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Czas na chwilowy spadek inflaciji

Ztoty rozpoczat tydzien stabilnie wobec euro i lekko umocnit sie wzgledem
dolara: kurs EURPLN utrzymat sie w okolicy 4,29, a USDPLN spadtdo 3,75, przy
wzroécie EURUSD do 1,1420. Poprawa globalnego sentymentu nieco
ograniczyta premie w wycenie dolara, ale nie zmienita obrazu technicznego:
USDPLN pozostaje w gornej czesci strefy wsparé 3,74-3,7550, a trend
EURUSD wcigz jest spadkowy. W kolejnych dniach zmiennosé FX moze
wzrosngé ze wzgledu na liczne dane makro, zwtaszcza wstepne odczyty
inflacji z Niemiec, Francji, Wioch i Polski oraz pézniejsze dane z rynku pracy
USA. Nadal widoczne jest asymetryczne ryzyko utrzymania sity dolara, co
moze utrzymywacé EURPLN i USDPLN blisko 3-miesiecznych maksimoéw. Na
rynku diugu rentownosci dlugoterminowych SPW wzrosty za rynkami
bazowymi, prawdopodobnie w ramach realizaciji zyskéw. Spadek oczekiwan
inflacyjnych w strefie euro oraz mozliwa deeskalacja na Bliskim Wschodzie
tworzq jednak korzystne tlo dla polskich obligacji, z potencjatem testu
4,10% na 2-latkach i 5,30% na 10-latkach.

Dzi$ w centrum uwagi w Polsce znadjdqg sie wstepne dane o inflacji CPI
W czerwcu. Szacujemy, ze obnizy sie ona do 2,6% r/r z 3,1% r/r w maju, zd
sprawq korzystnego ksztattowania sie cen zywnosci i nizszych niz w maju cen
paliw (dzieki korekcie cen ropy na globalnych rynkach a pomimo wzrostu
akeyzy na paliwa). Spadek inflacji bedzie w naszej ocenie chwilowy — przy
zatozeniu powrotu do standardowej stawki VAT na paliwa, inflacja ponownie
wzrosnie i pod koniec roku zblizy sie na moment do 4,0% r/r.

W Europie najciekawsze bedq wstepne dane o inflacji w Niemczech
w czerwcu — inflacja CPl ma pozosta¢ wg konsensusu na poziomie 2,6% r/r,
ainflacja HICP obnizy¢ sie do 2,5% r/r. W Czechach zostanie opublikowany
kolejny odczyt dynamiki PKB w 1926 (wst.: 2,2%r/r).

W USA skupimy sie na indeksie zaufania konsumentéw Conference Board
za czerwiec (oczekiwana poprawa nastrojow) a takze raporcie JOLTS za
maij, ktéry moze pokazaé wyrazny spadek liczby wolnych miejsc pracy.
Ponadto wypowiadac¢ sie bedq bankierzy centralni: P.Lane (gtéwny
ekonomista EBC), I.Schnabel (cztonki zarzgdu EBC) oraz F.Elderson (cztonek
zarzqdu EBC).
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Wartosc (%, pb)*

2026-06-29 A1D
Indeksy akgciji:
WIG 134782 -0,3
STOXX Europe 600 636 0,0
S&P500 7 440 1,2
Waluty:
EURPLN 4,28 0,0
USDPLN 3,75 -0,3
CHFPLN 4,64 0,1
EURUSD 1,14 0,3
Obligacije:
PL2Y 4,12 -2
PL5Y 4,84 6
PL10OY 5,33 4
DE10Y 2,86 1
us1oY 4,37 0
Surowce:
Ropa Brent 73 1,6
Ztoto 4016 -1,8

Zrédto: LSEG Datastream, Workspace, PKO Bank Polski
(zamkniecie sesji; *zmiana w punktach bazowych dla
rentownosci obligacii).

Wskaznik koniunktury ESI w strefie euro w czerwcu poprawit
sie w wiekszosci sektorow

20
10 -
0
-10 -
-20 -
-30 4
-40

-50 -

-60 -

cze19 cze20 cze21

™
= *‘\ \7#" T T T
| & N
|
|
\
/ Przemyst
Ustugi
Handel

Budownictwo

cze22 cze23 cze24 cze25 cze26

Zrédio: Macrobond, LSEG Workspace, PKO Bank Polski.
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Dzisiejsze wstepne odczyty inflaciji konsumenckiej

z Niemiec, Francji i Wloch mogaqg mie¢ istotny wptyw na
krétkoterminowe oczekiwania inflacyjnie w strefie euro
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WYDARZENIA ZAGRANICZNE:

e EUR: Wskaznik koniunktury ESI w czerwcu zwiekszyt sie do 95,0 pkt. sa
wobec 93,7 pkt. wmaju, przekraczajgc rynkowe oczekiwania na wzrost do
94,3 pkt. Poprawe koniunktury obserwowano w niemal wszystkich sektorach —
wprzemysle o 0,2 pkt. m/m, w ustugach o 0,6 pkt. m/m, zas w handlu
0 1,2 pkt. m/m. Koniunktura w budownictwie obnizyta sie 0 0,6 pkt. m/m.

e EUR: Koniunktura konsumencka w czerwcu poprawita sie, a wskaznik
koniunktury wzrést do -17,7 pkt. z-19,0 pkt. w maju, potwierdzajgc wstepne
dane. Mimo poprawy drugi miesiqc z rzedu, wskaznik znajduje sie ponizej
poziomdw przedwojennych. Szczegdlnie silnie poprawity sie oczekiwania
inflacyjne na rok do przodu (-6,4 pkt. m/m), cho¢ pozostajg na poziomie
wyzszym niz na poczgtku roku, tuz przed atakiem USA i Izraela na Iran.

e EUR: Podaz pienigdza M3 w maju wzrosta o 3,2% r/r po wzroscie o 2,7% r/r
w kwietniu, a odczyt przebit oczekiwania (kons.: 2,7% rfr). Za wiekszos¢
wzrostu agregatu M3 (+637 mid EUR r/r) odpowiada podaz pienigdza M1
(+557 mld EUR r/r), ktéra zwiekszyta sie 0 4,0% r/r, przede wszystkim za sprawg
wzrostu depozytow. Wsréd czynnikow  kreacji  pienigdza  kredyty dla
gospodarstw domowych zwiekszyty sie o 3,1% r/r, zas kredyty dla
przedsiebiorstw niefinansowych wzrosty o 4,0% r/r.

e EUR: Prezeska EBC Ch.Lagarde powiedziata, ze polityka pieniezna EBC po
latach operowania w warunkach nadzwyczajnych szokéw wraca do podstaw,
gdzie gtbwnym narzedziem sq stopy procentowe, a decyzje podejmowane sq
z posiedzenia na posiedzenie. Ch.Lagarde ponownie powiedziata, ze
czerwcowa podwyzka stép EBC nie byta asekuracyjna, a opierata sie na
prognozach inflacji, ktére wskazywaty, ze bez podwyzki inflacja HICP nie wrdoci
do celuw 2027 i2028.

e  CHN: Oficjalny wskaznik PMI w przetworstwie w czerwcu wzrést do 50,3 pkit.
z 50,0 pkt. w maju (kons.: 50,1 pkt.), natomiast wskaznik w pozostatych
sektorach gospodarki (non-manufacturing PMI) wzrdst nieznacznie do 50,2
pkt. z 50,1 pkt. miesigc wczesniej przy oczekiwaniach na spadek do 49,9 pkt.

e USA: Sgd Najwyzszy USA w gltosowaniu 5:4 orzekt, ze cztonkini zarzgdu
Rezerwy FederalnejL.Cook moze na razie pozostaé na stanowisku, podczas
gdy Prezydent D.Trump zmierza do usuniecia jej z urzedu wzwigzku
z niepotwierdzonymi zarzutami o oszustwa hipoteczne. Orzeczenie wzmacnia
niezaleznos¢ banku centralnego od naciskéw Prezydenta USA.

o KOR: Wladze Korei Potudniowej ogtosity trzy filary inwestycji obejmujgcych
infrastrukiture Al i robotyke. Pierwszy filar to plan inwestycji o wartosci
okoto 800 bin KRW (okoto 518 mid USD) w 4 nowe fabryki pamieci HBM,
konieczne do rozwoju sztucznej inteligencji. Plan zakilada, ze koncerny
Samsung i SK Hynix postawiq po dwa zaktady. Wiadze argumentujq, ze dalsze
poleganie na jednej bazie produkcyjnej w obszarze metropolitalnym Seulu
hamuje rozwoj ze wzgledu na tamtejsze ograniczenia w dostepie do wody
i taniej energii elektrycznej. Drugi filar strategii zaktada stworzenie do 2029
centrow danych Al o tgcznej mocy 8,4 GW, przy naktadach rzedu 550 bin KRW
(356 mld USD). Do 2035 moc ta ma zostac¢ zwiekszona o dodatkowe 10 GW
podnoszqgc catkowitg wydajnosc¢ infrastruktury do poziomu 18,4 GW — atgczne
inwestycje w tym obszarze przekroczq biliard KRW (648 mid USD). Trzecim
filarem jest budowa Klastra robotyki i czesci w Saemangeum na zachodnim
wybrzezu, w ktéry zainwestowat juz koncern Hyundai Motor, a ktéry ma rzuci¢
wyzwanie m.in. chinskiej ekspansji w dziedzinie robotéw humanoidalnych.

e USA/IRN: Prezydent USA D.Trump poinformowat w  mediach
spotecznosciowych, ze Iran zawnioskowat o spotkanie, ktére odbedzie sie dzis
w Dosze.

WYDARZENIA KRAJOWE:

e POL: Wskaznik koniunktury ESI w czerwcu wzrdést nieznacznie, do 100,6 pkt.
sa wobec 100,3 pkt. w maju. Poprawe obserwowano w przemysle
(+0,3 pkt. m/m) oraz wustugach (+0,1 pkt. m/m), natomiast w handlu
(=0,4 pkt. m/m) i budownictwie (-0,4 pkt. m/m) koniunktura pogorszyta sie.
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Zrédto: Macrobond, PKO Bank Polski.

Dynamika podazy pienigdza

w strefie euro

20 4
%rlr
16 A
12 A

g8

\W A

-4 4

M1

-8 4

M3

_’|2 J
maj 16 maj 18 maj 20 maj 22 maj 24 maj 26
Zrédto: Macrobond, PKO Bank Polski.

Wskazniki koniunktury ESI w Polsce
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Nastroje konsumentoéw poprawily sie, cho¢ pozostajg ponizej poziomdw
przedwojennych, z poczgtku tego roku.

POL: Wartos¢ udzielonych kredyidéw mieszkaniowych w maju wzrosta
058,8% r/r do 13,129 mid PLN. W ujeciu miesiecznym wartos¢ kredytow spadta
04,2%. Przecietna kwota kredytu wyniosta 476,14 tys. PLN i byta wyzsza
0 8,1% r/r. W komunikacie BIK prognozuje, ze w kolejnych miesigcach dynamika
zarowno liczby, jak i wartosci kredytéw mieszkaniowych bedzie sie obnizac
z uwagi na poréwnywanie sie z miesigcami 2025 roku, w ktérych wartos¢ akcji
kredytowej byta wyzsza. Ponadto BIK poinformowat, ze obecnie
refinansowania stanowiq juz 1/3 biezqcej akcji kredytowe;j.

POL: Ministerstwo Funduszy i Polityki Regionalnej poinformowato, ze do 28
czerwca podpisano umowy na unijne dofinansowanie projektéw, ktdre
wykorzystaja 67,0% dostepnej puli srodkdéw z polityki spdjnosci UE na lata
2021-2027.

POL: Ministerstwo Infrastruktury poinformowato, ze w zwigzku z trudng
sytuacjg pogodowq w poniedziatek w godzinach 13-19 wstrzymany zostat
ruch pociggéw towarowych, aby ograniczy¢ utrudnienia w ruchu pociggéw na
wypadek awarii na sieci kolejowej spowodowanych przez wysokie
temperatury. W tym czasie priorytetowo byly obstugiwane pociqgi
pasazerskie.



Dziennik Ekonomiczny
30 czerwca 2026

(&

Bank Polski

KOMENTARZ RYNKOWY:

4|

Ztoty rozpoczqgt tydzien od stabilizacji w relacji do euro i lekkiego umocnienia
wzgledem dolara. Kurs EURPLN pozostat w okolicy 4,29, natomiast USDPLN
obnizyt sie do 3,75. Na rynkach bazowych EURUSD wzrdst do 1,1420.
Umiarkowana poprawa sentymentu na globalnych rynkach kapitatowych
przetozyta sie na niewielkie ograniczenie premii w wycenie dolara, co na
krajowym rynku FX skutkowato spadkiem USDPLN. Ruch ten nie zmienit
jednak obrazu technicznego tej pary, ktoérej kurs pozostat w gérnej czesci
strefy wspar¢ 3,74—3,7550. Podobnie lekkie odreagowanie EURUSD nie
zmienito kierunku jego trendu, ktory w krétkim i Srednim terminie pozostaje
spadkowy, a kurs znajduje sie ponizej waznej strefy opordw 1,14—1,1460.
Oczekujemy, ze w najblizszych dniach zmienno$¢é na rynku FX moze
wzroshqgé. Sprzyja¢é temu bedzie bogaty kalendarz publikacji
makroekonomicznych, kiére mogqg wplywaé na oczekiwania dotyczgce
Sciezek stop gtdéwnych bankéw centralnych, a tym samym na wycene
dyferencjatu stop NBP, EBC i Fed. We wtorek uwage inwestoréw przyciggng
przede wszystkim wstepne odczyty inflacji konsumenckiej z Niemiec, Franciji
i Wioch, istotne dla oczekiwan wobec polityki EBC. Rynek wycenia obecnie
podwyzke stdp w strefie euro o 25pb do konca roku. Dla sciezki stép NBP
znaczenie moze mie¢ natomiast wstepny odczyt inflacji CPl z Polski za
czerwiec br. Pomimo bogatego kalendarium danych z USA w biezgcym
tygodniu, wtorkowe publikacje nie powinny by¢ kluczowe dla rynku.
Wazniejsze figury, w tym raport ADP i miesieczne dane z rynku pracy,
poznamy dopiero w drugiej czesci tygodnia. Po poniedziatkowych
notowaniach nasze oczekiwania dotyczgce trendéw na rynku FX nie
zmienily sie i nadal widzimy asymetryczne ryzyko utrzymania sity dolara,
co powinno sprzyja¢ pozostawaniu EURPLN i USDPLN w poblizu
trzymiesiecznych maksimow.

Dochodowosci  polskich dilugoterminowych obligacji w poniedziatek
przesunely sie w goére, podgzajgc za zmianami notowan na rynkach
bazowych. Ograniczona skala ruchu i brak istotnych informacii
makroekonomicznych sugerujq, ze mielismy do czynienia z realizacjq zyskow,
wzmacniang wzrostem cen ropy naftowej.

We wtorek w centrum uwagi znajdzie sie publikacja inflacji we Franciji
iw Niemczech. Konsensus zaktada wzrost indeksu HICP w czerwcu
o odpowiednio 2,3% r/ri2,5% r/r wobec 2,8% r/ri 2,7% w poprzednim miesigcu.
Spadek presji inflacyjnej powinien wspiera¢ wyceny obligacji w Europie.
Wtym kontekscie warto odnotowaé, ze poniedziatkowy odczyt HICP
z Hiszpanii, na poziomie 3,6% r/r, zaskoczyt rynek negatywnie wobec
oczekiwan na poziomie 3,4%. Generdlnie, spadek cen surowcow
energetycznych na swiecie doprowadzit w ostatnich tygodniach do korekty
oczekiwan inflacyjnych w strefie euro, szczegdlnie w krétkim horyzoncie.
Notowania rocznych swapéw inflacyjnych obnizyty sie do 2,3%, podczas gdy
w potowie maja zblizaty sie do 4,0%. Takze w dituzszych horyzontach
instrumenty pochodne wyceniajg powrdt inflacji do celu EBC. Z pewnym
opdznieniem sygnaly te powinny sprzyja¢ ograniczeniu oczekiwan na
podwyzki stdép procentowych przez Europejski Bank Centralny. Rynek
zaktada, ze do konca 2026 stopy EBC wzrosng o 25pb. Jezeli zapowiadane
na najblizsze dni rozmowy miedzy Iranem a USA podtrzymajg wiare
inwestorow w dalszqg deeskalacje konfliktu na Bliskim Wschodzie, rynek moze
stopniowo rezygnowac¢ ze scenariusza dalszego zaostrzenia polityki
pienieznej w strefie euro. Taki uktad czynnikéw tworzy generalnie korzysine
otoczenie dla potencjalnego spadku rentownosci obligacji w Polsce.
W krétkim terminie rentownosci 2-letnich papieréw mogg testowaé
poziom 4,10%, a 10-letnich - 5,30%.
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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
*w trakcie rewizji

Zrodo: PKO Bank Polski.
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Zrodio: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

Prognozy rentownosci obligacji*

Tenor
PL1Y
PL2Y
PL5Y
PL10Y

2026
3,85
4,35
5,00
5,60

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

*w trakcie rewizji

Zrédio: PKO Bank Polski.
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PLN vs gtéwne waluty

Notowania USD
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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, 26 czerwca

HUN: Saldo rachunku obrotéw biezgcych (1q) 08:30 min EUR 321 215 - 251
USA: Bilans handlowy (maij) 14:30 mid USD -83,0 -85,1 -- -105,8
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (cze., rew.) 16:00 pkt. 44,8 50 -- --

Poniedziatek, 29 czerwca

EUR: Podaz pienigdza M3 (maij) 10:00 %rlr 2,7 2,7 -- 31
EUR: Wskaznik koniunktury ESI (cze.) 11:00 pkt. 93,5 94,3 -- 95,0
EUR: Koniunktura konsumencka (cze., rew.) 11:00 pkt. -19,0 -17,7 -- -17,7

Wtorek, 30 czerwca

HUN: Saldo handlowe (maij) 8:30 min EUR 104 -200 — =
CZE: Wzrost PKB (1q) 9:00 % rlr 2,7 2,2 = ==
POL: Inflacja CPI (cze., wst.) 9:30 %rfr 3.1 2,7 2,6 --
GER: Stopa bezrobocia (cze.) 9:55 % 6,3 6,3 = ==
CZE: Podaz pienigdza M3 (maij) 10:00 %rlr 5,9 -- -- --
GER: Inflacja CPI (cze., wst.) 14:00 % rlr 2,6 2,6 = ==
GER: Inflacja HICP (cze., wst.) 14:00 % rfr 2,7 2,5 -- --
USA: Ceny nieruchomosci (kwi.) 15:00 % rlr 0,83 0,90 -- --
USA: Indeks zaufania konsumentéw (cze.) 16:00 pkt. 93,1 94,4 -- --
USA: Raport JOLTS (maij) 16:00 min 7,618 7,300 -- -

Sroda, 1 lipca

CHN: PMI w przetworstwie (cze.) 3:45 pkt. 51,8 52,0 -- --
POL: PMI w przetworstwie (cze.) 9:00 pkt. 49,4 29,7 29,4 --
GER: PMI w przetwdrstwie (cze., rew.) 9:55 pkt. 50,1 50,0 -- -
EUR: PMI w przetwdrstwie (cze., rew.) 10:00 pkt. 51,6 51,3 == ==
EUR: Inflacja HICP (cze., wst.) 11:00 % r[r 3,2 3,0 -- --
EUR: Inflacja bazowa (cze., wst.) 11:00 % rfr 2,6 2,5 - --
USA: Raport ADP (cze.) 14:15 tys. 122 120 -- -
USA: PMI w przetworstwie (cze., rew.) 15:45 pkt. 55,1 55,7 == ==
USA: ISM w przetworstwie (cze.) 16:00 pkt. 54,0 53,9 -- -

Czwartek, 2 lipca

ROM: Stopa bezrobocia (maij) 8:00 % 6,3 -- -- -
USA: Zatrudnienie poza rolnictwem (cze.) 14:30 tys. 172 113 161 ==
USA: Przecietna ptaca godzinowa (cze.) 14:30 % rlr 3,4 3,6 -- -
USA: Stopa bezrobocia (cze.) 14:30 % 4,3 4,3 == ==
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych (cze.) 14:30 tys. 215 219 -- --
USA: Zamoéwienia fabryczne (maij) 16:00 % m/m 4,8 -2,0 -- --
USA: Zamoéwienia na dobra trwate (maij, rew.) 16:00 % m/m 8,5 -4,5 - --

Pigtek, 3 lipca

GER: PMI w ustugach (cze., rew.) 9:55 pkt. 48,1 46,8 -- --

EUR: PMIw ustugach (cze., rew.) 10:00 pkt. 47,7 48,9 == ==

Zrodio: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dia Polski Parkiet, dia pozostatych Bloomberg, Reuters.
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Departament Analiz EkKonomicznych
PKO Bank Polski S.A.
ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa
email: pkoresearch@pkobp.pl

Gléwny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak

Biuro Analiz Makroekonomicznych

piotr.bujak@pkobp.pl

Marta Petka-Zagajewska (Dyrektorka Biura) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 691 335426
Urszula Krynska (Kierowniczka) urszula.krynska@pkobp.pl 722060794
Szymon Fabianski szymon.fabianski@pkobp.pl 722 051 585
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 723 670836
Agnieszka Pierzak agnieszka.pierzak@pkobp.pl 666 823 657
Michat Reczek michal.reczek@pkobp.pl 783 552 546
dr Anna Sznajderska anna.sznajderska@pkobp.pl 722 050 645
Anna Wojtyniak-Stefanska anna.wojtyniak-stefanska@pkobp.pl 698 635 126
Biuro Strategii Rynkowych

Mariusz Adamiak, CFA (Dyrektor Biura) mariusz.adamiak@pkobp.pl 225803239
dr Stawomir Bembenik, CFA (Rynek Stopy Procentowej) slawomir.bembenik@pkobp.pl 225803239
dr Mirostaw Budzicki (Rynek Stopy Procentowej) miroslaw.budzicki@pkobp.pl 225218794
Andrzej Kiedrowicz (Rynek Walutowy) andrzej.kiedrowicz@pkobp.pl 722 020 635
Tomasz Marek (Rynek Walutowy) tomasz.marek@pkobp.pl 785065512
Tomasz Niewinski (Rynek Surowcowy) tomasz.niewinski@pkobp.pl 696 406 889

Jestes zainteresowany/zainteresowana otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego?
Zapisz sie: centrumanaliz.pkobp.pl/subskrypcja

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

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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