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W poniedziatlek na globalnych rynkach kapitatowych utrzymywaly sie
pozytywne nastroje, wspierane osiggnieciem wstepnego porozumienia
pokojowego USA—Iran oraz deklaracjg szybkiego otwarcia Ciesniny Ormuz.
Amerykanskie indeksy wyraznie wzrosty, w tym S&P500 o 1,7%, jednak WIG, po
wyznaczeniu nowego historycznego maksimum cenowego powyzej 140 tys.
pkt, finalnie zamkngt sesje 0,9% stratg. Spadek ceny ropy Brent do
najnizszego poziomu od poczgtku konfliktu w Zatoce Perskiej sprzyjat
walutom importeréw surowcdw energetycznych, w tym PLN. Ostatecznie
ztoty lekko ostabit sie wobec euro i marginalnie umocnit wzgledem dolara. Na
krajowym rynku diugu rentownosci SPW spadtly o 7—19 pb, silniej niz na
rynkach bazowych, wspierane przez poprawe nastrojow globalnych oraz
wycofywanie sie inwestorow z oczekiwan na wzrost stopy referencyjnej NBP.
We wtorek zaktadamy stabilizacje EURPLN w poblizu 4,25 oraz USDPLN
w okolicach 3,66. W przypadku SPW nadal widzimy przestrzen do
umiarkowanego spadku rentownosci w scenadriuszu finalizacji
porozumienia USA—Iran i trwatego udroznienia transportu przez Ciesnine
Ormuz, cho¢ znaczna czes¢ optymizmu zostata juz zdyskontowana.
Kluczowym testem dla rynkéw bedzie przetozenie deklaracii politycznych na
weryfikowalne dziatania, w tym planowana na pigtek formalizacja
porozumienia pokojowego.

Dzi$ w centrum uwagi pozostanie sytuacja na Bliskim Wschodzie w obliczu
deeskalacji konfliktu oraz perspektyw otwarcia ciesniny Ormuz.
Najciekawszg krajowqg publikacjg bedzie dzi§ majowy odczyt inflacji
bazowej, ktéra wg naszych prognoz utrzymata sie na poziomie 3,0% r/r,
takim jok w kwietniu. Brak dalszego przetozenia wzrostu cen paliw na
kategorie bazowe bytby dobrg informacjg dla RPP.

Globalnie interesujgcym wydarzeniem bedzie publikacja czerwcowego
indeksu instytutu ZEW, kt6ry wg oczekiwan moze wskazywac na poprawe
oceny perspektyw gospodarczych Niemiec przez ankietowanych ekspertéw.
Dodatkowo opublikowane zostang dane z amerykanskiego rynku
nieruchomosci za maj - konsensus oczekuje, ze sektor pozostat w stagnacii.
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Wartosc (%, pb)*

2026-06-15 A1D
Indeksy akgciji:
WIG 137510 -0,9
STOXX Europe 600 634 0,2
S&P500 7 554 1,7
Waluty:
EURPLN 4,25 0,1
USDPLN 3,66 -0,1
CHFPLN 4,61 0,4
EURUSD 1,16 0,2
Obligacije:
PL2Y 4,19 -7
PL5Y 4,99 -19
PL10Y 5,47 -13
DE10Y 2,95 -5
us1oy 4,47 -2
Surowce:
Ropa Brent 83 -4.8
Zioto 4306 2,1

Zrédto: LSEG Datastream, Workspace, PKO Bank Polski
(zamkniecie sesji; *zmiana w punktach bazowych dla
rentownosci obligacii).
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SWIAT: J.D.Vance (wiceprezydent USA) ocenil, ze choé USA i Iran osiggnely
wstepne porozumienie, wiele kluczowych szczegéldw wymaga jeszcze
uzgodnienia podczas 60-dniowych negocjaciji. Umowa zaktada przediuzenie
rozejmu, otwarcie ciesniny Ormuz oraz rozpoczecie rozmoéw o trwatym
zakonczeniu iranskiego programu nuklearnego. Wiceprezydent podkreslit, ze
Iran zobowigzat sie do likwidacji zapaséw wysoko wzbogaconego uranu
i zaakceptowania mechanizmdw kontroli, w zamian za stopniowe tagodzenie
sankcji i mozliwos¢ powrotu do globalnego systemu gospodarczego.

JPN: Bank Japonii na posiedzeniu podnidst stopy procentowe o 25pb, po
tym ruchu stopa bazowa znalazia sie na poziomie 1,00%, najwyzszym od
1995. Decyzja byla zgodna z naszymi i rynkowymi oczekiwaniomi. Za
podwyzkg opowiedziato sie 7 cztonkdw Rady, wobec 1 gtosu przeciwko i przy
nieobecnosci Prezesa Bod K.Uedy, ktory przebywa w szpitalu. W komunikacie
Bank zasygnalizowat kontynuowanie podwyzek stép w przysziosci oraz
dostosowywanie nastawienia polityki pienieznej ,w odpowiedzi na zmiany
aktywnosci gospodarczeji cen, a takze warunkow finansowych”. Zaktadamy,
ze do konca roku Bod moze jeszcze raz podnies¢ stopy o 25pb.

USA: Produkcja przemystowa w maju wzrosta o 0,1% m/m (sa), nieco ponizej
oczekiwan (0,3% m/m), cho¢ dane za kwiecien zrewidowano w goére do
0,9% m/m z wczesniejszych 0,7% m/m, co lgcznie wskazuje ze poziom
produkciji byt bliski oczekiwaniom. W ostatnich miesigcach wyniki catego
przemystu sg napedzane gtéwnie przez gornictwo i energetyke, podczas gdy
przetworstwo rosnie wolniej. W przetworstwie szczegdlnie dynamicznie
rozwija sie produkcja sprzetu transportowego (0,9% m/m) oraz komputerow
i elektroniki (0,9% m/m), przy jednoczesnym spadku produkcji zywnosci
(-0,5% m/m). Branza zbrojeniowa zwiekszyta produkcje o 6,5% m/m po
wczeshiejszym skoku 0 26,5% m/m w marcu, co wigze sie z uzupetnianiem
sprzetu zuzytego na wojnie z Iranem. Przemyst w USA jest obecnie
napedzany przez rozwoj technologii Al (centra danych), konflikt na Bliskim
Wschodzie oraz wysokie ceny surowcow, d jego znaczenie dla wzrostu
gospodarczego rosnie.

USA: D.Trump zagrozit Francji natozeniem cet odwetowych, w tym potencjalnie
na francuskie wina, jesli Paryz nie zrezygnuje z 3% podatku cyfrowego
obejmujgcego gtdwnie amerykanskie koncerny technologiczne.

EUR: W kwietniu produkcja przemystowa (sa) wzrosta o 0,1% m/m zaréwno
w strefie euro, jak i w UE. Ponadto, skorygowane dane wskazujg na wzrost
produkcji przemystowej w marcu o 0,4% m/m w strefie euro. W ujeciu r/r wzrost
wynidst 0,3% w strefie euro (lekko ponizej konsensusu 0,4%) wobec spadku
02,8% w marcu. Do tego niewielkiego wzrostu przyczynita sie gtéwnie
produkcja débr inwestycyjnych (+3,4% r/r), energii (+1,6% r/r) i dobr posrednich
(+0,6% r/r), spadta natomiast produkcja débr konsumpcyjnych. Publikowana
przez Eurostat produkcja przemystowa w Polsce w kwietniu wzrosta o 2% r/r.
Najsilniejszy wzrost r/r odnotowano w Danii (+12,2%), a najgtebszy spadek
w Luksemburgu (-6,1%).

EUR: Bilans handlowy strefy euro w kwietniu wykazat deficyt 1 mid EUR
wobec nadwyzki 4,9 mld EUR w marcu. W ujeciu ptynnego roku utrzymaita sie
nadwyzka 0,6% PKB. Eksport wzrdst o 5,0% r/r, ale import zwiekszyt sie silnigj,
09,3% rfr. Pogorszenie salda wynikato gtdwnie zglebszego deficytu
energetycznego, spowodowanego wzrostem cen importowanych surowcow,
oraz ze spadku nadwyzki w kategoriach maszyn i sSrodkow transportu. Spadek
konkurencyjnosci cenowej towardw eksportowanych z UE do USA, wynikajgcy
z wyzszych cetl, oraz rosngca podaz towardw importowanych z Chin
odstaniajg stabosci strukturalne europejskiej gospodarki. W zwigzku z tym
saldo handlowe prawdopodobnie bedzie sie nadal pogarszac.

ROM: W kwietnhiu saldo rachunku obrotéw biezgcych poprawito sie
do -7,5% PKB z -7,6% PKB w marcu, w ujeciu sumy ptynnego roku. Eksport
wzrosto 4,3%r/r (w EUR), wobec 6,2% r/r miesiqgc wczesniej, podczas gdy import
zwiekszyt sie o 2,5% r/r po wzroscie o 5,5% r/r poprzednio. Ograniczenie
nieréwnowagi handlowej nastgpito pomimo wzrostu cen importowanych
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surowcow i wynika gtownie ze spadku popytu wewnetrznego, szczegdlnie
wsrdod konsumentow, w zwigzku z trwajgca konsolidaciq fiskalng.

CHN: Dane z krajowej gospodarki za maj zaskoczyly negatywnie. Sprzedaz
detaliczna w maju spadta o 0,6% r/r po wzroscie o 0,2% r/r w kwietniu, co byto
najnizszq dynamikqg od bedgcego jeszcze pod wptywem pandemii 2022. Stabo
radzity sobie w szczegdlnosci kategorie, ktére wczesniej istotnie rosty za
sprawg zakonczonych juz publicznych programéw  wspierajgcych
konsumpcije. Inwestycje w miastach pogtebity spadki — w okresie styczen-
kwiecien spadaty o 4,1% r/r po spadku o 1,6% r/r w okresie styczen-marzec.
Pogorszenie wynikato przede wszystkim z gtebokiego spadku (-7,1%)
inwestycji prywatnych. Jednoczesnie widoczna byta duza rozbieznosc
branzowa — inwestycje w perspektywicznych branzach eksportowych (np.
stoczniowym, kolejowym, lotniczym, komputerowym, potprzewodnikdéw) silnie
rosty. Pozytywnym wyjgtkiem byta produkcja przemystowa, ktéra w maju
rosta o0 4,5% r/r po 4,1% r/r w kwietniu. W jej przypadku réwniez widoczna byta
bardzo dobra koniunktura w nowoczesnych branzach eksportowych (np.
motoryzacja, sprzet elektroniczny, poétprzewodniki, roboty). Branze skupione
na popycie krajowym (np. produkcja stali, cementu), zalezne od cen energii
radzity sobie gorzej. Kolejny miesigc z rzedu spadaly rowniez ceny
nieruchomosci w 70 miastach, co wskazuje na utrzymywanie sie kryzysu w tym
segmencie rynku.

WYDARZENIA KRAJOWE:
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POL.: Inflacja CPlI w maju obnizyta sie do 3,1% r/r z 3,2% r/r w kwietniu i byta
zgodna ze wstepnym odczytem. Gtdwnym czynnikiem obnizajgcym inflacje
byly ceny zywnosci i napojéw bezalkoholowych, ktore wzrosly jedynie
00,5%r/r, awujeciu miesiecznym spadly o 1,0%, gtdwnie za sprawg
gwattownej przeceny warzyw. Ceny paliw wzrosty o 12,3% r/r, ceny energii
pozostaly stabilne a inflacja bazowa utrzymata sie na poziomie okoto 3,0% r/r.
Gloéwnymi czynnikami ryzyka dla inflacji pozostajg sytuacja geopolityczna oraz
ewentualny  powrdt wyzszej stawki VAT na  paliwa, jednak
prawdopodobienstwo trwatego wzrostu inflacji powyzej 3,5% r/r oceniamy jako
niskie, co wspiera scenariusz utrzymania stép procentowych NBP na
niezmienionym poziomie. Wiecej w Makro Flash: Nowalijki obnizyty inflacie.
POL: L.Kotecki (RPP) ocenil, ze prawdopodobienstwo zmiany stép
procentowych pozostaje niewielkie co najmniej do konca 2026, a byé moze
takze do 1927, kiedy efekty bazy mogqg obnizy¢ inflacje. Wskazat, ze
sktonnos$¢ RPP do podwyzek stép jest obecnie nieco mniejsza niz miesigc
wczeshiej, cho¢ taki scenariusz i tak nie byt bazowy. Jednoczesnie podkreslit,
ze jest zbyt wczesnie, aby sygnalizowa¢ powrdt do obnizek stop. Jego
zdaniem wstepne porozumienie USA i Iranu oraz otwarcie ciesniny Ormuz
poprawiajq perspektywy inflacji i wzrostu gospodarczego w Polsce.

POL: Deficyt budzetu panstwa po maju osiggngt 108,2 mid PLN, co stanowi
39,8% rocznego limitu i byt praktycznie na identycznym poziomie co na
koniec maja w 2025. W samym maju dochody spadty o 0,7% r/r, gtdwnie
z powodu wprowadzenia programu CPN - dochody z akcyzy zmniejszyly sie
0 15% rfr, a z VAT wzrosty jedynie o 2,5% r/r. Dochody z CIT wzrosty o 30% r/r.
Suma 12-miesieczna takze pokazuje na solidny wzrost, o 20% r/r, co
odzwierciedla wzrost zyskow firm. Wydatki budzetu w maju wzrosty o 2,7% r/r,
przede wszystkim z powodu wiekszych transferéw do FUS (6% r/r). Koszty
obstugi dlugu w maju spadty w ujeciu rocznym, co jest najpewniej efektem
przesunie¢ ptatnosci miedzy miesigcami, w ujeciu YTD wydatki wzrosty
0 30% r/r. Wyniki budzetu wskazujg na dobrg kondycje gospodarki, widoczng
w rosnqcej bazie podatkowej, przy jednoczesnych wyzwanicach zwigzanych
z kosztami programu CPN. Ogélnie sytuacja budzetowa wydadaije sie by¢ pod
kontrolq.

POL: Rzecznik rzqgdu A.Szlapka poinformowal, ze rzgd stopniowo bedzie
wychodzit z regulowania cen paliw. Wskazat, ze pierwszym etapem bedzie
powrot do wyzszej akeyzy, diuzej utrzymywane bedq obnizone stawki VAT oraz
cena maksymalna dla paliw. Dodat, ze program CPN kosztowat 1,6 mid PLLN
miesiecznie, ale dzieki temu nie doszto do ,dramatycznego wzrostu inflacji”.
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Zrédto: Ministerstwo Finanséw, PKO Bank Polski.
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POL: Aktywnos$¢ w sektorze ustug w marcu wzrosta o 11% r/r w poréwndaniu
do 7% r/r w lutym. Wysoki wzrost moze by¢ zwigzany z dziataniami firm
zwiekszajgcych zapasy w odpowiedzi na szok podazowy. Przykiadowo,
szczegolnie dynamicznym wzrostem wyréznia sie branza transportu
igospodarki magazynowej (+13,8% r/r wobec 6,5% r/r miesigc wczesniej).
Pozostate sektory ustug rowniez zwiekszaty aktywnosé. W nadchodzgcych
miesigcach tempo wzrostu prawdopodobnie wyhamuje z powodu rosngcych
cen i niepewnosci, co moze by¢ widoczne m.in. w gastronomii
i zakwaterowaniu — tu w lutym wzrost spowolnit do 3,9% r/r z 4,8% r/r wczesniej.
Mimo to ustugi ogdtem pozostang kluczowym czynnikiem napedzajgcym
wzrost gospodarczy.

POL: W szczegétowej dekompozycji wymiany handlowej publikowanej przez
GUS widoczny jest znaczgcey spadek eksportu i importu broni oraz amuniciji.
Spadek eksportu prawdopodobnie wynika z ograniczenia przekazywania
sprzetu na Ukraine, gdzie Polska petnita role kraju tranzytowego. Import netto
w tej kategorii istotnie zmniejszyt sie od lutego, osiagajac poziomy z lat 2023 -
2024, o potowe nizsze niz w 2025. Moze to sugerowac poprawe salda sektora
GG w ujeciu ESA (-7,3% PKB w 2025), co potencjalnie moze przetozy¢ sie na
poprawe salda fiskalnego, pomimo nowych wyzwan budzetowych. W danych
widoczne jest réwniez spowolnienie wzrostu wartosci importu paliw
(kategoria 27 CN) do 10,7% r/r z 66,9% r/r w poprzednim miesigcu. Jest to efekt
gtownie spadku dynamiki ilosci importowanych paliw - w kwietniu import
wzrést o 16,7% rlr (wkg) wobec 115% r/r w marcu. "Implikowany deflator
importu paliw” nadal rést, pokazujgc w kwietniu wzrost cen o 65%
w poréwnaniu z lutym i 012% w poréwnaniu z marcem.

Aktywnos¢ w sektorze ustug w Polsce
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W poniedziatek ztoty finalnie lekko ostabit sie wobec euro, w poblize 4,25
na EURPLN i umocnit sie marginalnie wobec dolara, w okolice 3,6650 na
USDPLN. Na bazowych rynkach FX nieco stabszy dolar wywotat wzrost kursu
EURUSD w poblize 1,1590.

Zgodny z oczekiwaniami finalny majowy odczyt inflacji CPI z Polski nie miat
wplywu na notowania ztotego, ktdry pozostawat pod dominujgcym wptywem
impulséw naptywajqgcych z otoczenia zewnetrznego. Na globalnych rynkach
kapitatowych, szczegdlnie w porannej czesci sesji, dominowaty pozytywne
nastroje, wspierane zawarciem wstepnego porozumienia pokojowego
pomiedzy USA a Iranem oraz deklaracjg szybkiego otwarcia Ciesniny Ormuz.
Dodatkowo wyrazny spadek ceny ropy Brent do najnizszego poziomu od
wybuchu konfliktu w Zatoce Perskiej sprzyjat walutom krajow bedgcych
importerami netto surowcédw energetycznych, w tym ztotemu. Ostatecznie
jednak sytuacja techniczna na gtéwnych parach ze zlotym nie ulegta
istotnej zmianie: EURPLN pozostat w poblizu srodka budujgcej sie od
kwietnia konsolidacji ograniczonej poziomami 4,22—4,26 a USDPLN nie
zblizyt sie nawet do lokalnego wsparcia na 3,64.

We wtorek zaprezentowany zostanie majowy odczyt inflacji bazowej
w Polsce, ktéry — przy braku negatywnego zaskoczenia — nie powinien mie¢
zauwazalnego wplywu na notowania ziotego. Globalnie spodziewamy sie
dos¢ spokojnej sesji, gdyz w naszej ocenie ewentualny dalszy spadek
premii geopolitycznej w cenie ropy bedzie zalezat od faktycznego tempa
przywracania droznosci Ciesniny Ormuz do stanu sprzed wybuchu wojny,
co moze zajg¢ od kilku tygodni do kilku miesiecy. Zmiennosci nie powinno
tez sprzyjac zblizajgce sie pierwsze posiedzenie FOMC pod przewodnictwem
K.Warsha, poniewaz reakcja dolara bedzie uzalezniona od odbioru przez
rynek retoryki zaprezentowanej przez nowego prezesa Fed. W horyzoncie
najblizszej sesji zakladamy wiec, ze kursy EURPLN oraz USDPLN utrzymajqg
sie w poblizu odpowiednio 4,25 oraz 3,66.

W poniedzialek rentownosci krajowych SPW spadly o 7-19pb.
W segmencie 10-letnim dochodowosc¢ obligacji obnizyta sie o 13pb, do 5,47%,
podczas gdy na rynkach bazowych rentownosci amerykanskich Treasuries
i niemieckich Bunddéw spadty o 2—5pb, odpowiednio do 4,47%.i 2,95%.
Opublikowane w poniedziatek finalne dane o inflacji CPl w Polsce potwierdzity
jej tempo na poziomie 3,1% r/r, nie wprowadzajgc zmian do korzystnego
obrazu krajowej presji cenowej. Inwestorzy odnotowali rowniez wypowiedz
cztonka RPP, L. Koteckiego, w ktdérego ocenie biezqcy poziom stopy
referencyjnej NBP moze pozosta¢ adekwatny w perspektywie catego roku.
Rynek stopy procentowej juz kolejny dzien pozostawat natomiast pod
wplywem optymizmu zwigzanego perspektywq podpisania wstepnego
porozumienia pokojowego miedzy USA i lranem, ktére miatoby doprowadzi¢
do ponownego otwarcia ciesniny Ormuz. Krajowy rynek SPW korzystat przy
tym zaréwno z wycofywania sie inwestoréw z oczekiwan co do wzrostu
stopy referencyjnej NBP, jak i z poprawy globalnego apetytu na ryzyko,
wspierajgcych popyt na polski diug skarbowy. W trakcie poniedziatkowej
sesji wyceny SPW oraz swapéw IRS zblizyly sie do dolnego ograniczenia
przedziatu wahan obserwowadnego od potowy kwietnia. Reakcja rynkéw
bazowych, cho¢ zgodna co do kierunku, pozostata wyraznie bardziej
ograniczona.

W dalszym ciggu dostrzegamy przesirzen do umiarkowanego spadku
rentownosci w przypadku finalizacji porozumienia pomiedzy USA i lranem
oraz trwatego udroznienia transportu przez ciesnine Ormuz. Na obecnym
etapie znaczna czesé optymizmu zostata jednak juz zdyskontowana przez
rynek. Ryzykiem dla tego scenariusza pozostaje przetozenie deklaraciji
politycznych na weryfikowalne dziatania, a pierwszym testem bedzie
planowana na pigtek formalizacja porozumienia.
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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

Zrodto: PKO Bank Polski.

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

Wskaznik Jednostka  Poprzednio  Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 12 czerwca

ROM: Inflacja CPI (maj) 8:00 % r[r 10,71 10,84 -- 10,9
ROM: Wynagrodzenie (kwi.) 8:00 %rlr 4,3 -- -- 3,6
GER: Inflacja CPI (maj, rew.) 8:00 %rlr 2,9 2,6 -- 2,6
CZE: Saldo rachunku obrotéw biezgcych (kwi.) 10:00 mld CZK 5,9 20,0 -- 1,2
POL: Saldo rachunku obrotéw biezgcych (kwi.) 14:00 min EUR -234 -505 -627 -1558
POL: Eksport (kwi.) 14:00 % r[r 7.4 58 59 6,6
POL: Import (kwi.) 14:00 % r[r 3,8 3,6 4,4 7.8
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (cze., wst.) 16:00 pkt. 44,8 46,0 -- 48,9

Poniedziatek, 15 czerwca

ROM: Produkcja przemystowa (kwi.) 8:00 % rlr -21 -- -- -3,1
POL: Inflacja CPI (maj, rew.) 9:30 %rlr 3,2 3,7 3.1 3,1
EUR: Produkcja przemystowa (kwi.) 11:00 % rlr -2,8 0,4 -- 0,3
EUR: Bilans handlowy (kwi.) 11:00 mid 4,9 -- -- -1,0
USA: Produkcja przemystowa (maij) 15:15 % m/m 0,9 0,3 -- 0,1
ROM: Rachunek biezgcy od poczgtku roku (kwi.) -- mlid EUR -5,297 -- -- -7,981

Wrtorek, 16 czerwca

JPN: Posiedzenie BoJd -- % 0,75 1,00 1,00 1,00
GER: Indeks instytutu ZEW (cze.) 11:00 pkt. -10,2 -5,8 -- --
POL: Inflacja bazowa (maij) 14:00 %rlr 3,0 3,1 3,0 --
USA: Rozpoczete budowy domow (maj) 14:30 min 1,465 1,43 - --
USA: Pozwolenia na budowe (maj, wst.) 14:30 min 1,423 1,419 - --

Sroda, 17 czerwca

SWE: Posiedzenie Riksbanku 9:30 % 1,75 1,75 1,75 --
EUR: Inflacja HICP (maj, rew.) 11:00 % rfr 3,0 3,2 - --
EUR: Inflacja bazowa (maj, rew.) 11:00 % rfr 2,2 2,5 - --
USA: Sprzedaz detaliczna (maij) 14:30 % m/m 0,5 0,5 - --
USA: Sprzedaz detaliczna z wyt. pojazdéw (maj) 14:30 %, m/m 0,7 0,6 - --
USA: Posiedzenie Fed 20:00 % 8,75 8,75 8,75 --

Czwartek, 18 czerwca

SWI: Posiedzenie SNB 9:30 % 0,00 0,00 0,00 --
POL: Koniunktura konsumencka (cze.) 9:30 pkt. -11,3 -11,1 -10,5 --
NOR: Posiedzenie Norges Banku 10:00 % 4,25 4,25 4,25 --
UK: Posiedzenie BoE 13:00 % 3,75 3,75 3,75 --
CZE: Posiedzenie Banku Czech 14:30 % 3,50 3,75 3,75 --
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych 14:30 tys 229 225 -- --

Pigtek, 19 czerwca

GER: Inflacja PPI (maj) 8:00 % rir 1,7 2,5 == ==

POL: Produkcja przemystowa (maij) 9:30 %rlr 3,1 2,5 2,2 --

Zrodio: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dia Polski Parkiet, dla pozostalych 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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