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W tym tygodniu

> 4 Dzisiaj opublikowane zostang dane

o sprzedazy detalicznej w Polsce za 1?2 T
kwiecien. Oczekujemy, ze 100 -18
dynamika sprzedazy w cenach % -32
statych obnizyta sie do 2,0% r/r jg :;ﬁ
wobec 8,7% w marcu. Silne lut 20 lut 21 lut 22 lut 23 lut 24 lut 25 lut 26
spowolnienie wynikato naszym ——— Sprzedaz detaliczna w cenach statych (SA, luty 2020 r. = 100, I. 0$)

. . . . Koniunktura kons. - dokonywanie waznych zakupéw (pkt., p. 0$)
zdaniem  z OddZIafywama kilku Ogolny klimat koniunktury w handlu detalicznym (SA, pkt., p. 0$)

czynnikdw: niekorzystnego uktadu  Zrédio: GUS, Credit Agricole

dni roboczych, ustgpienia odtozonego popytu po mroznej zimie, ktéry wspierat sprzedaz w
marcu, sfabszej sprzedazy samochoddw sygnalizowanej przez dane o rejestracjach pojazdéw
oraz przesuniecia terminu Swiat Wielkiejnocy. Nasza prognoza ksztattuje sie ponizej konsensusu
rynkowego (3,0%), a tym samym jej materializacja bytaby negatywna dla kursu ztotego i
rentownosci polskich obligacji.

@ W czwartek opublikowane zostang
dane o inflacji w USA. Oczekujemy,
ze inflacja PCE ogdétem wzrosta w
kwietniu do 3,8% r/r z 3,5% w
marcu, co bedzie
odzwierciedleniem narastajgcego

proinflacyjnego  wplywu  szoku o010 5050 2021 2022 2023 2024 2025 2026
energetycznego  zwigzanego z Inflacja bazowa PCE (% r/r) Inflacja PCE (% r/r)
wojna na Bliskim Wschodzie. Zrodto: Datastream, Credit Agricole

Jednoczesnie prognozujemy, ze inflacja bazowa PCE zwiekszyta sie do 3,3% r/r w kwietniu z 3,2%
marcu, a wiec jej wzrost pozostat wyraznie mniejszy niz w przypadku inflacji ogdétem. Taki zestaw
danych bytby niekorzystny z punktu widzenia Fed i wzmacniatby argumenty za utrzymaniem
stép procentowych na niezmienionym poziomie przez dtuzszy czas, cho¢ naszym zdaniem nie
bytby jeszcze wystarczajacy, aby sktoni¢ FOMC do wznowienia podwyzek. W tym kontekscie
istotny jest wydzwiek opublikowanego w ubiegtym tygodniu protokotu z kwietniowego
posiedzenia FOMC, ktéry wskazat na narastajacg jastrzebios¢ Fed. Wiekszos¢ cztonkéw FOMC
zwrdcita uwage na stabilizacje sytuacji na rynku pracy, podczas gdy bilans czynnikow ryzyka
przesunat sie wyraznie w strone wyzszej inflacji. Co wiecej, w Minutes wskazano, ze wiekszos¢
uczestnikéw dopuszcza mozliwos¢ zaciesnienia polityki pienieznej, jesli inflacja bedzie
uporczywie utrzymywac sie powyzej celu. Tym samym Fed pozostaje naszym zdaniem w trybie
,wait and see”, a bilans czynnikéw ryzyka dla kolejnego ruchu stép przesunat sie bardziej w
strone podwyzki niz obnizki. Nasz scenariusz bazowy nadal zaktada utrzymanie stop bez zmian
do poczatku 2027 r. i jedng ostatnig obnizke w Il kw. 2027 r., choé skala i trwatos¢ szoku
energetycznego oznaczajg, ze nie mozna wykluczy¢ bardziej jastrzebiej reakcji Fed.

7w piatek opublikowany zostanie wstepny szacunek inflacji w Polsce za maj. Oczekujemy, ze
inflacja CPI zwiekszyta sie do 3,8% r/r z 3,2% w kwietniu z uwagi na szybszy wzrost cen paliw
(efekt niskiej bazy sprzed roku) oraz wzrost inflacji bazowej (3,5% r/r w maju wobec 3,0% w
kwietniu). Nasza prognoza ksztattuje sie powyzej konsensusu (3,7%), a tym samym jej
materializacja bytaby lekko pozytywna dla kursu ztotego i rentownosci obligacji.
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artykutami rolno-spozywczymi
W zesztym tygodniu

7 w ubiegtym tygodniu 100
opublikowane zostaly wstepne .
majowe indeksy PMI dla strefy euro 5
i Niemiec, ktdre mialy stagflacyjny 55
wydiwiek. W  strefie  euro 0
zagregowany indeks PMI Composite 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
obniiy’f sie do 47,5 pkt. W maju Ceny surowcow Czas dostaw*

Zrédto: Markit, Credit Agricole
wobec 48,8 pkt_ w  kwietniu, *im nizsza warto$¢ indeksu tym wigksze nasilenie problemu

Indeks PMI dla przetworstwa w strefie euro (pkt.)

osiggajac najnizszy poziom od 31 miesiecy, przy dalszym pogtebieniu spadku aktywnosci w
ustugach (46,4 pkt. wobec 47,6 pkt.) i spowolnieniu wzrostu produkcji w przetwérstwie (51,0 pkt.
wobec 52,3 pkt.). W Niemczech wskaznik PMI Composite wzrést nieznacznie do 48,6 pkt. z 48,4
pkt., ale nadal pozostawat ponizej granicy 50 pkt. Poprawa w ustugach (47,8 pkt. wobec 46,9 pkt.)
zostata zrbwnowazona przez wyrazne pogorszenie koniunktury w przetworstwie, gdzie indeks
PMI spadt do 49,9 pkt. w maju z 51,4 pkt. w kwietniu. Ankietowane firmy wskazywaty, ze konflikt
na Bliskim Wschodzie i ograniczenie zeglugi przez Ciesnine Ormuz oddziatujg w kierunku wzrostu
kosztéw energii, paliw, transportu i surowcow, a takze pogtebiajg zaburzenia w tancuchach
dostaw. Jednoczesnie podwyzszone ceny ograniczaty site nabywczg klientéw i sktonnos¢ do
sktadania nowych zamdwien, szczegdlnie w ustugach. Dane PMI wskazujg wiec, ze gospodarka
strefy euro weszta w Il kw. w warunkach stabngcej aktywnosci, rosnacej presji inflacyjnej i coraz
trudniejszego otoczenia makroekonomicznego dla polityki pienieznej EBC.

¢ Kwietniowe dane z polskiej 130
gospodarki wskazaty na ﬁg

normalizacje aktywnosci po jej 4o

wyraznym odbiciu w marcu (por. 90

MAKROpuls z 21.05.2026). &

Produkcja przemystowa wzrosta 0 luzo s ut22  wt23  ut24  ut25  Iut26

3,1% r/r wobec 7,5% w marcu po Prodkcla budontanomontazona (SA. uty 2020 . = 100

rewizji w dot z 9,4%, ksztattujac sie  Zrédio: Datastream, Credit Agricole

ponizej naszej prognozy i konsensusu, a po odsezonowaniu obnizyta sie o 2,6% m/m.

Spowolnienie byto czesciowo efektem mniej korzystnego ukfadu dni roboczych, natomiast

aktywnosé w przemysle byta wspierana przez branze powigzane z budownictwem oraz nadal

wysokg produkcje débr zaopatrzeniowych, prawdopodobnie zwigzang z akumulacjg zapaséw w

warunkach przedtuzajgcego sie konfliktu na Bliskim Wschodzie. WyrazZnie lepsze od oczekiwan

byty dane z budownictwa: produkcja budowlano-montazowa zwiekszyta sie 0 4,5% r/r w kwietniu

wobec 0,6% w marcu, a po odsezonowaniu wzrosta o 3,4% m/m, potwierdzajgc kontynuacje

odbicia po zimowym ostabieniu aktywnosci. Dane z rynku pracy miaty bardziej negatywny
wydzwiek — zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw spadto o 0,9% r/r, podobnie jak w marcu,
natomiast dynamika wynagrodzen wyraznie obnizyta sie do 5,4% r/r z 6,6%, a realna dynamika
funduszu ptac spowolnita do 1,1% r/r z 2,6%, osiggajac najnizszy poziom od lipca 2023 r. Naszym
zdaniem dane ubiegtotygodniowe dane sg spdjne z naszg prognoza wzrostu PKB w 2026 r. na
poziomie 3,3% oraz ograniczajg presje na zaciesnianie polityki pienieznej, wspierajgc naszg
prognoze stabilizacji stop procentowych NBP co najmniej do korica 2027 r.
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’ Lekka poprawa nastrojow rynkowych

Kursy walutowe
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W ubiegtym tygodniu sytuacja na rynkach finansowych pozostawata bardzo zmienna i wcigz byta w
najwiekszym stopniu ksztattowana przez doniesienia dotyczgce konfliktu USA-Iran. Na poczatku tygodnia
ztoty byt relatywnie stabilny, a rentownosci obligacji lekko spadaty po informacjach o wstrzymaniu przez
D. Trumpa planowanego ataku na Iran, jednak we wtorek brak postepéw w negocjacjach ponownie
zwiekszyt awersje do ryzyka, podbijajac kurs EURPLN w okolice 4,25. W tym samym czasie presja na
krajowym rynku dtugu utrzymywata sie pod wptywem wysokich cen ropy, obaw inflacyjnych i wzrostu
rentownosci na rynkach bazowych, a rentownos$¢ 10-letnich SPW przejsciowo przekroczyta 6%.
Odwrdcenie nastrojow nastgpito w Srode, gdy spadek cen ropy po bardziej optymistycznych sygnatach
dotyczacych negocjacji USA-Iran stanowit wsparcie dla ryzykownych aktywéw. Tym samym w drugiej
czesci tygodnia obserwowalismy umocnienie ztotego i spadek rentownosci obligacji.

W tym tygodniu gtdwnym czynnikiem dla rynkow pozostanie rozwdj negocjacji USA-Iran i ich wptyw na
ceny ropy. Aktywnos¢ inwestorow na poczatku tygodnia moze byc¢ ograniczona ze wzgledu na swieto w
USA, natomiast na krajowym rynku uwage przyciggng dzisiejsze dane o sprzedazy detalicznej w Polsce,
gdzie materializacja naszej nizszej od konsensusu prognozy bytaby negatywna dla ztotego. W dalszej czesci
tygodnia kluczowe beda dane o inflacji PCE w USA oraz wstepny odczyt CPl w Polsce.



&’ CREDIT
AGRICOLE

Polska wzmacnia pozycje w handlu
artykutami rolno-spozywczymi

%MAPA
MAKRO

’ Polska wzmacnia pozycje w handlu artykutami rolno-spozywczymi

Bilans polskiego handlu artykutami rolno-spozywczymi (mid EUR)
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3.0 Saldo polskiego handlu artykutami rolno-spozywczymi w relacji do PKB

2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

PP EP QL PP
NFSHSEOROAN

NN

L2 W 2 20 @ W oD g Y P g P
R S S S S R R S N N M

Saldo handlu artykutami rolno-spozywczymi w relacji do PKB w 2025 r.

Holandia ]
Polska ——
Litwa —
Dania —
Wegry —
Belgia —
Hiszpania —
Irlandia —
totwa
Wiochy
Francja
Butgaria
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Rumunia
Austria
Czechy
Niemcy
Estonia
Szwecja
Finlandia
Stowenia
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Stowacja
Portugalia
Malta
Chorwacja
Cypr
-6,0%

-4,0% -2,0% 0,0% 2,0% 4,0% 6,0%

Zrédto: Eurostat, Credit Agricole

Wartos¢ polskiego eksportu artykutow
rolno-spozywczych w 2025 r.
zwiekszyta sie do 58,5 mld EUR wobec
53,9 mid EUR w 2024 r. W tym samym
czasie wartos¢ importu wzrosta do 38,6
mld EUR wobec 35,9 mid EUR. W
konsekwencji, nadwyzka w polskim
handlu artykutami rolno-spozywczymi
osiggneta rekordowy poziom ok. 19,9
mld EUR. Tym samym osiggnefa ona
poziom 2,2% PKB wobec zaledwie 0,2%
w 2004 r. Sugeruje to rosnaca
konkurencyjnos¢ Polski w produkgcji
artykutéw rolno-spozywczych.
Przedmiotem poniiszej analizy jest
weryfikacja tej hipotezy na podstawie
danych dla pozostatych krajow UE.

W pierwszym kroku przeanalizowalismy
dane o bilansie handlu artykutami
rolno-spozywczymi w relacji do PKB w
poszczegdblnych krajach UE. Relacja ta
stanowi przyblizenie konkurencyjnosci
w eksporcie zywnosci. Dane wskazujg,
ze w 2025 r. Polska osiggnefa drugi
najwyzszy wynik w catej UE. Najwiekszy
udziat nadwyzki w handlu artykutami
rolno-spozywczymi w PKB odnotowano
w Holandii (3,7%). Warto jednak
zauwazyé, ze wynik Holandii wynika
zarowno z relatywnie duzej produkcji
rolnej (gtdwnie produkcji zwierzecej
oraz upraw szklarniowych), jak réwniez
znaczgcego reeksportu. Specjalizacji
Holandii w  reeksporcie sprzyja
posiadanie najwiekszego europejskiego
portu  (Rotterdam), przez  ktéry
przechodzi znaczna cze$¢ unijnego
importu artykutéw rolno-spozywczych.
Warto jednoczesnie zauwazyc, ze grupa
krajéw z najwiekszg nadwyzkg w handlu
artykutami rolno-spozywczymi w relacji
do PKB nie jest jednorodna. Znajdujg sie
w niej zardwno kraje starej, jak i nowej
UE. Dominujag w nich jednak
stosunkowo niewielkie kraje o matej
populacji i relatywnie  wysokiej
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intensywnosci produkcji rolnej, takie jak Litwa, Dania, Wegry czy Irlandia. Polska i Hiszpania sg jedynymi
relatywnie duzymi krajami w tej grupie.
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W drugim kroku przeanalizowaliémy dane o bilansie handlu artykutami rolno-spozywczymi w relacji do
PKB w poszczegdlnych krajach UE w ujeciu dynamicznym. Wskazujg one, ze Polska znalazta sie grupie
krajéw, ktore najsilniej poprawity swoje wyniki w eksporcie zywnosci. Grupa ta jest o wiele bardziej
jednorodna i dominujg w niej kraje nowej UE. Z kolei wsrdd krajow, w ktdrych doszto do najsilniejszego
pogorszenia wynikow eksportowych znalazty sie Irlandia, Dania, Francja, Niemcy oraz wspomniana
wczesniej Holandia. Sg to kraje, ktére przez lata charakteryzowaty sie silnymi przewagami w eksporcie
artykutow rolno-spozywczych. Sugeruje to, ze produkcja rolno-spozywcza na ogét koncentruje sie w
krajach o niskich kosztach wytworzenia. Jest to spdjne z malejgcymi korzysciami skali obserwowanymi w
tym sektorze, ktdre premiujg inwestycje w miejscach, gdzie produkcja nie jest jeszcze silnie rozwinieta.

Mimo rosngcej nadwyzki polskiego eksportu artykutéw rolno-spozywczych w relacji do PKB w kolejnych
latach wyniki polskich eksporteréw bedg znajdowac sie pod rosngcg presjg kosztowga (gtdéwnie za sprawa
rosngcych kosztéw pracy i energii), jak réwniez rosngcej konkurencji ze strony krajéw Mercosur oraz
Ukrainy (por. AGROmapa z 13.03.2026). Istotne zagrozenie dla wynikdéw polskiego eksportu stanowi
rowniez presja regulacyjna. Jej przyktadem sg trwajgce obecnie prace nad rewizjg dyrektywy TED (Tobacco
Excise Directive), ktdrej celem jest znaczace podniesienie akcyzy na wyroby tytoniowe w UE. Polska jest
jednym z najwiekszych unijnych producentéw i eksporteréw wyrobdéw tytoniowych. Nadwyzka w polskim
handlu wyrobami tytoniowymiw 2025 r. wyniosta az 4,2 mld EUR, co stanowito 21,2% catkowitej nadwyzki
w polskim handlu artykutami rolno-spozywczymi. Uwzgledniajgc powyzsze czynniki dostrzegamy wysokie
prawdopodobienstwo spadku udziatu nadwyzki w handlu artykutami rolno-spozywczymi w polskim PKB
w kolejnych latach.
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Wybrane wskazniki makroekonomiczne w Polsce w ujeciu miesiecznym

Wskaznik

kwi 25 | maj 25 | cze 25

sie 25 |wrz 25 | paz 25

gru 25 | sty 26

mar 26 | kwi 26 | maj 26

Stopa referencyjna NBP* (%)
Kurs EURPLN*

Kurs USDPLN*

Kurs CHFPLN*

Inflacja CPI (r/r, %)

Inflacja bazowa (r/r, %)
Produkcja przemystu (r/r, %)
Produkcja bud-montaz. (r/r, %)
Inflacja PPI (r/r, %)

Sprzedaz detaliczna (r/r, %)
Wynagrodzenie w SP (r/r, %)
Zatrudnienie w SP (r/r, %)
Stopa bezrobocia rej.* (%)
Saldo ROB (mIn EUR)
Eksport (r/r, %, EUR)

Import (r/r, %, EUR)

*warto$¢ na koniec miesigca

Prognozy kwartalny

5,75
4,27
3,77
4,56
4,3
3.4
1,3
-4,2
-1,6
7,9
9,3
-0,8
5,2
-252
-0,2
8,1

5,25
4,24
3,74
4,54
4,0
33
40
28
15
43
8.4
08
5,1

-1168
6,0
7.9

525
424
3,60
453
4.1
34
0,4
2,1
15
2,1
9,0
08
5,1
-445
37
24

5,00
4,27
3,74
4,60
3,1
3,3
3,0
0,7
-1,3
4,8
7.6
-0,9
5.4
-1780
3,2
2,7

5,00
4,26
3,64
4,55
2,9
3,2
0,7
-7,0
-1,3
3,0
7.1
-0,8
55
-2593
-1,3
-1,0

4,75
4,26
3,63
4,56
2,9
3.2
76
03
14
6.6
75
08
56
797
5,9
74

4,50 4,25 4,00 4,00
4,25 4,23 4,21 4,21
3,68 3,65 3,58 3,565
4,57 4,53 4,51 4,52
2,8 2,5 2,4 21
3,0 2,7 2,7 2,7
3,2 -1,1 7,3 -1,5
4,2 0,1 4.4 -12,8
-2,2 -2,3 -2,5 -2,6
55 2,8 5,0 3.9
6,6 71 8,6 6,1
-0,8 -0,8 -0,7 -0,8
5,6 5,6 5,7 6,0
2103 -250 -1975 1053
52 2,4 9,4 -2,6
2,7 2,9 9,8 -6,3

h wskaznikow makroekonomicznych

4,00 3,75 3,75 3,75
4,22 4,29 4,25 4,24
3,57 3,71 3,63 3,66
4,64 4,63 4,64 4,65
2,1 3,0 3,2
2,5 2,7 3,0
1,5 75 3.1
-13,6 0,6 4,5
-2,0 1,2 1,9
4,3 9,8 2,9
6,1 6,6 54
-0,8 -0,9 -0,9
6,1 6,1 6,0
-1034  -234
1,9 7.4
3.4 3,8

Wybrane wskazn

PKB (%, rir)

Konsumpcja (%, r/r)

Inwestycje (%, rir)

Eksport (ceny state, %, rir)
Import (ceny state, %, rir)

o Spozycie prywatne (pp.)

£ Inwestycje (pp.)

Wkiady do
wzrostu

Eksport netto (pp.)

Saldo obrotéw biezacych (% PKB)***
Stopa bezrobocia (%)**
Zatrudnienie poza rolnict. (%r/r)
Wynagrodzenia w GN (%, r/r)
Inflacja CPI (%)*
Wibor 3-miesigczny (%)**
Stopa referencyjna NBP (%)**
EURPLN**
USDPLN**

*wartos¢ Sredniokwartalna

**wartos¢ na koniec okresu

3,9
3,8
3,0
4,8
4,9
24
04
0,1
0,8
6,1
0,5
6,7
24
3,85
3,75
4,29
3,71

***narastajaco za cztery ostatnie kwartaty

2027
| @ [ a3 [ a4 [ a1 [ @ [ a3 [ as |
2,9 3,2 33 2,7 2,9 3,1 3,0
2,5 2,0 2,1 2,8 3,3 3,3 3,0
10,3 7.8 7.5 6,5 6,1 59 5,5
4,0 45 5,0 5.2 54 5,5 5,5
43 5,6 5,9 5.2 6,1 6,5 6,1
1,5 1,1 1,0 1,7 1,9 1,9 1,5
1,6 1,3 1,7 0,9 1,0 1,0 1,3
0,0 0,4 0,3 0,2 0,2 0,4 0,2
1,0 11 1,3 1,4 1,5 1,4 1,3
55 5,5 5,6 58 54 54 5,5
0,2 0,1 0,0 0,5 0,5 0,5 0,5
6,5 6,1 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0
3,5 3,3 3,7 3,8 3,9 4,0 3,9
3,85 3,85 3,85 3,85 3,85 3,85 3,85
3,75 3,75 3,75 3,75 3,75 3,75 3,75
4,27 4,23 4,20 418 417 4,16 4,15
3,75 3,78 3,72 3,70 3,66 3,59 3,55

EAECE
3,6 3,3 3,0
3,7 2,6 3,2
4.4 7.4 6,3
5,5 4,6 5,6
6,8 5,2 6,3
21 1,5 1,8
0,8 1,2 1,1
-0,5 -0,2 -0,2
-0,9 -1,3 -1,3
57 5,6 5,5
0,4 0,1 -0,5
8,7 6,4 6,0
3,6 3,2 3,9
3,99 3,85 3,85
4,00 3,75 3,75
4,21 4,20 415
3,58 3,72 3,55
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Kalendarz

- PROGNOZA*
WSKAZNIK OKRES POPRZEDNIA

WARTOSC

CA RYNEK**

Poniedziatek 25.05.2026 r.

9:30 Polska Sprzedaz detaliczna w cenach biezacych (%r/r) Kwiecien 9,8 29 3,0
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna w cenach statych (%r/r) Kwiecien 8,7 2,0 3,0
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (%r/r) Kwiecien 11,5 10,3 11,2
Wtorek 26.05.2026 r.
9:30 Polska Stopa bezrobocia rejestrowanego (%) Kwiecien 6,1 6,0 6,0
15:00 USA Indeks cen domoéw Case-Shiller (% m/m) Marzec -0,1 0,1
16:00 USA Wskaznik ufnosci konsumenckiej (pkt.) Maj 92,8 93,0 92,0
Sroda 27.05.2026 r.
16:00 USA Indeks Richmond Fed (pkt.) Maj 3,0
Czwartek 28.05.2026 r.
11:00 Strefa euro Wskaznik koniunktury gospodarczej BCI (pkt.) Maj -0,28
14:30 USA Liczba nowych bezrobotnych (tys.) o/tydzien 209
14:30 USA Drugi szacunek PKB (% r/r) I kw. 2,0 2,0 21
14:30 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku (% m/m) Kwiecien 0,8 4.5 3,0
14:30 USA Inflacja bazowa PCE (% r/r) Kwiecien 3,2 3,3 3,3
14:30 USA Inflacja PCE (% r/r) Kwiecien 3,5 3,8 3,8
14:30 USA Realne spozycie indywidualne (% m/m) Kwiecien 0,2
16:00 USA Sprzedaz nowych domoéw (tys.) Kwiecien 682 658 665
Piatek 29.05.2026 r.
9:30 Polska Wstepna inflacja CPI (%r/r) Maj 3,2 3,8 3,7
14:00 Niemcy Wstepna inflacja HICP (% r/r) Maj 2,9 2,9
15:45 USA Indeks Chicago PMI (pkt.) Maj 49,2

* Prognozy wskaznikow krajowych zostaty przygotowane przez Credit Agricole Bank Polska S.A. Prognozy wskaznikdéw zagranicznych zostaty opracowane
przez Crédit Agricole Corporate and Investment Bank.
** Konsensus wg agencji Thomson Reuters, Bloomberg lub gazety Parkiet

Jakub BOROWSKI Krystian JAWORSKI Jakub OLIPRA
MAPA Gtéwny Ekonomista Starszy Ekonomista Starszy Ekonomista
MAKRO% tel.: 600 457 021 tel.: 512 191 822 tel.: 518 003 696
jakub.borowski@credit-agricole.pl krystian.jaworski@credit-agricole.pl jakub.olipra@credit-agricole.pl

Jesli chcecie Paistwo otrzymywac tygodnik ekonomiczny ,MAKROmapa” w jezyku angielskim, prosimy o kontakt mailowy z
Arturem Arutyunyanem: aarutyunyan@credit-agricole.pl



