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Mieszkanie nie jest na cate 2gcie Departament Analiz Ekonomicznych
Zespot Analiz Nieruchomosci

e  Potrzeby mieszkaniowe ewoluujq w trakcie zycia. Waznym kryterium dla os6b analizy.nieruchomosci@pkobp.pl
mtodych jest lokalizacja blisko centrum miasta. Po trzydziestce preferencje  (22) 521 51 80
w zakresie lokalizacji diametralnie sie odwracajg i bedgc w tym wieku
relatywnie chetnie kupujemy dom za miastem. Na kolejnych etapach zycia W @PKO_Research
stopniowo wracamy z preferencjami mieszkaniowymi do wyboréw z mtodosci. www.pkobp.pl/centrum-analiz

e W trudnej sytuacji pod kgtem zakupu nieruchomosci sq trzydziestolatkowie. Agnieszka Grabowiecka-taszek
W tym wieku pojawiajg sie juz istotne obcigzenia budzetu gospodarstwa Aleksandra Majek
domowego, co redukuje zdolno$¢ kredytowq. Warto doda¢, ze potrzeby
metrazowe w tej grupie wiekowej sq najwieksze.

e Wspieranie zakupu pierwszego mieszkania z udziatem Srodkow publicznych jest PKO Bank Hipoteczny
probg tagodzenia stromego podejScia na starcie wielu mtodych gospodarstw Biuro Kredytow
domowych. W Polsce problem ten byt podejmowany w dwadch programach, Agnieszka Gorska-Olejarz
a kazdy z nich wygenerowat nieco ponad 10% dodatkowej akcji kredytowej. Wojciech Szymanski

Wojciech Matysiak

Na rynku mieszkaniowym nastepuje duzo strukturalnych zmian. Po pierwsze, rosnie Swiadomos¢ klimatyczna i zapotrzebowanie
na bliski kontakt z przyrodq. Po drugie, praca zdalna i rosngca mobilno$¢ wyzwalajg popyt na mieszkania za miastem, ktore
mimo coraz wyzszych cen sq nadal przystepniejsze, ale i praktyczne. Po trzecie, ro$nie popyt na domy. Po czwarte, stajemy sie
coraz zamozniejsi i mamy wieksze oczekiwania co do jakoSci mieszkania, np. gérne pietra bez windy sq dla wielu kupujgcych
nieakceptowalne. Po pigte, powoli profesjonalizuje sie rynek najmu, ktéry przez lata oferowat jedynie substandardowe lokale,
a najemca nie miat poczucia stabilnoSci zamieszkania. Wszystkie wymienione czynniki generujg wiekszq liczbe transakcji. Wsrod
nich nalezatoby jeszcze wymieni¢ popyt kreowany przez zmiany potrzeb mieszkaniowych w cyklu zycia. Dzisiejszg analize
poswiecamy wtasnie tej kwestii, skupiajqc sie rowniez na dostepnos$ci mieszkania na kolejnych etapach zycia.

Mtodzi wynajmujq

Osoby przed 30. rokiem zycia stanowiq blisko % wszystkich najemcow. Najczestszym powodem najmu jest brak zdolnosSci do
zakupu whasnego mieszkania, ale najem jest tez po prostu wygodnym, przejSciowym rozwigzaniem dla osoéb mtodych, ktore nie
majq ustabilizowanej sytuacji zyciowej i nie sq silnie zwigzane z konkretng lokalizacjg. W wynajmowanym mieszkaniu mieszkamy
najczesciej nie dtuzej niz 5 lat. Potem elastyczno$¢, ktorg cenit mtody najemca, zaczyna byc¢ postrzegana bardziej jako brak
stabilnosci, koniecznos$¢ ciggtych przeprowadzek, ponownego urzqdzania wnetrza i poznawania nowej okolicy. Zakupowi
mieszkania po etapie wynajmowania sprzyja fakt, ze okoto 80% 0s6b uwaza, ze kupno jest bardziej optacalne niz najem.

Udziat najemcow wedtug grup wiekowych* Powody najmu lokalu**

37,5%

nie sta¢ mnie na wtasne mieszkanie 41%

ucze sie i studiuje, nie wiem gdzie bede pracowac za kilka lat ~ 16%

jestem elastyczny, nie wiem gdzie bede za kilka lat 13%
to wygodne rozwiqgzanie, nie martwie sie o naprawy czy inne 10%
problemy 0
nie lubie rozwigzan dtugoterminowych, takich jak kredyt 6%
moja praca wymaga czestych zmian miejsca zamieszkania 6%
nie chce przywigzywac sie do miejsca 5%
4,9% 47% 42% przywiqzy € ) b
inne 3%

15-19  20-24  25-29 30-39 40-49 50-59 >59

Zrodto: * - M. Rubaszek, Kupi¢ czy wynajgé? Ankieta na temat preferenciji Polakéw dotyczqeych formy wiasnosciowej nieruchomosci, Warszawa 2016
** - badanie wykonane dla Vantage Development w lutym 2020 przez firme BEELINE Research&Consulting, metodq CAWI, na probie n=917 mieszkancow
Warszawy, Wroctawia, todzi, Poznania i Szczecina
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Preferencje zamieszkania zmieniajq sie w cyklu zycia

Pierwsze kupowane mieszkanie dla wiekszosci osob jest najmniejszym, ktore bedq posiadaé w swoim zyciu. Jest to tez
mieszkanie potozone w relatywnie dobrej lokalizacji, blisko centrum miasta. Z uwagi na silne kryterium lokalizacji w centrum
oraz dostepno$¢ cenowq, mtodzi bardzo chetnie kupujg mieszkania na rynku wtornym i czesto sq to mieszkania relatywnie
stare. Z wiekiem rosnie potrzeba posiadania kolejnych metréw kwadratowych, a mieszkanie w centrum miasta nie jest juz tak
wazne. Trzydziestolatkowie bardzo czesto kupujg dom lub budujg go na wtasng reke - na tym etapie zycia czesto podejmujemy
decyzje o wyprowadzce za miasto. Ta grupa wiekowa ma silng potrzebe posiadania wiekszej liczby pokojow (4 i wiecej). Co
ciekawe, trzydziestolatkowie spo$rod wszystkich grup wiekowych najrzadziej decydujq sie na zakup mieszkania na rynku
pierwotnym, jednocze$nie przywigzujgc duzq wage do jakosci mieszkania - preferujq nowsze mieszkania z rynku wtérnego.
Prawdopodobnie opieka nad matymi dzie¢mi absorbuje na tyle, ze nie majg oni czasu na wtasng aranzacje wnetrza. Po
,czterdziestce” stajemy sie coraz mtodsi - w rozumieniu naszych priorytetow mieszkaniowych. Ot6z na kolejnych etapach
zycia nasze preferencje coraz bardziej powracajg do tego, co wybieraliSmy bedqc dwudziestolatkami - chetniej kupujemy
mieszkanie niz dom, spada przecietna liczba kupowanych metréw i coraz silniejszym priorytetem jest zamieszkanie w centrum
miasta. Kryterium to staje sie bardzo wazne dla 0s6b po sze$édziesigtym roku zycia. W grupie osob powyzej 40 lat zaczyna
pojawiac sie wieksze zainteresowanie mieszkaniami typu studio, co moze mie¢ zwiqzek z zakupami inwestycyjnymi lub checiq
zabezpieczenia mieszkania dla dziecka wtasnie zaktadajgcego oddzielne gospodarstwo domowe.

Preferencje kupujgcych w cyklu zycia:
Dom czy mieszkanie? Rynek pierwotny, wtérny czy budowa indywidualna?

m rynek wtorny
m budynek mieszkalny jednorodzinny m lokal mieszkalny rynek pierwotny
m budowa domu - indywidualna
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Lokalizacja Sredni wiek mieszkania kupowanego na rynku wtérnym

m centralna = peryferyjna
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego

Czy tatwo jest zmieni¢ mieszkanie w cyklu zycia?

Wysokim cenom mieszkan czesto towarzyszy dyskusja o szczegolnej niedostepnos$ci mieszkan dla mtodych. W dyskusiji tej
nalezy jednak wziq¢ pod uwage potrzeby mieszkaniowe tej grupy (mate mieszkania blisko centrum) wzgledem potrzeb oséb
starszych. Faktem jest, ze dochdd rozporzqdzalny w tej grupie jest najnizszy. Niemniej jednak w kolejnych fazach cyklu zycia
dochdd staje sie coraz bardziej obcigzony m.in. zobowigzaniami kredytowymi lub wydatkami, w tym na utrzymanie dzieci. Dla
przyktadu, w grupie trzydziestolatkow, cho¢ dochdd netto jest Srednio wyzszy o 49%, to jednak po uwzglednieniu dodatkowych
obcigzen roznica ta wynosi zaledwie 11%. Zdolno$¢ kredytowa trzydziestolatkow jest o 29% wyzsza niz w przypadku
najmtodzszych osob. Pamietajmy jednak przy tym, ze w tym wieku potrzeby metrazowe sq bardzo wysokie - o okoto 50%
wyzsze niz w przypadku najmiodszej grupy. Najwyzsze zaréwno dochody netto, jak i zobowigzania posiadajq
czterdziestolatkowie. W grupie tej notujemy takze najwyzszq zdolno$¢ kredytowq. Wysokos$¢ zobowigzan i wydatkéw statych
maleje po ,piecdziesigtce”, jednak wtedy skraca sie tez potencjalny okres kredytowania, a przy wyliczaniu zdolnosci kredytowej
dochdd jest korygowany w dét z uwagi na osiggniecie wieku emerytalnego w trakcie trwania zobowigzania kredytowego. Tym
samym, zdolno$¢ kredytowa 0sob po piecdziesigtym roku zycia, pomimo wyzszych dochodow, jest Srednio tylko o 8% wyzsza
niz w grupie najmtodszej, a po ukonczeniu szeScdziesigtego roku zycia drastycznie spada. Zakup mieszkania po
»sze$cdziesigtce” musi opierac sie zatem gtéwnie o zgromadzone w trakcie zycia oszczednoSci.

Zréznicowanie dochodu rozporzqdzalnego wzgledem Zroznicowanie zdolnosci kredytowej wzgledem grupy
grupy wiekowej <=24 lat wiekowej <=24 lat*

m bez uwzglednienia zobowiqzan kredytowych i wydatkéw statych

50%
po uwzglednieniu zobowiqzan kredytowych i wydatkéw statych
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego, * - przy zatozeniu, ze gospodarstwo domowe sktada sie z 2 0sob dorostych nalezqcych do danej grupy wiekowej
z przecietnym dochodem w tej grupie, przecietnym zobowigzaniem kredytowym oraz przecietnq liczbq oséb na utrzymaniu
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Wsparcie zakupu mieszkania dla mtodych

Pierwszym zrodtem wsparcia o0s6b z mtodszych grup . i . . i
wiekowych (do 39 lat), ktore nie majq samodzielnej zdolnosci Udziat kredytow udzielonych ze wsparciem programow

kredytowej, jest zaciggniecie kredytu hipotecznego wspolnie rzadowych w nowo udzielonych kredytach

z rodzicami. Dane PKO Banku Polskiego wskazujq, ze tego typu

pomoc dotyczy 16% kupujgcych w wieku do 39 lat.
GKM*

Zrodto: BGK, AMRON ZBP, Grupa PKO Banku Polskiego; * - szacunek

Probq tagodzenia stromego podejScia na starcie zyciowym
wielu mtodych gospodarstw domowych jest takze wspieranie

zakupu pierwszego mieszkania z udziatem  $rodkow
publicznych. W ostatnich latach problem ten byt podejmowany
w dwoch programach rzqgdowych: Rodzina na swoim (Rns)
w latach 2007-2012 oraz Mieszkanie dla Mtodych (MdM) )
w latach 2014-2018. W 2021 kolejne rozwigzanie trudnej 12%
sytuacji zawiera Polski tad z inicjatywg gwarantowanego
Rns MdM

kredytu  mieszkaniowego (GKM). Rzqdowe programy
mieszkaniowe wzmacnialy gtownie wtasnosciowy segment
modelu zaspokajania potrzeb mieszkaniowych w Polsce,
a takze, cho¢ w zdecydowanie mniejszym stopniu, potrzebe
rozwoju segmentu mieszkan na wynajem (Fundusz Mieszkan
na Wynajem BGK), atrakcyjnego szczegolnie dla mtodych ludzi
na etapie usamodzielniania sie.

Program Rns polegat na dofinansowaniu przez 8 lat doptaty do potowy odsetek preferencyjnego kredytu na zakup mieszkania
o okreslonych parametrach przez matzenstwa lub osoby samotnie wychowujqgce dzieci. Cena 1 m? nie mogta by¢ wyzsza niz
$redni wskaznik przeliczeniowy kosztu odtworzenia 1 m? w gminie, gdzie byto zlokalizowane mieszkanie. Mieszkanie czy dom
mogty byc¢ kupione na rynku pierwotnym, jak i wtérnym. Program byt wygaszany od 1 stycznia 2013, ale z punktu widzenia
budzetu panstwa przestat generowaé koszty dopiero w 2020 (gdy skonczyty sie doptaty do kredytow udzielonych w 2012).
W ramach Rns udzielono 192,4 tys. kredytow o warto$ci 34,9 mld zt. Najwiekszy byt udziat kredytobiorcéw w wieku 30-34 lat
i 25-29 lat (odpowiednio 42% i 28% ogotu kredytobiorcow).

Program MdM polegat na jednorazowym dofinansowaniu wktadu wtasnego na mieszkanie z rynku pierwotnego dla osob
w wieku do 35 lat, z wiekszq doptatg w przypadku rodzin z dzie¢mi. Koszt metra mieszkania kwalifikujgcego sie do doptaty
z programu okre$lany byt wg wskaznika warto$ci odtworzeniowej metra mieszkania, z uwzglednieniem zroznicowania
regionalnego. Z MdM skorzystato 98,1 tys. kredytobiorcow, tqczna kwota udzielonych kredytow wyniosta 17,2 mld zt. Srodki
budzetowe przeznaczone na program skonczyty sie w styczniu 2018. Do 2023 wsparcie finansowe mogq jeszcze uzyskaé
osoby, ktore uczestniczyty w MdM, a w cigqu 5 lat od zakupu nieruchomosci urodzi im sie trzecie lub kolejne dziecko.

Gwarantowany Kredyt Mieszkaniowy (GKM) to inicjatywa regulacyjna wpisana w Polski tad. 15 listopada 2021 Prezydent
podpisat Ustawe o GKM, ma ona wej$¢ w zycie po uptywie 6 miesiecy od jej ogtoszenia. Gwarantowany kredyt mieszkaniowy
jest propozycjq dla 0s6b i rodzin, ktore nie majq mieszkania i nie majq wystarczajgcych srodkow wtasnych na udziat wtasny
wymagany przez bank. W takiej sytuacji BGK bedzie gwarantowa¢ do 20% kwoty kredytu, nie wiecej jednak niz 100 tys. zt.
BGK bedzie tez jednorazowo sptacat czes¢ GKM w zwiqzku z urodzeniem sie dziecka - tzw. sptata rodzinna (20 tys. zt
w przypadku powiekszenia rodziny o drugie dziecko i 60 tys. zt w przypadku trzeciego/kolejnego dziecka). GKM bedzie
udzielany na minimum 15 lat, moze zosta¢ udzielony na zakup mieszkania/domu, wktad budowlany, budowe domu
jednorodzinnego, w tym nabycia dziatki. Ryzyko wzrostu cen ma ograniczy¢ maksymalny limit ceny w przeliczeniu na 1 m?
finansowanego mieszkania (rozny dla rynku pierwotnego i wtornego, zréznicowany regionalnie). Bezpiecznikiem ma tez byc
upowaznienie Rady Ministrow do obnizania wspotczynnikow wptywajgeych na ustawowe limity cenowe. Wedtug wstepnych
szacunkow w pierwszym roku GKM, przy zatozeniu kontynuacji dynamiki akcji kredytowej z 2h21 i ok. 40 tys. kredytobiorcach
wygeneruje roczny wolumen kredytow na poziomie ok. 13,4 mid zt.
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— dotacje lub preferencyjne kredyty na zakup lub budowe domu lub mieszkania w budynku wielorodzinnym,

— dla os6b spetniajgcych okreslone kryteria dochodowe,

- kwota wsparcia obliczana jest na podstawie systemu punktowego, ktory uwzglednia obok standardowych
wskaznikow typu liczba oso6b w gospodarstwie, takze np. efektywno$¢ energetycznqg budynku, czy
lokalizacje (centrum/poza - chodzi o zapobieganie rozlewaniu sie miast).

— dofinansowanie kosztow zakupu lub budowy mieszkania, uzaleznione pod wzgledem wysokosci
i mozliwo$ci wykorzystania od liczby dzieci w gospodarstwie domowym beneficjenta,

— wsparcie w zwigzku z zakupem lub budowg mieszkania dla gospodarstw domowych z co najmniej
1 dzieckiem niepetnoletnim, w tym dla 0s6b samotnie wychowujgcych dziecko,

— wysoko$¢ $wiadczenia wyptacanego przez 10 lat zalezy od liczby dzieci w gospodarstwie (1,2 tys. EUR
rocznie). Mozliwo$¢ uzyskania $wiadczenia jest uzalezniona od dochodéw gospodarstwa domowego -
roczne dochody gospodarstwa z 1 dzieckiem nie powinny przekracza¢ 90 tys. EUR. W przypadku kolejnego
dziecka limit rocznych dochodéw uprawniagjgcych do $wiadczenia jest wyzszy o 15 tys. EUR.

Sgstem pozyczek dla oséb kupujgcych mieszkanie:
pozyczka bezodsetkowa umozliwia sfinansowanie czesci ceny zakupu/budowy przysztego mieszkania;
o0 pozyczke mogq ubiegac sie osoby, ktore w ciggu 2 poprzedzajqcych lat nie byty wiascicielami mieszkania
i nie przekraczaty okreslonych progéw dochodowych. Pozyczka, dzieki wsparciu panstwa, ma zerowe
oprocentowanie, a pozyczkobiorca sptaca jedynie pozyczonq kwote, bez odsetek. Pozyczki udzielane sq
przez instytucje finansowe, ktére podpisaty umowe z panstwem, z uwzglednieniem zdolno$ci kredytowej
wnioskodawcy. Okres sptaty trwa od 20 do 25 lat,

— pozyczka na zakup lub budowe mieszkania/domu albo na remont i przeksztatcenie na cele mieszkalne
pomieszczenia niemieszkalnego, przeznaczona dla 0s6b o nizszych dochodach,

— pozyczka powigzana z rachunkiem oszczednoSciowym na cele mieszkaniowe; kazda osoba moze zatozyc¢
jeden taki rachunek. Wptata poczgtkowa wynosi co najmniej 225 EUR, a nastepnie co roku obowigzek
wptaty minimum 540 EUR przez od 4 do maksymalnie 10 lat. Na rachunku mozna odtozy¢ nie wiecej niz
61,2 tys. EUR. Posiadacz rachunku od co najmniej 3 lat moze ubiega¢ sie o preferencyjng pozyczke na
zakup, budowe lub modernizacje mieszkania w kwocie nieprzekraczajgcej 92 tys. EUR.

Wsparcie zakupu/budowy pierwszego mieszkania/domu dla osab, ktore:

— nie byly wczesniej wiascicielami ani wspotwiascicielami mieszkania/domu,

— wybudujqg nieruchomos¢ w okresie 5 lat,

— nowe mieszkanie lub dom bedzie ich gtdbwnym miejscem zamieszkania przez okres co najmniej 5 lat,

- nie majq zalegto$ci podatkowych.

Mieszkanie moze zosta¢ kupione wytqgcznie od dewelopera zatwierdzonego przez Urzqd Skarbowy.

Nieruchomo$¢ musi zosta¢ kupiona na kredyt, ktory sfinansuje co najmniej 70% warto$ci nieruchomosci. Jest

okres$lony limit cenowy budowanej nieruchomos$ci. W przypadku budowy warto$¢ nieruchomosci stanowi

kwote przyjetq przez bank kredytujgcy do udzielenia kredytu. Wsparcie polega na dofinansowaniu w postaci
zwrotu odprowadzonego podatku dochodowego oraz podatku od odsetek naliczonych od depozytow
bankowych z ostatnich 4 lat przed zakupem/wybudowaniem mieszkania/domu.

— bezzwrotna dotacja panstwowa, uzalezniona od liczby dzieci; z dotacji mogq korzysta¢ tez rodziny, ktére
nie majq jeszcze dzieci, ale deklarujg je mie¢ w perspektywie 4, 8 i 10 lat. Dotacja na mieszkanie to 0,6 min
HUF (1 dziecko w ciggu 4 lat), 2,6 mln HUF (2 dzieci w ciggu 8 lat) i 10 mln HUF (3 w ciggu 10 lat),

— preferencyjny kredyt dla rodzin z dziecmi na zakup lub budowe mieszkania; kredyt jest udzielany przez
instytucje kredytowe ze Srodkow wtasnych. Oprocentowanie state - stata stopa procentowa nie moze by¢
wyzsza niz iloczyn rentownosci 5-letnich obligacji rzgdowych i wskaznika 1,3 powiekszonego o 3 pp.
Kredytobiorca ptaci statq stawke 3%, za$ dotacja panstwowa (cze$¢ odsetek) nie moze przekroczycé
iloczynu rentownosci 5-letnich obligacji skarbowych i 1,3. Okres sptaty pozyczki moze wynosic do 25 lat.

— dotacja do kredytu dla 0s6b kupujgcych mieszkanie po raz pierwszy,

— konieczne spetnienie okreslonych kryteriow dochodowych (zalezne od wielko$ci gospodarstwa),

— nie mozna by¢ whascicielami mieszkania w ciggu 5 lat poprzedzajqcych ztozenie wniosku o wsparcie,

—  kredyt, ktorego czesc¢ sptaci panstwo, nie moze przekracza¢ 53 tys. EUR w przypadku osoby samotnej, 87
tys. EUR w przypadku gospodarstwa domowego sktadajgcego sie z 2 i wiecej osob; 35 tys. EUR
w przypadku modernizacji mieszkania,

— dotacja moze wynie$¢ od 10 do 20% wartos$ci kredytu, w zalezno$ci od wieku beneficjentow, a takze liczby
dzieci w gospodarstwie domowym, ew. 0s6b niepetnosprawnych.

Austria

Niemcy

Francja

Irlandia

Wegry

Litwa

Zrodto: Ocena skutkow regulacji z 8 wrzesnia 2021 opracowana przez resort rozwoju i technologii
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Rynek nieruchomosci na wykresach

Mieszkania rozpoczete i oddane do uzytku Prognoza ludnosci do 2035 wg grup wiekowych
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Zrodto: GUS; BIK; NBP; portale ogtoszeniowe; PKO Bank Polski
*Gdansk, Gdynia, Krakow, £6dz, Poznan, Wroctaw, **Biatystok, Bydgoszcz, Katowice, Kielce, Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszow, Szczecin, Zielona Gora
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski S.A.
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 22521 80 84

Zespot Analiz Nieruchomosci

Wojciech Matysiak (kierownik) wojciech.matysiak@pkobp.pl 225215180
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 22 5218122
Aleksandra Majek aleksandra.majek@pkobp.pl 22 521 80 84
Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 22 5216515

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

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

YW @PKO_Research

Centrum
ﬁ ‘ Analiz

Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Piotr Bujak
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqgcznie 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 byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

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

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji 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 poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotdw mogg byé zainteresowani zawarciem lub byc¢ stronq transakcji 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 siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow

prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1250 000 000 zt.
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