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Nokaut?

DZIS W CENTRUM UWAGI:

Po serii stabych danych z amerykanskiej gospodarki wzrosty oczekiwania na
obnizki stop procentowych, co spowodowato wzrost cen akcji oraz spadek
rentownosci obligacji. Podczas skroconej sesji przed amerykanskim Dniem
Niepodlegtosci, indeks S&P 500 zmierzat w kierunku nowego rekordu.
Rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych spadty o ok. 9pb. W Polsce
rynki zyty decyzjg RPP o pozostawieniu stop procentowych na
niezmienionym poziomie oraz aktualizacjq prognoz inflacji. Ztoty umocnit sie
w okolice 4,30 wzgledem EUR i 3,98 wzgledem USD. Rentownosci obligacji
krajowych obnizyty sie na catej dtugosci krzywe;j.

Dzisiaj w strefie euro zainteresowanie wzbudzq dane o zaméwieniach
w niemieckim przemysle w maju (oczekiwany jest wzrost o 0,5% m/m po
kwietniowym spadku) oraz protokot z czerwcowego posiedzenia EBC.
W kraju najwazniejszym wydarzeniem bedzie konferencja Prezesa NBP.
W kontekscie nowej projekcji inflacji szczegolnie interesujgca bedzie ocena
Prezesa A.Glapinskiego dot. perspektyw dla parametrow polityki pienieznej,
w obliczu coraz pewniejszego powrotu inflacji do celu w 2026, a wiec
w horyzoncie oddziatywania polityki pienieznej.

Wrazen dostarczy takze Swiat polityki. W Wielkiej Brytanii odbedq sie
przedterminowe wybory parlamentarne, ktére wg sondazy przyniosq
nokaut rzqdzqcej od 14 lat Partii Konserwatywnej przy potencjalnie
najwiekszym w historii zwyciestwie Partii Pracy (moze zdoby¢ nawet blisko
500 mandatow w liczgcej 650 miejsc Izbie Gmin).

PRZEGLAD WYDARZEN EKONOMICZNYCH:

Inflacja i stopa referencyjna NBP

POL: RPP utrzymata stopy procentowe na dotychczasowym poziomie,
w tym referencyjng na poziomie 5,75%. Decyzja wpisata sie zaréwno
w nasze, jak i rynkowe oczekiwania. Komunikat po posiedzeniu zawierat
gtobwne wskazania z najnowszej projekgji inflacji i PKB. W 2024 NBP oczekuje
inflacji CPl poréwnywalnej do marcowego scenariusza zaktadajgcego
przedtuzenie tarcz (3,7%) oraz znacznie nizszej niz w przypadku petnego
wycofania tarcz. Nizsza inflacja wynika z nizszego punktu startowego, tylko
czeSciowego odmrozenia cen energii oraz stabszego wzrostu cen bazowych.
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Notowania rynkowe:

Wartos¢ (%, pb)*

2024-07-03 A1D
Waluty:
EURPLN 4,2985 -0,3
USDPLN 3,9785 -0,9
CHFPLN 44149 -0,6
GBPPLN 50784 -0,2
EURUSD 1,0805 0,6
Obligacje:
PL2Y 512 4
PLSY 5,63 -2
PL1OY 5,78 -3
DE10Y 2,56 -5
us10y 4,35 9
Indeksy akcyjne:
WIG 879271 0,5
DAX 18 3745 12
S&P500 5537,0 0,5
Nikkei** 408719 2,0
Surowce:
Ztoto 236324 15
Ropa Brent 87,34 13

Projekcje PKB i inflacji*

Zrodto: Datastream, PKO Bank Polski; zamkniecie sesji.
*zmiana w procentach dla walut, indeksow akcyjnych
oraz surowcow i w punktach bazowych dla rentownosci
obligacji. **zamkniecie dnia biezqcego.
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Zrodto: NBP, PKO Bank Polski. *w przypadku prognoz NBP wykres przedstawia $redniq z gornej i dolnej granicy przedziatow, w ktorych inflacja znajdzie sie z 50% prawdopodobiernistwem.
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Nowa projekcja prawdopodobnie nie uwzglednia nowych taryf URE
ogtoszonych pod koniec czerwca (cut-off date 14.06). Na 2025
prognozowany jest znaczqcy wzrost inflacji (do 5,3%), powyzej poprzedniej
projekcji i naszych prognoz (uwzgledniajgcych nowe taryfy URE). Oczekiwana
inflacja na 2026 pozostaje bez zmian wzgledem marcowego scenariusza
z wycofaniem tarcz (2,7%) i jest nizsza niz w alternatywnym scenariuszu
z petnym utrzymaniem tarcz. Prognoza PKB na 2024 zostata nieco obnizona
(do 3,0%), a na 2025 podwyzszona (do 3,8%) w poréwnaniu do bazowego
scenariusza z marca. Szczegoty projekcji zostang przedstawione w pigtek,
w Raporcie o Inflacji. W komunikacie Rada ocenita, ze pomimo ozywienia,
dynamika aktywnosci gospodarczej w Polsce pozostaje niska, co sprzyja
dezinflacji, ktora jest rowniez wspierana przez umocnienie kursu ztotego.
Wymowa komunikatu nie zmienita sie jednak istotnie, co pokazuje, ze
projekcja nie wptyneta na ocene Rady dot. perspektyw inflacji i ksztattu
optymalnej polityki pienieznej. Wiecej w Makro Flashu: Lipcowa projekcja
z nieco nizszq inflacjg w 2026.

USA: Wedtug raportu ADP liczba miejsc pracy w sektorze prywatnym
w czerwcu wzrosta o 150 tys. (kons.: 160 tys.). Tym samym czerwiec byt
trzecim miesigcem z coraz mniejszym przyrostem zatrudnienia. Dane za maj
zostaty zrewidowane w gore, ze 152 tys. do 157 tys. Za lwiq cze$¢ wzrostu
zatrudnienia w czerwcu odpowiadat sektor ustug (136 tys.), w ktorym
zatrudnienie wzrosto w niemal wszystkich kategoriach. W sektorze towaréw
wzrost zatrudnienia (14 tys.) byt wypadkowq wzrostu w budownictwie (27
tys.) oraz redukcji zatrudnienia w gornictwie i wydobywaniu (-8 tys.) oraz
w przetworstwie (-5 tys.). Wzrost ptac os6b nie zmieniajgcych pracy
spowolnit w czerwcu do 4,9% r/r z 50% r/r w maju, za$ dla osob
zmieniajgcych prace wyhamowat do 7,7% r/r z 7,8% r/r miesigc wczesniej.
W pigtek czeka nas publikacja najwazniejszych danych z rynku pracy -
zatrudnienia poza rolnictwem, dynamiki wynagrodzen i stopy bezrobocia.

USA: Liczba os6b ubiegajgcych sie po raz pierwszy o zasitek dla
bezrobotnych w ubieglym tygodniu wyniosta 238 tys. i byta zblizona do
oczekiwan. Jednocze$nie, po raz 9. z rzedu wzrosta liczba o0séb
kontynuujgcych pobieranie zasitku (do 1,86 min, tj. poziomu najwyzszego od
listopada 2021), sygnalizujgc narastajgce problemy ze znalezieniem pracy
dla 0s6b bezrobotnych. O schtodzeniu koniunktury na rynku pracy $wiadczy
rowniez dos$¢ niska liczba ofert pracy w relacji do liczby bezrobotnych i
zatrudnionych, a takze niewielka sktonno$¢ pracownikow do dobrowolnej
zmiany zatrudnienia, widoczna w ankietach JOLTS z ostatnich miesiecy.

USA: Wskaznik ISM w ustugach obnizyt sie w czerwcu do 48,8 pkt. z 53,8
pkt. w maju. Byt to juz drugi odczyt ponizej neutralnego poziomu 50 pkt.
w ostatnich 3 miesigcach. Wskaznik aktywnosci biznesowej spadt znaczqco,
do 49,6 pkt., wskaznik nowych zamowien spadt do 47,3 pkt. (pierwszy odczyt
ponizej 50 pkt. od grudnia 2022), za$ wskaznik zatrudnienia spadt do 46,1 pkt.
(6. negatywny odczyt w ciggu 7 miesiecy). Wskaznik cen ponownie sie obnizyt
(56,3 pkt.) wskazujqc, ze presja cenowa maleje, cho¢ ceny nadal rosnq.

USA: W maju zaméwienia fabryczne spadty o 0,5% m/m po skorygowanym
w dot wzroécie o 0,4% m/m w kwietniu i pomimo oczekiwanego wzrostu
w skali 0,2% m/m. Spadek wystgpit w zamoéwieniach na maszyny, sprzet
elektryczny oraz metale, podczas gdy zamoéwienia na sprzet transportowy
i wyroby metalowe wzrosty. Zaméwienia na dobra trwate wzrosty natomiast
0 0,1% m/m, zgodnie z oczekiwaniami. Zaméwienia na dobra kapitatowe
niezwigzane z obronnos$ciq oraz z wytqczeniem samolotow spadty w maju
0 0,6% m/m, bez korekty w stosunku do wczesniejszych szacunkow.

EUR: Ceny producentow spadty w maju o 4,2% r/r, po spadku o 5,7% r/r
w kwietniu i w poréwnaniu do prognozy -4,1% r/r. To juz 13. z rzedu miesiqc
deflacji cen producenta, z najwiekszymi spadkami odnotowanymi w sektorze

Zmiana zatrudnienia w sektorze
prywatnym w USA wg raportu ADP
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Zrodto: Macrobond, PKO Bank Polski.
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Zr6dto: Macrobond, PKO Bank Polski.

Inflacja PPI w strefie euro
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Zrodto: Macrobond, PKO Bank Polski.


https://nbp.pl/wp-content/uploads/2024/07/Komunikat-RPP-lipiec-2024.pdf
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energii (-11,4% r/r) i dobr posrednich (-2,9% r/r). Po wytgczeniu cen energii,
poziom cen obnizyt sie 0 0,4% r/r.

EUR: Ztozony indeks PMI w czerwcu spadt do 50,9 pkt z 52,2 pkt. w maju.
Ostateczny odczyt jest o 0,1 pkt wyzszy od wstepnego. Sektor ustug
przekroczyt neutralny poziom 50 pkt, osiggajgc 52,8 pkt, podczas gdy
przemyst znalazt sie ponizej tej granicy, z wynikiem 45,8 pkt. Ograniczenie
wzrostu aktywnosci wynikato z ostabienia popytu, gdyz liczba nowych
zamowien spadta po raz pierwszy od lutego. Stabsze wyniki sprzedazy byty
szczegolnie widoczne w sektorze mieszkaniowym. Dane ankietowe wskazujq
na spowolnienie presji cenowej w catej strefie euro. Indeks aktywnosci
biznesowej spadt po raz pierwszy od pazdziernika 2023, co sugeruje
spowolnienie ozywienia w strefie euro, przy czym obraz ten jest zr6znicowany
pomiedzy gtdbwnymi gospodarkami. Zatrudnienie w sektorze ustug nadal
rosto, podczas gdy w przemysle nastqpit jego spadek. Oczekiwania dotyczqce
aktywnosci gospodarczej w przysztosci pozostawaty korzystne, chociaz nieco
nizsze niz w poprzednim miesigcu.

GER: Ztozony indeks PMI zostat zrewidowany nieznacznie w dét, do 50,4
pkt. z 50,6 pkt. wstepnie szacowanych, w poréwnaniu do 52,4 pkt. w maiju.
W sektorze ustug koniunktura nieznacznie sie pogorszyta (53,1 pkt. vs 54,2
pkt), a w przetworstwie przemystowym pogtebity sie tendencje recesyjne
(43,5 pkt. vs 454 pkt.). W czerwcu nastgpit ponowny spadek naptywu
nowych zaméwien, a zmniejszenie popytu byto spowodowane gtéwnie
spadkiem sprzedazy eksportowej w przemysle. Wysoka presja cenowa
utrzymata sie w ustugach, przy dalszych spadkach kosztow produkgcji
w przemysle. Oczekiwania biznesowe pogorszyty sie z powodu mniejszego
optymizmu w firmach ustugowych.

USA: Z protokotu z ostatniego posiedzenia FOMC wynika, ze w czerwcu
decydenci z Fed oceniali, Ze obserwowane od poczgtku 2024 tempo
dezinflacji byto wolniejsze niz oczekiwali w grudniu. Jednoczesnie oceniono,
ze wobec pewnego ztagodzenia napie¢ na rynku pracy oraz spadku dynamiki
cen, bilans ryzyk dla osiggniecia celu inflacyjnego stat sie bardziej
zrébwnowazony. Cztonkowie FOMC stwierdzili, ze nieodpowiednim bytoby
obnizanie przedziatu dla stopy fed funds bez zdobycia wiekszej pewnosci, ze
inflacja trwale zmierza do poziomu 2%. Jednoczesnie niektorzy wskazywali na
mozliwos$¢ dalszego podwyzszania stop, gdyby inflacja ustabilizowata sie na
podwyzszonym poziomie lub miata wzrosnqgé. Cze$¢ cztonkéw FOMC
sugerowata z kolei, ze Fed powinien by¢ gotowy do tagodzenia polityki
pienieznej na wypadek niespodziewanego ostabienia  aktywnosci
gospodarcze;j.

USA: J.Williams (New York Fed z prawem gtosu w FOMC) ocenit, ze neutralna
stopa procentowa, zarbwno w USA, jak i strefie euro, jest bliska poziomom
sprzed wybuch pandemii Covid-19, nie ma tez oznak, by miary te wzrosty
w tym roku. Oznacza to, ze zmiany stopy neutralnej nie wymuszajq
zacie$niania polityki pieniezne;j.

USA: Deficyt handlowy w maju zwiekszyt sie do 75,1 mld USD (poziomu
najwyzszego od 2022) wobec 74,5 mld USD w kwietniu, co byto skutkiem
spadku eksportu przewyzszajgcego spadek importu. Pogtebienie sie deficytu
handlowego sygnalizuje, ze w 2q24 eksport netto po raz kolejny negatywnie
wptynie na PKB w USA.

PMI w strefie euro
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Zrédto: Macrobond, PKO Bank Polski.


https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/fomcminutes20240612.pdf
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Kalendarz makroekonomiczny

Jednostka Poprzednio Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 28 czerwca

POL: Inflacja CPI (cze, wst.) 10:00 %, r/r 2,5 2,5 2,6 2,6
USA: Dochody Amerykanow (maj) 14:30 %, m/m 0,3 0,4 - 0,5
USA: Wydatki Amerykandw (maj) 14:30 %, m/m 0,2 0,3 -- 0,3
USA: Deflator PCE (maj) 14:30 %, r/r 2,7 2,6 - 2,6

Poniedziatek, 1 lipca

CHN: PMI w przetworstwie (cze.) 3:45 pkt. 51,7 51,5 - 51,8
HUN: Saldo handlowe (kwi., rew.) 8:30 mld HUF 1,570 1,766 - 1,750
POL: PMI w przetworstwie (cze.) 9:00 pkt. 45 44,9 44,9 45
GER: PMI w przetworstwie (cze., rew.) 9:55 pkt. 454 434 -- 435
EUR: PMI w przetworstwie (cze., rew.) 10:00 pkt. 473 45,6 -- 45,8
GER: Inflacja CPI (cze., wst.) 14:00 %, r/r 2,4 23 -- 2,2
GER: Inflacja HICP (cze., wst.) 14:00 %, r/r 2.8 2,5 -- 2,5
USA: PMI w przetworstwie (cze., rew.) 15:45 pkt. 51,3 51,7 -- 51,6
USA: ISM w przetwérstwie (cze.) 16:00 pkt. 48,7 49,0 -- 48,5

Wtorek, 2 lipca

EUR: Inflacja HICP (cze.) 11:00 %, r/r 2,6 2,5 -- 2,5

EUR: Inflacja bazowa (cze., wst.) 11:00 %, r/r 2,9 2,8 -- 2,9

USA: Raport JOLTS (maj) 16:00 min 7919 7,95 - 8,14
Sroda, 3 lipca

GER: PMI w ustugach (cze., rew.) 9:55 pkt. 54,2 53,5 -- 52,8
EUR: PMI w ustugach (cze., rew.) 10:00 pkt. 53,2 52,6 -- 53,1
EUR: Inflacja PPI (maj) 11:00 %, r/r -5,7 -4,5 -- -4,2
USA: Raport ADP (cze.) 14:15 tys. 157 160 - 150
USA: Bilans handlowy (maj) 14:30 mld USD -745 -71,2 -- -75,1
USA: Whioski o zasitek dla bezrobotnych (cze.) 14:30 tys. 235 235 -- 238
USA: Zamowienia fabryczne (maj) 16:00 % m/m 0,4 0,4 -- -0,5
USA: Zamowienia na dobra trwate (maj, rew.) 16:00 % m/m 0,2 0,1 -- 0,1

USA: Minutes Fed (cze.) 20:00 -- -- -- -- --

POL: Stopa referencyjna NBP (lip.) -- % 5,75 5,75 5,75 5,75

Czwartek, 4 lipca

GER: Zamowienia fabryczne (maj) 8:00 %, m/m -0,2 1,0 = ==
EUR: Protokot z posiedzenia EBC 13:30 == -- = - -
POL: Konferencja Prezesa NBP 15:00 -- -- oo - _

Pigtek, 5 lipca

GER: Produkcja przemystowa (maj) 8:00 %, m/m -0,1 0,3 -- --
HUN: Produkcja przemystowa (maj) 8:30 %, r/r -2,4 -1,9 == ==
HUN: Sprzedaz detaliczna (maj) 8:30 %, r/r 32 41 -- --
EUR: Sprzedaz detaliczna (maj) 11:00 %, r/r 0,0 0,6 -- --
USA: Zatrudnienie poza rolnictwem (cze.) 14:30 tys. 272 185 == ==
USA: Stopa bezrobocia (cze.) 14:30 % 4,0 4,0 -- --
USA: Przecietna ptaca godzinowa (cze.) 14:30 %, r/r 41 39 -- --
ROM: Posiedzenie banku centralnego (lip.) -- % 7,00 6,75 6,75 --

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

Warto$¢ A (%, pb)*
2024-07-03 A1D ATW A AW A 12M

Waluty EURPLN 42985 03 0,4 00 -36 -48
USDPLN 3,9785 -0,9 -1,6 0,6 -3,0 4,5

CHFPLN 4,4149 -0,6 -2,0 -0,1 -34 72

GBPPLN 5,0784 -0,2 -0,4 0,6 -2,8 -3,3

EURUSD 1,0805 0,6 1,2 -0,6 -0,6 -9,0
EURCHF 09737 0,3 1,6 0,2 -0,3 -11,3

GBPUSD 1,2762 0,7 1,1 0,0 0,3 -1,4

UusDJpPY 161,36 -0,1 0,5 32 11,7 44,7

EURCZK 25,15 -0,1 1,1 2,1 58 -1,5

EURHUF 394,78 -0,1 -0,4 0,9 3,9 12,3

Obligacje PL2Y 512 -4 -6 -2 -68 475
PL5Y 5,63 -2 5 16 3 436

PL10OY 5,78 -3 0 17 5 413

DE2Y 291 0 10 -6 -38 358

DE5Y 2,56 -3 10 1 -9 314

DE10Y 2,56 -5 11 6 8 276

us2y 4,69 -5 -5 -3 -24 443

ussy 4,31 -8 -3 1 7 341

us10y 4,35 -9 3 7 42 287

Akcje WIG 879271 0,5 0,1 3,0 32,3 31,6
WIG20 2 543,6 0,6 0,1 4,0 26,2 13,0

S&P500 5537,0 0,5 1,1 34 24,5 28,2

NASDAQ100 20 186,6 0,9 2,2 6,0 32,8 38,6
Shanghai Composite** 2969,5 -0,9 -0,1 -31 -7,9 -17,3

Nikkei** 40 884,6 2,0 3,1 6,2 22,6 42,4

DAX 18 374,5 1,2 1,2 -11 15,3 17,8
VIX 14,35 0,4 3,2 -0,3 -12,8 -26,6

Surowce Ropa Brent 87,3 13 2,5 11,4 13,9 15,2
Ropa WTI 85,2 1,3 3,7 13,5 18,7 13,0

Ztoto 2363,2 1,5 2,7 0,5 22,8 33,5

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

Notowania ztotego wobec gtéwnych walut Rentownosci polskich obligacji skarbowych
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Stopy NBP - prognoza PKO BP vs. oczekiwania rynkowe
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Nachylenie krzywej swap (spread 10Y-2Y)*
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Zrédto: Datastream, NBP, obliczenia wtasne, *dla PLN, EUR 6M, dla USD 3M.
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Krotkoterminowe stopy procentowe
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Spread asset swap dla PLN
120 +
100 A
80 -
60 -
40
20 A
0
-20
-40
60 |

_80 i
sty23  kwi23  lip23

pb

Yo'

2Y 5Y 10Y
sty24  kwi24  lip 24

paz 23

Kursy wybranych walut w regionie wobec EUR

1107 1ndeks (1 sty 2023=100) — PN - CXK
——HUF  ——RON

105 -

100 1

95 -

90

sty23  kwi23  lip23  paz23 sty24 kwi24  lip24



(&

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 22 521 80 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-Stefanska anna.wojtyniak-stefanska@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:
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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 ktdregokolwiek instrumentu finansowego. Bank
dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych
Zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga
doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie
stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakgcji 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 dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byc zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakcji
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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