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Sytuacija fiskalna coraz bardziej napieta
e Srodowa sesja na rynkach finansowych uplyneta pod znakiem utrzymujqce; Biuro Analiz Makroekonomicznych

sie niepewnosci geopolitycznej, przy relatywnie ograniczonej zmiennosci na
gtdéwnych aktywach. Brak postepdéw w kierunku wznowienia rozmow na
Bliskim Wschodzie oraz przedituzajgca sie blokada ciesniny Ormuz
podtrzymywaty presje na ceny surowcéw energetycznych — ropa Brent
ponownie przekroczyla 100 USD/b, negatywnie oddziatujgc na nastroje
wobec aktywéw rynkéw wschodzgeych. Ztoty nieznacznie ostabit sie
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wobec euro i wyrazniej wzgledem dolara, podczas gdy EURUSD obnizyt sie Warto$é (%, pb)*

w poblize 1,17. Na krajowym rynku dtugu rentownosci SPW wzrosty o 4—7 pb, 2026-04-22 A1D

podczas gdy na rynkach bazowych zmiany byly niewielkie, a inwestorzy Indeksy akcji:

pozostawali w trybie wyczekiwania na dalszy rozwdj sytuacji w Zatoce WIG 132736 03

Perskiej. W czwartek uwaga rynkéw skoncentruje sie na doniesieniach STOXX Europe 600 614 03

z Bliskiego Wschodu oraz wstepnych odczytach PMIw Europie i USA. Lokalnie S&P500 7138 1,0

wsparciem dla ztotego mogg by¢ solidne dane o sprzedazy detalicznej, Waluty:

jednak przy braku przetomu geopolitycznego oczekujemy stabilizacii EURPLN 424 o1

kurséw (EURPLN 4,24—4,25; USDPLN 3,62—3,64), a na rynku Fl utrzymania USDPLN 3,62 05

presji w kierunku nieco wyzszych rentownosci. CHEPLN 462 01
e Dzi§ czeka nas kolejny pcakiet krajowych danych. Najpierw poznamy EURUSD 117 03

sprzedaz detaliczng w marcu (oczekujemy ozywienia wzgledem lutego) oraz Obligacie:

koniunkture konsumenckg w kwietniu (mozliwe pogorszenie wzgledem oLoy 433 .

marca). Nastepnie opublikowane zostang dane o podazy pienigdza M3, PLEY 496

ktérej wzrost zapewne nie zmienit sie istotnie w poréwnaniv do PLIOY 552

wczesnhiejszych miesiecy (ok. 10-11% r/r). DE10Y 3.00 »
e Za granicg skupimy sie na wstepnych odczytach wskaznika PMI za USTOY 4,29 0

kwiecien w USA, sirefie euro i w Niemczech. Oczekiwania w strefie euro Surowce:

wskazujg na mozliwy spadek indekséw w przetwodrstwie i ustugach, zas Ropa Bront 102 25

wskaznik w przetworstwie w USA wg konsensusu wzrosnie. Niemniej, nalezy ioto 4738 0:6

podkreslic, ze metodyka PMI traktuje wydluzone czasy dostaw jako -

g .. . Zrodio: LSEG Datastream, Workspace, PKO Bank Polski
pozytywny sygnat zwigkszonego popytu, co w sytuacji zaburzen (zamkniecie sesii; *zmiana w punktach bazowych dia
logistycznych zwigzanych z wojng w Zatoce zawyza wskazania indeksu. rentownosci obligacii).

e W USA zostang opublikowane cotygodniowe dane o wnioskach o zasitek dla
0sOb bezrobotnych.
e Ponadto dzis wypowiadac sie bedzie Prezes Bundesbanku, J.Nagel.

Deficyt sektora general government w Polsce w kolejnych W wyniku topniejgcych szans na szybkie odblokowcinie
latach nieznacznie sie zmniejszy, ale diug przekroczy 60% PKB ciesniny Ormuz ceny ropy Brent przekroczyly 100 USD/b
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WYDARZENIA ZAGRANICZNE:

SWIAT: Iranska marynarka wojenna zaatakowata trzy statki handlowe, a dwa
z nich sprowadzita na wtasne wody terytorialne — wynika z komunikatu IRGC.
Mimo zawieszenia broni USA-Iran, zegluga w ciesninie Ormuz pozostaje
ograniczona, co hegatywnie rzutuje na ceny ropy. Washington Post,
powotujgc sie na szacunki Pentagonu, poinformowat, ze usuniecie wszystkich
min w ciesnienie Ormuz moze zajg¢ szes¢ miesiecy, a sama operacja
rozminowywania raczej nie rozpocznie sie przed zakonczeniem wojny.
Oznaczatoby to, ze gospodarcze skutki wojny moga by¢ bardziej przewlekie
niz sie obecnie zaktada.

EUR: Wedlug wstepnych danych wskaznik koniunktury konsumenckiej
w kwietniu obnizyt sie do -20,6 pkt. z-16,3 pkt. w marcu. Tym samym znalazt
sie na poziomie najnizszym od grudnia 2022. Cho¢ nie znamy jeszcze
szczegotowych danych, zakladamy, ze zrodiem pogorszenia koniunktury,
wzorem poprzedniego miesigca, byto nasilenie obaw o sytuacje gospodarczg
w przysziosci, jak réwniez o przysztg sytuacje finansowq gospodarstw
domowych przy rosngcych oczekiwaniach inflacyjnych zwigzanych z wyzszymi
cenami paliw (w zwigzku z wojng USA ilzraela z Iranem) oraz z powodu
samego wzrostu inflacji HICP w marcu.

EUR: Prezeska EBC Ch.Lagarde powiedziata, ze panstwa UE muszqg potgczy¢
swoje finansowe sily by wspodlnie zmierzy¢ sie ze stojgcymi przed nimi
kosztownymi wyzwaniami (wskazata m.in. na obronnos$¢, transformacie
energetyczng i Al). Gtéwny ekonomista EBC P.Lane powiedzial, Zze dopdki nie
wiemy jak dlugo bedzie trwa¢ wojna w Zatoce Perskiej, to trudno bedzie
okresdli¢, czy szok przez nig wywotany bedzie przejsciowy czy trwale zmieni
sytuacje gospodarczq w strefie euro. G.Simkus (Prezes Banku Litwy)
powiedziat, ze jego zdaniem EBC nie powinien podnosic¢ stop procentowych na
posiedzeniu w kwietniu, cho¢ nie wykluczyt, ze stopy wzrosng jeszcze w tym
roku. M.Kocher (Prezes Banku Austrii) zaznaczyt, ze cho¢ do posiedzenia
decyzyjnego zostat tydzien, to jest zbyt wczesnie by okresli¢ jokg decyzje
podejmie Bank. Zastrzegt, ze decyzja 30 kwietnia zostanie podjeta na
podstawie danych publikowanych w przysziym tygodniu (w $rode
publikowane bedg m.in. szczegdtowe dane o koniunkturze konsumenckiej, w
tym oczekiwania inflacyjne konsumentoéw, zas w czwartek poznamy wstepne
dane o inflacji HICP w kwietniu oraz szacunek wzrostu PKB w 1926). Nasza
bazowa prognoza zaklada, ze EBC wkwietniu utrzyma stopy na
niezmienionym poziomie, a podwyzke stép o25pb mozemy zobaczyé
najwczesniej w czerwcu.

TUR: Bank Turcji utrzymat stopy procentowe na niezmienionym poziomie,
w tym stope bazowq na poziomie 37,00%. W komunikacie odnotowano
spadek inflacji CPl w marcu (do 30,9% r/r) oraz jej mozliwy wzrost w kwietniu.
Podkreslono, ze Bank bedzie monitorowat mozliwe efekty drugiej rundy
zwigzane ze wzrostem cen energii. Bank zastrzegl, ze restrykcyjne
nastawienie W polityce pienieznej bedzie utrzymywane do momentu
osiggniecia stabilnosci cen, a decyzje bedqg podejmowane z posiedzenia na
posiedzenie na podstawie perspektyw inflacji.

GER: Ministerstwo Gospodarki obnizyto prognoze wzrostu PKB w 2026 do 0,5%
z 1,0% prognozowanych wczesniej, z powodu wojny USA i Izraela z Iranem,
ktéra spowodowata wzrost cen energii dla przemystu i gospodarstw
domowych. Ministerstwo zrewidowato rowniez prognoze wzrostu w 2027 — do
0,9%z1,3%.

WYDARZENIA KRAJOWE:
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POL: Deficyt sektora instytuciji rzgdowych i samorzgdowych w 2025 wyniést
7,3% PKB (vs wczesniej szacowane 7,2% PKB) wobec deficytu na poziomie
6,4% PKB w 2024 (dane zrewidowane w dot z 6,5% PKB). Jednoczesnie diug
sektora GG w 2025 wyniést 59,7% PKB wobec 54,8% PKB w2024 (dane
zrewidowane w doét z 55,1% PKB). Rewizja deficytu i diugu w relacji do PKB
w 2024 wynika przede wszystkim z rewizji samego PKB. Zgodnie z notyfikacjg
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fiskalng, rzgd planuje w tym roku obnizenie deficytu do 6,8% PKB oraz
wzrost diugu do 65,1% PKB (wedtug metodologii unijnej, a nie krajowej,
azatem nie stanowi to przekroczenia limitu zadtuzenia okreslonego
w Konstytucji). Pogtebienie deficytu fiskalnego w 2025 wynikato gtdwnie ze
wzrostu wydatkdéw o 1,6% PKB, do poziomu 50,9% PKB, podczas gdy dochody
wzrosty tylko o 0,8% PKB, do 43,6% PKB. Wzrost wydatkéw byt szeroko
roztozony: inwestycje zwiekszyty sie 0 0,4% PKB, do 5,2% PKB, co byto efektem
dostaw sprzetu obronnego i wydatkéw na rozbudowe infrastruktury. Wydatki
socjalne réwniez wzrosty o 0,4% PKB, do 17,3% PKB. Koszty obstugi diugu
osiggnely 2,5% PKB, jeden z najwyzszych poziomdéw w UE, co moze utrudnié
szybkq i bezbolesnqg konsolidacje fiskalng, podobnie jak w przypadku Wtoch.
Dochody rosty gtdwnie dzieki wzrostowi wplywdw z podatku VAT (22% r/r
w4q25), co moze by¢ skutkiem ograniczenia luki VAT, podczas gdy
wyhamowato tempo wzrostu dochoddéw ze sktadek na ubezpieczenia
spoteczne. W 2026 polski deficyt fiskalny (w relacji do PKB) bedzie
najpewniej najwyzszy w catej UE, a w 2025 byt drugim najwyzszym po Rumunii
(7,9% PKB). Wprowadzona w Rumunii konsolidacja fiskalna (wedtug prognoz
MFW) sprowadzi saldo fiskalne w 2026 do —6,2% PKB, a Polska przesunie sie na
pierwszq pozycje.

POL: Zagregowany przez nas na podstawie danych GUS wskaznik
koniunktury gospodarczej w kwietniu obnizyt sie do -1,0 pkt. z -0,2 pkt.
w marcu. W wiekszosci sektoréw raportowano pogorszenie koniunktury,
a najsilniejszy spadek wskaznika odnotowano w transporcie i gospodarce
magazynowej (0 3,4 pkt. m/m, do -6,1 pkt.), a zatem w branzy szczegdlnie
wrazliwej na wzrost cen paliw oraz ewentualne problemy z ich fizyczng
dostepnoséciqg. Gorszg koniunkture obserwowano réwniez w sektorze IT
(=1,8 pkt. m/m) oraz w handlu, przede wszystkim detalicznym (-1,7 pkt. m/m),
w mniejszym stopniu w handlu hurtowym (-0,4 pkt. m/m). W przemysle
(-0,8 pkt. m/m) oraz budownictwie (-0,3 pkt. m/m) takze wzrdst odsetek
przedsiebiorstw odczuwajgcych pogorszenie sytuacii lub oczekujacych jej
pogorszenia. Poprawe sytuacji gospodarczej zgtaszaly natomiast
przedsiebiorstwa z sektora zakwaterowania i gastronomii (+0,9 pkt. m/m,
odreagowanie po silnym spadku miesigc wczesniej) oraz finanséw (+2,5
pkt. m/m). Od kilku lat branza finansowa sygnalizuje najwiekszy optymizm
sposrod analizowanych sektoréw gospodarki (por. wykres na marginesie).
Mimo niewielkiego pogorszenia wskaznika koniunktury gospodarczej
w kwietniu, znajduje sie on powyzej pozioméw obserwowanych od
listopada 2021 do sierpnia 2025 i ksztatiuje sie blisko maksiméw
notowanych od wybuchu pandemii. Dodatkowe pytania o aktualne
zagadnienia gospodarcze ujawnity, ze w poréwnaniu do ankiety ze stycznia
istotnie zwiekszyt sie odsetek firm, ktére spodziewajq sie szybszego wzrostu
kosztow. Obecnie jest to co najmniej 30% przedsiebiorstw w kazdej branzy,
wobec ok. 10% w styczniu (z wyjatkiem HoReCa, gdzie oczekiwania kosztowe
juz w styczniu byly wysokie). W najwiekszym stopniu na koszty funkcjonowania
firm (niezaleznie od branzy) wptyng wg ankietowanych ceny energii i paliw.
POL: Minister finanséw A.Domanski powiedzial, ze zalozenia podatku od
nadmiarowych zyskéw, tzw. windfall tax, powinny byé¢ gotowe do konca
kwietnia. Minister powiedziat réwniez, ze Polska ma plan stopniowej redukciji
deficytu, ale nie moze sie ona odby¢ kosztem gospodarki i nakladow na
obrone. Minister dodat, ze ceny energii bedqg absolutnie fundamentalne dla
konkurencyjnoéci polskiej gospodarki w kolejnych latach i dekadach,
a obecnie sqg one jej stabg strong. W temacie REIT-6w (real estate investment
trust - fundusze inwestycyjne pozwalajgce na ulokowanie $rodkow
w nieruchomosciach przeznaczonych na wynajem) minister zaznaczyt, ze
resort nie pracuje nad ich wprowadzeniem.

POL: Petnomocniczka rzqgdu ds. SAFE  M.Sobkowiak-Czarnecka
poinformowata, ze pierwsze srodki z mechanizmu SAFE to 15% zaliczka
(w przypadku Polski ponad 20 mid PLN). Srodki te wplyng niezwtocznie po
podpisaniu umowy pozyczkowej z Komisjqg Europejskg (mogtoby to by¢ jeszcze
w kwietniu). Petnomocniczka dodata, ze prace po polskiej stronie sq juz
zakonczone, a KE moze przesta¢ ostateczng tre$¢ umowy do wszystkich
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panstw cztonkowskich jeszcze w tym tygodniu. Pytana o to, kiedy zamdwienia
zbrojeniowe w ramach SAFE muszq by¢ ztozone, zeby otrzymac¢ wsparcie,
odparta, ze kluczowe sq dwie daty - wszystkie umowy w ramach tzw. single
procurement, czyli jeden kraj cztonkowski zamawia u jednego producenta,
muszqg by¢ podpisane do 29 maja 2026 (w przypadku Polski jest to znaczna
czes¢ umodw), natomiast wszystkie produkty zamdwione w ramach
mechanizmu SAFE muszqg by¢ na stanie Wojska Polskiego do kornca 2030.
POL: Zgodnie z raportem OECD Klin podatkowy w Polsce w 2025 wzrést do
35,03% z 34,73% w 2024, a tym samym znadlazt sie blisko sredniej dia
wszystkich panstw OECD (35,08%). Dane dotyczq pracownika prowadzgcego
jednoosobowe  gospodarstwo  domowe  zarabicjgcego  przecietne
wynagrodzenie.

POL: Wiceprezes PGZ A.Bgk zapewnit, ze terminy realizacji kluczowych
projektéw obronnych finansowanych z programu SAFE nie sg zagrozone,
mimo zawetowania przez Prezydenta K.Nawrockiego ustawy o SAFE.
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KOMENTARZ RYNKOWY: Waluty
e W srode ztoty ostabit sie nieznacznie wobec euro i wyrazniejwobec dolara, 430 r 3,80
w poblize odpowiednio 4,2450 na EURPLN oraz 3,6250 na USDPLN. Na . | L 375
bazowych rynkach FX dolar sie nieco umocnit a kurs EURUSD zszedtw poblize L 370
1,1700. 426 1 e
e Srodowa sesja charakteryzowata sie utrzymujgcq niepewnosciq na 424 | '
globalnych rynkach, zwigzang z przediuzajgcym sie oczekiwaniem na 495 3.0
wznowienie rozméw pokojowych na Bliskim Wschodzie oraz oddalajgcq sie ' EURPLN | 3%
perspektywg szybkiego odblokowania ciesniny Ormuz. Pomimo #4207 UsppLn [ 350
wyhamowania tempa wzrostu cen ropy naftowej benchmarkowe 45 ‘ ‘ ‘ 3,45
notowania kontrakiéw na rope Brent ponownie przekroczyly bariere 100 sty 26 lut26 mar 26 kwi 26
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USD/b, co wywierato presje na akcje i waluty gospodarek rynkow
wschodzqgcych, uzaleznionych od importu surowcéw energetycznych.
Zmiany na gtdwnych parach ze ztotym bytly jednak stosunkowo niewielkie
i wpisywaly sie w oczekiwany przez nas trend korekcyjny.

W czwartek w centrum uwagi inwestorow pozostanie rozwdj sytuacji na
Bliskim Wschodzie. Lokalnie ztotego powinien wspierac¢ przekraczajacy 6%
r/r wzrost sprzedazy detalicznej w Polsce w marcu, rozpatrywany
w kontekscie perspektyw solidnego wzrostu PKB w 2026. Globalnie uwage
uczestnikdw rynku przyciggng wstepne kwietniowe odczyty indeksow
aktywnoséci gospodarczej w sektorze przemystowym i ustugowym w UE oraz
USA, na ktore negatywny wplyw mogqg miec utrzymujgce sie wysokie ceny
paliw i energii. Przy zatozeniu braku przetomowych informacji z Bliskiego
Wschodu oczekujemy, ze kurs EURPLN utrzyma sie pomiedzy 4,24—4,25
a USDPLN w strefie 3,62—3,64.

W srode rentownosci krajowych SPW poszly w gore w zakresie 4—7pb. Na
rynkach bazowych dochodowosci amerykanskich Treasuries i papierow
niemieckich zmienity sie w zakresie o ok. -1/+2pb.

Kontynuacja wzrostéw notowan ropy naftowej podbijata oczekiwania
inflacyjne na gtéwnych rynkach, jednak zmiany rentownosci obligacii nie
byly tam duze, gdyz inwestorzy czekali na rozwdj sytuaciji w Zatoce Perskiej,
w tym gtdwnie w ciesninie Ormuz. Z tamtego regionu naptywaty natomiast
zaréwno dobre, jak i zte informacje. Z jednej strony USA jednostronnie
przedtuzyty zawieszenie broni z Iranem, cho¢ media donosity o pojawiajgcych
sie incydentach militarnych w Zatoce Perskiej. Z drugiej strony ciesnina
pozostaje niemal catkowicie zablokowana przez Iran i Stany Zjednoczone.
Utrzymuje sie wiec pat, a strony konfliktu prowadzg presje ekonomiczno-
logistycznaq, by wzmocni¢ swojqg pozycje przed ewentualnymi rozmowami, na
ktére wcigz liczg inwestorzy. Warto dodacd, ze przedstawiciele administracii
USA sugerowali w mediach, iz blokada iranskich portow w ciggu kilku dni
doprowadzi do zapetnienia magazynéw i wymusi ograniczenie wydobycia
ropy i gazu przez Iran, jednak analizy branzowe wskazujg raczej na
perspektywe kilku tygodni niz dni.

W czwartek wstepne wskazniki koniunktury w przemysle i ustugach strefy
euro i USA za kwiecien br. pokazq, jok konflikt w Zatoce Perskiej wptywa na
gospodarke. W kraju wydarzeniem dnia bedzie aukcja regularna, na kiérej
Ministerstwo Finanséw zaoferuje obligacje za 7—12 mild zt. Skala popytu
iwartos¢ sprzedanych papieréw pokazg biezgce nastroje inwestorow.
Gtéwnym czynnikiem wplywajgcym na notowania obligacji skarbowych
pozostang jednak perspektywy odblokowania ciesniny Ormuz, a przy braku
pozytywnych sygnatéw ryzyka w naszej opinii zaczynajq sie przesuwacé
w kierunku wyzszych rentownosci w horyzoncie najblizszych dni.

Zrodto: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.
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Zrodo: PKO Bank Polski.

Rynek stopy procentowej

6,50
PL2Y

PL&Y

%
6,00

5,50 4

4,00 A

3,50 -

3,00 T

PL10Y
5,00 4
4,50 A

sty 26 lut 26

mar 26

kwi 26

Zrédto: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

PL1Y
PL2Y
PL5Y
PL10Y

3,85
4,35
5,00
5,60

igacji
3026

Prognozy rentownosci obl
Tenor 2q26

3,82
4,25
4,90
5,30

Zrédio: PKO Bank Polski.
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PLN vs gtéwne waluty Notowania USD
4,30 ~ 420 1,25 - - 115
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4,25 - 1,20 1 - 110
- 4,00
1,15 -
4,20 1 r 390 - 105
3,80 1,10
4,15 3,70 - 100
1,05
4,10 360
' 3,50 1,00 - 95
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4,05 ; ; ; - 3,40
e . ; L 0,95 ; ; ; - 90
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Krétkoterminowe stopy procentowe Krzywe IRS
6,50 - 5,00 -
% %
6,00 4,50 -
5,50 1 4,00 |
5,00
3,50 A
4,50 -
3,00 1 __o—0—©
’ —_—0
4,00 - — o—o——*
350 - 2,50 A
I - - 2,00 1
3,00 WIBOR 3M FRA 6x9 FRA 9x12 o—PLN —e—EUR USD
2,50 T T T T 1,50 T T T T T T T T T 1
kwi 25 lip 25 paz 25 sty 26 kwi 26 1Y 2Y 3Y 4y 5Y 6Y 7Y 8Y 9Y 10Y
Rynki bazowe Surowce
5,00 - 120 - 6000
% USD/b USD/trdz
- W " >
4 -
,00 100 5000
3,50 1 4500
90
3,00 A 4000
80
2,50 A 3500
2,00 - 70 3000
1,50 - —us1oY ——DE10Y 60 500
Ropa Brent (L) Ztoto (P)
1,00 = = T ‘ 1 50 ‘ ‘ ‘ - 2000
kwi 25 lip 25 paz 25 sty 26 kwi 26 kwi 25 lip 25 paz 25 sty 26 kwi 26

Zrodio: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.
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Kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik . Jednostka Poprzednio Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 17 kwietnia

EUR: Bilans handlowy (lut.) 11:00 mid -1,0 -- - 11,5

Poniedziatek, 20 kwietnia

GER: Inflacja PPI (marr.) 8:00 % rir -3,3 - - -0,2

Wtorek, 21 kwietnia

POL: Wynagrocdzenie w sektorze przedsiebiorstw (mar.) 9:30 %rlr 6,1 6,3 6,3 6,6
POL: Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw (mar.) 9:30 %rlr -0,8 -0,8 -0,8 -0,9
POL: Produkcja przemystowa (mar.) 9:30 %rlr 1,3 4,2 4,3 9,4
POL: Inflacja PPI (mar.) 9:30 % rfr -2,0 0,0 -0,1 -0,8
POL: Produkcja budowlano-montazowa (mar.) 9:30 %rlr -13,7 0,8 -1,8 0,4
GER: Indeks instytutu ZEW (kwi.) 11:00 pkt. -0,5 5,0 - -17,2
USA: Sprzedaz detaliczna (mar.) 14:30 % m/m 0,7 1,3 -- 1,7
USA: Sprzedaz detaliczna z wyt. pojazddow (mar.) 14:30 %, m/m 0,7 1,3 - 1,9

Sroda, 22 kwietnia

EUR: Koniunktura konsumencka (kwi., wst.) 16:00 pkt. -16,3 -17,3 -- -20,6
Czwartek, 23 kwietnia

GER: PMI w ustugach (kwi., wst.) 9:30 pkt. 50,9 -- -- --
GER: PMI w przetworstwie (kwi., wst.) 9:30 pkt. 52,2 == = -
POL: Sprzedaz detaliczna (mar.) 9:30 % rfr 5,0 6,7 6,2 --
POL: Koniunktura konsumencka (kwi.) 9:30 pkt. -12,2 -12,5 -- --
EUR: PMI w przetworstwie (kwi., wst.) 10:00 pkt. 51,6 50,5 -- --
EUR: PMI w ustugach (kwi., wst.) 10:00 pkt. 50,2 49,5 = -
POL: Podaz pienigdza M3 (mar.) 14:00 %rlr 10,6 10,6 10,7 --
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych 14:30 tys. 207 210 == -
USA: PMI w przetworstwie (kwi., wst.) 15:45 pkt. 52,3 52,8 -- --

Pigtek, 24 kwietnia

HUN: Stopa bezrobocia (mar.) 8:30 % 4,8 4,8 -- --
POL: Stopa bezrobocia (mar.) 9:30 % 6,1 6,1 6,1 --
GER: Indeks Ifo (kwi.) 10:00 pkt. 86,4 86,6 == ==
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (kwi., rew.) 16:00 pkt. 47,6 48,3 -- --

Zrédto: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dla Polski Parkiet, dla pozostatych Bloomberg, Reuters.
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Materiatl zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Material”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie moga by¢ traktowane joko
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen
ktérychkolwiek instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikaciji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Bank i jego spotki (podmioty)
zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogqg by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach
finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informaciji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swigtokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)
1250 000 000 PLN.
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