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Trudne chwile dla amerykanskich konsumentéw

Brak negatywnych zaskoczen ze strony odczytow inflacji PCE w USA sprzyjat
w czwartek poprawie nastrojow na rynkach akcji, a wzrost apetytu na ryzyko
doprowadzit takze do zatrzymania aprecjacji dolara. Te czynniki wsparty
nieco ztotego, cho¢ korekcyjne w naszej opinii przesuniecia kursow EURUSD,
EURPLN i USDPLN nie byty duze i nie miaty wpltywu na obraz dominujgcych
trenddw. Ceny ropy naftowej nieco wzrosty po doniesieniach o ataku Iranu na
jeden ze statkéw przeptywajgcych przez ciesnine Ormuz, co jednak nie miato
wiekszego wplywu na notowania obligacji skarbowych, ktdrych rentownosci
spadty. W pigtek o poranku na azjatyckich rynkach akcji ponownie odzyty
obawy inwestorow wzgledem sektora Al, w doét idg tamtejsze indeksy,
anegatywny sentyment prawdopodobnie bedzie cigzyt notowaniom
w Europie i USA. W naszej opinii jednak nie bedzie to miato istotnego
przetozenia na rynki FX i Fl, gdzie na tych pierwszych oczekujemy
stabilizacji notowan po ostatnich dynamicznych przesunieciach kurséw,
a w przypadku obligacji skarbowych potencjat do spadku ich rentownosci
jest w naszej opinii w krétkim horyzoncie ograniczony.

Brak istotnych publikacji makroekonomicznych na koniec tygodnia
sprawia, ze rynki koncentrujg sie na monitorowaniu aktywnosci
zeglugowej w ciesninie Ormuz. Wsréd drugorzednych danych znajdzie sie
bilans handlowy USA za maj, ktory prawdopodobnie utrzyma deficyt na
poziomie z kwietnia. Ponadto, opublikowany zostanie indeks Uniwersytetu
Michigan za czerwiec, ktéry wg wstepnego odczytu wskazat na poprawe
nastrojow konsumentéw w USA, odbijajgcych sie od rekordowo niskich
poziomow.

WYDARZENIA ZAGRANICZNE:
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Realne dochody gospodarstw domowych w USA nie odrobity
strat z poczgtku roku
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SWIAT: Kontenerowiec pod banderg Singapuru zostat trafiony pociskiem
w ciesninie Ormuz. Pocisk uszkodzit mostek, a brytyjska UKMTO
zakwalifikowata zdarzenie joko atak i zalecita statkom zachowanie
szczegolnej ostroznosci. Wczesniej co najmniej trzy jednostki, w tym dwa
supertankowce, zawrdcity po ostrzezeniach przekazywanych przez iranski
Korpus Straznikéw Rewolucji. Po incydencie iranski Urzgd Ciesniny Zatoki
Perskiej (PGSA) oswiadczyt, ze bezpieczenstwo zeglugi bedzie gwarantowane
wylgcznie jednostkom korzystajgcym z tras wyznaczonych przez lIran,
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Wartosc (%, pb)*

2026-06-25 A1D
Indeksy akgciji:
WIG 135973 1,0
STOXX Europe 600 640 0,8
S&P500 7357 0,0
Waluty:
EURPLN 4,28 0,1
USDPLN 3,76 -0,1
CHFPLN 4,64 0,1
EURUSD 1,14 0,1
Obligacije:
PL2Y 4,17 -4
PL5Y 4,83 -4
PL10Y 5,34 -6
DE10Y 2,86 -1
us1oy 4,39 -1
Surowce:
Ropa Brent 75 2,1
Ztoto 4026 0,6

Zrédto: LSEG Datastream, Workspace, PKO Bank Polski
(zamkniecie sesji; *zmiana w punktach bazowych dla
rentownosci obligacii).

Po mocnych spacdkach cen ropy naftowej krajowy rynek
nie wycenia juz podwyzek stép procentowych NBP
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natomiast statki wybierajgce alternatywne szlaki bedq poruszac¢ sie na
wiasne ryzyko. Incydenty podwazajg wczesniejsze oznaki normalizacji ruchu
po zawieszeniu broni miedzy USA ilranem oraz ponownie zwiekszajqg ryzyko
zaktdcen dostaw ropy przez ciesnine Ormuz.

EUR: I.Schnabel (Zarzgd EBC) stwierdzila, ze stopy procentowe bedqg
musiaty dalej rosngé, aby sprowadzi¢ inflacje do celu 2% w srednim okresie,
cho¢ skala i tempo kolejnych podwyzek bedqg zalezaty od rozwoju konfliktu na
Bliskim Wschodzie, sytuacji gospodarczej i sciezki inflacji. Zawieszenie broni
USA-Iran i spadek cen ropy poprawily krotkoterminowe perspektywy, ale nie
eliminujg ryzyka utrzymywania sie podwyzszonej inflacji. Dotychczasowa
podwyzka stép byla uzasadniona we wszystkich analizowanych
scenariuszach, poniewaz miata ograniczy¢ ryzyko utrwalenia inflacii.
I.Schnabel podkreslita réwniez, ze jesli ekspansja fiskalna bedzie zwiekszac
presje inflacyjng, polityka pieniezna bedzie musiata jg kompensowacé poprzez
wyzsze stopy procentowe.

USA: Deflator PCE, tradycyjnie preferowana przez Fed miara inflacji, w maju
wzrost do 4,1% r/r wobec 3,8% r/r w kwietniu, zgodnie z oczekiwaniami.
Jednoczesnie bazowy deflator PCE (bez cen energii i zywnosci) wzrést do
3,4% r/r z 3,3% r/r miesiqgc wczesniej. Ostabt natomiast impet inflacji bazowej -
w maju (% m/m saar, $r.3m) wyniost on 3,5%, spowalniajgc czwarty miesigc
zrzedu. Wyzsze ceny paliw podbijajg wzrost gtéwnego indeksu inflacyjnego,
a sttumiony wzrost gospodarczy, wraz ze spadkiem efektywnej stawki celnej,
prowadzi do spowolnienia impetu inflacji bazowej. Przyjmujac, ze dla Fed
najwazniejszq miarg pozostaje bazowy deflator PCE, dane majg raczej gotebi
wydzwiek. Mogqg réwniez zosta¢ wykorzystane przez jastrzebich czionkéw
FOMC, ktorzy zwrécag uwage na wzrost gidwnego wskaznika, najbardziej
odczuwalny dla konsumentow. Zaktadamy jednak, ze FOMC nie zdecyduje
sie w tym roku na zmiane stoép.

USA: J.Williams (New York Fed, z prawem gtosu w FOMC) stwierdzit, ze
obecne nastawienie polityki pienieznej jest odpowiednio dostosowane do
obnizenia inflacji do celu 2%, choé ryzyko dla realizacji mandatu pozostaje
podwyzszone. Podkreslit, ze przy inflacji utrzymujqcej sie znaczgco powyzej
celu kluczowe jest jej trwatle zmniejszenie. J.Williams oczekuje, ze
w nadchodzgcych kwartatach presja inflacyjna bedzie stopniowo stabngé
wraz z wygasnieciem wplywu cet, poprawg sytuacji na Bliskim Wschodzie
inormalizacjg rynku nieruchomosci. Prognozuje spadek inflacji do 3,5% na
koniec roku, jednak osiggniecie celu 2% przesungtz 2027 na 2028.

USA: Dochody gospodarstw domowych w maju wzrosty o 0,7% m/m (sa),
wobec stagnaciji w kwietniu, przekraczajgc oczekiwania rynkowe. W ujeciu
realnym (skorygowanym o deflator PCE) dochody zwiekszyly sie o 0,2% m/m,
konczqgc trzymiesieczny okres spadkdw. Od poczgtku roku realne dochody
spadty jednak o 0,6%. Wydatki konsumentéw réwniez wzrosty o 0,7% m/m,
przyspieszajgc w poréwnaniu z kwietniowym wzrostem o 0,4% m/m i rowniez
przekraczajgc prognozy. W ujeciu realnym wydatki zwiekszyly sie o 0,3% m/m,
a od poczatku roku wzrosty o 0,6%. Konsumenci zwiekszyli wydatki gtdéwnie na
ustugi - finansowe, ochrone zdrowia i zakwaterowanie, podczas gdy wydatki
na paliwa wzrosty w mniejszym stopniu. Silniejszy wzrost wydatkéw niz
dochodoéw spowodowat spadek stopy oszczednosci z 4,4% w styczniu do 3%
W maiju - poziomu obserwowanego podczas pandemii i GFC. Trudna sytuacja
konsumentoéw, potwierdzona w badaniach ankietowych, ostabia fundamenty
konsumpcji, ktéra rosnie czesciowo dzieki wykorzystywaniu oszczednosci.
Skutki pogorszenia koniunktury konsumentow wida¢ w danych o PKB oraz
w ograniczonym wzroscie inflacji bazowej PCE. Nic nie wskazuje, zeby sytuacja
gospodarstw domowych mogta sie szybko poprawic.

USA: PKB w 1026 wzrést o 2,1% q/q saar, przekraczajgce wsitepny odczyt na
poziomie 1,6% q/q saar oraz wynik z 4925 (0,5% q/q saar). Rewizja danych
wykazata nizszy wzrost konsumpcji prywatnej - 0,5% g/q saar wobec
wczeshiejszych 1,4% q/q saar, co jest najstabszym wynikiem od 122, kiedy
rozpoczat sie kryzys energetyczny (0,4% g/q saar). Jednoczesnie skorygowano
w gore wktad eksportu netto, gtdwnie z powodu nizszego wzrostu importu
(11,8% al/q saar wobec wczesniejszych 21% q/q saar), ktoéry byt jednak

Impet inflacji PCE w USA

10 4
8

6 4

Wad

-4

% saar, sr.3m

PCE

bazowy

!

maj 18 maj 20 maj 22 maj 24 maj 26

Zrédto: Macrobond, PKO Bank Polski.

Dynamika konsumpciji prywatnej w USA
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najwyzszy od 1g22. Pomimo rewizji, obraz gospodarki pozostaje niezmieniony
- konsumenci borykajqg sie z trudnosciami, a wzrost gospodarczy napedzajq
inwestycje, szczegdlnie w sektorze Sl. Aktywnos¢ gospodarcza w catym roku
pozostanie sttumiona - nowcast Atlanta Fed na 2¢26 wynosi obecnie 2,5% q/q
saar.

USA: Zamoéwienia na dobra trwate w maju spadly o 4,5% m/m, po silnym
wzroscie w kwietniu o 8,5% m/m. Odczyt byt bliski oczekiwaniom. Spadek
gtdbwnie odzwierciedla duzg zmiennos¢ w zamodwieniach na samoloty
(-561,8% m/m). Zamodwienia na dobra trwate bazowe (z wylgczeniem
obronnosci i samolotéw) w maju wzrosty o 1,6% m/m po spadku o 0,7% m/m
w kwietniu. Odbicie w tych kategoriach miato szeroki charakter, co wskazuje
na utrzymanie silnych inwestycji przedsiebiorstw w 2926, wspieranych m.in.
przez wydatki zwigzane z Sl.

USA: Liczba osdb ubiegajgcych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych
w ubieglym tygodniu wyniosta 215 tys. wobec 227 tys. tydzien wczesniej i byta
nizsza od oczekiwan. Liczba bezrobotnych kontynuujacych pobieranie zasitku
w tygodniu do 13 czerwca wzrosta z kolei do 1,821 min wzgledem 1,800 min
odnotowanych we wczesniejszym okresie. Z jednej strony liczba nowych
whioskdw o zasitek nieco spadta, z drugigj liczba osdb kontynuujgcych
pobieranie swiadczenia rosnie pigty miesigc z rzedu. Mimo to sytuacje na
rynku pracy nadal mozna oceniac jako stabilng.

EUR: EBC w analizie wskazuje, ze poprawa aktywnosci przemystowej byta
w ostatnich miesigcach w duzej mierze efektem frontloadingu. Po wybuchu
wojny na Bliskim Wschodzie, przedsiebiorstwa zwiekszyty zamowienia
igromadzity zapasy w obawie przed zaktdceniami dostaw oraz wzrostem
kosztow energii. EBC ocenia, ze oba zjawiska miaty charakter przejsciowy
i sztucznie podbijaty aktywnos¢ przemystowq. W kolejnych kwartatach, wraz
zwygasnieciem efektu wczesniejszych zakupdw, mogag one cigzy¢ na
produkgiji i handlu. Podobny efekt zaobserwowano w 2025 przed wejsciem
w zycie wyzszych amerykanskich cet.

HUN: Stopa bezrobocia w maju spadta do 4,3% z 4,5% w kwietniu, zgodnie ze
wzorcem sezonowym.

WYDARZENIA KRAJOWE:
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POL: Na koniec stycznia 2026 liczba pracujgcych w gospodarce narodowej
wyniosta 14 988,3 tys., czyli spadta o 0,4% r/r po spadku o 0,3% r/r w grudniu.
Potwierdza to lekkie schtodzenie rynku pracy na starcie 2026, cho¢ najpewniej
wynikto ono z silnych mrozéw, ktére ograniczyty prace w budownictwie. Spadki
r/r koncentrujg sie w rolnictwie, budownictwie, przetwdrstwie i handlu,
awzrosty koncentrowaly sie zwlaszcza w administracji publicznej i obronie
narodowej, edukaciji oraz ochronie zdrowia i pomocy spoteczne;j.

Zamoéwienia na dobra trwate w USA
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Macrobond, PKO Bank Polski.

Zasitki dla bezrobotnych w USA
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S&P Global, NL. Analytics, EBC, PKO Bank Polski.
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W czwartek ztoty w niewielkim stopniu umocnit sie, EURPLN konczyt dzien na
4,2850, a USDPLN na 3,7650. Na bazowych rynkach FX dolar niewiele sie
zmienit, a kurs EURUSD minimailnie wzrést do 1,1370.

Pusty krajowy kalendarz makro oraz brak istotnych zmian w globalnej
wycenie dolara sprzyjaty w czwartek stabilizacji gtdwnych par ze ztotym
w poblizu poziomdw osiggnietych dzien wczesniej. Zgodne z oczekiwaniami
odczyty PCE z USA, wskazujgce na przyspieszenie inflacji w Stanach
Zjednoczonych, nie zmienily percepcji rynku, ktéry wycenia powrdt Fed do
podwyzek stép procentowych, a zarazem nie zdotaty ostabi¢ mocno juz
wykupionego na szerokim rynku dolara. Obraz trendéw na obserwowanych
przez nas parach walutowych nie ulegt wiec zmianie i faworyzuje
mochniejszego dolara, a niewielkie czwartkowe odrecagowanie to w naszej
opinii korekta, ktéra w perspektywie kolejnych dni moze sie jeszcze
rozbudowaé. W tym kontekscie warto obserwowcaé zachowanie rynku
wzgledem wsparcia na 100,5pkt na indeksie dolara, oporu na 1,1460
EURUSD oraz 3,75 na USDPLN (wazne wsparcie), ktérych utrzymanie jest
w naszej opinii warunkiem kontynuaciji dotychczasowych trendoéw.

W pigtek, przy braku publikacji z rynku krajowego, ztoty pozostanie pod
wplywem  impulséw  naplywajgcych  z  otoczenia  zewnetrznego.
Potwierdzenie spadku krétko- i diugoterminowych oczekiwan inflacyjnych
wUSA, bedqgcych czescig raportu Uniwersytetu Michigan, powigzane
z ostatnim wyraznym spadkiem cen ropy naftowej, moze w naszej ocenie nie
wystarczy¢ do odwrdécenia trendu aprecjacyjnego dolara. Dynamika tego
ruchu moze jednak w krétkim terminie wyhamowagé, stad spodziewamy sie
zakonczenia tygodnia pomiedzy 1,13—1,14 na EURUSD, a w przypadku
USDPLN w zakresie 3,75-3,78. Zakladamy zarazem, ze EURPLN
ustabilizuje sie w poblizu 4,28.

Rynek stopy procentowej pozostaje wrazliwy na informacje o spadku cen
ropy naftowej i gazu ziemnego na Swiecie. W tym kontekscie warto
wspomniec¢, ze przejsciowo w czwartek cena ropy WTI spadita ponizej 70
USD/b. Gtéwnie z tego powodu od poczagtku tygodnia dochodowosci
polskich obligaciji obnizyly sie juz o okoto 10-15pb na catej diugosci krzywej,
a od konca maja o przeszto 30pb. Po ostatnich zmianach notowan krajowy
rynek przestat wycenia¢ ryzyko podwyzek stép procentowych NBP,
a scenariuszem bazowym stato sie utrzymanie ich bez zmian w latach 2026-
2027. Wspomniana rewizja oczekiwan rynkowych nastepuje rownolegle wraz
ze spadkiem oczekiwan inflacyjnych i wypowiedziami czionkéw RPP, ktére
ograniczyly obawy przed ewentualnym zaostrzeniem polityki pienieznej
w Polsce. Krdtkoterminowo najciekawszym wydarzeniem dla krajowego
rynku dlugu w tym kontekscie bedzie lokalnie wtorkowa publikacja
wstepnego odczytu inflacji. Mozna oczekiwad, ze GUS w przysztym tygodniu
potwierdzi spadek wskaznika CPl z 3,1% r/r w maju do poziomu zblizonego do
celu inflacyjnego NBP. Tak znaczgca zmiana inflacji sprzyja¢ bedzie
tagodniejszemu nastawieniu RPP. W konsekwenciji, w nieco dtuzszym
horyzoncie na rynek moga stopniowo powracac oczekiwania na obnizki stop
procentowych w 2027 r.

W perspektywie najblizszych dni przestrzenh do dalszego spadku
rentownosci obligacji wydadje sie jednak ograniczona. Przy obecnych,
relatywnie wysokich wycenach, obnizenie rentownosci 2-letnich
papieréw ponizej 4,15% oraz 10-letnich ponizej 5,30% bedzie wymagato
pojawienia sie dodatkowych impulséw, zaréwno z krajowej gospodarki,
jak i z otoczenia globalnego. Podczas pigtkowej sesji uwaga inwestoréow
w USA i w strefie euro bedzie zapewne skoncentrowana na publikacjach
indekséw oczekiwan inflacyjnych. Prognozowany nieznaczny ich spadek
wpisuje sie dominujgcy na Swiecie trend spadkowy rentownosci obligacii.
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Zrodto: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

Prognozy walutowe*
Para 2026 3026

EURPLN 4,27 4,26
USDPLN 3,65 3,61
CHFPLN 4,64 4,58
EURUSD 1,17 1,18
EURCHF 0,92 0,93
*w trakcie rewizji

Zrodo: PKO Bank Polski.

Rynek stopy procentowej
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Zrodio: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

Prognozy rentownosci obligacji*
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*w trakcie rewizji

Zrédio: PKO Bank Polski.
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PLN vs gtéwne waluty

Notowania USD
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Zrodio: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.
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Kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik Jednostka Konsensus PKO BP

Poprzednio

Odczyt

Pigtek, 19 czerwca

GER: Inflacja PPI (maij) 8:00 %rlr 1,7 2,5 -- 2,2
POL: Produkcja przemystowa (maj) 9:30 %rlr 2,9 2,5 2,2 4.1
Poniedziatek, 22 czerwca

POL: Sprzedaz detaliczna (maj) 9:30 %rlr 1,3 3,7 53 3,0
POL: Wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw (maj) 9:30 %rlr 5,4 6,0 6,4 5,8
POL: Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw (maj) 9:30 %rlr -0,9 -0,9 -0,9 -0,9
POL: Inflacja PPI (maj) 9:30 %rlr 2,1 2,5 2,7 2,4
POL: Produkcja budowlano-montazowa (maj) 9:30 %rlr 4,5 4,2 3,4 3,9
EUR: Koniunktura konsumencka (cze., wst.) 16:00 pkt. -19,0 -18,0 -- -17,7
Wtorek, 23 czerwca

GER: PMI w przetworstwie (cze., wst.) 9:30 pkt. 50,1 50,3 -- 50,0
GER: PMI w ustugach (cze., wst.) 9:30 pkt. 48,1 49,0 -- 46,8
EUR: PMI w przetworstwie (cze., wst.) 10:00 pkt. 51,6 51,6 -- 51,3
EUR: PMI w ustugach (cze., wst.) 10:00 pkt. 47,7 48,6 -- 48,9
POL: Podaz pienigdza M3 (maij) 14:00 %rlr 11,3 11,3 11,3 11,0
HUN: Posiedzenie MNB (.) 14:00 % 6,25 6,00 6,00 6,00
USA: PMIw przetworstwie (cze., wst.) 15:45 pkt. 55,1 54,5 -- 55,7
Sroda, 24 czerwca

POL: Stopa bezrobocia (maj) 9:30 % 6,0 5,9 5,9 5,9
GER: Indeks Ifo (cze.) 10:00 pkt. 85,0 85,5 -- 85,6
USA: Saldo rachunku obrotéw biezgcych (1q) 14:30 mlid USD -221,1 -208,8 - -226,8
USA: Sprzedaz nowych domow (maij) 16:00 tys. 626 640 - 580
USA: Pozwolenia na budowe (maj, rew.) -- min 1,423 1,418 -- 1,41
Czwartek, 25 czerwca

HUN: Stopa bezrobocia (maj) 8:30 % 4,5 4,5 - 4,3
USA: Dochody Amerykandw (maij) 14:30 % m/m 0,0 0,4 -- 0,7
USA: Wydatki Amerykandow (maj) 14:30 % m/m 0,4 0,6 - 0,7
USA: Deflator PCE (maij) 14:30 % rfr 3,8 4,1 -- 4,1
USA: Inflacja bazowa PCE (maij) 14:30 % rlr 3,3 3,4 -- 3,4
USA: Wzrost PKB (1q) 14:30 %a/q saar 0,5 1,7 - 2,1
USA: Konsumpcja prywatna (1q) 14:30 %q/q saar 1,9 1,4 -- 0,5
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych (.) 14:30 tys 227 225 -- 215
USA: Zamoéwienia na dobra trwate (maj, wst.) 14:30 % m/m 8,5 -4.9 -- -4,5
Pigtek, 26 czerwca

HUN: Saldo rachunku obrotéw biezgcych (1q) 8:30 min EUR 321 215 == ==
USA: Bilans handlowy (maij) 14:30 mld USD -82,4 -85,1 == ==
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (cze., rew.) 16:00 pkt. 44,8 50,0 -- --

Zrodio: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dia Polski Parkiet, dia pozostalych Bloomberg, Reuters.
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Materiatl zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Material”) ma charakter wytgcznie 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 byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie moga by¢ traktowane joko
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;.
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 publikaciji 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 mogqg by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach
finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informaciji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swigtokrzyskiej 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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