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Najgtebsza recesja od Wielkiego Kryzysu

Dzi$ w centrum uwagi:

Szacujemy, ze inflacja CPl w marcu spadta do 4,5% r/r z 4,7% r/r w lutym. Ze
wzgledu na zamkniecia jednostek handlowych i powazne utrudnienia w pracy
ankieteréw, szacunki inflacji za marzec sq obarczone duzo wiekszq niepewnos$ciq niz
zwykle. GUS poinformowat, ze stosuje wytyczne Eurostatu dot. dodatkowych Zrodet
danych oraz sposobow i zakresu imputacji.

Dane z USA nt. sprzedazy detalicznej i produkcji przemystowej w marcu
prawdopodobnie pokazq spadki odzwierciedlajgce skutki poczqtku epidemii.

Przeglqd wydarzen ekonomicznych:

Eksport w regionie ESiW

POL: Rachunek obrotow biezgcych (CA) w lutym miat nadwyzke 659 min EUR.
W ujeciu 12-miesiecznym nadwyzka w obrotach biezqcych wzrosta do 0,8% PKB
z 0,5% PKB po styczniu i byta najwieksza od 24 lat pokazujqc, ze polska gospodarka
wchodzita w kryzys wywotany pandemiq z bardzo dobrym stanem relacji
zewnetrznych po mocnym trendzie ekspansji eksportowej i redukcji nierbwnowagi
zewnetrznej w ostatnich latach. Wiecej na ten temat w Makro Flash: Najwyzsza
nadwyzka od 24 lat.

SWIAT: MFW obnizyt prognozy $wiatowego wzrostu PKB na 2020 do -3,0%, a na
2021 podni6st do 5,8%. Prognoza na 2020 jest o ponad 6pp nizsza niz w pazdzierniku.
W kwietniowej edycji World Economic Outlook Fundusz ocenit, ze szok
makroekonomiczny wywotany pandemiq koronawirusa jest bezprecedensowy,
najgtebszy od Wielkiego Kryzysu, a niepewno$¢ dotyczgca prognoz jest niezwykle
wysoka. W scenariuszu bazowym MFW zaktada, ze pandemia ustgpi w drugiej
potowie 2020, co pozwoli na stopniowe zniesienie restrykcji. Kraje dotkniete przez
pandemie tracg w 2020 okoto 8% dni roboczych w wyniku dziatan ograniczajgcych
rozprzestrzenianie wirusa, a nastepnie stopniowego znoszenia tych ograniczen. MFW
prognozuje, ze PKB Polski w 2020 spadnie o 4,6%, a w 2021 wzro$nie o 4,2%.

CHN: Bank centralny Chin obnizyt stopy procentowe (stopa MLF do 2,95% z 3,15%)
i wpompowat w system finansowy 14 mld USD w ramach przeciwdziatania skutkom
gospodarczym pandemii koronawirusa. Obnizono réwniez stope rezerw dla bankéw o
50pb.

POL: J.Zyzynski z RPP (jeden z najbardziej ,gotebich” cztonkow Rady w percepdji
analitykow i uczestnikow rynku) stwierdzit w wywiadzie dla PAP, ze raczej nie widzi
potrzeby dalszych obnizek stop (chociaz nie mozna ich wykluczyc), podkreslit, ze jest
zdecydowanym przeciwnikiem ujemnych nominalnie stép, a takze zaznaczyt, ze gdy
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Zr6dto: Datastream, NBP, MFW, PKO Bank Polski.

1]
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tylko bedzie taka mozliwo$é, to stopy procentowe powinny byé podwyzszone (,jak
tylko bedzie to mozliwe, bede gtosowac za podwyzkami stop”). W jego ocenie, stopa
referencyjna na poziomie 1,50% jest optymalna dla polskiej gospodarki w normalnym
trybie funkcjonowania. Co do niestandardowych instrumentéw, cztonek RPP
powiedziat, ze NBP mogtby jeszcze skorzysta¢ z zakupu obligacji korporacyjnych na
rynku wtornym (ale tylko o odpowiedniej jakosci), a nawet kupowa¢ akcje na rynku
regulowanym.

POL: E.ton z RPP uwaza z kolei, ze NBP moze poszerza¢ dotychczasowe dziatania
luzujgce polityke monetarng i mogtby bezposrednio udziela¢ kredytow podmiotom
gospodarczym.

POL: C.Kochalski z RPP ocenit, ze w obecnej sytuacji, spodziewajqc sie spadku inflacji
ponizej celu inflacyjnego w horyzoncie oddziatywania polityki pienieznej, bank
centralny powinien utrzymywac¢ stopy procentowe na niskim poziomie i podejmowa¢
inne niestandardowe dziatania, tak dtugo, jak sq potrzebne. Jego zdaniem Rada ma
jeszcze przestrzen do dalszych obnizek, chociaz coraz mniejszq.

POL: Ministerstwo Rozwoju poinformowato, ze wg stanu na 14 kwietnia wptyneto
639,39 tys. wnioskéw o pomoc z Tarczy Antykryzysowej. 459,25 tys. z nich dotyczy
zwolnienia ze sktadek do ZUS, 97,06 tys. Swiadczenia postojowego dla o0sob
prowadzqcych dziatalno$¢ gospodarczg, 8,4 tys. dofinansowania do wynagrodzen
w okresie przestoju ekonomicznego, 58,4 tys. pozyczki dla mikroprzedsiebiorcow.

POL: M.Malqg (Minister Pracy) powiedziata, ze dopiero w maju i czerwcu liczby
pokazq faktyczny obraz rynku pracy.

POL: GDDKIA podata, ze w okresie 10-31 marca nieznacznie zmniejszyt sie ruch
samochodéw ciezarowych w ujeciu rok do roku. Dyrekcja odnotowata, ze w zwigzku
z pandemiq znacznie zwiekszyt sie udziat pojazdow ciezkich w ogolnym ruchy,
osiggajgc warto$¢ ok. 26%, podczas gdy w normalnych warunkach oscylowat on na
poziomie ok. 18%.

POL: Wiceminister L.Skiba ocenit, ze w 1920 poziom realnego PKB w Polsce byt
wcigz wyzszy niz przed rokiem, jednak dynamika byta juz wyraznie nizsza niz pod
koniec ubiegtego roku. Jest to spojne z naszym szacunkiem dynamiki PKB w 1q20
(0,5% r/rvs 3,2% r/r w 4q19).

UK: Biuro Odpowiedzialno$ci Budzetowej (OBR) ocenito, ze wskutek restrykgji
wprowadzonych z powodu koronawirusa gospodarka Wielkiej Brytanii moze
skurczy¢ sie w 2q20 o 35% k/k sa, a stopa bezrobocia moze wzrosngé do 10%.

EUR: Przedstawiciele panstw czionkowskich w Radzie UE przyjeli we wtorek
propozycje dotyczqce zmiany budzetu, by skierowa¢ srodki na walke z pandemiq
koronawirusa. Unijne zobowiqzania wzrosng o 3,57 mld EUR.

Koronawirus - wybrane informacje:
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POL: Liczba zakazen COVID-19 w Polsce wzrosta do 7202, z czego 263 osoby
zmarly (szczegdty na temat rozwoju pandemii na $wiecie i w Polsce na wykresach na
str. 5).

SWIAT: Rzeczniczka WHO M.Harris powiedziata we wtorek, ze z catg pewnoscig nie
doszio jeszcze do globalnego szczytu zakazen koronawirusem. WHO ostrzegaq, ze
w ciggu najblizszej doby liczba wszystkich zakazonych od wybuchu pandemii
prawdopodobnie przekroczy 2 min os6b.

USA: D.Trump polecit swej administracji wstrzymac wptacanie sktadek na Swiatowq
Organizacje Zdrowia, do czasu wyjasnienia, jakqg role organizacja ta odegrata w - jego
zdaniem - ,niewlasciwym zarzqdzaniu i ukrywaniu rozprzestrzeniania  sie
koronawirusa”.

UE: Komisja Europejska zaleca, aby znoszenie obostrzen dotyczgcych pandemii
koronawirusa odbywato sie stopniowo, z najbardziej narazonymi grupami
chronionymi dluzej i zwiekszaniem mozliwosci systeméw opieki zdrowotne;.
W konsultowanym obecnie dokumencie, do ktérego dotarta PAP, zawarte sq dwa
kryteria znoszenia restrykgji: (1) kryterium epidemiologiczne wskazujgce przez dtuzszy
okres, ze rozprzestrzenianie choroby zostato znacznie zmniejszone, (2) system stuzby
zdrowia przygotowany do wzrostu liczby zakazen po zniesieniu  $rodkow
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ograniczajgcych. Informacje dot. planéw luzowania restrykcji w wybranych krajach
prezentuje tabela na str 4.

CZE: Rzqd Czech zdecydowat wczoraj o odchodzeniu od ograniczen w handly,
ustugach, szkolnictwie oraz w kulturze i sporcie. Najwcze$niejsze decyzje majq wejs¢
w zycie - w przypadku korzystnej sytuacji epidemiologicznej - 20 kwietnia, a ostatnie -
8 czerwca 2020. tgcznie zaplanowano 5 etapow liberalizacji.

POL: Wicepremier i minister aktywow panstwowych ). Sasin poinformowat, ze
w przysztym tygodniu przynajmniej czeS¢ obecnych obostrzen zostanie
zlikwidowana lub ztagodzona; szczegolnie jesli chodzi o handel i ustugi.

POL: Rzecznik rzqdu P.Muller powiedziat, ze petne otwarcie sklepéw i punktow
ustugowych moze nastgpi¢ w dalszej perspektywie niz potowa maja. W jego ocenie,
jednq z ostatnich decyzji bedzie powrét uczniéw do szkot.

POL: Dzi$ ZUS wyptaci na konta 86,2 tys. oso6b pierwsze Swiadczenia postojowe
w tqcznej wysokosci ponad 172 min ztotych.

POL: Polska Grupa Gérnicza, w obliczu trudnej sytuacji rynkowej z powodu epidemii,
planuje m.in. wprowadzi¢ na 3 miesigce ograniczenie czasu pracy w wymiarze do
20%, z proporcjonalnym ograniczeniem wynagrodzenia.

USA: AFauci (Dyrektor amerykanskiego Narodowego Instytutu Alergii i Chordb
Zakaznych) ostrzegt, ze pomyst zniesienia restrykcji w USA 1 maja jest zbyt
optymistyczny m.in. ze wzgledu na brak wystarczajqcej liczby testow na koronawirusa
oraz wiasciwych procedur. Dodal, ze USA nie sq przygotowane na zniesienie
ograniczen, majgcych spowolni¢ rozwdj epidemii, rowniez dlatego, ze nie
wypracowano jeszcze systemu lokalizowania osoéb, ktére mogty by¢ zrodtem
zakazenia.

CAN: ).Trudeau zapowiedziat, ze Kanada zacznie stopniowo odmraza¢ gospodarke
dopiero za kilka tygodni. Podkreslit, ze Kanada nie wyszta jeszcze z pierwszej fazy
epidemii (nie jest po drugiej stronie krzywej zachorowan).

SWIAT: Minister finansow i gospodarki Francji B.Le Maire powiedzial, ze
najwazniejsi Swiatowi wierzyciele (nie tylko z Klubu Paryskiego, ale tez np. z Chin) ze
wzgledu na pandemie koronawirusa przyjeli moratorium na sptaty diugéw
najbiedniejszych krajow. Dodat, ze kryterium to obejmuje wiekszo$¢ krajow Afryki.

Znalezione w sieci:
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Pierwszg reakcjq amerykanskiego rynku pracy na COVID-19 bedzie spadek
aktywnosci i tylko niewielki wzrost bezrobocia? (U. Chicago): Labor Markets During
the COVID-19 Crisis: A Preliminary View

Polska jest dla Ukraincow tak samo atrakcyjnym rynkiem pracy jak Niemcy, wynika z
badania przeprowadzonego przez ukraifnski portal ogtoszen pracy. Odpowiednie
dziatania (dalsza transformacja z migracji czasowej na statq z mozliwosciq osiedlenia
w Polsce catej rodziny) mogq podtrzymac naptyw Ukraincow na krajowy rynek pracy.
Obserwator Finansowy: https://www.obserwatorfinansowy.pl/in-english/ukrainian-
workers-would-like-to-come-to-poland-but-are-afraid/.

Dtugookresowe skutki pandemii: wieloletni spadek naturalnej stopy procentowej:
Longer-run economic consequences of pandemics.
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Zrédto: PKO Bank Polski, kompi
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Planowane znoszenie ograniczef zwigzanych z epidemiq SARS-CoV-2

Kraj Data Opis wznawianych dziatalno$ci

Austria

14.04

- mate sklepy (do 400 m.kw.)
- sklepy budowlane i ogrodnicze
- cze$¢ parkow

1.05

- pozostate sklepy i galerie handlowe

- salony fryzjerskie

- przemieszczanie sie poza dozwolonym obecnie ,niezbednym”
(praca, zakupy, pomoc innym, aktywnos¢ fiz.)

potowa maja

- hotele i restauracje
- salony kosmetyczne
- szkoty (lub pozniej)

l&0
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Warunki, zalecenia

- konieczno$¢ noszenia maseczek w sklepach i w
transporcie publicznym

- liczba 0s6b w sklepach max 1 0s./20 m.kw.

- maseczki zalecane w miejscach publicznych

Uwagi dodatkowe

- plan ogtoszony 6.04, zastrzezenia, ze
potwierdzenie decyzji po danych za
Wielki Tydzien

- rozwazane wprowadzenie $ledzenia kontaktow
za pomocq aplikacji mobilnych

lipiec - koncerty, wydarzenia sportowe
Czechy 7.04 - wstep do parkéw i indywidualne aktywnosci fizyczne - noszenie maseczek w miejscach publicznych - planowane 17 tys. testow
9.04 - sklepy budowlane, hobbystyczne, rowerowe obowigzkowe (od 19.03) przesiewowych
potowa maja - szkoty w ograniczonym zakresie (najmtodsze dzieci,
zmniejszone grupy)
Dania 15-20.04 - przedszkola, Ztobki i szkoty podstawowe - doktadne wytyczne: np. ztobki 6mkw/dziecko, - czes$¢ instytucji nie bedzie gotowa do
10.05 - szkoty $rednie i uczelnie przedszkola 4 m.kw./dziecko, mate grupy, otwarcia 15.04
- zgromadzenia powyzej 10 0s6b (lub pozniej) aktywnosci na zewnqtrz
Francja 11.05 - planowana data rozpoczecia znoszenia restrykcji, w pierwszej - maseczki dostepne dla wszystkich - pozniejsza data zniesienia ograniczen
kolejnosci szkoty i przedszkola oraz cze$¢ firm - zdolno$¢ do testowania wszystkich osob z dla 0s6b z grupy ryzyka
pot. czerwca - kawiarnie, restauracje, wydarzenia kulturalne i sportowe (lub symptomami do 11.05 - dyskusja nad automatycznym
pozniej) - wraz z org. branzowymi majq zosta¢ $ledzeniem kontaktéw do 11.05
opracowane szczegétowe wytyczne sanitarne
Hiszpania 14.04 - powr6t do pracy w niektorych ,niekluczowych” sektorach - planowane testy przesiewowe - 0séb nie - obecne moce produkcyjne
(przemyst, budownictwo) wykazujgcych symptomoéw choroby i nie hiszpanskich wytworcow:
26.04 - formalna data obowigzywania obecnych ograniczen, wykazujgeych sie kontaktem z chorg osobq 240 tys. testow/tyg. (zwiekszane),
prawdopodobnie wiekszo$¢ ograniczen bedzie utrzymana po tej - planowane wprowadzenie szybkich testow na sprowadzane testy z zagranicy
dacie przeciwciata - decyzja o powrocie do pracy w
- maski majq by¢ rozdawane na stacjach metrai | niektorych sektorach ,niekluczowych”
stacjach kolejowych (10 min szt. ,w najblizszych krytykowana jest przez wtadze Katalonii
dniach”)
Norwegia 20-27.04 - przedszkola - zalecane utrzymanie pracy zdalnej
27.04 - szkoty podstawowe klasy 1-4
Wtochy 14.04 - niektore rodzaje sklepow (np. ksiegarnie, papiernicze, odziez dla | - obowigzkowe noszenie maseczek - otwarcie czesci sklepoéw nie dotyczy
dzieci) - testy na obecno$¢ przeciwciat dla pracownikow | Lombardii
- niektore dziatalnosci (np. gospodarka lesna) stuzby zdrowia (,certyfikaty” pozwalajgce na
3.05 - planowana data zniesienia czesci restrykcji powrét do pracy)

acja na podstawie doniesiert medialnych i zrodet oficjalnych. Stan na 14.04. godz.14.
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Tygodniowy kalendarz makroekonomiczny

Godz. Jednostka  Poprzednio  Konsensus™* PKO BP Odczyt

Pigtek, 10 kwietnia

CHN: Inflacja PPI (mar) 3:30 % r/r -0,4 -1,1 -- -1,5
CHN: Inflacja CPI (mar) 3:30 % r/r 52 49 - 43
USA: Inflacja CPI (mar) 14:30 % r/r 23 1,6 -- 15
USA: Inflacja bazowa (mar) 14:30 % r/r 2,4 2,3 - 2.1

Wtorek, 14 kwietnia

CZE: Inflacja CPI (mar) 9:00 % r/r 3,7 3,6 -- 3.4
POL: Saldo rachunku obrotow biezgcych (lut) 14:00 min EUR 2348 370 784 659
POL: Eksport (lut) 14:00 % r/r 3,6 438 57 57
POL: Import (lut) 14:00 % r/r 2.4 1,1 3,0 0,5
CHN: Eksport (mar) -- % r/r -17,2 -14 -- -6,6
CHN: Import (mar) -- % r/r -4 -9,8 -- -0,9

Sroda, 15 kwietnia

POL: Inflacja CPI (mar) 10:00 %r/r 4,7 4,4 4,5 --
USA: Sprzedaz detaliczna (mar) 14:30 % m/m -0,5 -6,0 -- --
USA: Sprzedaz detaliczna z wyt. pojazdow (mar) 14:30 % m/m -0,4 -2,7 == ==
USA: Produkcja przemystowa (mar) 15:15 % m/m 0,6 -4 = =

Czwartek, 16 kwietnia

GER: Inflacja HICP (mar, rew.) 8:00 % r/r 1,3 1,3 -- --
GER: Inflacja CPI (mar, rew.) 8:00 % r/r 1,4 1,4 - -
EUR: Produkcja przemystowa (lut) 11:00 % r/r -1,9 -1,9 = =
POL: Inflacja bazowa (mar) 14:00 % r/r 3,6 3,4 3,5 -
USA: Rozpoczete budowy doméw (mar) 14:30 min = = = =
USA: Whioski o zasitek dla bezrobotnych (kwi) 14:30 min -- -- -- --

Pigtek, 17 kwietnia

CHN: Wzrost PKB (1q) 4:00 % r/r 6 6 ~ .
EUR: Inflacja HICP (mar, rew.) 11:00 % r/r 1,2 0,7 -- --
EUR: Inflacja bazowa (mar, rew.) 11:00 % r/r 1 1 = =

Zrodio: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dla Polski Parkiet, dla pozostatych Bloomberg, Reuters.
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Rozwadj epidemii na $wiecie Liczba zakazen w wybranych krajach
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Zrodto: Macrobond, PKO Bank Polski.

6



(o

Bank Polski

Dziennik Ekonomiczny

15.04.2020

Podstawowe dane rynkowe

Waluty EURPLN 4.5333 -0.87% -0.11% 1.11%
USDPLN 41328 -1.49% -0.91% 1.14%
CHFPLN 43016 -0.73% 0.19% 1.55%
GBPPLN 5.1949 -0.66% 1.31% 6.02%
EURUSD 1.0969 0.63% 0.80% -0.03%
EURCHF 1.0539 -0.14% -0.30% -0.43%
GBPUSD 1.2598 0.76% 2.38% 4.89%
USOJPY 107.22 -0.48% -1.63% -0.15%
EURCZK 26.83 -0.66% -1.66% -1.01%
EURHUF 350.97 -0.77% -2.05% 1.13%
Obligacje PL2Y 0.68 -2 -48 -49
PLSY 1.07 -7 -21 -48
PL10Y 1.42 -5 -19 -39
DE2Y -0.67 -4 -7 18
DESY -0.60 -3 -6 6
DE10Y -0.38 -4 -7 5
us2y 0.23 -2 -6 -24
uUS5Y 0.42 -1 -7 -23
us10y 0.75 0 2 -25
Akcje WIG20 1662.4 2.9% 3.7% 16.3%
S&P500 2846.1 3.1% 7.0% 12.5%
Nikkei** 19625.6 -0.1% 3.6% 15.4%
DAX 10696.6 1.2% 3.3% 19.7%
VIX 37.76 -8.3% -19.1% -50.3%
Surowce Ropa Brent 29.6 -6.7% -7.4% -0.2%
Ztoto 17311 2.9% 4.8% 12.4%

Zrodto: Datastream, PKO Bank Polski *zmiana w procentach dla walut, indeksow akeyjnych i surowcow oraz w punktach bazowych dla rentownosci obligacji **zamkniecie dnia biezgcego.

Notowania ztotego wobec gtéwnych walut
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Stopy NBP - prognoza PKO BP vs. oczekiwania rynkowe Krétkoterminowe stopy procentowe
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Dynamika globalnych cen surowcéw w PLN Kursy wybranych walut w regionie wobec EUR
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Zrodto: Datastream, NBP, obliczenia wiasne. *dla PLN, EUR 6M, dla USD 3M.
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Departament Analiz Ekonomicznych
PKO Bank Polski SA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: (22) 521 80 84
f: (22) 521 88 87
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 521 80 84
Zesp6t Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 521 67 97
Marta Petka-Zagajewska marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22 521 67 97
dr Marcin Czaplicki, CFA marcin.czaplicki@pkobp.pl 22 52154 50
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 225215132
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 580 34 22
Zespot Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl 225218122
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 225218122
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22 521 81 88
Michat Kole$nikow michal.kolesnikow@pkobp.pl 225218123
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 22 5218125
Wojciech Matysiak wojciech.matysiak@pkobp.pl 22 52151 80
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 22 5216515
Filip Romanowski filip.romanowski@pkobp.pl 22 521 87 39
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 225218124
Zespo6t Analiz Nieruchomosci

Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224

Materiat zatwierdzit(a): Piotr Bujak

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakeji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek 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 ktorychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikoéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentow 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 warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq byé zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikow (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 Sqgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-
77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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