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Dzi$ w centrum uwagi: analizy.makro@pkobp.pl
e Pomimo dobrych wynikow spotek amerykanskie indeksy gietdowe zakonczyty tel. 22 521 81 34
wczorajszq sesje spadkami. Rentownos$ci amerykanskich obligacji nieznacznie spadty,
co mozna traktowac jako korekte po mocnych wzrostach z ostatnich dni wynikajgcych 9 @PKO_Research
z oczekiwan silniejszych podwyzek stop przez Fed. Kurs EURPLN odrobit wczoraj to co
stracit we wtorek i dzien zakonczyt na poziomie nieco powyzej 4,52. Pomimo www.pkobp.pl/centrum-analiz
narastajgcego ryzyka politycznego zwigzanego z agresywnymi dziataniami Ros;ji

wobec Ukrainy zyskiwaly takze inne waluty w regionie. W Europie szybko ~Notowania rynkowe:
rozprzestrzenia sie fala Covid-19 zwigzana z wariantem Omikron. Dobowe rekordy Wartos¢ (%, pb)*
potwierdzonych nowych zakazen odnotowano m.in. na Wegrzech czy w Niemczech. 2022-01-19 A 10

W Polsce liczba potwierdzonych zakazen wzrosta w ciggu tygodnia 0 89%  Waluty:

i przekroczyta 30 tys. (najwiecej od kwietnia 2021). Obliczany przez nas wskaznik  pyrpin 45252 02
reprodukcji wirusa wzrést do 1,23. Wedtug Ministra Zdrowia szczyt obecnej fali USDPLN 39887 02
nastgpi juz na przetomie stycznia i lutego. Rzqd nie planuje wdrazania lockdownow,  CHFPLN 4,3533 0,2
ale zamierza skupi¢ sie na upowszechnieniu stosowania certyfikatéw covidowych. ~ GBPPLN 54268 -0,2
Doswiadczenia niektérych panstw, w ktorych fala Omikron rozpoczeta sie wczesniej EURUSD 1,1345 00
(np. Wielkiej Brytanii czy RPA) wskazujq, ze fala postepuje bardzo szybko, ale pozniej ~ _Obligacje:
rownie szybko przemija. Premier Wielkiej Brytanii B.Johnson zapowiedziat, ze ze  PL2Y 2,98 9
wzgledu na spadek liczby zakazen mozliwe bedzie ztagodzenie czesci restrykcji od PLSY 3,92 7
: pPLIOY 4,07 -8
przysztego tygodnia. OEI0Y 001 ]
e Po kilku dniach posuchy w kalendarium makroekonomicznym dzi$ czeka nas mita US10Y 1"83 i
odmiana. Uwage przyciggng banki centralne. W Norwegii i Turcji stopy najpewniej Indeksy akcyjne:
pozostanqg na niezmienionym poziomie. Norges Bank zapowiedziat kolejnq podwyzke ;o 70 7331 03
stép dopiero na marzec, a Turcy w grudniu zapowiedzieli trzymiesieczng przerwe DAX 15 809,7 02
w cyklu obnizek. Z kolei MNB najprawdopodobniej pozostawi bez zmian, na poziomie  s&p500 45328 410
4%, tygodniowq stope depozytowq, ktéra jest obecnie efektywnq stopq procentowq Nikkei** 277729 1,7
na Wegrzech. Dzi$ poznamy réwniez minutes po grudniowym posiedzeniu EBC, na Shanghai Comp. 3558,2 -0,3
ktorym podjeto decyzje o taperingu. W dokumencie warto bedzie zwrdci¢ uwage na Surowce:
argumentacje i aktywno$¢ jastrzebiej frakcji, domagajqcej sie bardziej zdecydowanej ~ Zfoto 1840,16 13
reakcji EBC na biezqcq, wysokq inflacje w strefie euro. Ropa Brent 88,39 0.9

Zrodto: Refinitiv, Datastream, PKO Bank Polski; zamknigcie sesji.

e  Dzi$ czeka nas tez kilka odczytow inflacyjnych. W strefie euro opublikowane zostanq ~ *zmiana w procentach dia walut, indeksow akeyjnych oraz
surowcow i w punktach bazowych dla rentownosci obligacji.

finalne dane o grudniowej inflacji HICP (flash: 5,0% r/r wobec 4,9% r/r w listopadzie).  *<amkniecie dnia bieiqcego.
Rano poznamy tez dane o niemieckiej inflacji producenckiej PPI (kons. 19,2% r/r).

Inflacja CPl w Niemczech Rynek mieszkaniowy w USA
60 -
10, o/r % r/r, 3m $r. ruch.
—CpI 50 - Pozwolenia na budowe domow
8 TOWGF.U Rozpoczete budowy
Ustugi 40 -
6 30 -

20

_20 J
sty 10 sty 12 sty 14 sty 16 sty 18 sty 20

-2
sty 01 sty04 styO7 sty10 sty13 sty16 sty 19

Zr6dto: Macrobond, Destatis, PKO Bank Polski.
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Z USA naptynq kolejne dane z rynku mieszkaniowego (sprzedaz doméw na rynku
wtornym w grudniu) oraz cotygodniowy raport o wnioskach o zasitek dla
bezrobotnych.

Przeglgd wydarzen ekonomicznych:

2

GER: Wedtug finalnego odczytu inflacja CPI w grudniu wzrosta do 5,3% r/r wobec
5,2% r/r w listopadzie, a inflacja HICP do 5,7% r/r wobec 6,0% r/r w listopadzie.
W obu przypadkach potwierdzone zostaty odczyty flash. Wedtug wstepnych
szacunkéw w 2021 roku $rednioroczna inflacja CPI wyniosta 3,1%, a HICP 3,2%.
Wyzszy roczny odczyt CPI ostatnio odnotowano w 1993 (4,5%). Gtownymi
przyczynami wysokiej inflacji w Niemczech sq wzrosty cen energii oraz efekty niskiej
bazy, zwigzane z obnizkqg VAT w 2h20. Od stycznia ,efekt VAT’ zniknie, co obnizy
wskaznik inflacji o ok. 1pp. Spadek inflacji moze by¢ jednak mniejszy ze wzgledu na
wzrosty cen energii. Na silniejsze obnizenie wskaznika inflacji prawdopodobnie trzeba
bedzie poczeka¢ do pdznej wiosny, kiedy powinny sie obnizy¢ m.in. ceny gazu.

USA: Dane z amerykanskiego rynku mieszkaniowego zaskoczyty pozytywnie. Liczba
wydanych zezwolen na budowe w grudniu wyniosta 1,87 mlin, przy oczekiwaniach na
poziomie 1,70 mln, a liczba rozpoczetych budéw doméw 1,70 min, przy oczekiwanych
1,65 min (dane po odsezonowaniu). Wyzsza o 1,9% m/m liczba rozpoczetych budow
mogta wynika¢ m.in. z tagodnej pogody, ktora utatwiata rozpoczynanie prac
budowlanych. Z kolei miesieczny wzrost liczby udzielonych pozwolen wyniést az 9,1%
m/m, do czego przyczyni¢ sie mogty, wg komunikatu, zmiany w podatkach od
nieruchomosci w Filadelfii od poczqgtku 2022, co mogto zacheci¢ cze$¢ osob do
zdobycia pozwolenia jeszcze w 2021. W obu przypadkach za lepsze wyniki
odpowiadaty w duzej mierze czynniki ,nieekonomiczne”. W kolejnych miesigcach
rynek nieruchomosci prawdopodobnie bedzie sie schtadzat, do czego przyczyniq sie
wyzsze oprocentowanie hipotek oraz silne wzrosty cen drewna (m.in. ze wzgledu na
podwyzke amerykanskich cet na drewno sprowadzane z Kanady).

UK: Inflacja CPI w grudniu wzrosta do 5,4% r/r (kons. 5,2% r/r) wobec 5,1% r/r
w listopadzie. Preferowana przez brytyjski urzqd statystyczny inflacja CPIH,
uwzgledniajgca rowniez koszty wiascicieli mieszkan, wzrosta do 4,8% r/r z 4,6% r/r
w listopadzie. W najwiekszym stopniu do przyspieszenia inflacji miedzy listopadem
a grudniem przyczynity sie wzrosty cen zywnosci, HoReCa i odziezy. Z kolei najwiekszy
wktad do inflacji ogotem majq ceny uzytkowania mieszkania oraz ceny transportu
(obie kategorie podbijajg CPIH o 1,3pp.). W Wielkiej Brytanii taryfy energetyczne na
okres od pazdziernika 2021 do konca marca 2022 wzrosty juz w sierpniu 2021
(0 12%), dlatego teraz nie obserwujemy dodatkowych wzrostow cen energii. Mozna
jednak oczekiwa, ze od kwietnia, kiedy wprowadzona zostanie nowa taryfa, brytyjskie
gospodarstwa domowe czeka ok. 50% podwyzka cen za energie. Przyczyni sie to do
dalszego wzrostu wskaznika inflacji w Wielkiej Brytanii, prawdopodobnie powyzej
6,5% r/r w potowie roku. Sq to poziomy znaczqco wyzsze niz wynikatoby to
z listopadowych projekcji Banku Anglii. Zwieksza to wiec szanse na podwyzki stop
na lutowym posiedzeniu, zwtaszcza w kontekscie spadku niepewnos$ci pandemicznej
ze wzgledu na miniecie szczytu zakazen wywotanych Omikronem.

POL: Sejmowa Komisja Finanséw Publicznych pozytywnie zarekomendowata
kandydatury Wiestawa )Janczyka oraz Elzbiety Ostrowskiej na cztonkéw RPP.
Wybdr cztonkéw ma sie odby¢ na posiedzeniu Sejmu 26-27 stycznia. Majq oni
zastgpi¢  G.Ancyparowicz i Etona, ktorych kadencja mija 9 lutego. Podczas
przestuchania przed Komisjq kandydaci przedstawili swoje stanowiska dotyczqce
m.in. polityki pienieznej. E.Ostrowska podkres$lata znaczenie ryzyka, niepewnosci oraz
ztozonoSci polityki pienieznej. Jej zdaniem rosnqgca inflacja przetozyta sie na rynek
nieruchomosci i rozregulowata go. E.Ostrowska stwierdzita, ze ,wejscie Polski do
strefy euro miatoby duzo pozytywnych rezultatow”, ale trudno powiedzie¢ kiedy
Polska mogtaby przyjg¢ wspolng walute. Z kolei W.Janczyk stwierdzit, ze jest
zwolennikiem tego, by koszt dostarczania kapitatu do biznesu nie byt zbyt wysoki.
Zdaniem W.Janczyka obecny poziom stop procentowych pozostaje ,adekwatny”, Rada
nie byta spozniona z rozpoczeciem cyklu podwyzek, a kurs ztotego wobec euro i dolara
wyglgda ,catkiem niezle”. W.Janczyk stwierdzit, ze NBP przy prowadzeniu polityki
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Inflacja CPI w Wielkiej Brytanii
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Zrodto: Macrobond, PKO Bank Polski.
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pienieznej musi bra¢ pod uwage, obok inflacji, réwniez poziom bezrobocia.
W kuluarach komisji W.Janczyk powiedziat dziennikarzom, ze bez zapoznania sie
z materiatami analitycznymi NBP nie bedzie wypowiada¢ sie o wysokoSci stop
procentowych w przysztosci.

CHN: Roczna i 5-letnia benchmarkowa stopa oprocentowania kredytéw w Chinach
zgodnie z oczekiwaniami spadta, roczna o 10 pb (tak jak oczekiwano), a 5-letnia 0 5
pb (oczekiwano ruchu o 10pb). Mniejszy ruch w przypadku stopy 5-letniej,
stanowiqcej punkt odniesienia dla oprocentowania dtugoterminowych kredytow,
w tym hipotecznych, zostat zinterpretowany jako oznaka, ze chifskie wiadze
monetarne nadal obawiajq sie banki na rynku nieruchomosci. Gospodarka Chin pod
koniec 2021 silnie wyhamowata, a kolejne ogniska pandemii sprawiajqg, ze na
poczgtku roku ten trend moze sie jeszcze pogtebi¢. Najbardziej prawdopodobnym
scenariuszem jest wiec dalsze tagodzenie polityki pienieznej w Chinach, zaréwno przez
obnizki stop procentowych, jak i dalsze redukcje stopy rezerwy obowigzkowe;j.

EUR: Komisja Europejska poinformowata, ze we wtorek mingt termin koficowy na
zaptate przez Polske kar dotyczqcych sporu o kopalnie w Turowie. KE potrqci kare
z naleznych Polsce ptatnosci z budzetu UE.
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Kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik Jednostka  Poprzednio  Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 14 stycznia

RON: Inflacja CPI (gru) 8:00 % r/r 7.8 7.8 . 82
HUN: Inflacja CPI (gru) 9:00 % r/r 74 7,2 -- 7.4
POL: Inflacja CPI (gru, rew.) 10:00 % r/r 78 8,6 8,5 8,6
GER: Wzrost PKB (2021) 10:00 % -5 2,7 -- 2,7
USA: Sprzedaz detaliczna (gru) 14:30 % m/m 0,2 0,0 -- -1,9
USA: Sprzedaz detaliczna z wyt. pojazdow (gru) 14:30 % m/m 0,3 -0,1 -- -23
USA: Produkcja przemystowa (gru) 15:15 % m/m 0,5 0,3 - -0,1
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (sty, wst.) 16:00 pkt. 70,6 70,3 -- 68,8

Poniedziatek, 17 stycznia

CHN: Wzrost PKB (4q) 3:00 % r/r 49 33 -- 4,0
POL: Inflacja bazowa (gru) 14:00 % r/r 4,7 5.2 53 5.3

Wtorek, 18 stycznia

JP: Posiedzenie BoJ (sty) -- % -0,1 -0,1 - -0,1
GER: Indeks instytutu ZEW (sty) 11:00 pkt. 299 36 -- 51,1

Sroda, 19 stycznia

GER: Inflacja CPI (gru, rew.) 8:00 % r/r 5,2 53 -- 53
GER: Inflacja HICP (gru, rew.) 8:00 % r/r 6,0 57 - 57
USA: Pozwolenia na budowe (gru) 14:30 min 1,717 1,701 - 1,873
USA: Rozpoczete budowy domow (gru) 14:30 min 1,679 1,650 -- 1,702

Czwartek, 20 stycznia

CHN: Podstawowa stopa procentowa 2:30 % 38 38 -- 3,7
GER: Inflacja PPI (gru) 8:00 % r/r 19,2 19,0 . .
HUN: Tygodniowa stopa depozytowa 9:30 % 4,00 4,00 -- --
POL: Koniunktura konsumencka (sty) 10:00 pkt. -273 -28,5 = =
NO: Posiedzenie Norges Banku 10:00 % 0,5 0,5 -- --
EUR: Inflacja HICP (gru, rew.) 11:00 % r/r 49 5,0 - -
EUR: Inflacja bazowa (gru, rew.) 11:00 % r/r 2,6 2,6 - -
TUR: Posiedzenie TCMB 12:00 % 14,0 14,0 -- --
EUR: Minutes EBC (gru) 13:30 = - = . .
USA: Whioski o zasitek dla bezrobotnych 14:30 tys. 230 220 -- --
USA: Sprzedaz domow na rynku wtornym (gru) 16:00 min 6,46 6,49 -- --

Pigtek, 21 stycznia

POL: Produkcja przemystowa (gru) 10:00 % r/r 15,2 13,1 14,8 ==
POL: Produkcja budowlano-montazowa (gru) 10:00 % r/r 12,7 8,8 7.7 =
POL: Wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw (gru) 10:00 % r/r 9,8 9,1 9,9 =
POL: Zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw (gru) 10:00 % r/r 0,7 0,7 0,7 --
POL: Inflacja PPI (gru) 10:00 %r/r 13,2 13,5 13,7 --
EUR: Deficyt fiskalny ESA (3q) 11:00 % PKB -6,9 == -- --
EUR: Koniunktura konsumencka (sty) 16:00 pkt. -83 -9,0 =S =S

Zrodto: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dla Polski Parkiet, dla pozostatych Bloomberg, Reuters.
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Przeglad sytuacji epidemicznej

Wskazniki sytuacji epidemicznej w Polsce Jednostka 2022-01-19
Chorzy
Nowe przypadki w ciggu doby 0s. 30 586 19 652 16173 18 021
Nowe przypadki dziennie, $rednia z 7 dni 0s. 17 880 15 821 12263 16 989
Szacowana liczba chorych (stan)” 0s. 223172 204 194 177 820 289 606
Zajete t6zka szt. 14 005 14 398 17155 23248
Zajete/dostepne tozka covidowe % 46,3 47,3 55,7 55,7
Zajete respiratory szt. 1391 1421 1682 2053
Hospitalizowani wymagajqcy respiratora % 9,9 9,9 9,8 8,38
Zajete/dostepne respiratory % 51,0 519 60,3 71,2
Testy
Liczba testow w ciggu doby szt. 122 348 100 527 99 425 101 743
Liczba testow dziennie, $rednia z 7dni szt. 92 198 88923 81311 90 110
Zakazenia/testy w ciggu tygodnia % 19,4 17,8 15,1 18,9
Dziatania antyepidemiczne
Osoby na kwarantannie 0s. 493 483 377 696 183 285 383232
Osoby na kwarantannie/szac. liczba chorych szt. 2,2 1,8 1,0 1,3
Zgony
Liczba zgonoéw w ciggu doby 0s. 376 377 684 77
Srednia dzienna z 7 dni 0s. 303 347 325 445
Smiertelnos$¢ tgczna % 2,4 2,4 2,4 23
Smiertelnos¢ biezgca* % 2,6 2,6 2,3 18

Zrodto: Ministerstwo Zdrowia, PKO Bank Polski. » Szacunek PKO Banku Polskiego, *Liczba zgonéw z ostatnich 3 tygodni jako odsetek zakazen z 3-tygodniowego okresu op6znionego o 2 tygodnie wobec
ostatnich danych.
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Zrodto: Ministerstwo Zdrowia, Macrobond, PKO Bank Polski.
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Przeglqd sytuacji epidemicznej
Rozwdj pandemii w sezonie 2021/2022 vs 2020/2021* Wspétczynnik reprodukcji wirusa w Polsce
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Zr6dto: Macrobond, Ministerstwo Zdrowia, ECOC, PKO Bank Polski, ¥2020/2021 przesuniety o 1 dzien dla utrzymania poréwnywalnych dni tygodnia.
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Przeglqd sytuacji na rynkach finansowych

Warto$¢ A (%, pb)*
2022-01-19 A1D AW A 4W A12M
Waluty EURPLN 4,5252 -0,2 -0,1 -2,3 -0,1 55
USDPLN 3,9887 -0,2 0,6 -2,5 6,8 57
CHFPLN 4,3533 -0,2 0,5 -2,0 3,6 14,8
GBPPLN 54268 -0,2 0,1 -0,6 6,5 11,7
EURUSD 1,1345 0,0 -0,7 0,2 -6,5 -0,2
EURCHF 1,0395 0,0 -0,6 -0,3 -3,5 -8,1
GBPUSD 1,3629 0,3 -0,4 2,1 0,1 5,6
usDJpPY 114,34 -0,2 -0,4 0,0 10,0 43
EURCZK 24,28 -0,6 -0,4 -3,3 7,2 -5,1
EURHUF 355,64 -0,6 0,1 -35 -0,5 11,9
Obligacje PL2Y 2,98 -9 -37 -23 289 158
PLSY 3,92 -7 -3 10 352 168
PL1OY 4,07 -8 4 56 288 122
DE2Y -0,58 0 2 11 13 1
DESY -0,34 0 4 21 38 -4
DE10Y -0,01 1 5 29 52 -27
us2y 1,03 -2 12 36 89 -159
ussy 1,61 -4 12 39 116 -101
usioy 1,83 -4 10 37 74 -96
Akcje WIG 70 7331 -0,3 -3,5 4.4 219 17,3
WIG20 23169 0,0 -39 4,7 17,0 -2,6
S&P500 45328 -1,0 -4,1 -35 19,3 69,7
NASDAQ100 150478 -1,1 -5,4 -7,0 15,8 121,8
Shanghai Composite 35582 -0,3 -1 -1.8 -0,2 37,1
Nikkei** 277729 -1,7 -3,5 -2,8 -3,0 34,4
DAX 15809,7 0,2 -13 14 14,4 411
VIX 23,85 47 354 28,0 2,6 34,0
Surowce Ropa Brent 88,4 0,9 45 17,2 58,0 41,0
Ropa WTI 87,0 18 5.2 19,4 64,5 62,2
Ztoto 1840,2 13 1,0 2,3 -0,1 43,4

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

Notowania ztotego wobec gtéwnych walut RentownoSci polskich obligacji skarbowych
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Stopy NBP - prognoza PKO BP vs. oczekiwania rynkowe Krétkoterminowe stopy procentowe
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Nachylenie krzywej swap (spread 10Y-2Y)* Spread asset swap dla PLN
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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 whasne, *dla PLN, EUR 6M, dla USD 3M
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Departament Analiz Ekonomicznych

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

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 52180 84
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 521 67 97
Marta Petka-Zagajewska (kierownik) 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
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 225218108
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 580 34 22

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

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

3y @PKO_Research

Centrum
ﬁ Analiz

Bank Polski

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

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia 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 ktérychkolwiek instrumentéw 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 ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r, uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnos$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow moggq byé zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa
Oszczednosci 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, XIlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON:
016298263, kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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