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W tej edycji Kwartalnika Eksportera (T

Bank Polski

Tematy specjalne to: (1) Ceny frachtu wcigz na wieloletnich szczytach (str. 5) - trudnosci w transporcie morskim
pogtebiajq sie, (2) Wqskie gardta w dostepnosci komponentow (str. 6), uniemozliwiajq petne korzystanie z silnego
popytu i generujq presje kosztowq, (3) Dane za styczen potwierdzajg zatamanie eksportu do Wielkiej Brytanii po
zakonczeniu okresu przejSciowego po brexicie (str. 8), (4) ,Zielone” technologie energetyczne w ciggu minionych
dziesieciu lat zwiekszyty udziat w polskim eksporcie (str. 9).

Gtowne trendy w handlu zagranicznym (str. 10) - wolumen $wiatowego handlu nadal dynamicznie rosnie,
pomimo trudnosci transportowych i wgskich gardet, ograniczajgcych produkcje towaréw. Polski eksport wyrdznia
sie pozytywnie na tle innych panstw korzystajgc zaréwno z duzej ekspozycji na dobra konsumpcyjne i przesuniecia
wydatkéw konsumentow z ustug na towary, jak i na rozbudowie potencjatu produkcyjnego w rosnqgcych,
nowoczesnych sektorach.

Trendy w wybranych sektorach (str. 16) - w 4q20 przyspieszyta wyraznie dynamika roczna eksportu dobr
inwestycyjnych (metale, wyroby chemiczne, maszyny i urzqdzenia). Dosy¢ wysoka, ale podobna jak kwartat
wczesniej, byta dynamika eksportu niektorych dobr konsumpcyjnych (zywno$é, odziez, meble). Dalsze
przyspieszenie i tak juz wysokiej dynamiki zanotowano w przypadku urzqdzen elektrycznych (akumulatory, AGD,
silniki) i elektroniki (sprzet RTV i telekomunikacyjny).

Perspektywy polskiego eksportu (str. 27) - wskazniki wyprzedzajqce, prognozy gospodarcze dla poszczegolnych
rynkow eksportowych jak i dane o nowych zamoéwieniach zgodnie zapowiadajg kontynuacje boomu eksportowego
w 2021. Dynamika eksportu siega¢ bedzie okoto 10%, co oznacza, ze eksport bedzie rost dwa razy szybciej niz cata
krajowa gospodarka.

Prognozy kursow walutowych i stop procentowych (str. 36) - chociaz perspektywy Swiatowej gospodarki
poprawiajq sie, a inflacja stopniowo ros$nie, gtowne banki centralne podtrzymujq deklaracje, ze stopy procentowe
jeszcze dtugo pozostang na historycznie niskich poziomach. 3.fala pandemii i niepewno$¢ zwigzana
z przewalutowaniem kredytow walutowych cigzqg na notowaniach ztotego. W perspektywie kolejnych kwartatow do
gtosu powinny dojs¢ jednak mocne fundamenty polskiej gospodarki, a ztoty powinien zyskiwac.

Wstep 2
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Radar eksportera i

Poprawa perspektyw dla sprzedazy zagranicznej

Bank Polski
Zmiana kluczowych czynnikéw determinujgcych eksport
odch.stand. 20 Zamoéwenia
eksportowe ——gru 20
1,5
1,0 —mar 21
Zagregowany
wskaznik
koniunktury
gtownych REER
partnerow
handlowych
Polski
Odchylenie kursu
EURPLN od kursu
optacalnosci
eksportu
Zrédto: Eurostat, BIS, NBP, Datastream, Macrobond, PKO Bank Polski. Wstep 3

Jednostki na wykresie wystandaryzowane (dla okresu 2019-2020), przecietne dla kwartatu. KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21
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1.1 Ceny frachtu (wcigz) na wieloletnich szczytach &

Bank Polski
Baltic Dry Index” i indeks cen frachtu Wskazniki frachtu morskiego z Chin
w Hamburgu i Bremie*
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+  Ceny frachtu nadal spedzajq sen z powiek eksporterow. Ich wysokie poziomy z jednej strony ttumaczy silny popyt - wolumen $wiatowego
handlu wcigz rosnie (w styczniu o kolejne 2,6% m/m) i zmierza w kierunku pozioméw najwyzszych od pazdziernika 2018. Za sporq czes$¢
ozywienia odpowiadajg Chiny, co utrzymuje presje na stawki przewozu konteneréw. Z drugiej strony na obnizong podaz naktadajq sie m.in.
przeciwpandemiczne restrykcje, ktore ograniczajq przepustowosc portow.

«  Dodatkowym czynnikiem, ktory na przetomie marca i kwietnia podbit ceny frachtu byta awaria kontenerowca Ever Given w Kanale Sueskim,
ktora dodatkowo opoznita przeptyw towarow (i kontenerow) na Swiecie.

Zr6dto: Macrobond, PKO Bank Polski. #1 Tematy specjalne 5
~ Globalny indeks frachtu morskiego - towary sypkie. KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21
* Container Ship Time Charter Assessment Index - indeks cen frachtu dla kontenerowcoéw ptunacuch do Niemiec.



1.2 Waskie gardta w dostepnosci komponentow i
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Produkcja konteneréw w Chinach
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*  Gwattowne obicie wzrostu gospodarczego i skokowy wzrost popytu ujawnity braki surowcow i potproduktow, ktore ograniczajg tempo
wzrostu finalnej produkcji i wzmacniajg wzrost cen uzyskiwany przez poddostawcow.

*  Wsrod komponentow, ktorych niedobor zgtaszajg producenci, sq potprzewodniki i mikroczipy, metale przemystowe, a nawet ptyty meblowe
i kleje. Brak mikroczipow jest konsekwencjq szybkiej odbudowy popytu na domowy sprzet elektroniczny jeszcze w czasie globalnego
lockdownu, a takze ograniczonej podazy. Sprzedaz poétprzewodnikow, pomimo silnego wzrostu w ostatnich miesigcach, jest ciggle nizsza niz
pod koniec 2018. Ich brak jest szczegdlnie odczuwalny przez producentdw sprzetu elektronicznego oraz samochodow.

»  Zgtaszany przez armatoréw brak konteneréw moze by¢ w najblizszych miesigcach zazegnany dzieki wyzszej podazy - ich produkcja w Chinach
dynamicznie wzrosta.

Zr6dto: Macrobond, PKO Bank Polski.

#1 Tematy specjalne 6
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1.2 Wgskie gardta wptywajq tez na krajowych
producentow

Bank Polski
Bariery dziatalnosci - niedob6r surowcow, materiatow Prognozowane ceny
i potfabrykatow (z przyczyn pozafinansowych)
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Zrodto: GUS, PKO Bank Polski.

Problemy podazowe sq coraz czeSciej zgtaszane przez krajowych producentéw, w szczegdlnosSci przez producentéw mebli, wyrobow
z metali, chemikaliow i samochodoéw.

Utrudniony dostep do komponentéw uniemozliwia petne korzystanie z coraz silniejszego popytu, a w skrajnych przypadkach (np.
w motoryzacji) zmusza wrecz firmy do redukowania wykorzystania mocy wytwoérczych i przestojow.

Najwyzszy od dekady odsetek przedsiebiorstw zgtaszajqgcych bariere rozwojowq w postaci braku komponentéw przetozy sie prawdopodobnie
na dalsze nasilenie presji na wzrost cen w sektorze wytworczym, w szczegolnosci w najbardziej dotknietych branzach.

#1 Tematy specjalne
KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21



1.3 Miesigc po brexicie - jak zmienit sie brytyjski i
i m p O rt Bank Polski

Dynamika brytyjskiego importu towaréw z UE27 i spoza UE27 Dynamika brytyjskiego importu towaréw z UE27 w styczniu
. 9% 1/r, SA 0 % r/r, NSA
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*  Widoczny jest znaczqcy wptyw brexitu na wyniki brytyjskiego importu towaréw. W styczniu 2021 import ogotem do Wielkiej Brytanii
obnizyt sie do 32,3 mld GBP (-12,6% r/r SA'i -21,6% m/m SA - najsilniejszy miesieczny spadek od poczqtku pomiarow w styczniu 1997).

«  Zdecydowanie silniejszy byt spadek brytyjskiego importu z UE27 niz z krajow spoza UE27 (odpowiednio -15,8% r/r SA vs. -9,3% r/r SA),
przy czym warto$¢ tych kategorii byta zblizona i wyniosta odpowiednio 16,2 mld GBP i 16,1 mld GBP.

* W styczniu dynamika roczna brytyjskiego importu z poszczeg6lnych krajow UE-27 byta bardzo zréznicowana. W przypadku wiekszosci, bo
19 krajow, notowano gtebokie spadki, w przypadku kilku dynamika byta zblizona do zera. Z kolei w przypadku Litwy zanotowano skok
wartosci 0 60% (w tym zwtaszcza nasiona i owoce oleiste oraz chemikalia, przy niskim ogélnym wolumenie importu z tego kraju).

* W pierwszej dziesigtce brytyjskich rynkow importowych, wsrod krajow spoza UE27 - Chiny awansowaty w styczniu 2021 na 1. pozycje
z 2. w catym 2020, Norwegia przesuneta sie na 5. miejsce z 10. w 2020, natomiast Stany Zjednoczone spadty na 4. miejsce z 3. lokaty w 2020.

Zréodto: Office for National Statistics, PKO Bank Polski. #1 Tematy specjalne 8
KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21



1.4 Polski ,zielony” eksport &

W ostatnim 10-leciu wzrost udziat ekologicznego eksportu

Bank Polski
Polski eksport towarow z listy czystej energii/OZE* Eksport towarow z listy czystej energii/OZE* wg technologii w 2020
ogniwa wiatr i d .
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19,2%

mm eksport towardw z listy OZE* udziat w eksporcie ogotem (P)

*  Dziatania m.in. Unii Europejskiej w zakresie ochrony $rodowiska i klimatu, upowszechnienia technologii niskoemisyjnych oraz
zrownowazonego rozwoju sq widoczne w polskim eksporcie ekologicznym (czyli eksporcie towaréw zaliczonych jako wywierajqce korzystny
wptyw na $rodowisko i ochrone klimatu), ktory warto$ciowo zwiekszyt sie na przestrzeni ostatnich 10 lat 2,5-krotnie wg listy OZE*.

«  Szybszy wzrost eksportu produktow ekologicznych niz polskiego eksportu ogétem przyczynit sie do wzrostu udziatu eksportu z listy OZE*
w latach 2010-2020 o 0,2pp do okoto 1,0% eksportu ogétem. Jednak w 2020 udziat ten obnizyt sie o 0,1pp r/r, gdyz dynamiczny wzrost
eksportu biopaliw (68,5% r/r), solarnego podgrzewania wody (11,5% r/r) i ogniw fotowoltaicznych (29,7% r/r), nie zrekompensowaty spadku
eksportu czystego wegla™ i gazu (-30,2% r/r), inteligentnych licznikow (-18,9% r/r) i magazynowania energii (-8,0% r/r). Dodatkowo
czynnikiem ograniczajgcym wzrost udziatu towardw z listy OZE* w eksporcie ogotem pozostajq postep technologiczny oraz wieksza skala
produkcji wptywajqce na spadek cen rynkowych czesci produktow (np. panele fotowoltaiczne).

«  Blisko potowe eksportu z listy OZE* stanowiq materiaty wykorzystywane do izolacji oraz magazynowania energii.

Zrodto: Eurostat, PKO Bank Polski.

* lista 28 towarow wg 6-cyfrowych kodow HS wg zestawienia Komisji Europejskiej - dotyczy czystej energii, w tym technologii OZE i efektywnosci energetycznej #1 Tematy specjalne 9
https://ec.europa.eu/jrc/en/publication/eur-scientific-and-technical-research-reports/eu-energy-technology-trade-import-and-export (str. 66) KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21

~ uzyskanie energii z wegla przy ograniczeniu zanieczyszczenia srodowiska (m. in. przez: spalanie w czystym tlenie, zgazowanie wegla i sekwestracje CO, - wychwycenie CO, ze spalin)



https://ec.europa.eu/jrc/en/publication/eur-scientific-and-technical-research-reports/eu-energy-technology-trade-import-and-export

#2 Gtowne trendy w handlu
zagranicznym

Bank Polski

KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21 10



2.1 Gtéwne trendy w Swiatowym handlu &

Globalny boom eksportowy trwa w najlepsze ok P

Wolumen Swiatowego handlu Przewozy kontenerow
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*  Wolumen $wiatowego handlu ro$nie najszybciej od 10 lat. W styczniu wyrazny
Bloomberg GDP tracker wzrost dynamiki r/r mogt juz czesciowo wynika¢ z niskiego punktu odniesienia
8 | o/ (gtownie w obrotach z Chinami, gdzie juz na poczgtku minionego roku wtadze
6 zamknety gospodarke, aby walczyé z epidemiq koronawirusa). Miesieczny
N\ wzrost wolumenu $wiatowego handlu jest najwyzszy od lipca, co niezaleznie od

4 bazy potwierdza duzy impet globalnego handlu na poczgtku roku.
2 « Trend wzrostowy popytu eksportowego jest tak silny, ze problemem staje sie nie
0 tylko ograniczona liczba kontenerowcow i innych Srodkow transportu, ale takze

zdolnosSci produkcyjne, a wiec podaz. Jest to szczegolnie widoczne na rynku
potprzewodnikow, ktorych braki przektadajg sie na ograniczenia produkcyjne

-4 w innych branzach, m.in. motoryzacyjnej.

6 *  Wzrost Swiatowej gospodarki pozostaje solidny, a na jego bezapelacyjnego
. lidera wysuwajq sie USA, gdzie zarowno tempo programu szczepien, jak i skala
sty06 sty08 sty10 sty12 styl4 styl6 sty18 sty 20 stymulacji gospodarczej wskazujg na potencjat do szybkiego wyrdéwnania

wywotanych przez pandemie gospodarczych strat.

Zrodto: Macrobond, CPB, PKO Bank Polski. #2 Gtéwne trendy w handlu zagranicznym 1
KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21
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2.2 Polski eksport na tle Swiata i regionu &

Polska zwieksza udziat na regionalnych i Swiatowych rynkach

Handel Swiatowy, eksport Korei i Polski
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Bank Polski

Eksport Polski na tle regionu

—— Polska Czechy
—— Stowacja Wegry
Rumunia ----Niemcy

sty 19 maj19 wrz19 sty20 maj20 wrz20 sty 21

Eksport Korei Potudniowej traktowany jest jako papierek lakmusowy kondycji Swiatowego handlu. Jego dynamiczne wzrosty nadal wskazujq
na optymistyczne perspektywy globalnego handlu. Roczna dynamika obrotéow handlowych bedzie w najblizszych miesigcach zaburzona
przez pandemicznqg baze odniesienia. Wiekszq uwage nalezy wiec poswieca¢ miesiecznym przyrostom, ktore pozostajq co najmniej solidne.

Eksport Polski rosSnie ponadprzecietnie mocno, pomimo nieznacznego spowolnienia na przetomie roku. Duza w tym rola czynnikow

lokalnych, w tym strukturalnego wptywu nowo otwieranych fabryk.

Eksporterzy z Polski ,rozpychajg sie” na regionalnych i Swiatowych rynkach. Nadal ro$nie udziat Polski w imporcie Niemiec.

Zr6dto: Macrobond, PKO Bank Polski.

#2 Gtéwne trendy w handlu zagranicznym 12
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2.3 Struktura geogratficzna Polskiego eksportu i

Eksport korzysta na ozywieniu w Azji oraz nowych kierunkach sprzedazy

100

90 -

80
70
60
50
40
30
20
10

Kierunki krajowego eksportu
odnotowujgce najsilniejsze wzrosty*

89,0 % r/r (3M/3M)

69,769,6

51,651,1

42,7422

35,03270

SA

PT

GR

CH

TR

IL

KR

EZ

Poza UE

N X D
¥2<

Swiat

15314,713,813 4

UE

4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0

0,5 -

0,0
-0,5

Bank Polski

Panistwa o najwiekszym/najmniejszym wkladzie
do wzrostu eksportu ogotem
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« Wuyniki eksportu (ujecie 3-miesieczne) potwierdzajq wzrost aktywnosci w globalnych tafcuchach produkcji oraz wyrazny wzrost popytu
w regionach, ktére relatywnie dobrze radzq sobie z pandemiq, w szczeg6lnosSci w regionie Pacyfiku. Na tym ostatnim Polska korzysta
gtownie posrednio (przez silne powigzania z Niemcami). Wyraznie ro$nie takze bezposredni eksport polskich towaréw do Korei Potudniowej
i Australii, a takze Izraela.

«  WCcigz zauwazalna jest ekspansja polskich eksporterow w strone dotychczas egzotycznych kierunkéw (Kazachstan, Meksyk, Arabia
Sauduyjska). Rosngca dywersuyfikacja geograficzna eksportu jest jednym z fundamentow jego stabilnosci, takze w czasach pandemii.

Zrédto: Eurostat, PKO Bank Polski. *dla panstw, dla ktérych trzymiesieczny eksport przekracza 125 min EUR.

#2 Gtéwne trendy w handlu zagranicznym 13
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2.4 Struktura polskiego eksportu towarow i ustug i

Stabilna struktura handlu ustugami (wyjgtkiem turystyka), maszyny

i srodki transportu podbijajg eksport towaréw pank Polsi

Eksport ustug Eksport towarow

Ttuszcze

Kultura i rozrywka 13 0,1

® 492019 m4q2020 o ,
Ustugi finansowe Napoje i tyton 1.9
m lis 2019 - sty 2020

Wtasnos¢ intelektualna Paliwa mineralne

2,1
Surowce niejadalne z

m lis 2020 - sty 2021
wyjgtkiem paliw

Budownictwo

Naprawa Produkty chemiczne

Uszlachetnianie . S
Zywnosc i zwierzeta

Turystyka
JSH R6zne wyroby przemystowe 172
T Towary przemystowe .
T sklasyfikowane wg surowca %ogotu
ransport 28,6
% og6tu Maszyny i $rodki transportu 381
BPO 299 ’

* W przeciwienstwie do towarow, eksport ustug nie zdqzyt jeszcze wréci¢ do poziomu sprzed pandemii. Wcigz solidne wzrosty odnotowujq
ustugi IT i pozostate ustugi biznesowe. Pandemia podbita rowniez warto$¢ eksportowanych ustug zwigzanych z naprawg. Gtowny negatywny
wptyw obostrzen to zatrzymanie ruchu turystycznego, ktory w przypadku Polski byt istotnym zrodtem przychoddw netto.

* W przypadku eksportu towaréw coraz mocniej wida¢ pozytywne skutki rozpoczecia produkcji w fabrykach wybudowanych w ramach
bezposrednich inwestycji zagranicznych, w szczegolnosci silnikow elektrycznych. Nie bez znaczenia jest takze silny popyt konsumpcyjny
z Europy Zachodnie;j.

Zrodto: Eurostat, PKO Bank Polski. Klasyfikacja towaréw BEC. #2 Gtowne trendy w handlu zagranicznym 14
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2.5: Krajowy eksport towarow
Co juz jest hitem eksportowym, a co ma szanse nim sie stac?

Produkty o najwiekszym wzroscie eksportu

Odczynniki diagnost. I. laborat. na...
Tankowce dowolnego typu
Pozostate zboza, niezmielone, gdzie...
Odpady i ztom metali szlachetnych,...
Katalizatory na nos$niku, z metalami...
Akumulatory elektryczne (baterie...

Stuchawki nagtowne i douszne, i... 416,1

Kukurydza (z wytqczeniem...
Silniki z ttokami wykonujgcymi ruch...

Oleje i pozostate produkty destyl....

0 500 1000

(&

Bank Polski

Produkty, dla ktérych tempo wzrostu eksportu
najbardziej przyspieszyto

Antysurowice i pozostate frakcje... 1183

Zyto niezmielone 154,0

Katalizatory na nosnikuy, z... 155,2

Zawory do uktadow przenoszenia... 1744
Pozostate zboza, niezmielone, gdzie... 179,8
Akumulatory elektryczne (baterie... 192,2

Kukurydza (z wytqczeniem... 2879

Stuchawki nagtowne i douszne, i... 38175 pp. (3M/3M rok

wczesniej)
Silniki z ttokami wykonujgcymi... 674,

Oleje i pozostate produkty destyl.... 12619

0 200 400 600 800 100012001400

+  Rozbudowany i zdywersyfikowany mix produktowy, ktorym charakteryzuje sie polski eksport, zmniejsza ryzyko wystgpienia istotnego,

izolowanego szoku.

*  Naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych i nowe inwestycje typu greenfield zwiekszajq i bedq zwiekszaty w najblizszych latach moce
produkcyjne krajowego przetwérstwa w nowych segmentach towaréw (np. elektrycznych akumulatorach samochodowych), co zwigzane jest
ze stopniowym otwieraniem juz wybudowanych linii produkcyjnych oraz zapowiedzig inwestycji w nowe moce.

< W strukturze polskich hitow eksportowych dominujq (wysoko)przetworzone produkty przemystowe. Znajduje sie tam jednak takze miejsce
dla zywnosci, co jest zwigzane ze wzrostem geograficznej dywersyfikacji eksportu i wchodzeniem na nowe rynki zbytu.

Zrédto: Eurostat, PKO Bank Polski. Klasyfikacja towaréw SITC.

#2 Gtéwne trendy w handlu zagranicznym 15
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3.1 Artykuty rolno-spozywcze (11,3% eksportu ogotem) ﬁ
Wciqz niski popyt w HoReCa i brexit ostabiajq sprzedaz

Bank Polski
« Utrzymanie niskiego popytu, z uwagi na trwajgce ograniczenia Dynamika eksportu sektora
w funkcjonowaniu  HoReCa (wcigz wysoka bariera  popytu
zagranicznego), oraz dane handlowe dla stycznia wskazujg na L3N YA % [ 15
spowolnienie  dynamiki eksportu rolno-spozywczego w  1q21. 10 - .20
W wynikach eksportowych ujawni¢ sie mogq negatywne skutki brexitu, /,\j 50
ktory wyhamowat znaczqco sprzedaz m.in. miesa do WIk. Brytanii. Coraz 17 % T2
mniejszym wsparciem dla eksportu moze byc¢ eksport zbo6z, bedqcy 0 ——— L 30
w 2h20 motorem napedowym sprzedazy zagranicznej polskiej zywnosci.
Dynamike eksportu ostabia¢ mogq czynniki podazowe (np. malejgce B - 35
zapasy zboz, spadek produkcji miesa drobiowego). Wsparciem bedzie 10 . ——ogotem - 40
ostabiajgcy sie PLN. art. rol-spoz
«  Tempo wzrostu eksportu w 2q21 prawdopodobnie przyspieszy z uwagi 5 niedost. popyt zagr. (P) [
na niskqg baze odniesienia. Prognozowane ozywienie gospodarcze oraz -20 - L 50
wznowienie dziatalnoSci HoReCa pod wptywem realizacji szczepien 1918 3q18 1919  3q19 1920 3q20 1q21
przeciw COVID-19 pozwalajg oczekiwa¢ przyspieszenia sprzedazy
zagranicznej zywnosci w kolejnych kwartatach. Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

Najwazniejsze kierunki eksportu

ART. ROL-SPOZ

Kierunek 4920 1-4920 prod. rolne (15,4%)
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) mieso i podroby (23,3%)

Ogoétem 1228 100,0 215 21,2 21,5

przetwory z ryb (8,1%)

Niemcy 347 28,2 30 9,6 22,7 -
przetwory z owocow i warzyw

Holandia 79 6,5 23 40,3 12,6 (8,1%)
art.. mleczarskie (8,1%)

W. Brytania 54 4.4 2 3,8 -1,7
Wiochy 38 3.1 5w 111 59 prod. piekarnicze (6,5%)
Francja 37 3,0 1 & 2,5 0,5 wyr. czekoladowe (8%)
-30 -20 10 0 10 20 30
Zrédto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 17

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie w 2020 r. KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21



3.2 Odziez (3,4% eksportu ogotem) ﬁ

Trzecia fala pandemii zamyka sklepy odziezowe

Bank Polski
© W 4q20 obserwowalismy znaczny - wzrost eksportu odziezy (efekt Dynamika eksportu sektora
wzmozonego popytu na rynku niemieckim, dokqd trafia ponad potowa
wartosci  wysytanych  towaréow), cho¢  dynamika  spowolnita 30 70 0/r % [ 10
w porownaniu z 3q20. 20 - 143 [ 15
*  Oceniamy, ze w 1921, z uwagi na sygnalizowany przez producentow 10 4 /’\ i zg
spadek warto$ci nowych zamoéwien eksportowych i wzrost bariery —\ / I
popytu  zagranicznego oraz  ponowne  zamkniecie  sklepow 0 —— e
w Niemczech i innych krajach europejskich, dynamika eksportu moze 10 - \ / 35
znaczqco zmniejszyc sie. Za obnizeniem wartoSci eksportu przemawia ’ V 40
takze wysoka baza odniesienia (w 1920 eksport zwiekszyt sie 0 21% r/r). -20 - ogotem e
«  Utrudnione dostawy odziezy z Azji (niedobor konteneréw) powinny 30 - Ofiz'ez 20
sprzyja¢ krajowej branzy odziezowej, gdyz firmy z zagranicy mogq niedost. popyt zagr. (P) I
-40 - - 60

szuka¢ podwykonawcow w blizszych lokalizacjach. 118 3q18 1q19 3q19 1q20  3q20

Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

Najwazniejsze kierunki eksportu

ODZIEZ
Kierunek 4q20
- 52,0
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) odziez robocza (2,9%)
Ogétem 2237 100,0 279 14,3 17,3 o
odziez wierzchnia (47,9%)
Niemcy 1200 53,6 228 i 235 25,3
Czechy 85 38 26w 232 18,6 bielizna (22,2%) m 4920
m 3q20
Holandia 82 37 30 & 59,2 81,1 odziez sportowa i niemowlgca d
(13,8%)
Ukraina 74 33 10 16,3 241
swetry, skarpety, rajstopy %; r/r
Rumunia 66 2,9 36 W -35,3 -209 (12,6%) ’
0 10 20 30 40 50 60
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 18

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie w 2020 r. KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21



3.3 Produkty chemiczne (6,2% eksportu ogétem) ﬁ
Utrzymanie silnego popytu zagranicznego

Bank Polski
W 1921 dynamika eksportu branzy powinna utrzymac sie na wysokim Dynamika eksportu sektora
poziomie r/r, podobnie jak w 4q20, ze wzgledu na: 2 10
- podobnqg bariere niedostatecznego popytu zagranicznego wedtug %r/r 95%
ankietowanych przedsiebiorstw w 1921 jak w 4q20, 10 - L1
- dobre dane o eksporcie za styczen - wg GUS - wartosc¢ mﬂ f
wyeksportowanych wyrobéw chemicznych wzrosta o 9,3% r/r 0 — — 20
w poroéwnaniu do 9,5% w 4q20, \/
- bardzo dobrq sytuacje w Niemczech jako gtdbwnego odbiorcy 107 2
polskich produktow. 20 | / L 30
«  Struktura dynamiki eksportu poszczegolnych grup  produktow ogotem ‘
w 1921 powinna by¢ podobna do wczesniejszych kwartatow. -30 | T Wyroby chemiczne - 35
niedost. popyt zagr. (P)
-40 - 40

1918 3q18 1919 3q19 1920 3q20

Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

Najwazniejsze kierunki eksportu

m4q20
m 3920

WYROBY CHEMICZNE
Kierunek 4q20 1-4q20
min EUR udziat (%) r/r (mIn EUR) r/r (%) r/r (%) podst. wyroby chemiczne (36,5%)

Ogotem 4136 100,0 358 9,5 4,4
Niemcy 1014 24,5 79 & 8,4 1,2 farby i lakiery (5,9%)
Czechy 360 8,7 11 33 0,6
Rosja 292 5.4 49w 18,2 8.1 $rodki czyszczqcee (35,5%)
W. Brytania 196 47 29 i 17,3 8,4 226

pozostate (18,9%) » %;
Francja 171 41 32 i 22,9 -2,5 o/t

-20 -10 0 10 20 30 40
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 19

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie w 2020 r. KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21



3.4 Wyroby z tworzyw sztucznych (3,7%

Wzrost cen i silny popyt zagraniczny rownowazq sie

* W 1921 dynamika eksportu branzy powinna utrzymac sie na wysokim

poziomie r/r, ze wzgledu na:

- podobnqg bariere niedostatecznego popytu zagranicznego wedtug
ankietowanych przedsiebiorstw w 1921 jak w 4q20,

- dobre dane o eksporcie za styczen - wg GUS - warto$¢
wyeksportowanych wyrobow chemicznych wzrosta o 9,3% r/r
w porownaniu do 7,5% wzrostu eksportu wyrobow z tw. szt. w 4q20
(trend wyrobow chemicznych powinien by¢ podobny do trendu
wyrobow z tworzyw sztucznych),

- bardzo dobrq sytuacje w Niemczech jako gtdbwnego odbiorcy
polskich produktow,

- wzrost cen produktow negatywnie przetozy sie na dynamike
eksportu.

*  Prawdopodobnie nizszej dynamiki wzrostu w 1921, w poréwnaniu do
poprzednich kwartatow, mozna oczekiwa¢ po wyrobach z tworzyw
sztucznych dla budownictwa, ze wzgledu na gorszg pogode.

Najwazniejsze kierunki eksportu

4q20 1-4q20
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%)
Ogétem 2 463 100,0 172 75 0,9
Niemcy 696 28,2 56 4 8,8 -0,5
Francja 186 7,5 19 & 11,4 3,0
Czechy 151 6,1 7 4.7 -0,9
Holandia 121 49 13 12,5 6,9
Wrochy 115 4,7 10 9,1 -2,0

Zrédto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski
* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie w 2020 r.
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Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

phyty, arkusze i rury (31,8%)

eksportu ogétem)

Dynamika eksportu sektora
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1918 3q18  1q19 3q19 1920 3q20

——ogotem
——Wyr. z tw. szt.

niedost. popyt zagr. (P)

WYR. Z TW. SZT.

opakowania (17,4%)

(&

Bank Polski

- 10

- 20

- 30

- 40

- 50

- 60

4q20
3920

wyr. dla budownictwa (19,3%) 14,7
pozostate (31,5%) 10,6
%; r/r
-10 0 10 20

#3 Tendencje w wybranych sektorach
KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21
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3.5 ng‘ObU z metali (4,7% eksportu ogotem) ﬁ

Europejski przemyst zwieksza import polskich wyrobow

Bank Polski
* W 1921 dynamika eksportu branzy powinna utrzymac trend wzrostowy, Dynamika eksportu sektora
ze wzgledu na: 20 - 10
- znacznie nizszq bariere niedostatecznego popytu zagranicznego %l "’ "
wedtug ankietowanych przedsiebiorstw w 1921 w poréwnaniu do 10 1 I
wecze$niejszych kwartatow, - ‘/\\\,7\ // 51 [ 20
- dobre dane o eksporcie za styczen - wg GUS - wartosc¢ 0 — T T~ '\ /7 1|
wyeksportowanych towaréw przemystowych wzrosta o 18,3% r/r o -
w porownaniu do 5,1% eksportu wyrobow metalowych w 4q20,
- bardzo dobrq sytuacje w Niemczech jako gtdbwnego odbiorcy 90 - ) - 35
polskich produktow, —— ogétem 40
- maty pozytywny efekt bazy - w 1920 eksport wyrobow metalowych 30 4 T Wyr. metalowe s
nieznacznie zmniejszyt sie. niedost. popyt zagr. ()
-40 - 50

*  Prawdopodobnie zwiekszy sie eksport wszystkich grup produktow,
z wyjgtkiem konstrukcji metalowych, ze wzgledu na niskie temperatury -
tymczasowo mniejszy popyt z budownictwa.

1918 3q18 1919 3q19 1920 3q20

Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

Najwazniejsze kierunki eksportu

WYR. METALOWE

4q20 1-4q20 = 420
min EUR udziat (%) r/r (mIn EUR) r/r (%) r/r (%) konstrukcje metalowe (26%) 3920
Ogétem 3114 100,0 151 5,1 -4,1
; _ zbiorniki, cysterny i pojemniki 11,0

Niemcy 943 30,3 83 i 9,6 2,5 (6.6%)
Francja 159 51 6 3,7 -9,0
Holandia 151 4.8 6 38 15 noze i narzedzia (21,8%)
W. Brytania 134 43 15 & 12,4 6,9 84

pozostate (44,2%) ’
Czechy 124 4,0 -6W -4,8 -53

-10 0 10 %/t 20
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 21

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie w 2020 r. KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21



3.6 Elektronika (10,5% eksportu ogotem) ﬁ

Elektronika ze wzrostem zamowien eksportowych

Bank Polski
. Wzmozong popyt ze strony .hurtowni i sklepow RTV u gtownych Dynamika eksportu sektora
odbiorcow elektroniki z Polski, spowodowat mocne odbicie eksportu
telewizorow i sprzetu telekomunikacyjnego w 4q20. 209 g 162 % [ 20
W 1921 oczekujemy utrzymania silnej dynamiki rocznej sprzedazy 10 4 . 25
eksportowej elektroniki, z uwagi na: *‘\
- wprowadzenie w wielu krajach lockdownu i przedtuzenie pracy 0 — — \-\ / 30
zdalnej w przedsiebiorstwach, uczelniach i szkotach, a takze
spedzanie wolnego czasu przed telewizorem i konsolg do gier, 10 1 P35
- silny wzrost wartosci nowych zamoéwien eksportowych w lutym 20 | , L 40
u krajowych producentow, ——ogotem
- efekt bazy (od 2018 notowano dodatnig dynamike eksportu r/r, 30 - elektronika 45
jedynie w 1920 warto$¢ eksportu obnizyta sie 0 0,5% r/r). niedost. popyt zagr. (P)
. . . p . . . -40 A L 50
ngnnlkqml, ktgre negatywnie wp’rgnq.pa dgnomlke; eksportu bedq: 118 318 119 3q19 1q20 320
- zmniejszenie dostaw do W. Brytanii z uwagi na brexit,
- ograniczenie mozliwosci produkcyjnych krajowych wytworcow
(braki komponentow). Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

Najwazniejsze kierunki eksportu
ELEKTRONIKA

Kierunek 4q20

komputery, monitory i drukarki
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) (31,2%)

Ogobtem 6 997 100,0 977 16,2 8,7 telefony i urzqdzenia

. transmisyjne (16,3%)
Niemcy 1998 28,6 376 23,2 10,1
W. Brytania 695 9,9 143 A 26,0 1,6 sprzet rtv (31,9%)
Holandia 573 8,2 -1 = -0,2 1,4 przyrzqdy pomiar. i kontrolne

(10,6%)
Francja 471 6,7 41 M 9,6 1,7
t elekt d 6,3%
Szwecja 317 45 77 i 32,0 37,6 sprzet elektromedyczny (6,3%)
-20
Zrédto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 29

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie w 2020 r. KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21



3.7 Urzgdzenia elektryczne (10,4% eksportu ogotem)

Rekordy eksportu baterii i akumulatorow

Utrzymujgce sie w 1921 restrykcje epidemiczne zatrzymaty na catym
Swiecie ludzi w domach. Wzmocnito to trend poprawy codziennego
komfortu zycia oraz warunkéw do pracy i zabawy i zwiekszyto popyt na
artykuty gospodarstwa domowego, od elektroniki po odkurzacze,
oczyszczacze powietrza, pralki i zmywarki. Petna standaryzacja
i porownywalno$¢ parametrow produktow uniezaleznia  popyt
konsumencki od wizyt w sklepie, co przy bardzo szybkim przekierowaniu
sprzedazy do kanatow internetowych pozwolito na zwiekszenie zar6wno
sprzedazy krajowej, jak i wartoSci eksportu.

Utrzymujqca sie dobra koniunktura na urzqdzenia elektryczne powoduje,
ze firmy odmrazajq wstrzymywane w 2020 r. inwestycje, co korzystnie
wptynie na rozwoj branzy i pozwala na dalsze optymistyczne prognozy
co do wielkoSci eksportu.

Na fali rozwoju elektromobilnosci rekordy notuje segment baterii
i akumulatorow. Szczegodlnie wazny dla branzy jest rynek niemiecki,
gdzie trafita ok. 1/3 wyprodukowanych w Polsce urzqdzen.

Najwazniejsze kierunki eksportu

Kierunek 4q20
min EUR udziat (%) r/r (mIn EUR) r/r (%)

Ogotem 6927 100,0 1513 27,9 9,4
Niemcy 2262 32,7 804 55,1 29,5
Francja 638 9,2 52 & 8,8 8,7
Wiochy 333 4.8 76 4 29,4 7,0
W. Brytania 291 4,2 19 & 6,8 -6,5
Szwecja 279 4,0 33 13,4 10,1

Zrédto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski
* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie w 2020 r.

Bank Polski
Dynamika eksportu sektora
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Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

URZADZENIA ELEKTRYCZNE

silniki i rozdzielcze (18,9%)

1189
baterie i akumulatory (22,6%)
przwody i kable (10%)
os$wietlenie (9,3%) m 4420
agd (29,9%) 3920
pozostate urzqdzenia (9,3%) %/
50 0 50 100 150

#3 Tendencje w wybranych sektorach
KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21
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3.8 Maszyny i urzgdzenia (7,1% eksportu ogotem) ﬁ

Znakomite dane za styczen'21

Bank Polski
©w 1921 dynamika eksportu branzy powinna bardzo.mocno poprawic Dynamika eksportu sektora
sie, ze wzgledu na wzrost popytu na co wskazywa¢ moze: 2 "
- znaczqce  zmniejszenie  bariery  niedostatecznego  popytu | %/ |
zagranicznego wedtug ankietowanych przedsiebiorstw w 1921, 10 4 b
- bardzo dobre dane o eksporcie za styczen - wg GUS - warto$¢ - // 39 [ 20
wyeksportowanych maszyn, urzgdzen i sprzetu transportowego 0 +—————————\—/AFA——F 25
wzrosta 0 38,4% r/r (vs. 3,9% Srednio w 4q20), - 30
- oczekiwany silny wzrost wydatkow inwestycyjnych w europejskim 710 1 35
przemysle, 20 , 40
- bardzo dobrq sytuacje w Niemczech jako gtébwnego odbiorcy ogétem
polskich produktow. 30 - maszyny i urzqdzenia - 45
*  Dynamika eksportu w 1921 wszystkich grup produktow powinna . niedost. popyt zagr. (P) %0
-40 - - 55

znaczqco zblizy¢ sie do bardzo dobrej dynamiki eksportu maszyn

; . 1918  3q18 1919 3q19 1q20 3q20
rolniczych w 3920 i 4q20. q q q q q q

Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

Najwazniejsze kierunki eksportu

MASZYNY | URZADZENIA

Kierunek 4q20

min EUR udziat (%) r/r (min EUR) r/r (%) ogolnego przeznaczenia (37,9%)
Ogétem 4709 100,0 175 3,9 -4,2 i

ogolne pozostate (35,4%)
Niemcy 1256 26,7 183 4 17,1 -0,8
Rosja 359 7,6 19 A 5,7 49 rolnicze (7,7%)
USA 279 59 8 i 2,8 149 narzedzia mechaniczne (3,4%)
Francja 235 5,0 -16 W -6,3 -12,8
tate (15,6%
Wiochy 190 40 13 4 7,6 2,6 pozostate (15,6%)
20 10 0 10 20 30
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 24

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie w 2020 r. KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21



3.9 Motoryzacja (11,8% eksportu ogétem) ﬁ

Elektromobilno$¢ poprawia wyniki eksportu motoryzacji

Bank Polski

* Wzrost eksportu w 1921 spowolnita nasilajgca sig trzecia fala pandemii, Dynamika eksportu sektora

w trakcie ktorej w Europie notowane sq wysokie wskazniki zachorowan

na COVID-19 i ograniczana jest aktywnos$¢ gospodarcza. Dodatkowo, 201 oo % | 10

wortosF eksF)ortu obniza de.zprec!oqo polskiego z’roteg.o. o 10 ﬁ?ﬂ [4 38 | 20
*  Obecnie silnym ograniczeniem dla produkcji  motoryzacyjnej R e B N/ AR

sq niedobory mikroprocesoréw. Wedtug szacunkoéw IHS Markit moze to 10 4 \\/ .

zmniejszy¢ globalng produkcje samochodéw w 1921 o okoto milion \ I

sztuk. Firmy produkcyjne muszq tez boryka¢ sie z problemem dostepu 20 1

do takich surowcow jak stal czy tworzywa sztuczne. Wszystkie te -30 - - 40

niekorzystne czynniki mogq przejSciowo spowalnia¢ wzrost krajowego 40 | ogotem

eksportu branzy motoryzacyjnej. motoryzacja - 50
*  Korzystny dla sektora automotive jest rozwoj elektromobilnosci 0 niedost. popyt zagr. ()

widoczny w znacznym wzroScie eksportu wyposazenia elektrycznego 60 - - 60

. : ) I 1918  3q18 1919 3q19 1920  3q20
i rekompensujgcy w pewnym zakresie spadki w innych segmentach. 9 9 a a 9 a

Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

Najwazniejsze kierunki eksportu

MOTORYZACJA
Kierunek 4q20 1-4q20
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%) pojazdy (48,9%)

Ogobtem 7 857 100,0 288 3,8 -13,3
Niemcy 2 517 32,0 234 i 10,3 -7,2 nadwozia (4,5%)
Whochy 583 7,4 116 24,9 -16,3
Czech 8 wyposazenie elektryczne (5,5%) 12,4

zechy 561 7,1 -8 = -1,5 15,7 m 420

; _ B B =
Francja a41 3,1 B 3,0 214 pozostate czesci i akcesoria 3,6 3420
W. Brytania 387 49 59w -13,2 -28,3 (41,1%) % r/r
0 -5 0 5 10 15 20
Zrodto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski #3 Tendencje w wybranych sektorach 25

* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie w 2020 r. KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21



3.10 Meble (4,6% eksportu ogotem)

Warunki pogarszajq sie, ale eksport mebli nadal wysoki

Po spektakularnych wzrostach eksportu w 2h20, producenci juz od
poczgtku roku spodziewali sie wyhamowania - wskazania bariery
niedostatecznego popytu zagranicznego wzrosty w marcu’21 do 30,3%.
Rosnie rowniez znaczenie bariery niedoboru surowcow. Jednak mimo
przedtuzajgcych sie restrykcji na rynkach gtownych partnerow
eksportowych, eksport mebli prawdopodobnie po raz kolejny wykaze sie
duzq odpornosciqg na kryzys, na co moze wskazywa¢ wzrost produkcji
sprzedanej branzy meblarskiej w lutym o 3,2% r/r.

Szacujemy, ze w 1921 nastqpi spadek eksportu mebli q/q, przy czym
dynamika w ujeciu r/r nadal utrzyma sie na plusie, osiggajqc poziom 0-
3% r/r. Intensywne poszukiwanie nowych rynkow, wzrost wykorzystania
kanatu online, a takze zapowiadane opoznienia dostaw wielu towarow
z Chin umacniajg pozycje polskich eksporterow. Zaktadajgc, ze
najostrzejsze restrykcje potrwajg maks. do konca kwietnia, w 2q21
spodziewamy sie wzrostu eksportu q/q - w takim scenariuszu realizacja
odtozonego popytu zbiegnie sie w czasie z sezonem wiosennych

remontow.
Najwazniejsze kierunki eksportu

Kierunek 4q20 1-4q20
min EUR udziat (%) r/r (mln EUR) r/r (%) r/r (%)

Ogobtem 3042 100,0 203 71 -4,2
Niemcy 1079 35,5 75 & 7,5 -2,9
Czechy 232 7,6 1= 0,4 -9.1
W. Brytania 204 6,7 -2 =3 -1,0 -12,6
Francja 182 6,0 4= 2,0 -10,1
Holandia 158 52 13 8,8 47

Zrédto: Eurostat (klasyfikacja CPA v 2.1.), GUS, PKO Bank Polski
* w nawiasach podano udziat danego podsektora w eksporcie w 2020 r.

% r/r

(&

Bank Polski

Dynamika eksportu sektora

- 10
%
7,1

- 20

-5 -
_‘]O -
151 —— ogotem
-20 1 meble
25 - niedost. popyt zagr. (P)
_30 .
1918  3q18 1q19 3q19

; W\

1920

- 30
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- 50
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3420

Dynamika eksportu w podziale na podsektory*

do siedzeniaq, ¢

biurow

MEBLE 71
zesci mebli (54,6%) m 4920
m3q20
e i sklepowe (3,6%) 15
kuchenne (1,4%) 30,1
materace (6,2%) 15
pozostate (34,2%) 10,3 %o/t
-3;0 -1I 0 1IO 3IO SIO
#3 Tendencje w wybranych sektorach 26
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4.1: Perspektywy krajowego eksportu

Dobra koniunktura na gtbwnych rynkach eksportowych

70

65
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50

45
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35

30

Koniunktura dla 10 najwiekszych partneréw handlowych Polski*

% r/r

—Wskaznik koniunktury w przemysle (L)

——Eksport (EUR, P)

(&

Bank Polski

-30

sty 05

sty 08

sty 11 sty 14 sty 17 sty 20

*  Nastroje w Swiatowym przetworstwie przemystowym sq nadal korzystne. Pomimo waqskich gardet w tancuchach dostaw, szczegoty
wskaznikow koniunktury dla przemystu pokazujq, ze na wiekszosSci rynkdéw rosng zamoéwienia oraz produkcja.

*  Wyniki koniunktury wsréd gtéwnych partnerow handlowych Polski sq ciggle spdjne ze wzrostem krajowego eksportu w 2021 rzedu 10%.
Czynnikiem ryzyka sq zatory logistyczne, ktore obnizajq (tymczasowo) wyniki czesci eksporterow.

Zrodto: NBP, Datastream, PKO Bank Polski. *wazony wielkosciq gospodarki, poziom 50 oznacza poziom neutralny, powyzej 50 poprawe, ponizej 50 - pogorszenie koniunktury.

#4 Perspektywy polskiego eksportu 28
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4.2: Perspektywy krajowego eksportu T
Wazony PKB dla 10 najwiekszych partneréow handlowych Polski

Bank Polski

Wzrost PKB dla 10 najwiekszych partnerow handlowych Polski*

10 - - 40
g % r/r % r/r
- 30
6 _
4 - - 20
2 /m\f% - 10
0 /\/\/—\/\ . /
T T V\V T Vvl T
-2 \ -0
_4 _ -
—Wazone PKB (L) 10
_6 _
. ——Eksport (EUR, P) - -20
10 - - 30

sty 05 sty 08 sty 11 sty 14 sty 17 sty 20

*  Konsensus prognoz wskazuje, ze w 2021 do wzrostow powrocqg wszystkie gospodarki gtownych partnerow handlowych Polski.

*  Podtrzymujemy nasze oczekiwania, ze eksport, ktory w czasie pandemii w 2020 okazat sie byc jasnym punktem krajowej gospodarki, bedzie
mocno wspiera¢ wzrost gospodarczy w 2021.

»  Dynamika eksportu w 2021, spojna z oczekiwanym przez konsensus wzrostem PKB ws$rdd najwazniejszych partneréw handlowych Polski,
przekracza 10%.

#4 Perspektywy polskiego eksportu 29
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Zrédto: Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *wazony wielkoscig gospodarki.



4.3: Perspektywy krajowego eksportu

Wiekszo$¢ rynkow z poprawg koniunktury

Zrodto: Macrobond, PKO Bank Polski.

Niemcy
Czechy
WIk. Brytania
Francja
Holandia
Wiochy
Rosja

USA
Szwecja
Wegry
Hiszpania
Austria
Dania
Chiny
Norwegia
Szwajcaria
Turcja
Kanada
Grecja
Irlandia
Arabia Saud.
Australia
RPA

ZEA
Japonia
Korea Ptd.
Meksyk
Indie

Hong Kong
Brazylia

Wskazniki koniunktury polskich partneréw eksportowych

kwi 20 maj 20

(zielony - lepiej, czerwony - gorzej)

cze 20

lip 20

sie20 wrz20 paz20

IA0)

gru 20

sty 21

lut 21 mar 21
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4.4: Wybrane rynki - Niemcy (T

RoSnie udziat Polski w niemieckim imporcie ,
Bank Polski

Wzrost PKB Inflacja CPI
12 - 30 -
%r/r % r/r

8 4 2,5 A

2,0

1,5 1

1,0
4 -
0,5 A

-8 - 0,0 -

-12 -0,5 -
mar 11 mar13  mar15  mar 17 mar 19 mar 21 sty 10 sty 13 sty 16 sty 19 sty 22

*  Poczqgtek roku w gospodarce niemieckiej byt raczej trudny, a 1q21 Niemcy

Import Niemiec z Polski i z Top-3 panstw* zakoficzg na minusie (kons.: -3,0% r/r). W styczniu odnotowano spadek
o najwiekszym udziale w imporcie zamowien i produkcji przemystowej, co czeSciowo odzwierciedla stabszy popyt
15 - krajowy wynikajgcy z pogorszenia sytuacji pandemicznej i powolnego procesu
% r/r (3M/3M) szczepien. Rosnqcy eksport towarow (mimo gtebokiego spadku eksportu do
10 - Wielkiej Brytanii po brexicie) potwierdza wzrost aktywnosci globalnych sieci

produkcyjnych. W danych za 1921 ten pozytywny trend mogg maskowac skutki
ataku zimy (na kilka dni sparalizowata ruch na niemieckich autostradach)
i wgskie gardta w Swiatowej logistyce.

*  Wuydtuzajgca sie pandemia pogarsza nieco gospodarcze perspektywy na

5 2021, konsensus prognoz wzrostu PKB w 2021 lekko sie obnizyt, do 3,5%.
Polska W przeciwng strone podqzajq nastroje niemieckich firm - ich optymizm
-10 - Top-3 -/ z miesigca na miesigc rosnie. Obok nadziei na szybsze szczepienia mozna go

wigza¢ z pozytywnym impulsem, ktory dla niemieckiej gospodarki stanowic
bedzie boom gospodarczy w USA.
« Importu z Polski (na tle trzech gtownych partneréw handlowych Niemiec) nadal

ros$nie ponad proporcjonalnie mocno. _
Zrédto: Eurostat, Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *Holandia, Chiny, Francja., ostatnie dane za gru20. #4 Perspektywy polskiego eksportu 31
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4.5: Wybrane rynki - Czechy &

Przemyst ratuje gospodarke

Bank Polski
Wzrost PKB Inflacja CPI
199 % r/r *0
g | \/\ 15 | %r/r
6 -
30 -
4 -
2 A 2,5 4
0 - 20 -
-2 15 -
-4 -
10 -
_6 4
-8 0,5 -
-10 - 0,0 -
mar 11 mar13  mar15  mar 17 mar 19 mar 21 sty 10 sty 13 sty 16 sty 19 sty 22
Import Czech z Polski i z Top-3 krajow* . Gospo@a’rka Czech w 1921 pozosta\./\./a’m w rgcesjj: staby postep procesu
o najwiekszym udziale w imporcie szczepien oraz kolejna fala pandemii oznaczajq, ze PKB w 1921 spadnie
5 (zaréwno w ujeciu q/q jak i r/r).
1o | T EM/3M) - Podobnie jak w innych krajach, czeski przemyst opiera sie pandemii, ale wgskie
gardta mogq ograniczy¢ jego ekspansje. Brak mikroprocesorow juz wptywa
> /—\ /_ negatywnie na produkcje samochodéw, jeden z wazniejszych motorow
0 v — ' zamachowych czeskiego eksportu.
= polska *  Cho¢ krotkoterminowo wyniki gospodarki Czech sq ciggle zdeterminowane
-10 4 przez pandemie, to sytuacja w dtuzszym horyzoncie wyglgda obiecujgco.
15 Top-3 Dziatania antykryzysowe skutecznie ochronity czeski rynek pracy (stopa
20 | bezrobocia w marcu to 4,2%), co daje podstawy do szybkiego ozywienia popytu
s | konsumpcyjnego, wraz ze znoszeniem restrykcji.
30 | «  Opanowanie pandemii bedzie stymulowa¢ import Czech na potrzeby popytu

mar 19 wiz 19 mar 20 wiz 20 krajowego. To zwieksza szanse na mocne wyniki eksporterow obecnych na
czeskim rynku.

Zrodto: Eurostat, Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *Niemcy, Chiny, Holandia. Ostatnie dane za sty21. #4 Perspektywy polskiego eksportu 32
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4.6: Wybrane rynki - Stowacja

Zatory w logistyce mogq podkopac szanse na solidny wzrost

-10 -

Wzrost PKB

%r/r

mar 11 mar 13 mar 15 mar 17 mar 19 mar 21

30 ~
20 A

10 A

-10 -
-20 -
-30 -

-40 -

Zrédto: Eurostat, Macrobond, PKO Bank Polski. *Niemcy, Czechy, Austria, ostatnie dane za gru20.

Import Stowacji z Polski i z Top-3 krajow*
o najwiekszym udziale w imporcie

% r/r (3M/3M)
\—r/‘_/\—\l\ 7_v'4
Polska \/
Top-3
mar 19 wrz 19 mar 20 wrz 20

(&

Inflacja CPI

%r/r

0

_'I .
sty 10 sty 13 sty 16 sty 19 sty 22

Wzrost produkcji przemystowej i eksportu to gtowne sity, ktore napedzaty
gospodarke Stowacji pod koniec 2020. Teraz, gdy intensyfikujg sie problemy
z zaopatrzeniem, waskie gardta sq jednym z kluczowych wyzwan, aby utrzymac
ten impet wzrostowy w produkcji przemystowej.

Konsumpcja i inwestycje utrzymujg sie na obnizonych poziomach, na skutek
pandemii, zwigzanych z nig restrykcji oraz utrzymujgcej sie niepewnosSci.
Wsparcia monetarnego gospodarce Stowacji udziela EBC, ktory dba
o utrzymanie luznych warunkoéw finansowych. W sukurs powinna przyjsc¢ takze
polityka fiskalna, jednak impuls fiskalny jest na razie niezbyt mocno odczuwalny
w gospodarce.

Popyt na zagraniczne towary, niezaleznie od kierunku geograficznego, pozostaje
staby, a Polska nie moze wybic sie na tle swoich gtdbwnych konkurentéw na
stowackim rynku. Dodatkowym czynnikiem hamujgcym import sq problemy

sektora  motoryzacyjnego, mocno importochtonnej gatezi  przemystu,
odpowiadajqcej za prawie potowe stowackiego eksportu.
#4 Perspektywy polskiego eksportu 33
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4.7: Wybrane rynki - Ukraina (T

Dobra druga potowa roku, ale wcigz wiele ryzyk na horyzoncie

Bank Polski
Wzrost PKB Inflacja CPI
10 - 60 -
%r/r % r/r
5 1 50 -
40 -
0 -
30 A
_5 4
20 -
_10 4
10 1
-15 - o
-20 4 -10 4
mar 11 mar 13 mar 15 mar 17 mar 19 mar 21 maj 10 maj 13 maj 16 maj 19 maj 22
Import Ukrainy z Polski i z Top-3 krajow* « W 4q20 skala recesji w ukrainskiej gospodarce zmniejszyta sie (do -0,5% r/r vs.
o najwiekszym udziale w imporcie -3,5% r/r w 3q20), odzwierciedlajqc lepsze wyniki przemystu i handlu w koficu
30 - roku. Poczgtek 2021 przyniost jednak kolejny atak pandemii i wymusit powrot
% r/r (3M/3M) restrykcji skutkujgcych zatrzymaniem ozywienia.
20 - . oy - o o
«  Zaréwno ukrainski bank centralny jak i konsensus wskazujq, ze po zniesieniu
10 - m restrykcji, gospodarka Ukrainy powroci do okoto 4%-owego tempa wzrostu.
0 \ . /\/\ «  Podwyzka stop procentowych na Ukrainie (do 6,5%) wsparta hrywne, ktora
mimo silnych naptywow kapitatu zagranicznego byta caty czas staba.
10 1 Stabilizacja kursu walutowego powinna by¢ dodatkowym wsparciem dla popytu
20 - krajowego, ktorego realna wartosc¢ jest takze podgryzana przez odbijajgcq od
Polska pandemicznego dotka inflacje.
301 Top-3 . Bliskoéé.gquroﬁ'czno a tokZ.e duze przep’r.gwg migrchjng pozostgjq wsparciem
-40 - dla ukrainskiego importu z kierunku polskiego. Od sierpnia 2020 import z Polski
mar 19 wrz 19 mar 20 wrz 20 roénie (r/r), podczas gdy import z 3 gtownych kierunkéw (Chiny, Rosja, Niemcy)
wciqz spada.
Zrodto: Ukrstat, Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *Chiny, Niemcy, Rosja, ostatnie dane za sty21. #4 Perspektywy polskiego eksportu 34
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4.8: Wybrane rynki - Rumunia (T

Aprecjacja waluty bedzie sprzyjac importerom

Bank Polski
Wzrost PKB Inflacja CPI
10 - 10 -
8 - % 1/t K . % r/r
6
6 -
4 -
2 41
0 - 2
-2 0.
-4 -
-2
_6 -
-8 -4
-10 - -6 -
mar 11 mar 13 mar 15 mar 17 mar 19  mar 21 sty 10 sty 13 sty 16 sty 19 sty 22
Import Rumunii z Polski i z Top-3 krajow* «  Gospodarka Rumunii skurczyta si¢ w 2020 o 3,8%. Koniec roku byt jednak
o najwiekszym udziale w imporcie obiecujgcy: roczny spadek PKB zmniejszyt sie (do -1,7% r/r), a w gospodarce
) widoczne byty wyrazne symptomy ozywienia popytu zagranicznego. To dzieki
200 o5 1/r (3M/3M)
15 |~ nim nastqgpito powstrzymanie gtebokiego spadku PKB.
10 - * Rok 2021, podobnie jak w wielu innych gospodarkach, ma byc¢ rokiem
5 - ozywienia, w szczegolnosci popytu krajowego (konsumpcji oraz inwestycji).
TN~ . J gomoscl popytu krajowego fansumpd) oraz imwestyel).
\V, *  Polityka Banku Rumunii, zabezpieczajgca kraj przed nadmierng deprecjacjq
> waluty (m.in. poprzez zabezpieczenie linii swapowej z EBC), w warunkach
101 nasilajgcej sie presji na waluty rynkéw wschodzgcych powinna stanowic
15 wsparcie dla rumunskich importerow i stabilizowa¢ rumunski popyt na
22 | Polska zagraniczne towary i ustugi.
30 Top-3 « To, wraz z poprawg koniunktury krajowej oraz kolejnqg falg $rodkow z UE
35 zwieksza szanse polskich firm na tamtejszym rynku.
mar 19 wrz 19 mar 20 wrz 20
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Zrédto: Eurostat, Macrobond, Bloomberg, PKO Bank Polski. *Niemcy, Wtochy, Wegry, ostatnie dane za gru20.
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_ e
5.1: Kurs PLN - gdzie jesteSmy T

Sprzyjajgce warunki kursowe wspierajg eksporterow

Bank Polski
Realny efektywny kurs walutowy* - Polska na tle Kurs optacalnosci eksportu
innych panstw regionu
120 - 50 -
115 - Indeks, PLN/EU
2010=100
110 '
4,5 - !
105
100
95 4,0 -
90
85
—— Polska Czechy 3,5 -
80 _
. —— Stowacja Wegry —Kurs rzeczywisty
: T ——Granica optacalnosci eksportu
20 | Rumlunlo | Niemcy | 30 | | — Granica optacalnosci importu
sty 04 sty 08 sty 12 sty 16 sty 20 sty01 sty04 sty07 styl10 sty13 styl16 sty19

* Realny efektywny kurs ztotego pozostaje wzglednie stabilny na tle wahan innych walut w regionie. Zmiany kursowe nie sprzyjaty
w ostatnim czasie eksporterom ze Stowacji, Niemiec i Rumunii, byty korzystne dla eksporterow z Wegier.

+  Niewielkie wahania kursu oznaczajq, ze utrzymuje si¢ fundamentalne niedowarto$ciowanie ztotego.

+  NiedowartoSciowana waluta sprzyja optacalnoSci dziatalnosci eksportowej. Nominalny kurs EURPLN jest o ok. 50 gr. wyzszy niz kurs
optacalnosci eksportu wynikajgcy z badan NBP. Relatywnie wysokie poziomy kursu sq juz jednak bliskie granicznemu poziomowi
optacalno$ci importu.

#5 Prognozy walutowe i stop procentowych 37
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Zrédto: Macrobond, NBP, PKO Bank Polski. *Wzrost oznacza aprecjacje waluty.
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5.2: Prognozy kursow walutowych (T

Ozywienie gospodarcze bedzie sprzyjac stopniowej aprecjacji ztotego ok ok

Prognozy kurséw walutowych

1921 2921 3921 4921
EURPLN 4,61 4,66 457 4,55 4,53 4,48 4,40
USOPLN 3,76 3,97 3,84 3,79 3,71 3,61 3,61
GBPPLN 5,13 5,47 5,26 5,16 5,05 4,88 4,87
CZKPLN 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18
UAHPLN 0,13 0,14 0,14 0,13 0,13 0,12 0,12

* W 2021 oczekujemy umiarkowanego umocnienia ztotego wzgledem gtéwnych walut. Ztotego wspierajq silne fundamenty, w tym nadwyzka
na rachunku obrotow biezqcych (wspierana nadwyzkg handlowg), perspektywa istotnych naptywoéw srodkéw z UE i luzna polityka pieniezna
na $wiecie, ktora (zwtaszcza w scenariuszu wygasania pandemii) bedzie wzmacniata apetyt na ryzyko i waluty gospodarek wschodzgcych.

Skale umocnienia PLN bedzie ogranicza¢ determinacja NBP do przeciwdziatania aprecjacji ztotego, a takze (krotkoterminowo) niepewnos$¢
zwigzana z przebiegiem pandemii. Dodatkowo ,czarnym tabedziem” moze sie okaza¢ uchwata Sqdu Najwyzszego dotyczqca przewalutowania
walutowych kredytow mieszkaniowych.

«  Skala umocnienia ztotego wzgledem USD bedzie silniejsza niz wzgledem EUR, za sprawqg stabszego dolara. Dolarowi nie bedzie sprzyjac
ultratagodny policy mix, ktory juz zwieksza presje inflacyjng oraz postawa Fedu, ktory zmodyfikowat cel inflacyjny na ,usredniony” bez
zdefiniowania horyzontu czasowego dla przecietnej inflacji. Dodatkowo, przyspieszenie procesu szczepien powinno relatywnie poprawiac
prognozy gospodarcze dla Europy, pchajgc w gore kurs EURUSD.

«  Pobrexitowe tarcia nie sprzyjajq funtowi. Brexit ujawnit skale trudnosci w handlu miedzynarodowym towarami i ustugami, dodatkowo
podsycajgc uspione przez cztonkostwo w UE spory wewnetrzne (Irlandia Pin.). To redukuje potencjat do aprecjacji funta, mimo ze WIk.
Brytania prawdopodobnie osiggneta juz tzw. odpornos$¢ stadng na Covid-19.

Zrodto: Bloomberg, Focus Economics, PKO Bank Polski. *prognozy Biura Strategii Rynkowych PKO Banku Polskiego, za wyjqtkiem CZK i UAH (wg konsensusu #5 Prognozy walutowe i stop procentowych 38
Bloomberga i Focus Economics). KWARTALNIK EKSPORTERA 2q21



5.3: Prognozy stop procentowych T

Daleko do normalizacji polityki pieniezne; ok P

Prognozy stop procentowych bankéw centralnych

1921 2921 3921 4921 2022
Polska 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,25
USA 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,50
strefa euro 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,15
WIk.Brytania 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,20 0,20
Czechy 0,25 0,25 0,25 0,50 0,75 0,75 1,00
Ukraina 6,00 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50 6,25

*  Polityka pieniezna na Swiecie w przewidywalnej przysztoSci pozostanie akomodacyjna, czyli sprzyjajgca zwiekszaniu aktywnosci
gospodarczej. Wiekszo$¢ cztonkow amerykanskiego FOMC opowiada sie za utrzymaniem stop na obecnym poziomie do 2023, pomimo
wyraznego podniesienia prognoz wzrostu PKB na 2021 zwigzanego z nowym pakietem fiskalnym oraz mimo wzrostu inflacji.

*  Opoznienie wdrozenia funduszu ratunkowego sprawia, ze EBC musi przyspieszyc zakupy obligacji w ramach pandemicznego QE. Bank ocenia,
ze jeszcze przez dtugi okres polityka pieniezna musi pozostac¢ skrajnie luzna.

*  Bank Anglii utrzymat dotychczasowq linie swojej polityki i nie zareagowat na coraz lepsze perspektywy gospodarcze. Obok Fed, Bank Anglii
moze byc jednym z pierwszych, ktéry podniesie stopy, nie nastgpi to jednak raczej w perspektywie najblizszego roku.

« Utrzymujgca sie pandemia sprawia, ze Prezes CNB sugeruje opo6znienie normalizacji polityki pienieznej, co stawia scenariusz dwoch podwyzek
stop w tym roku pod znakiem zapytania.

«  Bank centralny Ukrainy podniost stopy procentowe, aby powstrzymac¢ wzrost inflacji. Szansa na kolejnqg transze pakietu pomocowego MFW
zmniejsza presje na dalsze podwyzki stop NBU.

*  Wiekszo$¢ cztonkéw RPP opowiada sie za stabilizacjq stop procentowych do konca obecnej kadencji RPP. Zaktadamy, ze do konca 2022
stopy procentowe NBP nie zmieniq sie.

Zrédto: Bloomberg, PKO Bank Polski. #5 Prognozy walutowe i stop procentowych 39
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Wspieramy rozwoj eksportu (T

Bank Polski
Przydatne linki Kontakty biznesowe
PKO Bank Polski S.A. PKO Bank Polski S.A. PKO Bank Polski S.A.
i ib . Niederlassung Deutschalnd Czech Branch pobocka zahrani¢nej banky
: najdz targi branzowe MAIN TOWER Klimentska 1216/46, Nové Mésto Pribinova 10
4 60311 Frankfurt am Main 110 00 Praha 1 811 09 Bratislava
- tel. DE: +49 69 667 786 252 tel. CZ: +420 234 129 830 tel. SK: +421 232 555 806
tel. PL: +48 22 517 76 80 tel. PL: +48 22 561 49 50 tel. PL: +48 22 561 4806
niederlassung.deutschalnd@pkobp.pl czech.branch@pkobp.pl slovak.branch@pkobp.pl
www.pkobp.pl/german-branch www.pkobp.pl/czech-branch www.pkobp.pl/oddzial-slowacja
Znajdz finansowanie
Biuro Finansowania Handlu KREDOBANK S.A.
tel. +48 22 521 69 89 Centrum Rozwoju Biznesu
tradeservice@pkobp.pl Ukrainsko-Polskiego
: www.pkobp.pl/korporacje-i- tel. +38 032 297 23 90
Raporty branzowe samorzqdy/finansowanie-handlu ovpalyvoda@kredobank.com.ua
www.kredobank.com.ua
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http://www.pkobp.pl/german-branch
http://www.pkobp.pl/czech-branch
https://www.wspieramyeksport.pl/targi-branzowe
https://www.wspieramyeksport.pl/targi-branzowe
https://www.wspieramyeksport.pl/znajdz-finansowanie
https://www.wspieramyeksport.pl/znajdz-finansowanie
https://www.wspieramyeksport.pl/raporty-branzowe
https://www.wspieramyeksport.pl/raporty-branzowe
http://www.pkobp.pl/oddzial-slowacja
http://www.kredobank.com.ua/
http://www.pkobp.pl/korporacje-i-samorządy/finansowanie-handlu

Dane kontaktowe

Departament Analiz Ekonomicznych
PKO Bank Polski SA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: (22) 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl

Zesp6t Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl

Marta Petka-Zagajewska marta.petka-zagajewska@pkobp.pl
dr Marcin Czaplicki, CFA marcin.czaplicki@pkobp.pl

Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl

Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl

dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl

Zespot Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl
Michat Kole$nikow michal.kolesnikow@pkobp.pl
Aleksandra Balkiewicz-Zerek aleksandra.balkiewicz-zerek@pkobp.pl
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl

Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl

Filip Romanowski filip.romanowski@pkobp.pl

Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl
Karolina Sedzimir karolina.sedzimir@pkobp.pl

22 521 80 84

22 521 67 97

22 521 6797
22 52154 50
22 52151 32

22 580 34 22

225218122

225218123
22 521 56 59
22521 81 88
225218125
2252187 39
225218124
225218128

(&

Bank Polski

o
Platforma
m Wsparcia Eksportu

Bank Polski
L]

Centrum
m ‘ Analiz

Bank Polski

3 @PKO_Research
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Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakgcji 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 byc traktowane jako propozycja nabycia ktoérychkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub
podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikow
jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek 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 dziatalno$ci przez
firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byc zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibqg 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.



