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Prognozowana inflacja powyzej celu moze wymusié podwyzki stop

e W czwartek nie doszto do przetomu w sprawie porozumienia pokojowego Biuro Analiz Makroekonomicznych
miedzy USA a Iranem, co schiodzito apetyt na ryzyko. Indeksy gietdowe w USA
i Europie znizkowaty, a amerykanski dolar, wspierany poprawiajgcymi sie
w ostatnich dniach odczytami makroekonomicznymi z USA, nieznacznie sie
umochit. Notowania ropy naftowej, po spadkach w europejskiej czesci sesji,
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lekko odbity podczas handlu w USA. Ztoty reagowat gtéwnie na zmiany na centrumanaliz.pkobp.pl
bazowych rynkach FX oraz globalny sentyment. W efekcie nie zmienit sie
wobec euro i nieco ostabit wzgledem dolara. Pomimo jastrzebiego przekazu Wartosé (%, pb)*
z konferencji A. Glapinskiego rentownosci krajowych SPW lekko spadty, 2026-05-07 A1D
poniewaz rynek juz wczesniej wycenit scenariusz mozliwych podwyzek stop Indeksy akciji:
procentowych w Polsce. W pigtek to czynniki geopolityczne pozostang WIG 132 300 0,8
gtéwnym ,driverem” globalnego apetytu naryzyko. Jednoczesnie odczyty STOXX Europe 600 616 11
makro z USA, w razie istotnych rozbieznosci wzgledem konsensusu S&P500 7337 -0,4
rynkowego, mogdg wptynaé na zachowanie dolara. Ztoty i krajowe SPW Waluty:
powinny podagzac za trendami z rynkéw bazowych, ktére w pigtek rano sq EURPLN 4,23 0,0
neutralne. USDPLN 3,61 02
e W USA uwaga skupi sie dzisiaj na danych o zatrudnieniu w sektorze CHEPLN 4,62 0,0
pozarolniczym, ktére w kwietniu najpewniej wzrosto stabiej niz miesigc EURUSD 117 0,2
wczesniej. Stopa bezrobocia zapewne pozostata na niezmienionym Obligacie:
poziomie, a dynamika wynagrodzen godzinowych mogta nieznacznie bLoY 4,40 2
przyspieszy¢. Na drugim planie znajdq sie dane o nastrojach konsumentow PLEY 5.26 >
wedtug Uniwersytetu Michigan, ktére w kwietniu znalazty sie na poziomie PLIOY 5.5 o
najnizszym od 1952, a w maju mogly sie ponownie pogorszyc. DE10Y 3,00 0
e W Europie poznamy inflacje CPI na Wegrzech za kwiecien. Oczekujemy jej UST10Y 4,39 4
przyspieszenia do 2,2% r/r z 1,8% r/r w marcu. W Niemczech, po wczorajszych Surowce:
danych o zaméwieniach fabrycznych poznamy dane o produkciji Ropa Bront 100 1o
przemystowej w marcu. Joto 2685 ] o: ]

e W kraju kalendarz publikacji makro bedzie pusty, a wydarzeniem dnia — 4
bedzie decyzja S&P w sprawie ratingu Polski. S&P jestjedynd agencia, KtOra  pomamss seci amne oo besomren
nie zrewidowata perspektywy oceny Polski na negatywna. rentownosci obligacii).

e Ponadto wypowiadac sie bedqg Prezeska EBC Ch.Lagarde, wiceprezes EBC
L.de Guindos, I.Schnabel (zarzad EBC), J.Nagel (Bundesbank), M.Bowman
(zarzad Fed) oraz L.Cook (zarzad Fed).

Norwegia zaskakuje podwyzkq stép procentowych w obawie  Mochiejsze od oczekiwan dane makro z USA sq jednym z
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SWIAT: Wedilug Centralnego Dowddztwa USA  Stany  Zjednoczone
przeprowadzity ataki na cele wojskowe w Iranie po tym, jak lran ostrzelat
amerykanskie niszczyciele marynarki wojennej ptyngce przez ciesnine Ormuz.
Sity amerykanskie odpowiedziaty uderzeniami na iranskie wyrzutnie rakiet
i dronéw, centra dowodzenia i kontroli oraz obiekty wywiadowcze uznane za
,2odpowiedzialne za ataki na sity USA". Kolejna wymiana ognia dodatkowo
zwieksza napiecia w regionie i poddaje w watpliwos¢ rychte ponowne otwarcie
ciesniny i zakonczenie wojny.

NOR: Norges Bank podniést bazowq stope procentowg o 25 pb do poziomu
4,25%, zaskakujgc rynek, ktdéry spodziewal sie utrzymania stép na
dotychczasowym poziomie. Decyzja byta podyktowana inflacjg utrzymujgcqg
sie wostatnich miesigcach powyzej celu (3,6% r/r w marcu). Kluczowym
czynnikiem proinflacyjnym w ostatnich latach jest silny wzrost plac,
zwiekszajqcy koszty przedsiebiorstw i podtrzymujgcy presje inflacyjng. Wzrost
cen surowcow, w tym ropy, wynikajgcy z napiec¢ geopolitycznych, dodatkowo
wzmachnia presje kosztowq, przenoszqc sie na ceny krajowe. Bank uznat
zacies$nienie polityki pienieznej za konieczne, aby ustabilizowa¢ oczekiwania
inflacyjne izachowa¢ wiarygodnosc¢ celu inflacyjnego. Wiadze monetarne
wskazaly, ze brak reakcji mogtby ostabi¢ korone norweskaq i wymusic¢ bardziej
radykalne podwyzkiw przyszitosci, co zwiekszytoby ryzyko wzrostu bezrobocia.
Prognozy sugerujg mozliwos¢ jeszcze jednej podwyzki w 2026, cho¢ sytuacja
pozostaje niepewna ze wzgledu na globalne czynniki ryzyka.

SWE: Riksbank utrzymat stope bazowqg na poziomie 1,75%, wskazujgc na
mieszany obraz gospodarki i wysokg niepewnosé makroekonomiczng.
Inflacja pozostaje ponizej celu i wyraznie zaskakuje w dét wzgledem prognoz,
a jednoczesnie aktywnos¢ gospodarcza na poczgtku roku byta stabsza od
oczekiwan, co sktania do wstrzymania sie z dalszymi decyzjami i obserwacji
naptywajgcych danych. Jednoczesnie bank podkreslit rosngce ryzyko
inflacyjne, wynikajgce z wojny na Bliskim Wschodzie. Oceniono jednak ze
dotychczas jej wptyw na CPl jest gtdwnie bezposredni i nastepuje przez paliwa,
a efekty posrednie pozostajg ograniczone. W tym kontekscie forward
guidance ma charakter warunkowy, gdzie scenariusz utrzymania stép wynika
z niskiej inflacji i stabego popytu, natomiast w przypadku materializacji
silniejszego i trwatego impulsu inflacyjnego bank deklaruje gotowos¢ do
podwyzek stép, nawet kosztem wzrostu gospodarczego.

CZE: CNB utrzymat stope bazowq na poziomie 3,50% i wyraznie zaostrzyt
retoryke. Bank ocenit bilans czynnikéw ryzyka dla stabilnosci cen jako
proinflacyjny i podkreslit koniecznos¢ utrzymania restrykcyjnej polityki
monetarnej. A.Michl (prezes CNB) wskazatl, ze w czerwcu mozliwa bedzie
dyskusja zaréwno o stabilizacji stép, jak i o podwyzce. CNB pozostaje jednak
w trybie ,wait-and-see”, liczqc, ze uniknie dalszego zaciesniania polityki.
Nowa projekcja podniosta sciezke inflacji do 2,2% w 2026 i 2,4% w 2027, przy
obnizeniu prognoz PKB do 2,5% i 2,7%. Ryzykiem dla scenariusza stabilizacji
stdp pozostajq uporczywa inflacja bazowa oraz mozliwy wzrost cen zywnosci
w 2h26.

USA: B.Hammack (Cleveland Fed, z prawem glosu w FOMC) ocenita, ze
sygnhaly sugerujgce, ze kolejnym ruchem Fed bedzie obnizka stép, sq
mylgce. Podkreslita, ze inflacja od lat pozostaje powyzej celu Fed, a konflikt na
Bliskim Wschodzie moze dodatkowo wydtuzy¢ utrzymywanie sie pres;ji
cenowej. Jej zdaniem stopy powinny pozostac bez zmian przez dtuzszy czas,
przy nadal mocnym rynku pracy i niskim bezrobociu.

GER: Zamoéwienia w przetworstwie przemystowym w marcu wzrosty
o5%m/m (sa), przekraczajgc oczekiwania (kons.: 1,04 m/m). Poziom
zamowien przewyzszyt wieloletnie $rednie, cho¢ pozostaje ponizej
rekordowych wartosci z konca 2025, zwigzanych z masowymi zamowieniami
sektora publicznego na sprzet obronny. W kategorii pozostatego sprzetu
transportowego (powigzanej z zamowieniami obronnymi) odnotowano wzrost
0 7,4% m/m, podczas gdy popyt krajowy w tej kategorii spadt o 16,6% m/m, co
wskazuje, ze sektor publiczny nie bytjuz zrédiem popytu. Sektor motoryzacyjny

Inflacja CPIF na tle stopy bazowej
w Szwegciji

12 4
% % r[r

Inflacja CPIF

Stopa bazowa

_2 J
maj02 maj0é maj10 maj14 maj18 maj22 maj26

Zrédto: Macrobond, PKO Bank Polski.

Stopa bazowa na tle inflacji w Czechach
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utrzymat pozytywny trend - zamodwienia wzrosty o 3% m/m, osiggajgc poziom
obserwowany tylko w kilku pojedynczych miesigcach w ostatnich latach. Drugi
miesiqc z rzedu wzrostu daje nadzieje na stabilizacje popytu w tym sektorze.
Marzec przyniodst rowniez efekt "frontloadingu" - przedsiebiorstwa zwiekszaty
zamowienia w obawie przed negatywnymi skutkami globalnego szoku
podazowego. W kolejnych miesigcach presja kosztowa prawdopodobnie
ostabi dynamike sektora, oddalajgc perspektywe szybkiego ozywienia
gospodarczego.

EUR: Sprzedaz detaliczna w strefie euro w marcu wzrosta o 1,2% r/r,
spowalniajgc wobec wzrostu o 1,3% r/r w lutym. Konsumenci ograniczyli
zakupy paliw 0 2,1%r/r, co byto efektem wzrostu ich cen. Gtdwnym motorem
wzrostu catego agregatu byta sprzedaz doébr niezywnosciowych, ktéra
zwiekszyta sie 0 2,3% r/r z 1,8% r/r w lutym, podczas gdy sprzedaz zywnosci
spowolnita do 0,8%r/rz 1,0% r/r w poprzednim miesigcu. Dane potwierdzajqg, ze
jednym z czynnikow wptywajgcych na spowolnienie wzrostu PKB w 126 byta
stabsza konsumpcja prywatna. W kolejnych kwartatach popyt konsumpcyjny
prawdopodobnie pozostanie na niskim poziomie i nie bedzie stanowit
istotnego wsparcia dla ozywienia gospodarczego.

USA: Liczba nowych wnioskéw o zasitek dla oséb bezrobotnych wzrosta do
200 tys. (sa) wzgledem 190 tys. w poprzednim tygodniu, zgodnie
z oczekiwaniami. Jednoczesnie liczba oséb pobierajgcych zasitek spadia do
1,766 min z 1,776 min tydzien wczesniej oraz najnizej od 2 lat. Dane wskazujq,
ze pracodawcy nie zwiekszajq zatrudnienia, ale tez nie przeprowadzajg
zwolnien, co $wiadczy o stabilizacji na rynku pracy. Taka sytuacja daje
Rezerwie Federalnej przestrzen do tego, by przy podejmowaniu decyzji
dotyczqcych poziomu stép procentowych koncentrowaé sie na walce
zinflacjq.

CZE: Produkcja przemystowa w marcu wzrosta o 1,0% r/r (sa), spowalniajgc
z 1,4% r/r w lutym, co okazato sie wynikiem stabszym od prognoz (1,9% r/r).
Spadek dynamiki byt szczegdlnie widoczny w sektorach takich jak produkcja
komputerow i elektroniki, motoryzacja, wyroby metalowe, maszyny
i urzqdzenia oraz farmaceutyki. Pozytywny wptyw na wynik miaty natomiast
branze chemiczna, spozywcza, produkcji urzqdzen elektrycznych oraz
energetyka. Czeski przemyst nie dotqczyt do trendu gromadzenia zapaséw, co
mogtoby ztagodzi¢ skutki przediuzajgcego sie szoku podazowego, lecz
bezposrednio odczuwa jego negatywne konsekwencje. W kolejnych
miesigcach produkcja prawdopodobnie utrzyma niskg dynamike, zwtaszcza
jesli sektor motoryzacyjny w Europie nie odnotuje poprawy.

USA: Sgd ds. Handlu Miedzynarodowego USA orzek}, ze 10% globalne cta
wprowadzone przez administracje D.Trumpa w miejsce cel wczesniej
zniesionych przez Sqd Najwyzszy sqg nielegalne. Nowe 10% cta zostaty
natozone na podstawie przepisdw umozliwiajgcych wprowadzenie globalnych
cet do wysokosci 15% na okres do 150 dni w wypadku ,duzych i powaznych
deficytéw bilansu ptatniczego”, jednak sqd orzekt, ze byto to nieuprawnione.
USA: Prezydent D.Trump po rozmowie z przewodniczgcq Komisji Europejskiej
U.von der Leyen ogtosit, ze daje Unii Europejskiej czas do 4 lipca, by ,spetnita
sSwojqg czesc” porozumienia handlowego z USA. Dodat, ze w przeciwnym razie
podniesie cta na towary z UE. Zapowiedz jest odwrotem od grozby
podwyzszenia cet na samochody juz w tym tygodniu.

WYDARZENIA KRAJOWE:
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POL: Na konferencji po majowym posiedzeniu, na ktérym RPP utrzymata
stopy procentowe na niezmienionym poziomie, w tym stope referencyjng
na poziomie 3,75%, Prezes NBP A.Glapinski powiedzial, ze
prawdopodobienstwo podwyzek stép wzrosto wzgledem posiedzenia
w kwietniu. W jego ocenie perspektywa obnizki stop jest bardzo mato
prawdopodobna, a podwyzki stop sg mozliwe. Przewodniczgcy RPP
powiedziat, ze wzrost inflacji CPI powyzej przedziatu dopuszczalnych odchylen
od celu NBP (2,5% £ 1pp), w polgczeniu z prognozami wskazujgcymi na trwate
pozostanie inflacji na podwyzszonym poziomie, a nawet same prognozy
wzrostu inflacji przy biezqcej inflacji ponizej 3,5% r/r, bedqg uzasadniaty
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podniesienie stép procentowych. Wedtug naszych szacunkéw inflacja CPI juz
w maju przekroczy 3,5% r/r, a Sredniorocznie wyniesie okoto 3,2-3,3%.
Jednoczesnie A.Glapinski ocenit, ze decyzja o obnizeniu stép procentowych
w marcu byta uzasadniona i nie byta przedwczesna, cho¢ obecnie Rada
zastrzega, ze nie zawaha sie podnies¢ stép procentowych, gdy sytuacja
bedzie tego wymagata. Prezes NBP odnotowat wzrost inflacji bazowej
(szacujemy, ze inflacja po wylgczeniu cen zywnosci i energii w kwietniu
przyspieszyta do 2,9% r/r z 2,7% r/r w marcu). Wymienit takze czynniki
ograniczajgce ryzyko silnego i trwatego wzrostu inflacji (w odréznieniu do
sytuaciji z lat 2021-2022): brak przyspieszonej dynamiki popytu, chtodniejszy
rynek pracy, mniejszy niz wtedy wzrost cen gazu i wegla, brak zaburzen
w globalnych sieciach dostaw (w przypadku débr innych niz surowce i paliwa)
i wyzszy wyjsciowy poziom stép procentowych. Wsrdd czynnikdw kluczowych
dla inflacji wskazat ksztattowanie sie cen surowcow, rzgdowe decyzje
regulacyjne oraz to, na ile wzrost cen paliw przetozy sie na inne kategorie
wskaznika cen. Na ten moment zakladamy, ze stopa referencyjna
pozostanie na niezmienionym poziomie do konca 2026, choé istotnie
wzrosto ryzyko podwyzki stép procentowych, ktéra — zwilaszcza
w scendriuszu braku udroznienia Ciesniny Ormuz - mogtaby nastgpic
nawet juz w lipcu.

POL: K.Pawinski (prezes Maspeksu) wskazat, ze powrét do podwyzek cen
zywnosci jest nieunikniony z powodu ponownego wzrostu kosztéw. Decyzje
o skali podwyzek mogqg zapasc pod koniec czerwca, a wzrost kosztéw moze
by¢ ponownie dwucyfrowy.

POL: Petnomocniczka rzgdu ds. programu SAFE M.Sobkowiak-Czarnecka
poinformowata, ze uroczysto$é¢ podpisania umowy ws. programu SAFE
odbedzie sie w dzis 0 13.30 w siedzibie Kancelarii Premiera w Warszawie.
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Ztoty w czwartek finalnie nie zmienit sie wzgledem euro i nieco ostabit do
dolara. Kurs EURPLN pozostatw okolicy 4,23, a USDPLN wzrdst minimalnie do
3,61. Na rynkach bazowych, po poczgtkowym wzroscie, kurs EURUSD
poszedtw dotdo 1,1730.

W czwartek w temacie porozumienia pokojowego miedzy USA a Iranem nie
nastgpit przetom, a notowania ropy naftowej w czasie amerykanskiej czesci
sesji nieco wzrosty. To chlodzito apetyt na ryzyko, indeksy gietdowe z USA
i Europy poszly w doét, a amerykanski dolar, wsparty poprawiajgcymi sie w
ostatnich dniach odczytami makro ze Stanéw Zjednoczonych, w niewielkim
stopniu  umocnit sie. W kraju wydarzeniem dnia byta konferencja
A. Glapinskiego po majowym posiedzeniu RPP, ktéra wybrzmiata jastrzebio.
Prezes NBP wskazatl, ze obnizki stéop w najblizszej przysztosci sg mato
prawdopodobne, a w przypadku perspektywy przekroczenia celu
inflacyjnego Rada moze sie zdecydowac na ich podwyzke. To chtodzito
nastroje na WGPW, jednak nie miato istotnego przetozenia na kurs ztotego,
ktéry reagowat gtéwnie na zmiany na rynkach bazowych FX oraz na globalne
nastroje.

W pigtek to czynniki geopolityczne pozostang gtdwnym ,driverem”
globalnego apetytu na ryzyko. Amerykanski dolar, ktory historycznie byt
ujemnie skorelowany z sitg walut EM, moze takze reagowaé na odczyty
danych makro z USA (miesieczne dane z rynku pracy oraz raport
Uniwersytetu Michigan), szczegdlnie jesli bytyby one istotnie rozbiezne
z konsensusem ekonomistow. W naszej opinii, jesli w pigtek nie pojawiq sie
pozytywne informacje dotyczqgce porozumienia pokojowego USA i Iranu,
to dobre nastroje na rynkach, gdzie inwestorzy od wtorku pozycjonowalli
sie pod optymistyczny scenariusz rozwoju wydarzen w Zatoce Perskiej,
mogdq ulec dalszemu schiodzeniu. W takim przypadku kursy EURPLN
i USDPLN moglyby przesuncqc¢ sie odpowiednio w kierunku 4,24 oraz 3,61.
Na krajowym rynku stopy procentowej czwartkowa sesja przyniosta dalszy,
lekki spadek rentownosci obligacji. Nastroje inwestordw poprawita
kontynuacija spadkéw cen surowcow energetycznych na swiecie w czasie
europejskiej czesci notowan.

W takim otoczeniu lekkie zaostrzenie retoryki przez prezesa NBP
A. Glapinskiego na czwartkowej konferencji prasowej zostato odebrane
jedynie nieznacznie negatywnie. Dotychczas cztonkowie RPP wskazywali, ze
najbardziej prawdopodobnym scenariuszem jest stabilizacja stop
procentowych w kolejnych kwartatach. Tym razem prezes banku centralnego
zasugerowat, ze wzrost inflacji powyzej gérnej granicy odchylen od celu NBP,
czyli 3,5%, oraz prognozy zaktadajgce trwalszy charakter tej zmiany mogtyby
skutkowa¢ podwyzkqg lub podwyzkami stdép procentowych. Reakcja rynku
byta ograniczona — rentownosci na krétkim koncu krzywej dochodowosci
podniosty sie z tego tytutu o okoto 3 pb. Ograniczona skala zmiany notowan
wynikata z faktu, ze jeszcze przed konferencjg rynek instrumentéw
pochodnych wyceniat podwyzki stopy referencyjnej NBP o 50 pb, do 4,25% na
koniec 2026. Tym samym mozna powiedzie¢, ze sugerowana skala zmian
polityki pienieznej zostata juz wczesniej wyceniona przez rynek. Warto jednak
wspomnie¢, ze ocena sytuacji bedzie w duzej mierze uzalezniona od
dalszego rozwoju wydarzen na Bliskim Wschodzie i czasu jego trwania.
Chociaz w czwartek nie pojawity sie istotne nowe informacje, sygnaty
dotyczagce mozliwego luzowania blokady ciesniny Ormuz lub sugestie
o toczqgcych sie rozmowach w sprawie iranskich zasoboéw wzbogcaconego
uranu zwiekszajg w opinii inwestorow prawdopodobienstwo pokojowego
rozwigzania konfliktu w Zatoce Perskiej. W takim otoczeniu rentownosci
2- letnich obligacji majg przestrzen do spadku ponizej 4,4%, a 10-letnich
ponizej 5,6%.

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

Prognozy walutowe
Para 2026 3026

EURPLN 4,27 4,26
USDPLN 3,65 3,61
CHFPLN 4,64 4,58
EURUSD 1,17 1,18
EURCHF 0,92 0,93

Zrodio: PKO Bank Polski.

Rynek stopy procentowej
6,50 ~

% PL2Y
6,00 - PL5Y

PL10Y
5,50 +
5,00
4,50 4
4,00 -
3,50 A
3,00 T T T
sty 26 lut 26 mar 26 kwi 26

Zrédto: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

Prognozy rentownosci obligacji

Tenor 2026 3026
PL1Y 3,85 3,82
PL2Y 4,35 4,25
PL5Y 5,00 4,90
PL10Y 5,60 5,30

Zrédto: PKO Bank Polski.
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PLN vs gtéwne waluty
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Zrédio: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.
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Notowania USD
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Kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik . Jednostka Poprzednio Konsensus PKO BP Odczyt

Czwartek, 30 kwietnia

HUN: Wzrost PKB (1q) 08:30 %rlr 0,8 1,3 -- 1,7
CZE: Wzrost PKB (1q) 09:00 % rlr 2,7 2,5 -- 21
POL: Inflacja CPI (kwi., wst.) 09:30 %rlr 3,0 2,9 2,9 3,2
GER: Wzrost PKB (1q) 10:00 %rlr 0,4 0,2 -- 0,3
EUR: Wzrost PKB (1q) 11:00 % rlr 1,2 0,9 -- 0,8
EUR: Inflacja HICP (kwi., wst.) 11:00 % rlr 2,6 3,0 -- 3,0
UK: Posiedzenie BoE 13:00 % 3,75 3,75 3,75 3,75
EUR: Stopa depozytowa EBC 14:15 % 2,00 2,00 2,00 2,00
EUR: Stopa refinansowa EBC 14:15 % 2,15 2,15 2,15 2,15
USA: Deflator PCE (mar.) 14:30 % rlr 2,8 3,5 -- 3,5
USA: Wzrost PKB (1q) 14:30 %q/q saar 0,5 2,2 -- 2,0

Pigtek, 1 maja

USA: PMI w przetworstwie (kwi., rew.) 15:45 pkt. 52,3 54,0 -- 54,5

USA: ISM w przetworstwie (kwi.) 16:00 pkt. 52,7 53,1 -- 52,6

Poniedziatek, 4 maja

POL: PMI w przetworstwie (kwi.) 9:00 pkt. 48,7 48,7 48,6 48,8
GER: PMI w przetworstwie (kwi., rew.) 9:55 pkt. 52,2 51,2 -- 51,4
EUR: PMI w przetworstwie (kwi., rew.) 10:00 pkt. 51,6 52,2 -- 52,2
EUR: Indeks Sentix (maj) 10:30 pkt. -19,2 -22,0 -- -16,4
USA: Zamowienia fabryczne (mar.) 16:00 % m/m 0,3 0,6 -- 1,5

Wtorek, 5 maja

USA: Bilans handlowy (mar.) 14:30 mid USD -57,8 -60,8 -- -60,3

USA: Raport JOLTS (mar.) 16:00 min 6,882 6,850 -- 6,866

Sroda, 6 maja

CZE: Inflacja CPI (kwi., wst.) 9:00 %rlr 1,9 2,5 2,6 2,5
EUR: Inflacja PPI (mar.) 11:00 %rir -3,0 1,8 - 2,1
USA: Raport ADP (kwi.) 14:156 tys. 61 115 -- 109
POL: Stopa referencyjna NBP -- % 3,75 3,75 3,75 3,75

Czwartek, 7 maja

GER: Zamowienia fabryczne (mar.) 8:00 % m/m 1,4 1,0 -- 5,0
SWE: Posiedzenie Riksbanku 9:30 % 1,75 1,75 1,75 1,75
NOR: Posiedzenie Norges Banku 10:00 % 4,00 4,00 4,00 4,25
CZE: Posiedzenie banku centralnego 14:30 % 3,50 3,50 3,50 3,50
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych 14:30 tys. 190 200 -- 200
Pigtek, 8 maja

GER: Produkcja przemystowa (mar.) 8:00 % m/m -0,3 0,5 == ==
HUN: Inflacja CPI (kwi.) 8:30 %rir 1,8 2,2 2,2 -
USA: Zatrudnienie poza rolnictwem (kwi.) 14:30 tys. 178 65 92 ==
USA: Przecietna ptaca godzinowa (kwi.) 14:30 %rlr 3,6 3,8 -- --
USA: Stopa bezrobocia (kwi.) 14:30 % 4,3 4,3 -- --
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (maj, wst.) 16:00 pkt. 49,8 49,5 -- --

Zrodio: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dia Polski Parkiet, dia pozostatych Bloomberg, Reuters.
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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;.
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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,
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