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Krajowy diug z wyzwaniami nha horyzoncie

We wtorek ztoty pozostat stabilny wobec euro oraz ostabit sie nieco wobec
dolara, wspieranego przez rosngce oczekiwania na dalsze zaciesnianie
polityki Fed. EURUSD naruszyt tegoroczne minima w rejonie 1,1320,
a trwate przetamanie tego poziomu moze zaleze¢ od srodowych danych
PCE z USA. Wyzszy od oczekiwan odczyt mogtby dalej wspiera¢ USD
i otworzy¢ droge do nowych tegorocznych maksimow powyzej 3,86 na
USDPLN. Przy braku negatywnego zaskoczenia ze strony danych widzimy
jednak przestrzen do odreagowania przecenionych wobec dolara walut,
z potencjalnym zejsciem USDPLN w okolice 3,8150—3,83 oraz EURPLN
w poblize 4,36 lub nieco nizej. Na krajowym rynku Fl rentownosci SPW lekko
spadty w slad za poprawg nastrojow globalnych i umiarkowanym spadkiem
cen ropy. W srode wzrost inflacji CPI z Polski do 4,1% r/r moze poditrzymaé
presje na RPP i oczekiwania na podwyzki stop. Zaktadamy utrzymanie
rentownosci 2-letnich SPW w poblizu 5,0%, a 10-letnich blisko 6,40%, przy
neutralnym wptywie publikaciji planu podazy obligaciji na 4g26.

Dzi$ w globalnym centrum uwagi znajdg sie publikacje danych zUSA, ktére
mogg mie¢ wplyw na wynik pazdziernikowego posiedzenia Fed. Raport
ADP dotyczqcy zatrudnienia w sektorze prywatnym we wrzesniu, bedzie
wstepem do danych o NFP (pt.). Inflacja PCE za sierpien, preferowana przez
Fed miara inflacji, pokaze, czy zagrozenia dla stabilnosci cen sie nasilajg (wg
konsensusu dynamika cen nie zmieni sie). Dane o sytuadciji gospodarstw
domowych najpewniej pokazg odreagowanie stabego aktywnosci
wydatkowej z lipca (w slad za sprzedazqg detaliczng) oraz utrzymanie
stabilnego wzrostu dochodéw. Ponadto opublikowana zostanie kolejna
rewizja PKB za 2¢26.

Z Europy naptynq istotne dane inflacyjne. Dla Polski najwazniejszy bedzie
wstepny odczyt krajowej inflacji CPIl za wrzesien, ktéra wg nas wzrosnie do
4,1%r[rz 3,4%r/r w sierpniu, gtdwnie z powodu wyzszych cen paliw, to one tez,
wobec duzej zmiennosci w ostatnich tygodniach, sa gtdwnym czynnikiem
ryzyka dla prognozy. Poznamy takze wrzesniowq inflacje z Niemiec i Franciji,
gdzie oczekiwane jest dalsze przyspieszenie wzrostu cen, co moze zwiekszy¢
oczekiwania co do kolejnych podwyzek stop procentowych przez EBC.
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Wartosc (%, pb)*

2026-09-29 A1D
Indeksy akgciji:
WIG 156 505 -0,2
STOXX Europe 600 638 -0,1
S&P500 7671 -0,2
Waluty:
EURPLN 4,37 0,0
USDPLN 3,85 0,3
CHFPLN 4,61 -0,1
EURUSD 1,13 -0,3
Obligacije:
PL2Y 5,03 0
PL5Y 6,13 -1
PL10Y 6,45 -4
DE10Y 3,61 -3
us1oy 5,26 1
Surowce:
Ropa Brent 103 -2,6
Zloto 4181 1,6

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

MF zaktada dalszy wzrost dlugu i konsolidacije fiskalng*
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Wzrost diugiej pozyciji spekulacyjnej na USD potwierdza
zmiane nastawienia rynku po jastrzebim zwrocie Fed
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USA: J.Williams (NY Fed, z prawem gtosu w FOMC) ocenit, ze czynniki ryzyka
dla rynku pracy zmalaty, a dla stabilnosci cen wzrosty, co uzasadnito
wrzeshiowq podwyzke stop o 25pb. Deflator PCE w lipcu wynidst 3,7% r/r — jego
zdaniem zdecydowanie zbyt wysoko, m.in. z powodu wzrostu cen energii oraz
silnego popytu zwigzanego z inwestycjami w Al. Jednoczes$nie na razie nie
wida¢ szerszych efektéw drugiej rundy, a oczekiwania inflacyjne pozostaijqg
zakotwiczone. J.Williams podkreslit, ze Fed nie musi spieszy¢ sie z kolejnym
ruchem, ale jesli gospodarka bedzie rozwija¢ sie zgodnie z jego prognozaq,
jeszcze jedna podwyzka stép pod koniec 2026 moze by¢ wtasciwa. Bankier
oczekuje spadku inflacji z 3,5% w 2026 do nieco ponad 2% w 2027. Podobnqg
ocene przedstawita M.Barr (zarzqgd Fed, z prawem gtosu w FOMC),
wskazujgc, ze inflacja pozostaje zbyt wysoka i konieczne bedzie dalsze
zaciesnienie polityki monetarnej. M.Barr takze ocenita, ze po wrzesniowej
podwyzce stép czynniki ryzyka dla inflacji wzrosty, podczas gdy dla rynku
pracy zmalaly — stopa bezrobocia jest stabilna, a gospodarka rosnie
w solidnym tempie.

USA: Liczba wakatéw w sierpniu, wg ankiety JOLTS, spadia do 7,08 min
27,34 min w lipcu. Liczba zatrudnien wzrosta nieznacznie, do 5,20 min
z 5,15 mIn, podczas gdy liczba odejs¢ z pracy zmniejszyta sie do 5,07 min
z5,13 mIn. Stosunek wakatéow do liczby bezrobotnych pozostaje bliski
jednosci — na kazdego bezrobotnego przypada mniej wiecej jedno ogtoszenie
o prace. Dane potwierdzajg utrzymujgcy sie od jakiegos czasu model ,low-
hire, low-fire" — przedsiebiorstwa ostroznie podchodzq do rekrutaciji, ale nie
redukujg znaczgco zatrudnienia, co sugeruje dalszqg stabilizacje
amerykanskiego rynku pracy.

EUR: Wskaznik koniunktury ESI zaskoczyt negatywnie. We wrzesniu indeks
obnizyl sie nieznacznie, do 97,9 pkt. z 98,4 pkt. w sierpniu przy
oczekiwaniach na poziomie 99 pkt. Wskaznik pozostaje jednak na
stosunkowo wysokim poziomie, zblizonym do tego sprzed szoku
podazowego (98,3 pkt. w lutym). Poprawe koniunktury odnotowano
wprzemysle (+1,2 pkt. m/m) i ustugach (+0,5 pkt. m/m), a najsilniejsze
pogorszenie w nastrojach konsumentdéw. Wskaznik nastrojéw konsumenckich
obnizyt sie we wrzesniu do -16,5 pkt. z-15,5 pkt. w sierpniu, zgodnie
z oczekiwaniami. W ujeciu geograficznym ESI spadt najsilniej we Franciji (-1,7
pkt.) i we Wioszech (-0,8 pkt.), wzrosty odnotowano w Hiszpanii (+3,4 pkt.)
i w Niemczech (+0,6 pkt.).

USA: Koniunktura konsumencka, mierzonaindeksem Conference Board, we
wrzesniu znaczgco sie pogorszyta. Indeks spadt do 81,9 pkt. z 88,6 pkt.
w poprzednim okresie, osiggajac ndjnizszy poziom od 2014. Gtéwnym
czynnikiem spadku byto pogorszenie oceny biezqcej sytuacji, spowodowane
wyzszymi cenami paliw. Jednoczesnie pogorszyly sie rowniez oczekiwania
dotyczqce przysztosci. Oczekiwania inflacyjne wzrosty do 5,1% z 4,8%
w poprzednim okresie. Ocena sytuacji na rynku pracy pozostaje
zréownowazona — tyle samo osob postrzega rynek pracy jaoko silny, co
znajdujacy sie pod presja. Od 2021 obserwuje sie jednak stopniowy wzrost
liczby 0s6b oceniajgcych sytuacje na rynku pracy negatywnie.

ESP: Inflacja CPlI we wrzes$niu wzrosta do 4,9% r/r z 4,3% r[r w sierpniu,
przekraczajgc oczekiwania (4,7% r/r). Gtdwnym zrédtem wzrostu inflacji byty
ceny paliw oraz mniejszy niz przed rokiem spadek cen wycieczek
zorganizowanych (posrednio takze efekt paliw). Inflacja bazowa wzrosta do
3,1%r[r z 2,9% r/r. Inflacja HICP przyspieszyta do 5,0% r/r z 4,6% r/r. Utrzymujgca
sie presja cenowa w szybko rosnqgcej gospodarce Hiszpanii wzmacnia
argumenty za dalszymi podwyzkami stdp procentowych przez EBC.

CHN: Wskaznik PMI RatingDog dla przetwérstwa we wrzesniu wzrést do
52,1 pkt. z 51,5 pkt., wskazujgc na wzrost aktywnosci dziesigty miesigc
zrzedu. Produkcja i nowe zamodwienia rosty szybciej dzieki silniejszemu
popytowi krajowemu i zagranicznemu. Firmy zwiekszyly zakupy oraz po raz
trzeci wciqggu czterech miesiecy podniosty zatrudnienie. Jednoczesnie
drozsze metale i ropa nasility presje kosztowq, co sktonito producentéw do
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niewielkiego podniesienia cen sprzedazy. Nastroje przedsiebiorstw pozostaty
pozytywne ipoprawity sie wobec sierpnia, cho¢ nadal byly stabsze od
dtugookresowej Sredniej.

USA: Ceny nieruchomosci mierzone indeksem S&P/Case - Shiller w lipcu
wzrosty o 2,5% r[r przyspieszajgc z 2,2% r/r w czerwcu, mimo oczekiwan na
stabilizacje. W ujeciu m/m ceny nie zmienily sie wobec wzrostu 00,4%
w czerwcu. W ujeciu realnym wartos¢ domoéw jednak nadal spada, poniewaz
inflacja CPI rosnie istotnie szybciej (3,4% r/r).

USA/CAN: W zycie weszio rozporzgdzenie D.Trumpa o zakazie importu
nabiaty, alkoholu i motocykli z Kanady. Jest to efekt podpisanego na poczgtku
wrzesnia dekretu w reakcji na wprowadzenie przez Kanade cet odwetowych
w wysokosci 50%. Rozporzadzenie dotyczy towardw stanowigcych jedynie ok.
0,25% importu kanadyjskich débr do USA.

WYDARZENIA KRAJOWE:

3|

POL: Rzqd przyjgt Strategie Zarzgdzania Dilugiem na lata 2027-2030.
Wedtug komunikatu, dokument zaktada, ze dtug sektora instytucji rzgdowych
i samorzgdowych (GG, definicja UE) w 2026 wyniesie 67,6% PKB, 69,3% PKB
w 2027 i wzroshie do 76,6% PKB na koniec 2030. Panstwowy dtug publiczny
(PDP, definicja krajowa) ma osiggngc 55,3% PKB w 2026 i rosng¢ do 59,2% PKB
w 2029, a nastepnie zaczqc¢ stopniowo spadac. Istotna rdznica miedzy
diugiem sektora GG a PDP wskazuje, ze w najblizszych latach nastagpi silny
wzrost zadtuzenia pozabudzetowego. Prog ostroznosciowy (okreslony w art.
38a uofp) zostanie przekroczony w 2028, co ozndcza, ze zwigzane z tym
dziatania wejdg w zycie w 2030.

POL: Rzqd przyjgt projekt budzetu na 2027, zakladajgcy deficyt w wysokosci
281,2 mid PLN, o 1,4 mld PLN nizszy niz we wstepnym projekcie.
Najwazniejsze nowe rozwigzania dotyczqg podatkdw i zasadniczo nie réznig sie
od propozycji zawartych we wstepnym projekcie. W PIT prég 12% wzrosnie ze
120 do 130 tys. PLN, pojawi sie stawka 24% dla dochodoéw 130-150 tys. PLN,
a prog stawki 32% zostanie podniesiony do 150 tys. PLN. Zmiany majg objac¢
3,5 min podatnikéw. Jednoczesnie limit przychodéw dla ryczattu ma spasé
z2 min EUR do 250 tys. EUR. Uruchomione majq zostac¢ takze Osobiste Konta
Inwestycyjne (OKI). W CIT stawka dla najwiekszych firm i PGK ma wzrosng¢
z 19% do 22%, podczas gdy dla bankéw spadnie z 30% do 26%. Przewidziano tez
czasowo wyzszy CIT dla energetyki. Zmiany VAT dla czesci napojow majag
zwiekszy¢ dochody o ok. 1,3 mld PLN, natomiast zwolnienie z VAT zakupow
uzbrojenia z SAFE obnizy je o ok. 4,4 mid PLN. Kontynuowane bedg réowniez
podwyzki akcyzy. Od 2027 renta wdowia wzrosnie z 15% do 25% drugiego
Swiadczenia. Budzet przewiduje ponadto 8 mid PLN na pierwszqg elektrownie
jadrowq.
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We wtorek ztoty pozostat stabilny wobec euro, oscylujgc wokdt 4,37 na
EURPLN, oraz ostabit sie wobec dolara, w poblize 3,85 na USDPLN.
Umocnienie dolara na bazowych rynkach FX przetozyto sie na spadek kursu
EURUSD w okolice 1,1340.

Przy braku nowych istotnych informaciji z rynku krajowego ztoty pozostawat
pod dominujgcym wplywem czynnikéw zewnetrznych, w szczegoélnosci
umacnidjgcego sie na szerokim rynku dolara. Amerykanskg walute
wspieraty rosngce oczekiwania na dalsze zaciesnianie polityki Fed, gdzie
wyceny podwyzek stéop implikowane przez kontrakty Fed funds futures
siegajg juz ok. 95pb w horyzoncie 12 miesiecy. Wyraznie stabszy od
oczekiwan indeks zaufania konsumentéw Conference Board nie zdotat
wyhamowac aprecjacji dolara. W rezultacie EURUSD naruszyt tegoroczne
minima w rejonie 1,1320, ktérych trwate przetlamanie moze zalezeé¢ od
srodowych danych o inflacji z USA.

W $rode w centrum uwagi uczestnikdow rynku znajdq sie kluczowe odczyty
inflacyjne — lokalnie wrzesniowy szacunek CPIl z Polski, a globalnie sierpniowe
PCE i core PCE z USA. Przy braku wyraznego zaskoczenia w gére ze strony
krajowego odczytu kluczowy impuls dla ztotego moze ponownie nadejs¢ ze
strony dolara, ktéry bedzie szczegdlnie wrazliwy na publikacje
preferowanej przez Fed miary inflacji. Wyzsze od oczekiwan odczyty PCE
mogtyby dodatkowo zwiekszy¢é wyceny kolejnych podwyzek stép Fed
iwesprze¢ dolara, prowadzqgc do przelamania wsparcia nha EURUSD
w poblizu 1,1320. To z kolei mogtoby skutkowaé wyznaczeniem nowych
tegorocznych maksiméw powyzej 3,86 na USDPLN. Przy braku
negatywnego zaskoczenia ze strony tych danych z USA widzimy natomiast
przestrzen do odreagowania na mocno przecenionych wobec dolara
walutach. W takim scenariuszu USDPLN mogtby zejsé w poblize
3,8150- 3,83, a EURPLN w okolice 4,36 lub nieco nizej.

Na krajowym rynku stopy procentowej wtorkowa sesja przyniosta lekki
spadek dochodowosci obligacji w slad za poprawg nastrojéw na swiecie.
Ciekawe jest to, ze krzywe dochodowosci obnizyly sie mimo wysokich
i dodatkowo wyzszych od oczekiwan publikacji danych nt. inflacji w strefie
euro. To pokazuje po raz kolejny, ze inwestorzy wiekszg uwage przyktadajg
do zmian notowan surowcéw energetycznych. Umiarkowane spadki cen
ropy na rynkach towarowych zostaty we wtorek wywotane informacjami
oprzywréceniu do eksploatacji rurociggu w Arabii Saudyjskiej
skutkujgcego istotnym wzrostem podazy surowca. Zmiany notowan
widoczne we wtorek mialy jednak wnaszej ocenie charakter
krotkoterminowy.

Najciekawszym wydarzeniem s$rodowej sesji bedzie w kraju publikacja
wstepnych danych nt. wrzesniowej inflacji. Silny, oczekiwany przez
ekonomistéw wzrost wskaznika CPl o 4,1% r/r tworzy¢ bedzie presje na RPP
i moze wzmacniaé oczekiwania rynkowe na mocniejsze podwyzki stop
procentowych. Wedtug wtorkowych wycen instrumentéw finansowych
NBP moze podwyzszy¢ stopy o co najmniej 25pb w 2026 i dalsze 100pb
w 2027. Rosngce oczekiwania inflacyjne bedq podtrzymywacé rentownosci
2-letnich polskich obligaciji w poblizu 5,0% w najblizszych dniach. Z kolei
notowania instrumentéw 10-letnich bedq bardziej podazaty za zmianami
globalnymi i powinny konsolidowa¢ sie blisko 6,40%. W kraju ciekawym
wydarzeniem na lokalnym rynku dtugu bedzie publikacja ztozeh dotyczgcych
szczegotdw aukcji  papierdw skarbowych organizowanych w  4¢26.
Oczekujemy, ze MF podczas siedmiu aukcji sprzeda obligacje o wartosci
okolo 75 mid PLN. Informacja powinna byé neutralna dla rynku diugu.

Waluty
4,40
4,38 1
4,36 1
4,34 1
4,32 1
4,30
4,28 +
4,26
4,24
4,22 4
4,20 1

EURPLN

USDPLN

r 3,90
r 3,85
r 3,80
r 3,75
r 3,70
r 3,65
r 3,60
r 3,55
r 3,50

4,18 T
cze 26 lip26 S|

ie 26

3,45

wrz 26

Zrodto: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

Prognozy walutowe

Para 4026
EURPLN 4,33
USDPLN 3,77
CHFPLN 4,56
EURUSD 1,15
EURCHF 0,95

1927

4,34
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1,14
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Zrodo: PKO Bank Polski.
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Zrodio: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

Prognozy rentownosci obligacji

Tenor 4026
PL1Y 3,42
PL2Y 4,10
PL5Y 4,65
PL10Y 5,30

1927

3,156
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4,32
5,02

Zrédio: PKO Bank Polski.
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PLN vs gtéwne waluty
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Zrodio: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.
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Kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik . Jednostka Poprzednio Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 25 wrzesnia

EUR: Podaz pienigdza M3 (sie.) 10:00 % rlr 3,4 3,5 -- 3,56
USA: Zamowienia na dobra trwate (sie., wst.) 14:30 % m/m 0,9 -0,3 -- 0,0
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (wrz., rew.) 16:00 pkt. 51,7 47,8 -- 48,1

Wtorek, 29 wrzesnia

EUR: Wskaznik koniunktury ESI (wrz.) 11:00 pkt. 98,4 99,0 - 97,9
EUR: Koniunktura konsumencka (wrz., rew.) 11:00 pkt. -15,5 -16,5 -- -16,5
USA: Ceny nieruchomosci (lip.) 15:00 % rlr 2,2 2,2 -- 2,5

USA: Indeks zaufania konsumentéw Conference Board (wrz.) 16:00 pkt. 88,6 90,1 -- 81,9
USA: Raport JOLTS (sie.) 16:00 min 7,335 7,224 - 7,079

Sroda, 30 wrzesnia

CHN: PMI w przetworstwie (wrz.) 3:45 pkt. 51,5 51,6 -- 52,1
HUN: Saldo handlowe (sie.) 8:30 min EUR 69 -- -- --
CZE: Wzrost PKB (2q)) 9:00 % r[r 2,2 1,9 - --
POL: Inflacja CPI (wrz., wst.) 9:30 % rlr 3,4 4.1 4.1 --
GER: Stopa bezrobocia (wrz.) 9:55 % 6,4 6,4 -- --
CZE: Podaz pienigdza M3 (sie.) 10:00 % rlr 5,0 - - --
GER: Inflacja CPI (wrz., wst.) 14:00 % rfr 2,9 3,2 -- --
USA: Raport ADP (wrz.) 14:15 tys. 38 72 - —-
USA: Dochody Amerykanéw (sie.) 14:30 % m/m 0,4 0,4 -- --
USA: Wydatki Amerykandw (sie.) 14:30 % m/m 0,2 0,8 - --
USA: Deflator PCE (sie.) 14:30 % rfr 3,7 3,7 -- --
USA: Inflacja bazowa PCE (sie.) 14:30 % rlr 3,3 8,3 -- --
USA: Wzrost PKB (2q)) 14:30 %a/q saar 2,1 1,5 == ==
USA: Bilans handlowy (sie.) 14:30 mid USD -118,8 -113,56 - --

Czwartek, 1 pazdziernika

POL: PMI w przetworstwie (wrz.) 9:00 pkt. 48,3 48,0 48,8 --
GER: PMI w przetworstwie (wrz., rew.) 9:55 pkt. 54,3 53,8 == ==
EUR: PMI w przetworstwie (wrz., rew.) 10:00 pkt. 52,7 52,7 - --
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych (.) 14:30 tys 197 199 -- --
USA: PMI w przetworstwie (wrz., rew.) 15:45 pkt. 53,9 57,0 - --
USA: ISM w przetworstwie (wrz.) 16:00 pkt. 54,6 55,0 == =

Pigtek, 2 pazdziernika

EUR: Inflacja HICP (wrz., wst.) 11:00 % rfr 3,2 3,6 -- --
EUR: Inflacja bazowa (wrz., wst.) 11:00 % rlr 2,4 2,5 -- --
USA: Zatrudnienie poza rolnictwem (wrz.) 14:30 tys. 162 85 94 ==
USA: Przecietna ptaca godzinowa (wrz.) 14:30 % rfr 3,1 3,2 -- --
USA: Stopa bezrobocia (wrz.) 14:30 % 4.1 4.1 == ==
USA: Zamoéwienia fabryczne (sie.) 16:00 % m/m 0,9 0,0 -- --

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 mogg by¢ traktowane jako
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawne;j.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen
ktorychkolwiek 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 warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ 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 informagciji) 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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