proc. akcji za
29,2 mld zt, wyceniajqc jednqg akcje banku na 584 zt. Przed ogtoszeniem
transakcji kosztowaty one na gietdzie 589 ztotych, natomiast tuz po jej
ogtoszeniu spadty o kilka procent.

Santander Bank Polska to jedna z najstarszych spoétek gietdowych w Polsce,
notowana na gietdzie od 1993 roku, najpierw pod nazwg WBK, nastepnie ,,BZ
WBK?”. Po prywatyzacji nalezat do Allied Irish Banks. W czasie kryzysu
finansowego w 2008 roku Irlandczycy musieli sprzedac¢ bank. Wtedy w spotce
pojawit sie Santander, ktory zmienit takze nazwe polskiego banku i
wprowadzit wiasne logo. Erste bedzie wiec juz trzecim gtdwnym wiascicielem
polskiego banku w czasie ostatnich 25 lat.
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Prezydent zawetowat ustawe obnizajgcq sktadke zdrowotng dla
przedsiebiorcow. Koalicja rzgdzgca nie ma w Sejmie tak duzej wiekszosci, aby
moc odrzuci¢ weto, tak wiec na razie obnizki sktadki nie bedzie. Premier i
liderzy koalicji zapowiadajq, ze wrécq do tematu na poczqgtku nowej kadenc;ji
prezydenta. Liczq, ze urzqad obejmie Rafat Trzaskowski, ktory prowadzi w
sondazach. Zaktadajq, ze on ustawe podpisze, zamiast zawetowac. Nie
wiadomo jednak, czy wygra wybory.

Nowa kadencja prezydenta zaczyna sie dopiero w sierpniu. Nie wiadomo
wiec, czy uchwalone wtedy przepisy zdgzq zaczq¢ obowiqgzywaé od nowego
roku, zwtaszcza, ze koalicja zapowiadata, ze zmiany w przepisach
gospodarczych bedq wprowadzane z co najmniej pétrocznym vacatio legis.

Prezydent Duda ttumaczyt swoje weto trudnqg sytuacjqg finansowq ochrony
zdrowia. NFZ ma nieoptacone zobowigzania i nie ma planu finansowego na
ten rok. Ustawa obnizajgca sktadke zabiera Funduszowi okoto 5 miliardow
ztotych, bez wskazania zrédta pokrycia tego deficytu. Prezydent podkreslit
tez, ze ustawa powstata bez konsultacji spotecznych. W rozmowach z
przedsiebiorcami i zwigzkami zawodowymi okazato sie, ze zwiqzki sq jej
przeciwne.

Ekonomisci z Citibanku Handlowego uwazajq, ze Polska moze juz w tym roku
przekroczy¢ poziom 60 proc. PKB, jesli chodzi o diug publiczny. W swojej
analizie piszq, ze cho¢ oficjalne prognozy dla Komisji Europejskiej wskazujg
na okoto 58 proc. PKB, to przekroczenie 60 proc. staje sie coraz bardziej
prawdopodobne. Wczesniej prognozowano, ze stanie sie to dopiero w
przysztym roku.

Ekonomisci zaznaczajq jednak, ze wynik jest nadal niepewny. Redukcje dtugu
mogtoby utatwi¢ umocnienie ztotego lub wyzsza inflacja. Mocniejszy ztoty
obnizytby wartos¢ zagranicznej czesci dtugu. Z kolei wyzsza inflacja
zwiekszytaby nominalny poziom PKB, przez co relacja diugu do PKB bytaby
mniejsza. Na razie jednak prognozy wskazujg na nizszy wzrost PKB i nizszqg
inflacje. Przy wysokim deficycie zwieksza to ryzyko przekroczenia 60 proc.
PKB juz w tym roku.

Ekonomisci przypominajq, ze polska konstytucja wymaga utrzymania dtugu
ponizej 60 proc. PKB. Dotyczy to jednak tylko polskiej definicji dtugu.
Wytgczono z niej m.in. zadtuzenie zwigzane z wydatkami covidowymi,
zbrojeniowymi i Funduszem Drogowym. Wedtug tej metodologii
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konstytucyjny limit nie jest zagrozony. Przekroczenie 60 proc. mogtoby
nastgpic jedynie wedtug unijnej metodologii.




