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Pogoda dla gotebi

DZIS W CENTRUM UWAGI:

W oczekiwaniu na dzisiejsze dane z amerykanskiego rynku pracy nastroje na
rynkach finansowych pogorszyty sie - indeks S&P500 spadt o prawie 2%.
Rentownosci na bazowych rynkach dtugu obnizyty sie, pomimo jastrzebich
wypowiedzi przedstawicieli Fedu (wiecej w przeglqdzie wydarzen). Dolar
ostabit sie wzgledem euro - kurs EURUSD tymczasowo przebit 1,085 i byt
najwyzej od 26. marca, by pozniej z nawigzkq odrobi¢ straty. Nizsze od
oczekiwan dane inflacyjne ze Szwajcarii wzmocnity oczekiwania na obnizki
stop procentowych SNB i ostabity franka - para EURCHF przebita poziom
0,98 po raz pierwszy od roku. Jen umocnit sie do najwyzszego poziomu od
dwadch tygodni po tym jak prezes BoJ K.Ueda zasugerowat mozliwos¢
dalszych podwyzek stop procentowych. Ropa Brent dalej drozata ze wzgledu
na ryzyko geopolityczne - obawy przed zaognieniem konfliktu miedzy
Izraelem a Iranem. Podczas krajowej sesji otoczenie zewnetrzne sprzyjato
notowaniom ztotego - kurs EURPLN spadt ponizej 4,29, a USDPLN do 3,94,
cho¢ w nocy polskiego czasu w obu przypadkach kursy wzrosty powyzej
poziomu otwarcia. Rentownosci krajowych obligacji, w $lad za rynkami
bazowymi, lekko sie obnizyty.

W centrum uwagi globalnych rynkéw znajdg sie dzisiejsze dane
z amerykanskiego rynku pracy za marzec. Konsensus zaktada, ze idealnie
wpiszq sie one w scenariusz miekkiego Igdowania - oczekiwany jest wzrost
zatrudnienia poza rolnictwem o ok. 200 tys., stabilizacja bezrobocia na
poziomie 3,9% oraz wyhamowanie wzrostu ptacy godzinowej do 4,1% r/r. Od
pewnego czasu Fed komunikuje silniejszq koncentracje na inflacji niz na rynku
pracy (z jego ,mocq” czuje sie do$¢ komfortowo), stqd potencjat dzisiejszych
danych o liczbie etatébw do zachwiania rynkowymi oczekiwaniami
dotyczqcymi momentu i tempa obnizek Fed jest zdecydowanie mniejszy niz
kilka miesiecy temu. Nieco wiekszy wptyw na rynki mogtyby mie¢ dane
o ptacach, o ile potwierdzq sie opisywane przez nas wczoraj sygnaty
0 ponownym wzmocnieniu presji pfacowe;j.

W kraju bedziemy przystuchiwaé sie konferencji prasowej Prezesa
A.Glapinskiego, na ktérej by¢ moze pojawiq sie dodatkowe informacje na
temat obecnej funkcji reakcji RPP i perspektyw krajowej polityki pieniezne;j.
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Notowania rynkowe:

Warto$¢ (%, pb)*

2024-04-04 A1D
Waluty:
EURPLN 4,2858 -0,2
USDPLN 3,9435 -0,6
CHFPLN 4,3589 -0,5
GBPPLN 5,0054 -0,1
EURUSD 1,0868 04
Obligacje:
PL2Y 5,16 -5
PLSY 5,34 -4
PL1OY 5,46 -2
DE10Y 2,36 -4
us10y 4,30 -4
Indeksy akcyjne:
WIG 83 866,9 12
DAX 18 403,1 0,2
S&P500 51472 -1,2
Nikkei** 38 965,3 12
Surowce:
Ztoto 2292,47 04
Ropa Brent 90,65 1,5

Zrodto: Datastream, PKO Bank Polski; zamkniecie sesji.
*zmiana w procentach dla walut, indekséw akcyjnych
oraz surowcow i w punktach bazowych dla rentownosci
obligacji. **zamkniecie dnia biezqcego.
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Dzien zaczniemy od publikacji danych z niemieckiego sektora
przetworczego. Jego kondycja w lutym najpewniej byta nadal bardzo staba -
wprawdzie konsensus zaktada lekki wzrost zamoéwien w ujeciu m/m, ale ich
spadek r/r najpewniej sie pogtebit w okolice 10%.

Dane z Wegier najpewniej pokazqg lekkie ozywienie sprzedazy detalicznej
w lutym, do ktorego przyczynita sie poprawa dynamiki realnych
wynagrodzen. Produkcja przemystowa w lutym najpewniej nadal znajdowata
sie ,pod kreskq”.

PRZEGLAD WYDARZEN EKONOMICZNYCH:
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POL: RPP pozostawita stopy procentowe bez zmian, w tym stope
referencyjng na poziomie 5,75%. Decyzja wpisata sie zarowno w nasze, jak
i rynkowe oczekiwania. Zaktadali$my, ze spadek inflacji ponizej celu NBP,
ktéry nastgpit w marcu po ponad 30 miesigcach przerwy, nie zrobi na RPP
wiekszego wrazenia, biorgc pod uwage jego nietrwaty charakter. Zarowno
decyzja jak i komunikat zdajq sie potwierdza¢, ze Rada daje sobie czas na
obserwacje sytuacji na rynku pracy i jej przetozenia na inflacje
(w szczegblnosci bazowq) oraz na rozwianie niepewnos$ci zwigzanych
z ksztattowaniem sie cen nos$nikéw energii. Jednoczes$nie, ostatnie dane
inflacyjne wskazujg, ze procesy cenowe przebiegajq korzystniej niz sie
wczesniej obawiano. Tym samym, nasz scenariusz bazowy nadal zaktada
jednqg obnizke stop pod koniec 2024. Wiecej na ten temat w Makro Flash: Brak
zaskoczen ze strony RPP.

EUR: Cztonkowie Rady Prezesow EBC widzieli podczas marcowego
posiedzenia coraz wiecej argumentéw za obnizkami stép procentowych.
Z opisu dyskusji wynika, ze zdaniem bankieréw centralnych postep inflacji na
drodze do 2-procentowego celu jest ,zachecajgcy”. Ich zdaniem, chociaz
warto zaczeka¢ na kolejne dane, to pojawiajq sie coraz silniejsze argumenty
za rozwazeniem obnizki stop procentowych. Mowa m.in. o korzystnych
prognozach makroekonomicznych, postepie w zakresie 3 kryteriow
wyznaczonych przez Rade w 2023 (ocena perspektyw inflacji, nasilenie
procesow cenowych i sita mechanizmu transmisji), mniejszych btedach
prognoz oraz bardziej zréownowazonym bilansie czynnikéw ryzyka. Opis
dyskusji potwierdza, ze preferowanym terminem obnizki bedzie czerwiec.
O jego przewadze nad terminem kwietniowym stanowiq prezentowane
wowczas prognozy makroekonomiczne oraz bardziej wyczerpujgcy zestaw
danych obejmujgcy wynagrodzenia za 1q24. Rynkowe wyceny, wskazujqce
na 85-procentowe prawdopodobienstwo pierwszej obnizki stop w czerwcu,
zostaty przez uczestnikow spotkania uznane za odpowiadajgce sytuacji
w gospodarce. Naszym zdaniem czerwcowa obnizka moze zostal
zapowiedziana podczas posiedzenia w przysztym tygodniu. Oczekujemy, ze
EBC obnizy w tym roku stopy tqcznie o 75-100 pb.

GER: Indeks PMI dla sektora ustugowego wzrést w marcu do 50,1 pkt.
z 48,3 pkt. w lutym, a ostateczne dane byty o 0,3 pkt. wyzsze niz szacunek
flash. PMI jest najwyzszy od 6 miesiecy i wskazuje na wzrost aktywnosci
w sektorze. Firmy ustugowe w marcu z optymizmem patrzyty w przysztosc
i kontynuowaty zatrudnianie pracownikéw. Presja ptacowa nadal podbijata
koszty, jednak zarowno tempo wzrostu kosztow jak i cen wyroboéw gotowych
spowolnito w poréwnaniu z poprzednim miesigcem.

EUR: Indeks PMI okreslajgcy koniunkture w sektorze ustug wzrést w marcu
do 51,5 pkt. z 50,2 pkt. w lutym i byt o 0,4pkt. wyzszy niz szacunek flash. Dane
wskazujg na najsilniejszy wzrost aktywnosci od czerwca 2023. Firmy
ustugowe odnotowaty wzrost zamoéwien na rynku krajowym, a warto$¢
zamowien ogotem zwiekszyta sie po raz pierwszy od 9 miesiecy. Zatrudnienie
w sektorze ustugowym rosnie juz od 38 miesiecy, jego tempo w marcu nieco


https://centrumanaliz.pkobp.pl/makroekonomia/makro-flash-brak-zaskoczen-ze-strony-rpp
https://centrumanaliz.pkobp.pl/makroekonomia/makro-flash-brak-zaskoczen-ze-strony-rpp
https://www.ecb.europa.eu/press/accounts/2024/html/ecb.mg240404~b79e424115.en.html
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spowolnito, ale i tak przekraczato dtugookresowq $rednig. Jednocze$nie
dynamika cen w sektorze spowalnia.

USA: Liczba oséb ubiegajgcych sie w ubiegtym tygodniu po raz pierwszy
o zasitek dla bezrobotnych wzrosta do 221 tys. z 212 tys. tydzien wczesniej
i byta wyzsza od oczekiwan oraz najwyzsza od stycznia. Liczba bezrobotnych
kontynuujgcych pobieranie zasitku w tygodniu, ktory skonczyt sie 23 marca,
obnizyta sie z kolei do 1,791 min ze 1,81 min tydzien wczes$niej. Dane
potwierdzajq, ze sytuacja na amerykanskim rynku pracy ulega lekkiemu
schtodzeniu, jednak pozostaje korzystna. Z osobnej publikacji Challlengera
wynika, ze liczba zapowiadanych zwolnien pracownikow w marcu wzrosta
0 0,7% r/r po wzroscie o 8,8% r/r w lutym.

EUR: Ceny produkcji przemystowej obnizyty sie w lutym o 8,3% r/r po
spadku o 8,0% r/r w styczniu. Roczny spadek byt ptytszy od oczekiwan,
gtownie ze wzgledu na rewizje za styczen (z -8,6% r/r). W ciggu miesigca ceny
uzyskiwane przez producentoéw obnizyty sie o 1% po spadku o 0,9% m/m
w styczniu. Czynnikiem obnizajgcym indeks PPI byty ceny energii, ktore
spadty o 3,5% m/m, gdy ceny pozostatych dobr kolejny miesiqc z rzedu lekko
wzrosty (+0,1% m/m w lutym, +0,3% m/m w styczniu). Dane wskazujq, ze
dezinflacja w cenach towaréw konsumpcyjnych moze byc¢ kontynuowana,
choc¢ impet bazowej inflacji PPl w ostatnim czasie przestat sie obnizac.

ROM: Bank centralny Rumunii, zgodnie z oczekiwaniami, pozostawit stopy
procentowe bez zmian, z gtéwng na poziomie 7,00%. Decyzja byta
wypadkowq naptywajgcych danych, w tym spadajqcej inflacji CPI oraz
podwyzszonej niepewnosci m. in. zwigzanej z politykq fiskalng. Dla przysztych
dziatan w polityce pienieznej istotna jest polityka Fed i EBC oraz bankéw
centralnych regionu. Wobec obserwowanego globalnie zwrotu w kierunku
luzniejszej polityki pienieznej oraz prawdopodobnego dalszego spadku inflacji
w Rumunii oczekujemy rozpoczecia cyklu obnizek stop NBR w potowie roku.
Ostrozno$¢ wymuszajq wysokie deficyty fiskalne i obrotéw biezqcych, mocna
koniunktura i wysoka presja ptacowa.

SWI: Inflacja CPl w marcu spadta do 1,0% r/r z 1,2% r/r w lutym przy
oczekiwaniach wzrostu do 1,3% r/r. Inflacja bazowa obnizyta sie do 1,0% r/r
z 1,1% r/r. Kolejne pozytywne zaskoczenie inflacyjne zwieksza szanse na
kontynuacje luzowania monetarnego SNB w tym roku, po tym jak w marcu
po raz pierwszy w tym cyklu bank obnizyt stope bazowq o 25pb, do 1,5%.

USA: W USA wypowiadali sie kolejni przedstawiciele Fedu sygnalizujgc
obawy przed uporczywosciq inflacji. T.Barkin (Fed w Richmond, z prawem
gtosu w FOMC) powiedziat, ze bank ma ,czas by poczekaé na rozjasnienie sie
inflacyjnych chmur”, zanim rozpocznie obniza¢ stopy procentowe. Ocenit tez,
ze na poczgtku tego roku dane inflacyjne byty nieco mniej wspierajgce, co
moze inicjowa¢ pytanie o tymczasowo$¢ lub trwato$¢ procesu
dezinflacyjnego. Brak pospiechu z obnizkami jest jego zdaniem w takim
otoczeniu mgdrym postepowaniem. L.Mester (Fed z Cleveland, z prawem
gtosu w FOMC) zasugerowata, ze Fed nabiera coraz wiekszej pewnosci
koniecznej do rozpoczecia obnizania stop procentowych w najblizszych
miesigcach. Warunkiem cie¢ bytyby sprzyjajgce dane inflacyjne za kilka
kolejnych miesiecy. Z kolei A.Goolsbee (Fed z Chicago, bez prawa gtosu
w FOMC) ocenit, ze najwiekszym zagrozeniem dla perspektyw inflacji jest
uporczywo$¢ procesOw cenowych w segmencie ustug mieszkaniowych.
Stwierdzit tez, ze podwyzszone odczyty inflacyjne za styczen i luty nie powinny
byc¢ interpretowane tylko jako szum, ale nie oznaczajq tez one, zejscia inflacji
ze Sciezki powrotu do celu. Z kolei N.Kashkari (Fed z Minneapolis, bez prawa
gtosu w FOMC) ocenit, ze cho¢ w marcu widziat przestrzen do dwdch obnizek
stop Fedu w tym roku, to jesli inflacja przestanie dalej spada¢, to moze
zakwestionowac, czy w ogole bedzie potrzeba obnizek stop.
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Inflacja CPI i stopa bazowa w Szwaijcarii

4,0 1
35
30 1 %

25 1 i
20 1
15 1

1,0
05 4
0,0
-0,5 1
-1,0 A

,‘]’5,
mar 06 mar09 mar12 mar15 mar18 mar 21

Zrodto: Macrobond, PKO Bank Polski.

stopa bazowa SNB
Inflacja CPI

Inflacja bazowa

mar 24



Dziennik Ekonomiczny ﬁ

5 kwietnia 2024 Bank Polski

Jednostka  Poprzednio Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 29 marca

POL: Inflacja CPI (mar., wst.) 10:00 % r/r 2,8 2,3 2 1,9
USA: Dochody Amerykanow (lut.) 13:30 % m/m 1,0 0,4 -- 0,3
USA: Wydatki Amerykanow (lut.) 13:30 % m/m 0,2 0,5 -- 0,8
USA: Deflator PCE (lut.) 13:30 % r/r 24 25 - 24
USA: Inflacja bazowa PCE (lut.) 13:30 % r/r 2,8 2,8 - 2,8

Poniedziatek, 1 kwietnia

CHN: PMI w przetworstwie (mar.) 3:45 pkt. 50,9 51,0 - 51,1
USA: PMI w przetworstwie (mar., rew.) 15:45 pkt. 52,2 52,5 -- 51,9
USA: ISM w przetworstwie (mar.) 16:00 pkt. 478 48,4 - 50,3

Wtorek, 2 kwietnia

POL: PMI w przetworstwie (mar.) 9:00 pkt. 479 479 479 48,0
GER: PMI w przetworstwie (mar., rew.) 9:55 pkt. 425 41,6 -- 419
EUR: PMI w przetwdrstwie (mar., rew.) 10:00 pkt. 46,5 45,7 -- 46,1
GER: Inflacja CPI (mar., wst.) 14:00 % r/r 2,5 2,2 -- 2,2
GER: Inflacja HICP (mar., wst.) 14:00 % r/r 2,7 2,4 -- 23
USA: Raport JOLTS (lut.) 16:00 min 8,75 8,77 - 8,76
USA: Zamowienia fabryczne (lut.) 16:00 % m/m -3,8 1,0 -- 1,4
USA: Zamowienia na dobra trwate (lut., rew.) 16:00 % m/m -6,9 1,4 -- 1,3

Sroda, 3 kwietnia

EUR: Inflacja HICP (mar.) 11:00 % r/r 2,6 2,5 -- 2,4
EUR: Inflacja bazowa (mar., wst.) 11:00 % r/r 31 3,0 -- 2,9
USA: Raport ADP (mar.) 14:15 tys. 155 150 -- 184

Czwartek, 4 kwietnia

GER: PMI w ustugach (mar., rew.) 9:55 pkt. 48,3 49,8 -- 50,1
EUR: PMI w ustugach (mar., rew.) 10:00 pkt. 50,2 51,1 -- 51,5
EUR: Inflacja PPI (lut.) 11:00 % r/r -8,0 -8,5 -- -83
EUR: Minutki EBC (mar.) 13:30 -- -- -- -- --

USA: Bilans handlowy (lut.) 14:30 mld USD -67,6 -67,2 -- -68,9
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych 14:30 tys. 212 214 -- 221

POL: Stopa referencyjna NBP -- % 5,75 5,75 5,75 5,75
ROM: Posiedzenie banku centralnego -- % 7,00 7,00 -- 7,00

Pigtek, 5 kwietnia

GER: Zamoéwienia fabryczne (lut.) 8:00 % m/m -11,3 0,7 -- --
GER: Zamowienia w przemysle (lut.) 8:00 % r/r -6,0 -10,3 -- --
HUN: Produkcja przemystowa (lut.) 8:30 % r/r -4.1 -3 -- --
HUN: Sprzedaz detaliczna (lut.) 8:30 % r/r 0,6 23 -- --
EUR: Sprzedaz detaliczna (lut.) 11:00 % r/r -1,0 -0,6 -- --
USA: Zatrudnienie poza rolnictwem (mar.) 14:30 tys. 275 203 == ==
USA: Stopa bezrobocia (mar.) 14:30 % 3,9 3,9 -- --
USA: Przecietna ptaca godzinowa (mar.) 14:30 % r/r 43 41 == ==
POL: Konferencja prasowa Prezesa N8P () 15:00 - -- -- -- --

Zr6dto: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dla Polski Parkiet, dla pozostatych Bloomberg, Reuters
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Przeglqd sytuacji na rynkach finansowych

Wartos¢ A (%, pb)*
2024-04-04 A1D ATW A AW A 12M

Waluty EURPLN 42858 -0,2 -0,5 -0,3 -8,5 -6,7
USDPLN 3,9435 -0,6 -11 0,2 -8,1 1,0

CHFPLN 4,3589 -0,5 -1,5 -2,6 -8,1 53

GBPPLN 5,0054 -0,1 -0,7 -0,5 -6,2 -1,4

EURUSD 1,0868 04 0,6 -0,6 -0,5 )
EURCHF 0,9832 0,3 11 23 -0,5 -11,4

GBPUSD 1,2669 04 03 -0,9 19 -8,3

USDJPY 151,67 -0,1 02 24 15,1 37,1

EURCZK 2528 -0,2 0,0 -0,3 8,1 31

EURHUF 391,20 -0,4 -0,7 -11 4,0 8,2

Obligacje PL2Y 516 -5 0 6 -101 503
PLSY 5,34 -4 -1 18 -70 439

PL1OY 5,46 -2 2 17 -61 386

DE2Y 2,86 3 4 6 31 357

DESY 2,36 -2 4 3 19 302

DE10Y 2,36 -4 7 6 18 268

us2y 4,64 -3 1 13 82 448

ussy 429 -4 7 21 92 338

us1oy 4,30 -4 10 21 100 262

Akcje WIG 83 866, 12 14 50 433 433
WIG20 2 469,3 1,5 1,4 57 40,8 26,3

S&P500 51472 -1,2 -2,0 -0,2 254 28,0

NASDAQ100 178788 -1,5 -2 -2,3 36,9 34,1

Shanghai Composite** 30693 0,0 19 14 -73 -11,9

Nikkei** 38933,6 -1,3 -31 -1,7 41,7 30,4

DAX 18 403,1 0,2 -0,5 31 18,0 21,8

VIX 16,21 3,6 12,8 338 -24,6 -26,4

Surowce Ropa Brent 90,7 15 3,6 9,3 6,5 39,8
Ropa WTI 87,4 13 41 9,5 83 47,7

Ztoto 2292,5 0,4 3,5 6,5 141 32,5

Zr6dto: Datastream, PKO Bank Polski. *zmiana w procentach dla walut, indekséw akcyjnych i surowcéw oraz w punktach bazowych dla rentownosci obligaciji, **zamkniecie dnia

biezgcego.

Notowania ztotego wobec gtéwnych walut
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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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Zrédto: Datastream, NBP, obliczenia wiasne, *dla PLN, EUR 6M, dla USD 3M.

6]



(&

Bank Polski

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
Biuro Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 521 67 97
Marta Petka-Zagajewska (Dyrektor Biura) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 691 335 426
Urszula Krynska (Kierownik) urszula.krynska@pkobp.pl 722 060 794
Szymon Fabianski szymon.fabianski@pkobp.pl 722 051 585
Kamil Pastor kamil.pastor@pkobp.pl 723 670 836
Agnieszka Pierzak agnieszka.pierzak@pkobp.pl 666 823 657
Michat Reczek michal.reczek@pkobp.pl 783 552 546
Anna Wojtyniak anna.wojtyniak@pkobp.pl 698 635 126

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

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

[ ]
Centrum
X @PKO_Research W o

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 ktorychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga
doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie
stanowig zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek
instrumentow 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 pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq byé zainteresowani zawarciem lub byc¢ stronq transakgji
finansowych, w tym zawartych na instrumentach finansowych, ktérych 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, 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.
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