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Inflacja bazowa najnizsza od niemal 6 lat

DZIS W CENTRUM UWAGI:

Na rynkach equity utrzymuje sie negatywny sentyment. Poczgtek tygodnia
przyniost umiarkowane spadki indekséw akcyjnych w USA i Europie, w Polsce
WIG obnizyt sie o ponad 1%. Kurs Bitcoina znaczqco spadat w ostatnich
dniach, wczoraj osiggngt siedmiomiesieczne minimum, ponizej 90 tys. USD.
Dodatkowo niepewnos$c¢ jest podbijana przez dzisiejszq publikacje wynikow
Nvidii i w oczekiwaniu na czwartkowy raport z rynku pracy. Kurs EURUSD byt
stabilny, za$ ztoty, po nieudanej prébie przebicia 4,22, minimalnie ostabit sie
wzgledem euro w kierunku 4,23, kurs USDPLN przekroczyt z kolei 3,64.
Rentownosci amerykanskich Treasuries obnizyty sie nieco na dtuzszym koncu
krzywej, podobnie rentownosci krajowych papieréw. Jednocze$nie istotnie
obnizyty sie oczekiwania rynkowe wyniku grudniowego posiedzenia Fed -
obecnie prawdopodobienstwo obnizki stop wynosi wg CME FedWatch ok.
47%, kiedy jeszcze miesiqc temu wynosito prawie 100%.

W Europie uwaga skupi sie na posiedzeniu Banku Wegier. Zaréwno my, jak
i rynek, zaktadamy, ze stopa bazowa pozostanie na niezmienionym poziomie
6,50%. Ciekawsze od samej decyzji mogq byc¢ oceny perspektyw polityki
pienieznej w kolejnych miesigcach w obliczu wysokiej inflacji, wysokiego
deficytu fiskalnego i stabngcego wzrostu PKB. Oczekujemy, ze nastawienie
MNB pozostanie jastrzebie jeszcze przez jaki$ czas, a do obnizek Bank wrdci
najwczesniej wiosng.

W USA owocem wznowienia dziatalnosci rzqdu bedzie publikacja danych
o produkcji przemystowej za pazdziernik, cho¢ nie wiemy jeszcze kiedy
zostanqg opublikowane dane za wrzesien (nieudostepnione w terminie
z powodu shutdownu).

Ponadto wypowiadac sie bedq F.Elderson (cztonek zarzqdu EBC) oraz T.Barkin
(FOMC).

PRZEGLAD WYDARZEN EKONOMICZNYCH:

Inflacja CPI i bazowa

POL: Inflacja bazowa (po wytqczeniu cen zywnosci i energii) w pazdzierniku
obnizyta sie do 3,0% r/r z 3,2% r/r we wrze$niu, zgodnie z naszymi
i rynkowymi przewidywaniami. Tym samym inflacja bazowa znalazta sie na
poziomie najnizszym od listopada 2019, gdy wyniosta 2,6% r/r. W ujeciu
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Notowania rynkowe:
Wartos¢ (%, pb)*
2025-11-17 A1D

Waluty:

EURPLN 4,2290 0,1
USDPLN 3,6464 0,2
CHFPLN 45834 0,0
GBPPLN 48053 0,3
EURUSD 1,1598 -0,1
Obligacje:

PL2Y 423 -1

PLSY 472

PLIOY 535 0

DE10Y 2,71

usioy 414 -1

Indeksy akcyjne:

WIG 110 616,1 -1,0
DAX 23590,5 -1,2
S&P500 66724 -09
Nikkei** 48 811,3 -3,1
gg?r'l‘gﬂf' 39317 15
Surowce:

Ztoto 4060,60 -0,6
Ropa Brent 64,20 -0,3

Zrodto: Datastream, PKO Bank Polski; zamknigcie sesji.
*zmiana w procentach dla walut, indekséw akcyjnych
oraz surowcow i w punktach bazowych dla rentownosci
obligacji. **zamkniecie dnia biezqcego.
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Zrodto: Macrobond, GUS, MF, NBP, PKO Bank Polski.
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miesiecznym ceny w kategoriach bazowych wzrosty o 0,1%. Jednoczes$nie
impet inflacji bazowej (zannualizowana odsezonowana $rednia miesieczna
dynamika) obnizyt sie do 3,0% saar w przypadku $redniej 6-miesiecznej oraz
2,4% saar dla $redniej 3-miesiecznej.

UE: Komisja Europejska opublikowata jesienne prognozy. KE zrewidowata
w gore prognoze wzrostu PKB w strefie euro w 2025 do 1,4% (z 0,9%
prognozowanych w maju), obnizyta prognoze na 2026 do 1,2% z 1,4%. Na
2027 prognozuje wzrost o 1,4%. Prognoza inflacji HICP w strefie euro w 2025
nie zmienita sie (wynosi 2,1%), za$ na 2026 zostata podwyzszona do 1,9%.
W 2027 KE widzi inflacje w celu (2,0%). Prognozy deficytu fiskalnego strefy
euro nie zmienity sie i wynoszqg 3,2% PKB, 3,3% PKB oraz 3,4% PKB
odpowiednio w 2025, 2026 i 2027. Prognoza stopy bezrobocia w strefie euro
nie zmienita sie w przypadku 2025 (6,3%), lecz zostata nieco podniesiona na
2026 (do 6,2%). W 2027 stopa bezrobocia ma obnizy¢ sie do 6,1%.

POL: Komisja Europejska zaktualizowata prognozy dla Polski. Wzrost PKB
w 2025 zostat zrewidowany w dot o 0,1pp do 3,2%, zas w 2026 w gore o 0,5pp
do 3,5%. W 2027 zaktadane jest wyhamowanie wzrostu do 2,7%. Za duziq
zmiang prognozy PKB w 2026 kryje sie przede wszystkim wyzsza niz wiosng
(0o 2,1pp) prognoza wzrostu naktadow brutto na $rodki trwate. Wedtug KE
$rednioroczna inflacja HICP w tym roku bedzie nieco nizsza niz dotychczas
zaktadano i wyniesie 3,4%, w 2026 obnizy sie do 2,9%, a nastepnie ponownie
wzrosnie w 2027 do 3,7% (prognoza zaktada, ze ETS2 wejdzie w zycie bez
opoznien w 2027, co przyczynitoby sie do wzrostu cen energii). Na rynku
pracy w najblizszych latach ma zapanowa¢ stabilizacja zatrudnienia -
prognoza jego dynamiki wynosi odpowiednio -0,2% r/r, +0,1% r/r i 0,0% r/r
w latach 2025-2027 - przy stopie bezrobocie na poziomie 3,1%, ktéra w 2027
moze obnizyc¢ sie do 3,0%. Wedtug prognoz KE w 2026 i 2027 Polska bedzie
mie¢ najwyzszy w UE deficyt fiskalny przeganiajgc Rumunie, ktorej deficyt
silnie sie obnizy dzieki przeprowadzonej konsolidacje fiskalng. Deficyt
w Polsce w 2025 wzros$nie do 6,8% PKB, a nastepnie bedzie obniza¢ sie do
6,3% PKB i 6,1% PKB w 2027, co oznacza rewizje w gore w 2025 o 0,4pp
i 2026 o 0,2pp. Wzrost deficytu wedtug KE wynika m.in. z wprowadzenia
Swiadczen takich jak Aktywny Rodzic czy renta wdowia, wyzszych kosztow
obstugi zadtuzenia, wzrostu wynagrodzen w sektorze publicznym i wyzszych
wydatkéw na ochrone zdrowia i zbrojenia. Jednocze$nie dtug sektora
general government wzro$nie w tym roku do 59,5% PKB, w 2026 do 64,9%
PKB, a w 2027 do 69,2% PKB, co oznacza rewizje w gore o 1,5pp w 2025
i rewizje w dot o 0,4pp w 2026.

POL: Deficyt budzetu centralnego po pazdzierniku wynidést 227,1 mid PLN
(78,6% catorocznego limitu wynoszqcego 288,8 mid PLN). W ujeciu sumy
12-miesiecznej deficyt wzrost do 308 mld PLN (8,0% PKB) z 305 mld PLN i od
trzech miesiecy przekracza catoroczny limit wynikajgcy z ustawy.
Podtrzymujemy ocene, ze nowelizacja ustawy budzetowej nie musi byé
w tym roku konieczna, a deficyt zmiesci sie w limicie. Takie byty tez ostatnie
sygnaty ptyngce z MF (m.in. od ministra A.Domanskiego). Tegoroczny deficyt
jest ,sztucznie” gtebszy niz w poprzednich latach ze wzgledu na reforme
finansowania |ST i sptate z budzetu centralnego wartych 56,2 mld PLN
obligacji PFR i BGK. Brak nowelizacji bedzie wg nas mozliwy ze wzgledu na
fakt, ze w grudniu 2024 deficyt byt dodatkowo podwyzszony (by poprawic¢
wynik w 2025), co w tym roku nie bedzie miato miejsca, a takze dzieki
naturalnym oszczedno$ciom po stronie wydatkowej (zwyczajowe mniejsze od
planéw wykonanie wydatkéw). Dodatkowo mozna sie pewnie spodziewac
innych dziatan ograniczajgcych deficyt takich jak opéznienia zwrotow VAT
lub, wrazie koniecznosci, wykorzystanie $rodkow z  funduszy
pozabudzetowych. Dochody budzetu w okresie styczen-pazdziernik byty
09,2% r/r nizsze, ale w warunkach poréwnywalnych (bez reformy
finansowania JST) bylyby wyzsze o 10,2% r/r. Pozytywnie wyglqdajq
wptywy z VAT - rosty o ok. 13% r/r (w ujeciu sumy za ostatnie 12 miesiecy
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Zrodto: NBP, PKO Bank Polski.
Skumulowane od poczgtku roku saldo
budzetu centralnego
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Zrodto: MF, PKO Bank Polski.
Oynamika roczna wptywoéw budzetu
centralnego z VAT i CIT*
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Zr6dto: MF, PKO Bank Polski. *brak PIT wynika z
nieporéownywalnosci danych ze wzgledu na reforme JST -
w pazdzierniku 2025 spadek o 84% r/r.
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Zrodho: MF, GUS, PKO Bank Polski.
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vs poprzednie 12 miesiecy), co oznacza stopniowe hamowanie dynamiki, ale
zdecydowanie wolniejsze od tempa hamowania nominalnego PKB. Wptywy
z VAT po pazdzierniku stanowity ok. 8,2-8,3% PKB i pozostajg na tym
poziomie od poczqtku 2025. Prognozowane wykonanie (wg UB26) wptywow
z VAT na caty rok (325 mld PLN) wydaje sie by¢ do zrealizowaniaq,
w szczegblnosci uwzgledniajgc mozliwe opoznienia zwrotow z VAT. Szybko
rosng tez wptywy z CIT - od poczgtku roku do pazdziernika wzrosty
0 6,4% r/r (w warunkach porownywalnych o 18,8% r/r), a w ostatnich
miesigcach obserwujemy przyspieszenie wzgledem 1h25. Prognozowane
wykonanie (wg UB26) catorocznych wptywow z CIT na poziomie 66 mid PLN
wydaje sie by¢ wzasiegu. Zkolei wptywy zPIT w warunkach
porownywalnych wzrosty od poczgtku roku o 13,6% r/r, mimo
systematycznie hamujgcej dynamiki wynagrodzen w gospodarce narodowe;j.
Niezmiennie rozczarowujq natomiast wptywy z akcyzy - w okresie styczen-
pazdziernik byty wyzsze o 2,5% r/r, mimo wejscia w zycie podwyzek stawek
na poczgtku 2025. Wykonanie prognozowanych wptywow z akcyzy na
poziomie 95 mld PLN wydaje sie by¢ wiec bardzo trudne do osiggniecia
(0 2-3 mld PLN). Po stronie wydatkowej naszq uwage zwraca przede
wszystkim istotnie nizsze wykonanie dotacji do Funduszu Ubezpieczen
Spotecznych - 47,6 mld PLN (58,5% planu), co wynika z dobrej kondycji
funduszu - jest to tez jeden z obszaréw generujgcych oszczednosci po stronie
wydatkowej. Koszty obstugi dtugu systematycznie rosnq - po pazdzierniku
suma 12-miesieczna wyniosta 74,5 mld PLN (limit roczny 75,5 mld PLN),
a w relacji do PKB 1,9%. Omawiane dane nie wptywajq na naszq prognoze
deficytu sektora finansow publicznych (GG) - zaktadamy deficyt 6,9% PKB
w 2025 jego pewnq redukcje w 2026 do 6,5% PKB.

POL: W.Janczyk (RPP) powiedzial, ze widzi w najblizszym czasie przestrzen
do niewielkiego dostosowania stop procentowych w dét, co jego zdaniem
jest mozliwe nawet juz w grudniu.

USA: Wiceprezes Fed Ph.)Jefferson ocenit, ze czynniki ryzyka zwiqgzane
z rynkiem pracy sq przechylone w dot, ale cztonkowie FOMC muszq byc
ostrozni, gdyz stopy procentowe zblizajg sie do poziomu neutralnego.
Zasugerowat tez, ze obie opcje na posiedzeniu 9-10 grudnia (stabilizacja lub
obnizka o 25pb) pozostajqg w grze. Z kolei cztonek zarzqdu Fed Ch.Waller
opowiedziat sie za kolejng obnizkq stép o 25pb w grudniu, argumentujqc jq
pogarszajgcq sie sytuacjg na rynku pracy. Wedtug niego jest mato
prawdopodobne by dane z rynku pracy za wrzesien (ukazq sie w czwartek)
lub jakiekolwiek inne mogty zmieni¢ jego decyzje przed 9-10 grudnia.

USA: Prezydent D.Trump ponowit obietnice wyptaty ,dywidendy celnej”
w wysokosci 2 tys. USD i podat jej termin - okoto potowy 2026. Dodatkowo,
wg D.Trumpa, $rodki z cet majg stuzyé sptacie zadtuzenia. Trudno jednak
o doktadng ocene - brakuje szczegotow odnosnie do tego rozwiqzania.
Istniejgce wstepne szacunki sugerujq, ze dodatkowe $rodki uzyskane z cet
mogq nie wystarczyé¢ do wyptaty dywidendy. Sekretarz Skarbu S.Bessent
ocenit ze wyptata ,dywidendy” moze wymaga¢ zgody Kongresu.

POL: Wedtug wstepnych danych produkcja ustug (w cenach statych)
w sierpniu wzrosta o 6,3% r/r, za§ w ujeciu odsezonowanym o 6,1% r/r.
W ujeciu miesiecznym produkcja ustug obnizyta sie o 3,8% (-0,5% m/m sa).
POL: Ministerstwo Funduszy i Polityki Regionalnej poinformowato, ze do 16
listopada podpisano umowy o dofinansowanie projektow o wartosci
wydatkéow kwalifikowalnych 224,5 mld PLN, w tym 174,5 mid PLN
dofinansowania UE, ktére wykorzystajq 54,9% dostepnej puli $rodkow
z polityki spojnosci UE na lata 2021-2027.

POL: Ministerstwo Finansow i Gospodarki poinformowato, ze stan $rodkow
walutowych na rachunkach budzetowych na koniec pazdziernika spadt do
6,88 mld EUR z 10,42 mld EUR na koniec wrze$nia.

Wptywy budzetowe z VAT - jako %
$redniej dla ostatnich 12 miesiecy
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Zrodto: MF, GUS, PKO Bank Polski.
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Kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik Godz. Jednostka Poprzednio ~ Konsensus  PKO BP Odczyt

Pigtek, 14 listopada

ROM: Wzrost PKB (3q) 8:00 % r/r 03 06 - 1,6
POL: Inflacja CPI (paz., rew.) 10:00 %r/r 2,9 2,8 2,8 2,8
EUR: Wzrost PKB (3q) 11:00 % r/r 1,3 1,3 -- 1,4
EUR: Bilans handlowy (wrz.) 11:00 mld EUR 1,9 -- - 19,4
USA: Sprzedaz detaliczna (paz.) 14:30 % m/m -- -- -- --

Poniedziatek, 17 listopada

POL: Inflacja bazowa (paz.) 14:00 %r/r 3,2 3,0 3,0 3,0

Wtorek, 18 listopada

HUN: Posiedzenie MNB 14:00 % 6,50 6,50 6,50 --

USA: Produkcja przemystowa (paz.) 15:15 % m/m == 0,0 == ==

Sroda, 19 listopada

EUR: Inflacja HICP (paz., rew.) 11:00 % r/r 2,2 2.1 - -
EUR: Inflacja bazowa (paz., rew.) 11:00 % r/r 2,4 24 - -
USA: Rozpoczete budowy doméw (paz.) 14:30 min 1,307 1328 == ==
USA: Pozwolenia na budowe (paz., wst.) 14:30 min 1,330 1317 == ==
USA: Minutes Fed 20:00 -- o= = - -

Czwartek, 20 listopada

GER: Inflacja PPI (paz.) 8:00 % r/r -1,7 -1,7 -- --
POL: Koniunktura konsumencka (lis.) 10:00 pkt. -10,9 -10,9 -9,5 --
USA: Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem (wrz.) 14:30 tys. 22 50 = ==
USA: Stopa bezrobocia (wrz.) 14:30 % 43 43 -- --
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych 14:30 tys. == 225 == ==
EUR: Koniunktura konsumencka (lis., wst.) 16:00 pkt. -14,2 -14,0 == --
USA: Sprzedaz domow na rynku wtornym (paz.) 16:00 min 4,06 4,10 == ==

Pigtek, 21 listopada

GER: PMI w przetworstwie (lis., wst.) 9:30 pkt. 49,6 49,8 == =
GER: PMI w ustugach (lis., wst.) 9:30 pkt. 54,6 54,0 -- ==
EUR: PMI w przetworstwie (lis., wst.) 10:00 pkt. 50,0 50,2 -- --
EUR: PMI w ustugach (lis., wst.) 10:00 pkt. 53,0 52,8 == --
USA: PMI w przetworstwie (lis., wst.) 15:45 pkt. 52,5 52,0 -- --
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (lis., rew.) 16:00 pkt. 53,6 50,8 -- --

Zrodto: 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¢
2025-11-17

Waluty EURPLN 4,2290 0,1 -0,1 -0,2 -2,0 -10,3
USDPLN 3,6464 0,2 -0,6 0,3 -10,7 -20,1

CHFPLN 4,5834 0,0 0,8 -0,3 -0,5 -5,0
GBPPLN 4,8053 0,3 -0,4 -1,5 -6,9 -10,4

EURUSD 1,1598 -0,1 04 -0,5 9,7 12,3

EURCHF 0,9227 0,1 -0,9 0,1 -1,5 -5,6

GBPUSD 1,3177 0,3 0,2 -1,8 472 12,3

USDJPY 155,20 0,5 0,7 3,0 0,1 10,5

EURCZK 24,15 -0,1 -0,5 -0,6 -4,5 -0,6

EURHUF 384,23 0,0 0,2 -1,1 -5,5 -6,4
Obligacje PL2Y 4,23 -1 0 13 -87 -299
PL5Y 4,72 0 -1 -5 -67 -280
PL1OY 5,35 0 1 -3 -36 -194

DE2Y 2,04 0 4 12 -13 -8

DE5SY 2,31 0 4 13 11 22

DE10Y 2,71 0 5 13 34 56

us2y 3,61 0 2 15 -68 -80

ussy 3,72 -1 1 15 -56 -28

us1oy 414 -1 2 15 -28 27

Akcje WIG 110 616,1 -1,0 -1,8 0,9 39,7 98,2
WIG20 2 956,2 -1,1 -2,1 1,4 353 69,5

S&P500 66724 -0,9 -2,3 -0,9 13,2 68,6
NASDAQ100 24 799,9 -0,8 -3,2 -14 20,7 111,9

Shanghai Composite** 3931,7 -1,5 -2,2 1,8 18,3 27,5

Nikkei** 48 830,0 -3,1 -4,1 -0,7 27,8 74,6

DAX 23 590,5 -1,2 -1,5 -2,8 229 64,8
VIX 21,17 52 10,0 10,4 335 -16,6

Surowce Ropa Brent 64,2 -0,3 0,2 52 -12,4 -31,1
Ropa WTI 60,7 -0,3 -0,5 4,0 -12,7 -29.4
Ztoto 4060,6 -0,6 -0,8 -6,6 55,4 128,8

Zrédto: Datastream, PKO Bank Polski, *zmiana w procentach dla walut, indekséw akcyjnych i surowcéw oraz w punktach bazowych dla rentownosci obligaciji, **zamkniecie 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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Zrédto: Datastream, NBP, obliczenia wiasne, *dla PLN, EUR 6M, dla USD 3M.
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Kursy wybranych walut w regionie wobec EUR
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Bank Polski

Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski S.A.
ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa
email: analizy.makro@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:

analizy.makro@pkobp.pl

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

X@PKO_Research ﬁ ‘ Centrum

Analiz
Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Urszula Krynska

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 ktdregokolwiek
instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran. aby informacje zamieszczone w
Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrodtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq byc¢ traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentow
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 transakgji
finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentow 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 pojec
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong
transakgji finansowych. w tym zawartych na instrumentach finansowych. ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikow
(danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swietokrzyskiej 36, 00-116
Warszawa. zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie. XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat
wptacony) 1250 000 000 PLN.
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