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Medialne doniesienia o osiggnieciu przez negocjatoréw USA i Iranu
porozumienia w sprawie 60-dniowego memorandum, obejmujgcego
przedtuzenie zawieszenia broni oraz rozpoczecie negocjacji nuklearnych,
poprawity w czwartek nastroje na rynkach. Waznym elementem
dokumentu ma by¢ zapis o zapewnieniu niezakléconej zeglugi przez
ciesnine Ormuz. Na poprawie globalnego sentymentu skorzystat zioty,
a kurs EURPLN spadt ponizej 4,23. Reakcja krajowych obligacji byta bardziej
stonowana, cho¢ na rynkach bazowych Fl rentownosci, po wyraznych
wzrostach z poczqgtku sesji, zakonczyty dzien umiarkowanymi spadkami.
W pigtek inwestorzy bedqg wyczekiwaé sygnatow dotyczgcych akceptacii
memorandum przez przedstawicieli USA i Iranu. Media wskazywaly, ze
D.Trump chce mie¢ kilkka dni na jego przeanalizowanie. Finalizacja
porozumienia mogtaby w kolejnych dniach ograniczyé dyskonto
geopolityczne w notowaniach euro i ztotego, wspierajgc przesuniecie
EURPLN w kierunku strefy 4,22-4,1950, a kursu EURUSD w strone 1,18. Na
rynkach FIl mogtaby natomiast sprzyjac¢ kontynucciji spadkéw rentownosci
obligaciji skarbowych.

Na pigtek pozostata najwazniejsza krajowa publikacja tego tygodnia,
czyli wstepny szacunek inflacji CPl za maj. Podobnie jok konsensus
oczekujemy, ze inflacja wzrosta do 3,7% r/r z 3,2% r/r w kwietniu. Wzrost inflacji
powyzej gornego ograniczenia dopuszczalnych odchylen od celu NBP to
skutek wyzszych cen paliw, ktore jednak w maju najpewniej podbijaty tez
ceny w niektorych bazowych kategoriach indeksu.

Wstepny odczyt inflacji CPl za maj naptynie takze z Niemiec. W tym
przypadku oczekuje sie, ze ceny wzrosty o 2,9% r/r, czyli w takim samym
tempie jaok w kwietniu. Wsréd istotnych danych z Europy warto tez zwrécic
uwage na rewizje PKB za 126 z Czech - wg wstepnego odczytu wzrost
gospodarczy spowolnitdo 2,1% r/rz 2,7% r/r w 4925.

WYDARZENIA ZAGRANICZNE:

Stopa oszczednosci w USA w kwietniu byta na poziomach
obserwowanych w czasach kryzyséw

SWIAT: Negocjatorzy USA i Iranu doszli do porozumienia w sprawie ram
umowy o zakonczeniu wojny, wraz z 60-dniowym przedtuzeniem rozejmu —
podat portal Axios. Transport morski w ciesninie Ormuz miatby odbywac sie
bez przeszkdd, blokada morska USA miataby zostac zniesiona, niewykluczone
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Zrédto: LSEG Datastream, Workspace, PKO Bank Polski
(zamkniecie sesji; *zmiana w punktach bazowych dla
rentownosci obligacji).

Nieco stabsze wzgledem konsensusu odczyty makro z
USA oraz perspektywa deeskalacji na Bliskim Wschodzie

Zrodio: Macrobond, LSEG Workspace, PKO Bank Polski.
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jest tez luzowanie przepiséw sankcyjnych wobec Iranu. Jednoczesnie
porozumienie nie uzyskato jeszcze ostatecznej akceptacji D.Trumpa.
Podpisanie dokumentu bytoby ndijistotniejszym przetomem dyplomatycznym
od momentu wybuchu wojny na Bliskim Wschodzie.

USA: Deflator PCE w kwietniu wzrést do 3,8% r/r, zgodnie z prognozami,
wobec 3,5% r/r w marcu. W ujeciu miesiecznym ceny zwiekszyly sie 0 0,4% (sa),
ponizej oczekiwan (0,5%). W wersji bazowej (wylqgczajgc zywnosc¢ i energie)
wzrost cen spowolnit do 0,2% m/m z 0,3% m/m w poprzednim miesigcu.
Spowodowato to spadek impetu inflacji bazowej (saar, $r. 3m) do 3,8% z 4,6%.
Jednoczesnie w przypadku gidwnego wskaznika inflacji impet wzrést do 6,0%
wobec 5,7% miesigc wczesniej. Lqcznie dane sugerujq, ze przedsiebiorstwa
nie przenoszq jeszcze w petniwyzszych kosztéw na konsumentéw korcowych,
aimpuls z rynku paliwowego nie rozlewa sie istotnie po catej gospodarce — na
takie zjawisko wskazywato tez wczesniej badanie PMIL.

USA: Sytuacja gospodarstw domowych w kwietniu pogorszyta sie.
Nominalne dochody pozostaly na niezmienionym poziomie wzgledem
poprzedniego miesigca, podczas gdy prognozy wskazywaly na wzrost
0 0,4% m/m. W ujeciu realnym dochody spadty o 0,4% m/m, co oznacza trzeci
z rzedu miesigc spadkow, a od poczgtku roku realne dochody zmniejszyly
sie 0 0,9%. Wydatki wzrosty natomiast o 0,5% m/m (+0,1% realnie), zgodnie
z oczekiwaniami. Rosngce wydatki przy stagnaciji dochoddéw prowadzg do
spadku stopy oszczednosci, ktdra w kwietniu wyniosta 2,6%, w poréwnaniu do
3,2% w marcy, i osiggneta poziom obserwowany podczas wczesniejszych
kryzysow (GFC i energetycznego). Dane sg spdjne z wczesniejszymi sygnatami
wskazujgcymi na zwiekszone wykorzystanie limitéw kart kredytowych w USA.
Trudna sytuacja gospodarstw domowych stanowi wyzwanie dla decydentow
z FOMC, ktérzy bedg musieli zrownowazy¢ walke zinflacjg z dbatoscig
o kondycje gospodarki, ktéra zaczyna wykazywac oznaki ostabienia.

USA: Drugi szacunek PKB za 126 wskazat na wzrost o 1,6% q/q saar wobec
pierwszego szacunku na poziomie 2,0% g/q saar, co jednak wcigz oznacza
przyspieszenie wzgledem 0,5% q/q saar odnotowanych w 2¢g25. Rewizja
wdot o 0,4pp wynikata gtdwnie ze zmian poziomu zapasoéw sektora
prywatnego (gtéwnie w przetworstwie i handlu detalicznym) oraz konsumpciji
prywatnej (gtdwnie wustugach, w szczegdlnosci opiece zdrowotnej, co
czesciowo zostato zrekompensowane rewizjg w gore wydatkéw na towary).
Konsumpcja prywatna w 1g26 wzrosta o 1,4% g/q saar (rewizja w doétz 1,6%) po
wzroscie 0 1,9% g/q saar w 4925, a prywatne naktady inwestycyjne zwiekszyly
sie 0 6,4% q/q saar wobec 1,5% q/q saar w4q25. Inwestycje w sprzet
komputerowy i oprogramowanie odpowiadaty za 1,3pp z ogdlnego wzrostu
PKBw 1026 (0 1,6% g/q saar).

USA: Zaméwienia na dobra trwate w kwietniu wzrosty o 7,9% m/m po
wzroscie o 1,3% m/m w marcu. Tak wysoka dynamika to gtownie efekt
zamowien transportowych (21,5% m/m) - po ich pominieciu zamdwienia
wzrosty o 1,1% m/m. Solidnie wzrosty mocno zmienne zamdwienia w cywilnym
lotnictwie (165,5% m/m — efekt wysokich zamdwien w Boeingu). Drugi miesiqc
z rzedu mocno rosty tez zamdwienia obronne (7% m/m). Po wykluczeniu
zamoéwien obronnych i transportowych, wolumen zamdwien nieznacznie sie
obnizyt m/m.

USA: Liczba nowych wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych w poprzednim
tygodniu wzrosta do 215 tys. z 210 tys. Odczyt wpisat sie w oczekiwania.
Liczba osbéb pobierajgcych zasitek wzrosta nieznacznie, o 15 tys., do 1,786
min. Dane nie wskazujg na wystepowanie istotnych zmian na rynku pracy.
USA: Sprzedaz nowych domoéw w kwietniu spadta 0 6,2% m/moraz o 11,3% r/r
— do 622 tys. z 663 tys., przy oczekiwaniach na poziomie 663 tys. (dane
annualizowane). Gléwnymi przyczynami gtebokiego spadku wyddajg sie byé
spadajgca dostepnosé cenowa nieruchomosci oraz rosngce koszty hipotek,
czyli procesy obserwowane od dawna, ale nasilone po wybuchu wojny
w Iranie. Medianowa cena domu w kwietniu wyniosta 422,5 tys. USD i byta
wyzszd 0 8% m/m oraz 2,2% r/r. Tak duza zmiana w ujeciu m/m byta w duzej
mierze poklosiem istotnych zmian struktury geograficznej sprzedazy domow
w kwietniu i spadku udziatu sprzedazy w segmencie tanszych nieruchomosci.

Impet deflatora PCE w USA
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Zamowienia na dobra trwate w USA
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EUR: Wskaznik koniunktury ESI w maju poprawit sie nieznacznie, do 93,5 pkt.
z 93,2 pkt. w kwietniu, pozostajgc nadal istotnie ponizej poziomu sprzed
szoku podazowego (97,9 pkt. w lutym). Poprawa koniunktury byta gtdwnie
wynikiem lepszych nastrojéw konsumentow, ktdre poprawity sie 0 1,6 pkt. m/m
do -19 pkt. Lepsza sytuacja finansowa konsumentdw, czesciowo dzieki
dziatoniom ostonowym w niektérych krajach, przetozyta sie na poprawe
koniunktury w sektorze ustug (+0,8 pkt. m/m do 2,2 pkt.). W pozostatych
sektorach sytuacja nadal sie pogarszata - w handlu (-0,9 pkt. m/m),
budownictwie (-0,8 pkt. m/m) oraz przemysle(-0,3 pkt. m/m). Sektory te, poza
wzrostem cen, borykajq sie z zaburzeniami w tancuchach dostaw. Dane
ankietowe wskazujg, ze popyt konsumpcyjny moze stopniowo odrabiac
straty, co bedzie czesciowo réwnowazy¢ problemy w innych obszarach
gospodarki. Jednak stabsza kondycja sektoréw produkcji i handlu sugeruje
kontynuacje stagnaciji gospodarcze;.

EUR: Minutes z kwietniowego posiedzenia EBC potwierdzily jastrzebie
nastroje w Radzie Prezeséw. W podsumowaniu dyskusji zapisano, ze kilku
cztonkdw uznato decyzje o pozostawieniu stdép bez zmian za ,close call” i nie
sprzeciwitoby sie podwyzce, gdyby taka opcja formalnie sie pojawita. Stanowi
to zaostrzenie komunikaciji — wczesdniej, tuz po konferencji prasowej, Prezes
Ch.Lagarde poinformowata, ze decyzja o pozostawieniu stép w kwietniu
zapadta jednogtosnie, ale rozwazano réowniez podwyzke. Z opisu cdyskusiji
wynika, ze dyskusja skupia sie obecnie na ustaleniu wlasciwego terminu
podwyzkKi, a nie na tym, czy jest ona konieczna. W minutes wskazano m.in. na
(1) istotny wzrost krétkoterminowych oczekiwan inflacyjnych, przy stabilizacji
tych w $rednim idtugim terminie; (2) brak silnego rozszerzania sie presji
cenowej poza ceny energii; (3) brak dowoddw na efekty drugiej rundy
w ptacach i sugerowane przez dane ztagodzenie presji kosztow pracy w 2026;
(4) przesuniecie bilansu czynnikow ryzyka dla dynamiki PKB w doét. Prezesi
odnotowali tez, ze rynek zaczgt wyceniac nawet 3 podwyzki stép EBC po 25pb
do konhca 2026, ale bank zachowuje spokéji utrzymuje podejscie wyczekujgce,
m.in. wskazujgc na rozdzwiek miedzy rynkami energii i dtuznym (ktére sugerujq
gtebszy szok) i rynkami akciji (ktére reagujg spokojem). Jednoczesnie EBC chce
unikng¢ wrazenia ,bycia spéznionym” i sygnalizuje gotowos¢ do dziatania, jesli
pojawityby sie efekty drugiej rundy lub odkotwiczylyby sie oczekiwania
inflacyjne. Minutes sugerujg powszechnie oczekiwang sygnalng podwyzke
stép EBC 0 25pb na najblizszym posiedzeniu w czerwcu.

HUN: Stopa bezrobocia w kwietniu pozostala na poziomie 4,5%, takim
samym jak w marcu i byla wyzsza o 0,1pp r/r. Dane sugerujg stopniowe
pogorszenie kondycji rynku pracy, m.in. przez przyspieszenie spadku
zatrudnienia od konca 2025 istaby popyt na prace zwigzany z wysokimi
kosztami pracy po podwyzce ptacy minimalne;.

WYDARZENIA KRAJOWE:
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POL.: Liczba pracujgcych w gospodarce narodowej na koniec grudnia 2025
wyniosta 15,1 min oséb i spadta o 0,3% r/r. Spadek skupiony byt wsréd
mezczyzn (—0,5% r/r), przy mniejszym spadku w przypadku kobiet (-0,1% r/r).
W ciggu roku wzrosta mediana wieku pracujacego — w grudniu 2025 wynosita
43 lata, o rok wiecej niz w grudniu 2024. Zmienita sie struktura branzowa
zatrudnienia — liczba pracujgcych w rolnictwie i le$nictwie spadta o 4,4% r/r,
whandlu o 2,3% r/r, a w przetwoérstwie przemystowym o 1,7% r/r. Wzrosta
natomiast liczba pracujgcych w administraciji publicznej i obronie narodowej
(02,5%r/r), edukaciji (2,1% r/r) i budownictwie (0,3% r/r).

POL: Negatywne skutki szoku podazowego wywolanego wojng nha Bliskim
Wschodzie sg w Polsce mniej odczuwalne niz w strefie euro. Wskaznik
koniunktury ESI w maju poprawit sie do 100,1 pkt. wzgledem 99,2 pkt.
w kwietniu, pozostajgc powyzej sredniej z 2025, cho¢ nieco ponizej poziomu
z poczagtku roku. Podobnie jak w strefie euro, poprawa koniunktury dotyczyta
gtdwnie konsumentéw (+2,7 pkt. m/m do -13,8 pkt.) oraz sektora ustugowego
(+1,6 pkt. m/m do -2,8 pkt.). W przeciwienstwie do strefy euro, w Polsce
odnotowano poprawe w budownictwie (+0,6 pkt. m/m), co moze wynikac¢
z silnego popytu inwestycyjnego. Pogorszenie koniunktury miato natomiast
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miejsce w przemysle (-0,9 pkt. m/m) i handlu (-0,8 pkt. m/m). Dane, podobnie
jak te publikowane przez GUS, wskazujg na wzgledng odpornos¢ krajowej
gospodarki na negatywne skutki szoku podazowego, co potwierdzajg rowniez
LStwarde" dane z sektora realnego.

e POL: Wramach programu SAFE do 30 maja zostanie podpisanych 40 uméw
o wartosci 100 mid PLN — poinformowat Premier D.Tusk. Bedq to zamdwienia
dla krajowych firm. Wkrétce naptynie do Polski ok. 20 mid PLN zaliczki z UE.
Zgodnie z unijnym rozporzgdzeniem w sprawie SAFE, umowy w ramach
programu zawierane przez jedno panstwo, muszg by¢ zawarte do 30 maja. Po
tym terminie umowa musi by¢ zawarta przez co najmniej dwa panstwa
uczestniczgce w programie.

e POL: NBP w 2025 zwiekszyt udziat ETF-6w akcyjnych w rezerwach walutowych
(z wytgczeniem ztota) do 9,7% z 5,0% w 2024. Wzrost udziatu ETF-6w odbyt sie
w duzejmierze za sprawq spadku udziatu lokat oraz pozarzgdowych papierow
wartosciowych. W strukturze walutowej rezerw walutowych dominowat USD
(45%), a nastepnie EUR (22%), GBP (13%), CAD (11%) i AUD (9%). W ciggu roku
NBP przestat inwestowa¢ w NOK i NZD. NBP poinformowat réwniez, ze w 2025
udzielit bankom kredytow lombardowych tgcznie za 2,125 mid PLN wobec
71 min PLN w 2024.

e POL: Minister energii M.Motyka poinformowat, ze projekt podatku od
nadmiarowych zyskéw zostanie przekazany do konsultacji w czerwcu.

e POL: Ministerstwo Finansow przedtuzyto obowigzywanie nizszej stawki VAT
i akeyzy na paliwa do 15 czerwca 2026.
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Ztoty w czwartek umocnit sie wobec euro i dolara, kurs EURPLN znizkowat
nieco ponizej 4,23, a USDPLN spadt w okolice 3,63. Na rynkach bazowych
EURUSD wzrést do 1,1650.

Jedynie na poczqgtku czwartkowych notowan informacje o kolejnych
starciach militarnych USA z Iranem ostabiaty globalny apetyt na ryzyko,
wywierajqc presje na PLN oraz chwilowo sprowadzajac kurs EURUSD ponizej
1,16. W drugiej czesci notowan, szczegdlnie w jej amerykanskiej czesci,
nastroje wyraznie sie poprawity. Gtdwnym powodem byly medialne
doniesienia, ze negocjatorzy USA i Iranu osiggneli porozumienie w sprawie
60-dniowego memorandum obejmujgcego przediuzenie zawieszenia broni
i rozpoczecie negocjaciji nuklearnych. Waznym elementem dokumentu ma
by¢ zapis o niezakiéconej zegludze przez ciesnine Ormuz oraz zobowigzanie
USA do stopniowego znoszenia blokady iranskich portéw. Wedtug medidw,
umowa czeka na akceptacje D. Trumpa, ktéry chce mie¢ kilka dni na jej
przemyslenie. Poprawa globalnych nastrojow doprowadzita do aprecjacii
ztotego i globalnego ostabienia dolara, cho¢ w trendach omawianych par nie
zaszty na razie istotne zmiany: EURPLN utrzymat sie powyzej lokalnych
miniméw z maja br., USDPLN zatrzymat sie na wsparciu 3,6250, a EURUSD nie
pokonat najblizszego oporu na 1,1670.

W pigtek rynki bedg wyczekiwac¢ potwierdzenia ww. doniesien przez
przedstawicieli USA oraz Iranu i jesli one nastgpiq, moze to wesprzec waluty
krajow importeréw netto ropy naftowej oraz nasili¢ presje na dolara.
W naszej opinii pozytywny final negocjacji USA z Iranem moze
w perspektywie kilku dni zmniejszy¢ jeszcze dyskonto geopolityczne
w notowaniach euro i ztotego, wspierajagc przesuniecie EURPLN w strone
strefy 4,22-4,1950, a USDPLN co najmniej w kierunku 3,56. Na rynkach
bazowych EURUSD mégtby w takim otoczeniu przesuwac sie w strone 1,18,
gdzie znajdujg sie lokalne maksima z kwietnia i maja br.

W czwartek rentownosci krajowych SPW poruszaty sie w przedziale 0/+3 pb.
W segmencie 10-letnim dochodowos¢ pozostata na 5,79%, podczas gdy na
rynkach bazowych rentownosci niemieckich Bunddéw i amerykanskich
Treasuries spadtly odpowiednio w okolice 2,96% i 4,46%.

Wydarzeniem, ktoére przyciggneto uwage uczestnikdw rynku, byta publikacja
najnowszych danych o inflacji PCE w USA. Miara ta, preferowana przez FOMC
wzgledem CPI, daje uczestnikom rynku wskazanie, na ile prawdopodobne
jest utrzymanie tagodnej narracji Fed wobec zagrozen inflacyjnych.
Czwartkowy odczyt wypadt korzystnie, sugerujgc, ze presja inflacyjna
pozostaje zgodna z oczekiwaniami rynku w ujeciu rocznym, d w ujeciu
miesiecznym okazata sie nizsza od wczesniejszych obaw inwestordow.
Sprzyjato to stabilizacji rentownosci na rynkach bazowych. Pierwszoplanowe
znaczenie wcigz odgrywa jednak dynamika konfliktu w Zatoce Perskiej.
Kolejna wymiana ognia miedzy USA i Iranem zaktdcita proces negocjacyjny,
podnoszgc wagtpliwosci inwestorow co do prawdopodobienstwa szybkiego
zawarcia porozumienia pokojowego. Cena ropy Brent zareagowata jednak
tagodnie na powtarzajgce sie incydenty militarne i utrzymata sie ponizej 100
USD za barytke. Niska aktywnos¢ na rynkach bazowych, odzwierciedlajgca
wyczekujgcq postawe inwestorow oraz ograniczony ruch na rynku ropy
sprzyjaty réwniez stabilizacji polskiego rynku SPW. Po silnym spadku
rentownosci na poczqgtku tygodnia proces normalizacii w sektorze 10-letnim
zatrzymat sie w przedziale 5,75-5,80%. Sytuacja wyraznie zmienita sie pod
koniec sesji europejskiej po doniesieniach wskazujgcych na mozliwe
zawarcie porozumienia pokojowego miedzy USA i lranem.

Zakladamy, ze jesli doniesienia o przetomie w negocjacjach miedzy USA
i Iranem okazq sie prawdziwe, a porozumienie, o ktérym informujg media,
okaze sie trwate, bedzie to sprzyjac¢ dalszej normalizacji rentownosci na
rynkach bazowych oraz krajowym rynku SPW.
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Prognozy walutowe
Para 2026 3026

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

Zrodio: PKO Bank Polski.

Rynek stopy procentowej
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Prognozy rentownosci obligacji

Tenor 2026
PL1Y 3,85
PL2Y 4,35
PL5Y 5,00
PL10Y 5,60

3926
3,82
4,25
4,90
5,30

Zrédto: PKO Bank Polski.
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Kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik . Jednostka Poprzednio Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 22 maja

GER: Wzrost PKB (1q) 08:00 %rlr 0,4 0,3 -- 0,4
GER: Indeks Ifo (maj) 10:00 pkt. 84,4 84,2 -- 84,9
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (maj, rew.) 16:00 pkt. 49,8 48,2 -- 44,8

Poniedziatek, 25 maja

POL: Sprzedaz detaliczna (kwi.) 9:30 %rlr 8,7 3,0 -0,1 1,3

POL: Podaz pienigdza M3 (kwi.) 14:00 %rlr 11,5 11,2 10,9 11,3

Witorek, 26 maja

POL: Stopa bezrobocia (kwi.) 9:30 % 6,1 6,0 6,0 6,0
HUN: Posiedzenie MNB 14:00 % 6,25 6,25 6,25 6,25
USA: Ceny nieruchomosci (mar.) 15:00 % rlr 0,9 1,0 - 0,8
USA: Indeks zaufania konsumentéw Conference Board (maij) 16:00 pkt. 93,8 91,5 - 93,1

Czwartek, 28 maja

HUN: Stopa bezrobocia (kwi.) 8:30 % 4,5 4,5 -- 4,5
EUR: Wskaznik koniunktury ESI (maij) 11:00 pkt. 93,2 92,3 -- 93,5
EUR: Koniunktura konsumencka (maij, rew.) 11:00 pkt. -20,6 -19,0 -- -19,0
USA: Dochody Amerykanow (kwi.) 14:30 % m/m 0,5 0,4 -- 0,0
USA: Wydatki Amerykanow (kwi.) 14:30 % m/m 1,0 0,5 - 0,5
USA: Deflator PCE (kwi.) 14:30 % rlr 3,5 3,8 - 3,8
USA: Inflacja bazowa PCE (kwi.) 14:30 % rfr 3,2 3,3 -- 3,3
USA: Zamoéwienia na dobra trwate (kwi., wst.) 14:30 % m/m 1,3 3,0 -- 7,9
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych (maij) 14:30 tys. 210 213 -- 215
USA: Wzrost PKB (1q) 14:30 %q/q saar 0,5 2,0 -- 1,6
USA: Konsumpcja prywatna (1q) 14:30 %q/q saar 1,9 1,6 -- 1,4
USA: Sprzedaz nowych domow (kwi.) 16:00 tys. 663 663 -- 622
USA: Pozwolenia na budowe (kwi., rew.) - min 1,363 1,442 - 1,442

Pigtek, 29 maja

ROM: Stopa bezrobocia (kwi.) 8:00 % 6,1 - -- --
HUN: Saldo handlowe (kwi.) 8:30 min EUR 924 792 -- --
CZE: Wzrost PKB (1q) 9:00 % rlr 2,7 2,1 == -
POL: Inflacja CPI (maij, wst.) 9:30 %rfr 3,2 3,7 3,7 --
GER: Stopa bezrobocia (maj) 9:55 % 6,4 6,4 -- --
GER: Inflacja CPI (maj, wst.) 14:00 % rlr 2,9 2,9 -- --
GER: Inflacja HICP (maij, wst.) 14:00 % rlr 2,9 3,0 == ==
USA: Bilans handlowy (kwi.) 14:30 mid USD -87,9 -87,0 -- --

Zrédto: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dla Polski Parkiet, dla pozostatych Bloomberg, Reuters.
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