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e W oczekiwaniu na dzisiejsze posiedzenie Fedu zmienno$¢ na rynku analizy.makro@pkobp.pl
amerykanskim byta wczoraj ograniczona. Nastroje na Wall Street pogorszyta tel. 22 521 81 34

wyprzedaz spotek technologicznych, ale jednocze$nie wsparty je nadzieje na
zasygnalizowanie przez Prezesa Fed obnizki stop we wrze$niu. Rentownosci
obligacji na rynkach bazowych minimalnie spadty, a dolar nieco umocnit sie www.centrumanaliz.pkobp.pl
wzgledem euro. W wyniku nieoczekiwanej podwyzki stop procentowych przez
Bank Japonii JPY umocnit sie wobec gtdwnych walut. Na krajowym rynku

X @PKO_Research

Notowania rynkowe:

dtugu obserwowalismy niewielkie spadki rentownosci. Ztoty w ciqgu dnia Wartosé (%, pb)*
minimalnie tracit wzgledem dolara, ale umocnit sie wzgledem euro. 2024-07-30 A1D
e Globalnie najwazniejszym wydarzeniem bedzie dzi$§ decyzja Fed w sprawie Waluty:
stop procentowych i konferencja Prezesa J.Powella. W strefie euro istotne EURPLN 4,2879 -0,1
bedq wstepne lipcowe dane o inflacji (kons. zaktada spadek o 0,1pp USOPLN 3,9685 0,0
wzgledem czerwca, do 2,4% r/r). W kraju, wobec duzego rozstrzatu prognoz, CHFPLN 44793 0,1
najwieksze emocje wzbudzi publikacja wstepnego szacunku inflacji CPI za GBPPLN 2,0941 0.2
lipiec, ktory ujawni skale wplywu ze strony odmrozenia cen no$nikéw EURUSD 10805 0.1
energii. Obligacje:
PL2Y 5,01 3
e Rezerwa Federalna tym razem jeszcze pozostawi stopy procentowe na PLSY 5,44 -3
niezmienionym poziomie (5,25-5,50%), ale oczekuje sie, ze posiedzenie PLIOY 5,58 -5
przyniesie sugestie co do obnizki stop na kolejnym decyzyjnym spotkaniu DET0Y 2,34 2
FOMC, we wrzesniu. Warto przypomnie¢, ze obraz naptywajgcych us1oy 415 3
w ostatnim czasie danych jest mniej jednoznaczny niz mogtyby sugerowaé Indeksy akeyjne:
bardzo jednokierunkowe rynkowe wyceny $ciezki stop. Z jednej strony, WIG 832121 1
w 2924 inflacja CPI zaskakiwata pozytywnie, z drugiej - kwartalny deflator DAX 184112 0.5
PCE chociaz sie obnizyt, to przebit oczekiwania. Dodatkowo, gospodarka nie S‘?‘PSQ’& > 4364 0.5
) . ; . Nikkei 38 554,7 0,1
wykazuje oczekiwanego ochtodzenia, wzrost PKB w 2q24 wuyraznie Shanghai
przyspieszyt wzgledem 1g24 i byt silniejszy od prognoz. To moze Comp.** 29345 19
podtrzymywac obawy dotyczqce trwatosci procesow dezinflacyjnych. Mimo Surowce:
wszystko inwestorzy nie majg wiekszych watpliwosci, ze we wrze$niu Fed Zoto 2390,24 0,6
rozpocznie obnizki stop. Jest to takze nasz bazowy scenariusz. Ropa Brent 78,63 -1,4

q q q q o . f e s . Zrédto: Datastream, PKO Bank Polski; zamknigcie sesji.
° KI'(]]OW(] mﬂoqo CPI, w ZWIQZkU z odmrozeniem cen energii 1 narastaniem *zmiana w procentach dla walut, indekséw akeyjnych

dynamiki cen zywnosci, wg naszego szacunku w lipcu wzrosta do 4,7% r/r oraz surowcow i w punktach bazowych dla rentownosci
obligacji. **zamkniecie dnia biezqcego.
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z 2,6% r/r w czerwcu. Prognozy analitykow ankietowanych przez Parkiet
mieszczq sie w przedziale od 3,4% r/r do 4,7% r/r (mediana 4,4% r/r).

PRZEGLAD WYDARZEN EKONOMICZNYCH:
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JPY: Bank Japonii podnidést gtéwng stope procentowqg do ,ok. 0,25%”
z przedziatu 0,0-0,1%, podczas gdy przewazaty oczekiwania stabilizacji
stop. Jednocze$nie Bank podat szczegoty odnosnie do wcze$niej
zapowiadanego ograniczenia skali skupu aktywéw - BoJ ma zmniejszyé
skale miesiecznego skupu japonskich obligacji z ok. 5,7 bln JPY
(37,4 mld USD) w lipcu 2024 do ok. 3 bln JPY (19,6 mld USD) w 1q26. Proces
ograniczania skali luzowania ilo§ciowego ma by¢ przewidywalny i stopniowy,
cho¢ BoJ zastrzega sobie mozliwo$¢ elastycznosci w celu utrzymania
stabilnosci na rynkach finansowych. Bank zapowiedziat dokonanie przeglqdu
planu redukcji skali skupu obligacji w lipcu 2025. Bo) zaktualizowat réwniez
prognozy gospodarcze. Procesy gospodarcze przebiegajg zgodnie
z poprzednimi prognozami z kwietnia. Nieznacznie w dot zrewidowano
prognoze wzrostu PKB w roku fiskalnym 2024 (do 0,6% z 0,8%; rok fiskalny
konczy sie 31 marca) przy braku zmian w kolejnych latach (1%). Prognoza
inflacji bez cen $wiezej zywnosci na rok fiskalny 2024 zostata zrewidowana
w dot do 2,5% z 2,8%, a na rok fiskalny 2025 podniesiona do 2,1% z 1,9%.
Bank zasygnalizowat, Ze bilans ryzyka inflacyjnego jest skierowany w gore ze
wzgledu na relatywnie szybki wzrost cen importu. Bank zapowiedzial, ze
w przypadku realizacji zaprezentowanych prognoz, bedzie kontynuowat
zacie$nianie polityki pienieznej i dalej ograniczat skale jej ekspansywnosci.
Wczesniej BoJ sygnalizowat ,utrzymanie przez pewien czas” parametrow
polityki pienieznej. Wydzwiek decyzji oraz towarzyszqcej jej aktualizacji
prognoz interpretujemy jako mocno jastrzebi i oczekujemy dalszych
podwyzek stop procentowych - cho¢ w zdecydowanie mniejszej skali na tle
ostatnich cykli podwyzek stop EBC i Fed.

CHN: Wskaznik PMI dla przetwoérstwa (oficjalny) w lipcu obnizyt sie do
49,4 pkt. (kons. 49,3 pkt.) z 49,5 pkt. w czerwcu, co oznacza trzeci z rzedu
odczyt ponizej neutralnego poziomu 50 pkt. Dane sugerujq kontynuacje
stabosci chinskiego przemystu, ktoremu doskwiera niewystarczajgcy popuyt,
ale tez upaty i powodzie w niektérych regionach, co utrudnia prowadzenie
dziatalnosci. Wskaznik PMI dla sektorow pozaprzemystowych w lipcu spadt
do 50,2 pkt. z 50,5 pkt. w czerwcu, co wskazuje na stabo$¢ rowniez po stronie
ustugowej. Do poprawy koniunktury potencjalnie przyczyni¢ sie mogq nowe
dziatania panstwa, w zwiqzku z podkreslanym przez Politbiuro znaczeniem
rozwoju popytu wewnetrznego i wspierania wydatkow konsumpcyjnych.

GER: Zgodnie ze wstepnymi danymi PKB Niemiec w 2q24 skurczyt sie
00,1% r/r (sca) po spadku o 0,1% r/r w 1q24 i byt to wynik ponizej
oczekiwan (kons.: +0,1% r/r). Za niski odczyt odpowiada m.in. spadek
naktadow brutto na $rodki trwate, szczegdlnie na maszyny i urzqdzenia.
W ujeciu kwartalnym dynamika PKB wyniosta -0,1%, takie ponizej
oczekiwan (kons.: +0,1% q/q), wobec wzrostu w 1924 o 0,2% q/q. Od
potowy 2022 obserwujemy przeplatanie sie kwartatéw wzrostu i spadku
aktywnosci gospodarczej, w efekcie poziom PKB w 2q24 byt zblizony do
tego z pierwszej potowy 2022.

EUR: Mimo rozczarowujqcych danych z Niemiec, wzrost PKB w 2q24
przewyzszyt oczekiwania i wyniost 0,3% q/q (kons.: 0,2% q/q wobec
0,3% q/qw 1924). W efekcie PKB w 2q24 byt 0 0,6% wyzszy niz przed rokiem,
a wzrost przyspieszyt wzgledem 1q24 (0,5% r/r). To przede wszystkim zastuga
silniejszego wzrostu gospodarczego we Francji (0,3% q/q i 1,1% r/r),
Hiszpanii (0,8% q/q i 2,9% r/r) oraz we Wtoszech (0,2% q/q i 0,9% r/r).

EUR: Wskaznik koniunktury gospodarczej ESI w lipcu pozostawat ponizej
dtugookresowej Sredniej i marginalnie obnizyt sie do 95,8 pkt. z 95,9 pkt.

Wzrost PKB w krajach regionu ESW

20 -

-10 A

-15

Czechy
Wegry
Polska

%, r/r

Rumunia

v

\7
]

sty 16

\v/._.g

/s

AN

sty 18 sty 20 sty 22 sty 24

Zrodto: Macrobond, PKO Bank Polski.
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(spadek odnotowano zarowno w przemysle jak i ustugach). Nieco poprawit
sie natomiast wskaznik koniunktury konsumenckiej i - co moze by¢ wazne
dla EBC - obnizyty sie oczekiwania inflacyjne na najblizsze 12 miesiecy oraz
percepcja biezgcej inflaciji.

POL: Wskaznik nastrojow w gospodarce ESI w lipcu spadt ponizej
dtugookresowej Sredniej do poziomu 99,6 pkt. wobec 101,4 pkt. w czerwcu.
Utrzymaty sie stabe nastroje w przemysle przy jednoczesnym pogorszeniu
koniunktury w sektorze ustug. W badaniu konsumentow uwage zwraca
wzrost oczekiwan inflacyjnych w perspektywie 12 miesiecy.

GER: Wedtug wstepnych danych inflacja CPI w lipcu wzrosta do 2,3% r/r
22,2% r/r w czerwcu wobec oczekiwan jej stabilizacji. Inflacja w ustugach
pozostata na poziomie 3,9% r/r, zas dynamika cen dobr przyspieszyta do
0,9% r/r. Ceny zywnosci wzrosty o 1,3% r/r. Inflacja bazowa pozostata
w lipcu na poziomie z czerwca, tj. 2,9% r/r. W ujeciu miesiecznym inflacja
CPI wyniosta 0,3%. Wzrost inflacji pokazata takze miara HICP, ktéra wedtug
wstepnych danych w lipcu wyniosta 2,6% r/r wobec 2,5% r/r w czerwcu,
zgodnie z oczekiwaniami. W ujeciu miesiecznym wskaznik HICP wzrést
0 0,5% po wzroScie 0 0,2% miesigc wczesniej.

USA: Liczba wakatéw wg JOLTS w czerwcu wyniosta 8,184 min., nieco mniej
niz przed miesigcem, ale minimalnie wiecej niz oczekiwano. W gore
zrewidowano tez dane za maj. Monitorowane przez Fed wskazniki - liczba
wakatow przypadajgca na bezrobotnego (1,2) oraz stopa przyjec i zwolnien
pozostajg na niskich poziomach, sygnalizujgc rosngcq ostrozno$¢ zaréwno
po stronie pracownikow, jak i pracodawcow. Dane wpisujq sie w scenariusz
bardzo tagodnego schiodzenia popytu na prace i oczekiwanego
w pigtkowym raporcie NFP spowolnienia dynamiki zatrudniania. Dla Fed
raczej nie stanowiq zaskoczenia i powinny by¢ neutralne dla decyzji
w sprawie stop procentowych.

USA: Indeks zaufania konsumentéw Conference Board w lipcu wzrést do
100,3 pkt. z 97,8 pkt. w czerwcu (po wyraznej korekcie w dot z 100,4 pkt.).
Poprawity sie gtownie oceny perspektyw na najblizszy rok. W ostatnich
miesigcach nastroje konsumenckie wg Conference Board oscylujg wokat
poziomo6w zblizonych do popandemicznej S$redniej a lipcowy wzrost byt
zdecydowanie za maty, aby sygnalizowa¢ poprawe tej tendenciji.

USA: Ceny domow w 20 najwiekszych miastach w maju wzrosty 0 6,8% r/r
i 0 0,3% m/m (wg S&P/Case-Shiller), nieco mocniej niz oczekiwano. Wzrost
cen w ujeciu rocznym nieznacznie spowolnit wzgledem kwietnia.

HUN: Pierwszy szacunek wskazat na przyspieszenie wzrostu PKB w 2q24
do 1,5% r/r (nsa) z 1,1% r/r w 1q24, jednak dane byty wyraznie stabsze od
oczekiwan (kons.: 2,3% r/r). W ujeciu odsezonowanym wzrost wyniost
1,3% r/r. Negatywnie zaskoczyta takze dynamika PKB w ujeciu
kwartalnym, ktora wyniosta -0,2% (sca).

CZE: Wedtug wstepnego szacunku wzrost PKB w 2q24 wyniost 0,4% r/r
(sca) wobec 0,3% r/r w 1q24. Odczyt stanowit negatywnq niespodzianke
(kons.: 0,6% r/r). W ujeciu kwartalnym dynamika PKB wyniosta 0,3%. Na
wzrost (w ujeciu kwartalnym) wptyngt rosnqcy popyt krajowy wspierany
wyzszq konsumpcjq. Negatywny wptyw wywart popyt zewnetrzny.

POL: J.Szyszko (MFiPR) poinformowat, ze nie ma mozliwosci wydtuzenia
realizacji KPO w ramach dwustronnych rozmoéw z KE, poniewaz wymagatoby
to zgody wszystkich panstw cztonkowskich. Wedtug niego istnieje natomiast
szansa na wydtuzenie o kilka miesiecy okresu inwestowania Srodkow z KPO,
jesli inaczej zinterpretowane zostanq przepisy dotyczqce finalizacji inwestycji.
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Zrédto: Macrobond, PKO Bank Polski.
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Kalendarz makroekonomiczny

Jednostka Poprzednio Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 26 lipca

HUN: Stopa bezrobocia (cze.) 8:30 % 43 43 - 4,2
USA: Dochody Amerykanow (cze.) 14:30 % m/m 0,4 0,4 - 0,2
USA: Wydatki Amerykanow (cze.) 14:30 % m/m 0,4 0,2 - 0,2
USA: Deflator PCE (cze.) 14:30 % r/r 2,6 2,4 - 2,5
USA: Inflacja bazowa PCE (cze..) 14:30 % r/r 2,6 2,5 - 2,6
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (lip.., rew.) 16:00 pkt. 68,2 66,0 -- 66,4
Wtorek, 30 lipca

HUN: Wzrost PKB (2q) 8:30 % r/r 1,1 23 - 15
CZE: Wzrost PKB (2q) 9:00 % r/r 0,3 0,6 - 0,4
GER: Wzrost PKB (2q) 10:00 % r/r -0,1 0,1 - 0,1
EUR: Koniunktura konsumencka (lip., rew.) 11:00 pkt. -14 -13 -- -13
EUR: Wskaznik koniunktury ESI (lip.) 11:00 pkt. 95,9 95,2 - 95,8
EUR: Wzrost PKB (2q) 11:00 % r/r 0,5 0,5 -- 0,6
GER: Inflacja CPI (lip., wst.) 14:00 % r/r 2,2 2,2 -- 23
GER: Inflacja HICP (lip., wst.) 14:00 % r/r 2,5 2,6 - 2,6
USA: Ceny nieruchomosci (maj) 15:00 % r/r 7,2 6,3 -- 6,8
USA: Raport JOLTS (cze.) 16:00 min 8,23 8,05 - 8,18
USA: Indeks zaufania konsumentow Conference Board (lip.) 16:00 pkt. 97,8 99,7 -- 100,3

Sroda, 31 lipca

CHN: NBS PMI dla przemystu 03:30 pkt. 49,5 49,3 -- 49,4
JAP: Posiedzenie BOJ (lip) -- % 0,0-0,1 0,0-0,1 0,0-0,1 0,25
POL: Inflacja CPI (lip., wst.) 10:00 % r/r 2,6 4,4 4,7 =
EUR: Inflacja HICP (lip.) 11:00 % r/r 2,5 2,4 -- --
EUR: Inflacja bazowa (lip., wst.) 11:00 % r/r 2,9 2.8 -- --
USA: Raport ADP (lip.) 14:15 tys 150 168 = ==
USA: Posiedzenie Fed (lip.) 20:00 % 5,5 5,5 5,5 --

Czwartek, 1 sierpnia

CHN: Caixin PMI w przetworstwie (lip.) 3:45 pkt. 51,8 51,5 == ==
POL: PMI w przetworstwie (lip.) 9:00 pkt. 45,0 449 44,8 --
GER: PMI w przetworstwie (lip., rew.) 9:55 pkt. 43,5 42,6 = ==
EUR: PMI w przetworstwie (lip., rew.) 10:00 pkt. 45,8 45,6 == ==
UK: Posiedzenie BoE (sie.) 13:00 % 5,25 5,0 5,0 --
CZE: Posiedzenie banku centralnego (sie.) 14:30 % 4,75 4,5 4,5 ==
USA: Whioski o zasitek dla bezrobotnych (lip.) 14:30 tys. 235 236 = =
USA: PMI w przetworstwie (lip., rew.) 15:45 pkt. 51,6 495 -- --
USA: ISM w przetworstwie (lip.) 16:00 pkt. 48,5 49,0 == ==

Pigtek, 2 sierpnia

USA: Zatrudnienie poza rolnictwem (lip.) 14:30 tys. 206 175 == ==
USA: Stopa bezrobocia (lip.) 14:30 % 4,1 4,1 -- --
USA: Przecietna ptaca godzinowa (lip.) 14:30 % r/r 39 3,7 == ==
USA: Zamowienia fabryczne (cze.) 16:00 % m/m -0.5 0,5 -- --

Zr6dto: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dla Polski Parkiet, dla pozostatych Bloomberg, Reuters
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Przeglqd sytuacji na rynkach finansowych

Wartos¢ A (%, pb)*
2024-07-30 ATW A AW A 12M

Waluty EURPLN 4,2879 -0,1 0,2 -0,5 -34 -6,6
USOPLN 3,9685 0,0 0,6 1,1 18 22

CHFPLN 4,4793 0,1 1,3 0,8 -3,0 55

GBPPLN 5,0941 -0,2 0,2 0,1 15 -5,7

EURUSD 1,0805 -0,1 -0,4 0,6 -1,6 -8,6
EURCHF 09573 -0,2 11 14 0,4 -11,5

GBPUSD 1,2829 -0,1 -0,6 12 0,5 76

USDJPY 154,61 04 -09 -42 79 40,8

EURCZK 2543 0,1 0,1 1,0 6,2 -1,0

EURHUF 395,00 05 1,1 00 1,6 10,1

Obligacje PL2Y 5,01 -3 -9 -16 -41 464
PL5Y 5,44 -3 -10 -21 10 444

pL1OY 5,58 -5 -9 -23 12 404

DE2Y 2,56 -9 -21 -36 -66 330

DESY 2,27 -3 -13 -32 -34 299

DET10Y 2,34 -2 -10 -27 -18 278

usay 4,37 -2 -13 -37 -54 416

ussy 4,04 -3 -12 -35 -19 334

us10y 4,15 -3 -11 -29 1M 291

Akcje WIG 83212,1 BN 2,0 4.9 15,4 24,7
WIG20 2 3848 -1,4 -2,5 -5,7 9,0 7,2

S&P500 5 436,4 0,5 21 13 1838 23,5

NASDAQ100 18 796,3 -1,4 -4,8 -6,1 19,6 25,7

Shanghai Composite** 29369 2,0 0,7 -2,0 -10,8 -13,1

Nikkei** 38 616,4 0,2 -2,5 -36 15,4 38,1

DAX 18 411,2 0,5 -0,8 1,4 13,4 18,6

VIX 16,49 3,2 10,4 153 -0,5 -20,4

Surowce Ropa Brent 78,6 -1,4 -29 -8,8 -1.4 5,6
Ropa WTI 76,2 -1,4 -2,6 -9,4 -6,4 6,3

Ztoto 2390,2 0,6 0,1 2,6 23,0 33,0

Zr6dto: Datastream, PKO Bank Polski. *zmiana w procentach dla walut, indekséw akcyjnych i surowcéw oraz w punktach bazowych dla rentownosci obligacji, **zamkniecie dnia
biezqcego.

Notowania ztotego wobec gtéwnych walut Rentownosci polskich obligacji skarbowych
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Stopy NBP - prognoza PKO BP vs. oczekiwania rynkowe Krotkoterminowe stopy procentowe
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40
40 20 4
0 \'Vn T T T T T T
-120 40
_60 4
PLN uso EUR
-160 80 | 2Y 5Y 10Y
sty23  kwi23 lip23 paz23 sty24 kwi24 lip 24 sty23  kwi23 lip23 paz23 sty24 kwi24 lip24
Oynamika globalnych cen surowcéw w PLN Kursy wybranych walut w regionie wobec EUR
20 1 % r/r GSCI rolnictwo , 110 7 ndeks (1 sty 2023=100) ——PIN ——CZK
10 | GSCl " ——HUF  ——RON
v - - = - GSCl ropa
105
0 " T T T
_‘IO 4
100 -
_20 4
-30 95 |
_40 4
_50 - 90 T T T T T T T T T T T T T T T T T T
sty23 kwi23 lip23  paz23 sty24 kwi24 lip24 sty23 kwi23 lip23 paz23 sty24 kwi24 lip 24

Zrédto: Datastream, NBP, obliczenia wtasne, *dla PLN, EUR 6M, dla USD 3M.
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
tel: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 521 80 84
Biuro Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 521 67 97
Marta Petka-Zagajewska (Dyrektor Biura) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 691 335 426
Urszula Krynska (Kierownik) urszula.krynska@pkobp.pl 722 060 794
Szymon Fabianski szymon.fabianski@pkobp.pl 722 051 585
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 723 670 836
Agnieszka Pierzak agnieszka.pierzak@pkobp.pl 666 823 657
Michat Reczek michal.reczek@pkobp.pl 783 552 546
Anna Wojtyniak-Stefanska anna.wojtyniak-stefanska@pkobp.pl 698 635 126

Jeste$ zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na X/Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

[ ]
Centrum
X @PKO_Research W o

Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani
rekomendacji do zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktoregokolwiek instrumentu finansowego. Bank
dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych
Zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentow finansowych, ustuga
doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie
stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakgeji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek
instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia 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 poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq byc zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakcji
finansowych, w tym zawartych na instrumentach finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji)
wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednos$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do
rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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