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Nad strefqg euro jastrzebie, nad Polskq latajg golebie

e Umiarkowany ton wypowiedzi prezesa NBP A. Glapinskiego podczas Biuro Analiz Makroekonomicznych

srodowej konferencji prasowej krotkoterminowo wspart wyceny polskich
obligaciji skarbowychilekko ostabit ziotego. Mimo to, krzywa dochodowosci
obligaciji na krajowym rynku wzrosta o 1-4 pb w stosunku do wtorkowego
zamkniecia. Z kolei spadek prawdopodobienstwa podwyzek stop
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procentowych w Polsce przetozyt sie na lekki wzrost kursu EUR/PLN, ktory centrumanaliz.pkobp.pl
jednak wcigz utrzymuije sie blisko poziomu 4,24. Ponadto globalni inwestorzy

uwaznie $ledzqg doniesienia dotyczgce rozméw na linii USA — Izrael — Iran. WielEese (%, po)*
Brak przetlomu w negocjacijach sprzyja utrzymywaniu sie podwyzszonych 2026-06-04 A1D
cen ropy naftowej, co cigzy zaréwno na notowaniach ztotego, jak i na Indeksy akgji:

wycenach obligacji. W najblizszych dniach spodziewamy sie spadku WIG 136 725 0,0
rentownosci obligacji w sektorze 2-letnim do poziomu 4,4% oraz STOXX Europe 600 624 0,5

w 10-letnim do 5,65%. Kurs EUR/PLN powinien stabilizowac¢ sie w wqgskim S&P500 7584 0,4
zakresie 4,24-4,25. Waluty:

e W Stanach Zjednoczonych skupimy sie na danych z rynku pracy. Wedtug EURPLN 4,23 0,2
naszych prognoz wzrost zatrudnienia poza rolnictwem w maju pozostanie na USDPLN 3,65 -0,3
stabilnym, cho¢ niskim poziomie (PKOe: 96 tys., kons.: 89 tys.). Jednoczesnie CHFPLN 4,61 0,0
stopa bezrobocia najpewniej wyniesie 3,4%, tyle samo, co przed miesigcem, EURUSD 1,16 0,1
adynamika  wynagrodzen  godzinowych moze nieco  spowolni¢ Obligacje:

(kons.: 3,4% r/r). PL2Y 4,44 0

e W Europie skupimy sie na kolejnych szacunkach wzrostu PKB w 126 PL5Y 5,34
w strefie euro (wst.: 0,8% r/r) oraz w Rumunii (wst.: —=1,7% r/r). PL1OY 5,72

WYDARZENIA ZAGRANICZNE: DET0Y 3,02 o
< us10Y 4,48 -1
e SWIAT: Libanski Hezbolloh odrzucit propozycje zawieszenia broni Surowce:
wynegocjowang przez Izrael i Liban w Waszyngtonie. Wczesniej prezydent Ropa Brent 05 28
Libanu J.Aoun stwierdzit, ze wynegocjowany w nocy ze srody na czwartek Zloto 2474 10
rozejm moze wejs¢ w zycie w ciqggu 24 godzin, po akceptacji wszystkich stron o ]
Zrédto: LSEG Datastream, Workspace, PKO Bank Polski
konfliktu. Hezbollah twierdzi, ze uzgodnione warunki oznaczatyby wiqczenie (zamkniecie sesji; *zmiana w punktach bazowych dia

Libanu w ,projekt Wielkiego Izraela”. rentownosci obligac).
e USA: Przedstawiciel USA ds. handlu J.Greer zapewnit, ze USA zamierzajg

przestrzegaé umowy handlowej z UE, mimo wtorkowej propozycji USA

dotyczqgcej natozenia dodatkowych 10% cet, m.in. na towary z UE. Obecna

umowa zaktada maksymalne cta na towary z UE na poziomie 15%. J.Greer

Inflacja PPl w strefie euro w kwietniu wzrosta do poziomu Pozycja spekulacyjna na USD wzgledem koszyka walut
najwyzszego od ponad 3 lat G10 wzrosta w poblize tegorocznych maksimow
40 4 Indeks USD (DXY, 1. 08)
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Zrédto: GUS, LSEG Workspace, PKO Bank Polski.
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wskazat jednak, ze stosowanie umowy jest warunkowane przestrzeganiem jej
przez UE, w tym obnizeniem przez UE, zgodnie z umowq, cet na towary
sprowadzane z USA.

USA: Izba Reprezentantow przeglosowata projekt ustawy naktadajgcej
nowe sankcje na Rosje oraz 8 mid USD wsparcia wojskowego dla Ukrainy
i sojusznikdw w regionie. Projekt poparto 227 kongresmendéw — niemal
wszyscy Demokraci i 19 Republikandw. Przyjecie ustawy przetamato ponad
roczny impas wzgledem wspierania Ukrainy spowodowany sprzeciwem
Biatego Domu oraz kierownictwa Republikandw w Kongresie. Byto to mozliwe
dzieki ,buntowi” kilkorga Republikandéw. Dalszy los inicjatywy nie jest pewny —
do uchwalenia prawa konieczne sq popdrcie Senatu i podpis prezydenta
D.Trumpa.

USA: Badanie Fedu z Bostonu wskazuje, ze 33% wzrost cen ropy w wyniku
wojny z Iranem podniesie w ciggu roku inflacje PCE o ok. 1,5pp, stabiej niz
analogiczny szok podbitby inflacje PCE w latach 70-tych (o ok. 2,2pp).
Ekonomisci Fedu szacujg rowniez, ze wplyw obecnego szoku na zatrudnienie
bedzie zblizony do zera, podczas gdy w latach 70-tych zatrudnienie spadioby
w ciggu roku o ok. 1,8%. Gtéwne przyczyny roznic (i odpornosci zatrudnienia)
to: zmiana struktury gospodarki, jej mniejsza energochtonnos¢ i uzyskanie
przez USA statusu eksportera netto ropy.

USA: L.Logan (Dallas Fed, z prawem gtosu w FOMC) ocenita, ze wydatki
konsumentow wydajg sie by¢ odporne, zyski firm ,idqg jak burza”, a boom
inwestycyjny w Al nadal trwa. Czynniki te wskazujq, ze polityka pieniezna nie
ogranicza potencjatu gospodarki. Jednoczesnie wg L.Logan w dalszej czesci
roku konieczne mogtyby by¢ podwyzki stép procentowych, by w petni
ustabilizowa¢ procesy cenowe. M.Daly (San Francisco Fed, z prawem gtosu
w FOMC) powiedziata, ze cho¢ uwaza, ze Al moze w horyzoncie 5-10 lat
oddziatywac dezinflacyjnie, to nie jest to istotna kwestia dla polityki pienieznej,
ktoéra operuje w horyzoncie 12-miesiecznym.

USA: Wedlug prywatnego raportu ADP zatrudnienie w sektorze
pozarolniczym w maju wzrosto o 122 tys., nieznacznie powyzej oczekiwan
(kons.: 118 tys.). Zatrudnienie rosto we wszystkich klasach wielkosci
przedsiebiorstw, jednak najsilniej w najmniejszych (1-19 zatrudnionych,
+49 tys.) oraz w najwiekszych (powyzej 500 zatrudnionych, +40 tys.). Cho¢
w ostatnim czasie zmiana zatrudnienia w oficjalnych danych czesto odbiega
od tej prezentowanej przez ADP, to mimo wszystko dane wspierdjg naszg
prognoze solidnego wzrostu zatrudnienia w oficjalnych danych (PKOe: 96 tys.,
kons.: 89 tys.).

USA: Liczba nowych wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych w poprzednim
tygodniu wzrosta do 225 tys. (kons. 212 tys. i 212 tys. we wczedniejszym
tygodniu). Mimo wyzszej wartosci, nie dostrzegamy sygnatdw zmiany
dotychczasowych tendencji wskazujgcych na stabilizacje amerykanskiego
rynku pracy, przy ograniczonych przeplywach (miedzy pracujgcymi,
bezrobotnymiinieaktywnymi).

USA: Zamoéwienia fabryczne w kwietniu wzrosly o 4,8% m/m po wzroscie
0 1,8% m/mw marcu — sq to dane finalne. Z kolei zamoéwienia na dobra trwate
w kwietniu wzrosty o 8,0% m/m (rewizja wzgledem 7,9% m/m) wobec 1,3% m/m
w marcu. Gtowng przyczyng tak wysokiego wzrostu zamowien byly znaczne
zamodwienia w lotnictwie cywilnym (+165,9% m/m; chinskie zamdwienia
w Boeingu). Po wytgczeniu transportu (do ktérego nalezy lotnictwo) wzrost
spowolnitdo 1,3% m/m z 1,8% m/m.

EUR: Ceny producentéw w kwietniu wzrosty o 4,9% r/r po wzroscie o 2,0% r/r
w marcu, hieznacznie powyzej oczekiwan (kons.: 4,8% rfr). W ujeciu
miesiecznym wskaznik PPl wzrést o 0,6% po wzroscie o 3,4% miesiqc wczesniej
(w pierwszym miesigcu po ataku USA i Izraela na lran). Wzrost inflacji w ujeciu
rocznym wynika po czesci z efektow niskiej bazy statystycznej (w kwietniu 2025
indeks PPl obnizyt sie o ponad 2% m/m). Dynamika cen producentow
w kategorii energia w kwietniu zwiekszyta sie do 12,3% r/r z 4,0% r/r w marcu
iwobec -11,7% r/r jeszcze w lutym. Inflacja PPl po wytqczeniu energii wzrosta
stabiej, do 2,3% r/r z 1,4% r/r miesigc wczesniej. Nasilenie presji cenowej po

Zmiana zatrudnienia w USA wedtug
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stronie producentéw moze z pewnym opdznieniem wywieraé presje na wzrost
inflacji CPI.

EUR: Sprzedaz detaliczna w kwietniu wzrosta o 1,0% r/r po wzroscie 0 2,1%r/r
w marcu. Nieznacznie wyhamowata dynamika sprzedazy zywnosci, napojow
i tytoniu (do 0,6% r/r z 0,8% r/r; efekt zwigzany z wczesniejszg Wielkanocq
i przyspieszaniem zakupoéw w marcu). Sprzedaz paliw (realna) spadta o 3,5%
r/r powzroscie o 1,0% r/rw marcu — co interpretujemy m.in. jako efekt popytowy
w reakgji na wzrost cen paliw. Jednoczesnie hamowata dynamika sprzedazy
towardw innych niz zywnos¢ i paliwa (do 2,0% r/r z 3,5% r/r w marcu).

EUR: F.Elderson (zarzgd EBC) powiedziat, ze wydtuzajgca sie wojna na Bliskim
Wschodgzie zwieksza prawdopodobienstwo wystgpienia inflacyjnych efektow
drugiej rundy i zwiekszenia fundamentalnej presji cenowej. Jednoczesnie
podkreslit, ze jak na razie nie widzi jasnych dowoddw na ich materializacije.
EUR: Wskaznik PMI w ustugach w maju nieznacznie wzrést, do 47,7 pkt.
z 47,6 pkt. w kwietniu, a ostateczne dane byly znacznie lepsze od wstepnego
odczytu, ktéry wskazat na spadek indeksu do 46,4 pkt. To oznacza, ze sektor
ustug w strefie euro (wedtug wskaznika PMI) redukuje aktywnos$é, jednak skala
spadku byta nieco mniejsza niz miesiqc wczesniej. Dane wskazujg na trwajgcey
od 3 miesiecy okres spadku popytu na ustugi. Oczekiwania przedsiebiorstw na
najblizsze 12 miesiecy w maju nieco sie poprawity, jednak optymizm pozostat
na bardzo niskim poziomie. Presja cenowa w sektorze ustugowym sie nasila,
jednak na razie przetozenie na ceny finalne jest ograniczone.

GER: Wskaznik PMI w ustugach w maju wzrést do 48,1 pkt. z 46,9 pkt.
w kwietniu, a zatem silniej niz sugerowaty wstepne dane (47,8 pkt.). Aktywnosé
w sektorze kurczyta sie drugi miesiqc z rzedu, cho¢ skala spadku byta istotnie
nizsza niz w kwietniu. Ankietowane przedsiebiorstwa wsréd powoddw
obnizonej aktywnosci wymieniaty m.in. erozje sity nabywczej konsumentéw
zwigzang z wyzszymi kosztami energii oraz trudniejszymi warunkami
finansowymi, a takze zwiekszong niepewnos¢. Presja cenowa w maju
pozostata wysoka, zblizona do trzyletniego maksimum osiggnietego miesiqc
wczeshiej. Koszty prowadzenia dziatalnosci przetozyly sie na dalszy wzrost
cen oferowanych ustug. Oczekiwania przedsiebiorstw co do perspektyw na
najblizszy rok nieco sie poprawity i osiggnety poziom najwyzszy od 3 miesiecy.
SWIAT: Organizacja Wspélpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) obnizyta
prognoze wzrostu PKB na swiecie w 2026 do 2,8% (z 3,4%) z powodu skoku
cen energii i nawozéw na skutek wojny USA i Izraela z Iranem. Zaktadajgc
stopniowy spadek cen energii w 2h26 globalny wzrost PKB w 2027
przyspieszytby do 3,1%. Gdyby jednak zaburzenia podazowe utrzymaty sie do
2027, to wzrost PKB w tym roku obnizytby sie do 2,1%, a w kolejnym roku do
1,7%. Wedtug OECD skutki ekonomiczne wojny w Zatoce Perskiej bedg
prawdopodobnie odczuwdalne przez pewien czas, nawet po jej zakonczeniu,
biorgc pod uwage, ze naprawa zniszczonej infrastruktury potrwa miesigce.
EUR: Komisja Europejska ogtosita, ze wydatki panstw zwigzane z wysokimi
cenami energii bedqg traktowane ulgowo w ramach unijnych regut
budzetowych. Taka klauzula zostanie dodana do obowigzujgcego juz
wytgczenia z unijnej dyscypliny wydatkéw na obronnos¢. Komisarz ds.
finansowych V.Dombrovskis powiedziat, ze wydatki majgce na celu
wzmochienie odpornosci strukturalnej europejskiego systemu
energetycznego i przyspieszenie odchodzenia od paliw kopalnych bedqg
mogly by¢ wytgczone z limitu wydatkow. Panstwa bedg mogly otrzymac limit
w  wysokosci 0,3% PKB na wydatki zwigzane z energig w ramach
przewidzianego limitu na wydatki obronne w wysokosci 1,5% PKB. Polska
dopuszczone wytgczenie na poziomie 1,5% PKB wykorzystata juz w catosci
z tytutu wydatkéw militarnych.

EUR: Unia Europejska wprowadzi od 1 lipca 2026 tymczasowe cto w wysokosSci
3 EUR za sztuke dla towarédw o wartosci do 150 EUR importowanych
w sprzedazy na odlegtos¢. Optata zastgpi dotychczasowe zwolnienie celne
dla przesylek niskiej wartosci, ktore wedtlug KE nie jest juz uzasadnione
w warunkach cyfryzaciji i dostepnosci danych o imporcie.

CZE: Inflacja CPl w maiju spadta do 2,1% r/r z 2,5% r[r w kwietniu, glebiej od
oczekiwan naszych oraz konsensusu (2,3% rfr) — wynika ze wstepnego
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odczytu. Jednoczesnie tak znaczqcy spadek byt zgodny z prognozg CNB.
Majowa dezinflacja miata szeroki zakres — tempo spadku cen zywnosci
i napojoéw bezalkoholowych pogtebito sie do -1,9% r/r z -1,3% r/r w kwietniu.
W przeciwienstwie do Niemiec i Polski nie odnotowano istotnego spadku cen
zywnosSci w ujeciu miesiecznym — w Czechach ceny w tym ujeciu wzrosty 0 0,6%.
Wolniej rosty ceny towardw (0,6% r/r vs 1,1% r/r w kwietniu) oraz ustug (4,8% r/r
vs 4,7% r/r). Przyspieszyta natomiast inflacja energetyczna (do 1,8% r/r z 1,5%
r/r). Z perspektywy polityki pienieznej dane wspierajg postawe wyczekujgcg
i stabilizacje stép procentowych na najblizszym posiedzeniu CNB 18 czerwca.
Jednoczesnie trudno catkowicie wykluczy¢ ryzyko podwyzki stép ze wzgledu
na silng jastrzebiq frakcje w Zarzqdzie (cho¢ wczorajsze dane ostabiajqg site
ich argumentow). Dane wpisujg sie w naszg prognoze stabilizacji stép CNB
w horyzoncie przynajmniej do kohca roku.

SWI: Inflacja CPlI w maju pozostata bez zmian na poziomie 0,6% r/r, cho¢
oczekiwano jejwzrostu do 0,8% r/r. Mimo obiektywnie niskiego poziomu inflacja
utrzymywata sie na najwyzszym poziomie od grudnia 2024.

WYDARZENIA KRAJOWE:

4|

POL: Prezes NBP A.Glapinski podczas konferencji po czerwcowym
posiedzeniu, na ktérym RPP utrzymata stopy procentowe na niezmienionym
poziomie, powiedzial, ze prawdopodobienstwo podniesienia stép w tym
roku zmalato wzgledem posiedzenia w maju za sprawq nizszej od
oczekiwan inflacji CPlI (w maju 3,1% r/r wg wstepnych danych przy
oczekiwanym wzroscie do 3,7% r/r). Przewodniczqcy RPP powiedziat rowniez,
ze szok inflacyjny jest mniejszy niz sie wczesniej obawiano, a lekko
podwyzszona inflacja znajduje sie w przedziale dopuszczalnych odchylen od
celu NBP i towarzyszq jej ostabienie wzrostu gospodarczego i hamujgca
dynamika ptac. Dodat, ze zdaniem Rady obecny poziom stop (stopa
referencyjna NBP réwna 3,75%) jest odpowiednio wysoki, aby stabilizowac
inflacje i nie ma potrzeby go zmienia¢ ani dyskutowac na temat jego zmian,
jesli sytuacja w gospodarce istotnie sie nie zmieni. Prezes NBP powiedziat
rowniez, ze Rada wznowitaby dyskusje o potrzebie podwyzek, gdyby ceny ropy
i paliw trwale wzrosty lub rzqd zakonczytby program CPN, ktory podtrzymuje
ceny paliw na nizszym poziomie (za sprawqg obnizonej stawki VAT i akcyzy oraz
wprowadzenia ceny maksymalnej). Wydzwiek konferencji odbieramy jako
golebi zwrot wzgledem retoryki z ostatnich miesiecy i podtrzymujemy
prognoze braku zmiany stép procentowych do konca 2026. Jednoczesnie
sygnadlizowane przez nas ryzyko mozliwej podwyzki stép w tym roku
zmniejszyto sie, choc¢ rynkowe wyceny wcigz sugerujg niemal 2 podwyzki stop
do konca 2026.

POL: Wedtug prognoz OECD wzrost PKB w 2026 wyniesie 3,0%, a w 2027 2,6%.
Jednoczesnie srednioroczna inflacja CPI miataby wynies¢ odpowiednio 3,7%w
tym roku i 2,7% w kolejnym. W ocenie OECD, biorgc pod uwage niepewnos¢ co
do cen energii, tagodzenie polityki pienieznej powinno zostac¢ odtozone do
2q27. Wedtug organizacji deficyt sektora general government w 2026 wyniesie
6,9% PKB, zas w 2027 obnizy sie do 6,3% PKB.

POL: Komisja Europejska wyptacita Polsce do 2 czerwca 34,15 mid EUR, czyli
62% alokacji w ramach Krajowego Planu Odbudowy (w tym 19,7 mid EUR
w formie pozyczek).
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Ztoty w tym tygodniu lekko ostabit sie wobec euro i dolara, w poblize
pozioméw odpowiednio 4,2370 na EURPLN oraz 3,6480 na USDPLN.
Na bazowych rynkach FX mocniejszy dolar przetozyt sie na spadek kursu
EURUSD w okolice 1,1610.

Na ostabienie ztotego wplyw miato pogorszenie globalnych nastrojow
inwestycyjnych wskutek impasu negocjacyjnego pomiedzy USA i Iranem
oraz coraz czesciej pojawiajgcych sie incydentéw militarnych w Zatoce
Perskiej. W efekcie cena ropy Brent krotkookresowo ponownie wzrosta
w okolice 100 USD/b (po korekcie w pigtek notowania spadty do 95 USD/b),
co miato wpltyw na wzrost globalnych oczekiwan inflacyjnych i wywierato
presje na waluty krajow importeréw netto surowcoéw energetycznych, w tym
PLN. Stonowany przekaz z konferencji prezesa NBP, wskazujgcego
na brak potrzeby dyskusji w RPP o ewentualnej zmianie poziomu stép
procentowych miat wedlug naszej oceny neutralny wplyw na notowania
krajowej waluty. Z kolei na bazowych rynkach FX umocnienie dolara, oprécz
zyskujgcego na znaczeniu podczas napie¢ geopolitycznych statusu ,safe
haven”, wspieraly lepsze od oczekiwan odczyty makro z USA (raport ADP,
indeks ISM dla ustug).

W pigtek uwage globalnych uczestnikow rynku skupig lipcowe ,payrolisy”,
ktére powinny wskazaé na postepujgceqg stabilizacje na rynku pracy USA.
To powinno przekierowywac uwage Fed w kierunku rosngcej inflacji, co moze
wzmacnia¢ oczekiwania rynku w kierunku podwyzki stop Fed w horyzoncie
12 miesiecy, a tym samym wspiera¢ umocnienie dolara. Stgd na koniec
tygodnia widzimy rosngce prawdopodobienstwo przetamania wsparcia
na EURUSD na 1,1580, co przetozyloby sie ha wzrost USDPLN w kierunku
3,68 przy zakladanej przez nas jednoczesnej stabilizacji EURPLN w wgskim
zakresie 4,24-4,25.

W tym tygodniu rentownosci krajowych SPW wzrosly w sektorze 2-letnim
do 4,47%, natomiast 10-letnim w okolice 5,70%. Oznacza to zwyzke
na krzywej dochodowosci o okoto 6-12pb. Na rynkach bazowych notowania
obligaciji niemieckich wzrosty natomiast o 8-13pb a amerykanskich o 1-4pb.
Lepsze zachowanie w srode polskich obligacji 2-letnich bylo efekiem
przekazu z konferencji A. Glapinskiego, ktéry chlodzit rynkowe
oczekiwania dotyczgce ewentualnych podwyzek stop NBP. Prezes NBP
wskazat, ze obecny poziom stép procentowych w Polsce jest wystarczajqgco
wysoki, aby stabilizowa¢ inflacje, a wplyw szoku podazowego na rynku
surowcow energetycznych okazat sie mniejszy, niz wczesniej sie obawiano.
A. Glapinski dodat jednak, ze gdyby wzrost cen ropy okazat sie trwaty, a rzqd
zaprzestat stabilizacji cen paliw, mogtoby to wywota¢ w RPP dyskusje
o podwyzce stop procentowych. Srodowe przesuniecia na rynku krajowych
SPW nie mialy istothnego wplywu na obraz ich trendéw, a rentownosci
pozostaty dos¢ daleko od waznych technicznych wsparé znajdujgeych sie
na poziomach 4,22%, 5,06% oraz 5,52% odpowiednio dla obligacji
2-, 5-i10-letnich.

Na przetomie tygodnia decydujgcy wptyw na trendy krajowych SPW bedq
ponownie mialy czynniki globalne. Kluczowa pozostanie sytuacja
geopolityczna na Bliskim Wschodzie, analizowana przez pryzmat
perspektyw udroznienia ciesniny Ormuz, co bedzie oddziatywac
na notowania ropy naftowej oraz oczekiwania inflacyjne. W takim otoczeniu
publikowane w pigtek miesieczne dane z amerykanskiego rynku pracy
zamaj br. bedg mialy mniejsze niz zwykle znaczenie, chyba zZe liczba
nowych miejsc pracy poza rolnictwem zaskoczy wyraznie nizszym
od konsensusu odczytem, czego nie oczekujemy. Nizszy odczyt tych danych
mogtby ostudzi¢ rynkowe wyceny zakiadajgce, ze prawdopodobienstwo
podwyzki stép Fed na przetomie 2026/2027 przekracza 50%.
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Zrodto: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

Prognozy walutowe
Para 2026 3026

EURPLN 4,27
USDPLN 3,65
CHFPLN 4,64
EURUSD 1,17
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Zrodio: PKO Bank Polski.
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Prognozy rentownosci obligacji

Tenor 2026
PL1Y 3,85
PL2Y 4,35
PL5Y 5,00
PL10Y 5,60
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Zrédto: PKO Bank Polski.
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Kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik . Jednostka  Poprzednio  Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 29 maja

CZE: Wzrost PKB (1q)) 09:00 % rfr 2,7 2,1 - 2,2
POL: Inflacja CPI (maj, wst.) 09:30 % rfr 3,2 3,7 3,7 31
GER: Stopa bezrobocia (maj) 09:55 % 6,4 6,4 -- 6,3
GER: Inflacja CPI (maj, wst.) 14:00 % rfr 2,9 2,9 -- 2,6
GER: Inflacja HICP (maij, wst.) 14:00 % rfr 2,9 3,0 - 2,7
USA: Bilans handlowy (kwi.) 14:30 mld USD -85,3 -87 - 82,4

Poniedziatek, 1 czerwca

CHN: PMI w przetworstwie (maij) 3:45 pkt. 52,2 51,3 -- 51,8
POL: PMI w przetworstwie (maj) 9:00 pkt. 43,8 48,5 48,6 49,4
POL: Wzrost PKB (1q) 9:30 %rlr 41 3,4 3,4 3,5
GER: PMI w przetworstwie (maj, rew.) 9:55 pkt. 51,4 49,9 -- 50,1
EUR: PMI w przetworstwie (maj, rew.) 10:00 pkt. 52,2 51,4 - 51,6
EUR: Podaz pienigdza M3 (kwi.) 10:00 % rir 3,2 3,1 - 2,7
USA: PMIw przetworstwie (maj, rew.) 15:45 pkt. 54,5 55,3 -- 55,1
USA: ISM w przetworstwie (maij) 16:00 pkt. 52,7 53,0 -- 54,0

Wtorek, 2 czerwca

HUN: Wzrost PKB (1q) 8:30 %rfr 0,8 1,7 -- 1,7
EUR: Inflacja HICP (maj, wst.) 11:00 % rir 3,0 3,2 - 3,2
EUR: Inflacja bazowa (maj, wst.) 11:00 % rlr 2,2 2,4 -- 2,5
USA: Raport JOLTS (kwi.) 16:00 min 6,866 6,857 - 7,618
POL: Stopa referencyjna NBP -- % 3,75 3,75 3,75 3,75

Sroda, 3 czerwca

GER: PMI w ustugach (maj, rew.) 9:55 pkt. 46,9 47,8 -- 48,1
EUR: PMI w ustugach (maij, rew.) 10:00 pkt. 47,6 46,4 -- 47,7
EUR: Inflacja PPI (kwi.) 11:00 % rlr 2,1 4,8 -- 4,9
USA: Raport ADP (maij) 14:15 tys. 109 118 -- 122
USA: Zamoéwienia fabryczne (kwi.) 16:00 % m/m 1,8 4,5 -- 4,8
USA: Zamoéwienia na dobra trwate (kwi., rew.) 16:00 % m/m 1,3 7.9 -- 8,0

Czwartek, 4 czerwca

CZE: Inflacja CPI (maij, wst.) 9:00 % r[r 2,5 2,3 2,3 2,1
EUR: Sprzedaz detaliczna (kwi.) 11:00 % rlr 2,1 0,3 -- 1,0
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych (maj) 14:30 tys. 212 211 -- 215

Pigtek, 5 czerwca

ROM: Wzrost PKB (1q) 8:00 % rlr 0,2 -1,7 -- --
EUR: Wzrost PKB (1q) 11:00 % rir 1,2 0,8 == ==
EUR: Zatrudnienie (1q) 11:00 % rir 0,7 0,5 == ==
USA: Zatrudnienie poza rolnictwem (maij) 14:30 tys. 115 89 96 --
USA: Przecietna ptaca godzinowa (maj) 14:30 % rfr 3,6 3,4 -- --
USA: Stopa bezrobocia (maj) 14:30 % 4,3 4,3 -- --

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