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Trendy epidemiczne w regionie

= Przebieg pandemii w regionie moze by¢ pewng wskazowka odnosnie jej rozwoju
réwniez w Polsce. Trzecia fala COVID najwczesniej i najsilniej uwidocznita sie w
Czechach, nastepnie nasilita sie na Wegrzech, a w ostatnich tygodniach réowniez w
Polsce. Przyktad czeski wyraznie potwierdza to, co wiedzieliSmy juz po 2020 roku —
lockdown skutecznie ogranicza rozwoj pandemii, jednak jego efekty uwidaczniajg sie
dopiero po pewnym czasie. Dzieki wprowadzonym przez czeski rzad obostrzeniom
dynamika zakazen zaczeta wyraznie stabnagé, a wskaznik R, ktéry ma pokazywac ile os6b
zostaje zarazonych przez jednego zakazonego, spadt w Czechach znacznie ponizej
jedynki (wykres 1). Réwniez obostrzenia wprowadzone w Polsce powinny ograniczy¢
rozwoj pandemii, jednak naszym zdaniem szybkie tempo poprawy w ostatnich dniach
moze nie odzwierciedlac rzeczywistosci, a jest efektem okresu okoto$wigtecznego.

®  Liczba potwierdzonych przypadkéw moze byé niedoskonatym wskaznikiem sytuaciji
pandemicznej, gdyz zalezy ona miedzy innymi od zmian w procesie testowania. Bardziej
wiarygodnym wskaznikiem skali epidemii sg miary obcigzenia stuzby zdrowia oraz zmiany
Smiertelnosci. Pod tym wzgledem wegierski przypadek, gdzie z wprowadzaniem
obostrzen (zamykanie szkot, sklepéw) czekano bardzo diugo, stanowi powazne
ostrzezenie. Wegry od pewnego czasu sg bowiem na pierwszym miejscu w Swiecie pod
wzgledem zgonoéw z powodu COVID w przeliczeniu na milion mieszkancow. Sytuacja w
innych krajach regionu nie jest jednak diametralnie lepsza - w pierwszej dziesiatce
znajduja sie rowniez Czechy, Stowacja i Polska.

= Chociaz wprowadzone w Polsce w marcu obostrzenia zapewne przyczynig sie w
najblizszych 1-2 tygodniach do ograniczenia dynamiki nowych zakazen, na istotne
zmniejszenie obcigzenia stuzby zdrowia bedzie trzeba czekac kilka tygodni dtuzej. Bioragc
pod uwage trendy $miertelno$ci w regionie mozna spodziewac¢ sie, ze najwczesniej, bo
juz w potowie kwietnia, na $ciezke tagodzenia obostrzen wejdg Czechy. W przypadku
Polski na istotniejsze zmiany bedzie trzeba poczeka¢ do poczatku maja. W najblizszym
czasie warto obserwowa¢ przypadek Czech i Wegier. Ten pierwszy pokaze czy
kwietniowe fagodzenie restrykcji doprowadzi do ponownego napedzenia pandemii. Z kolei
Wegry, gdzie liczba os6b zaszczepionych pierwszg dawkg przekroczyta 24% populacii,
pokazg przy jakim poziomie zaszczepienia dynamika pandemii wygasa i pozwala na
bezpieczne otwieranie gospodarki.

Tabela 1. Prognozy rynkowe.

€/zt $/zt £/zt €/ NBP EBCdepo 10L Bund  10L Treasuries
I KW 21 4,53 3,81 5,27 1,19 0,10 -0,50 -0,40 1,25
IKW22 440 376 524 117 0,10 -0,50 -0,10 1,45

Zrédto: Citi Handlowy, Citi Research. Prognozy rentowno$ci Bundéw i amerykariskich obligacji $rednio w okresie,
pozostate prognozy na koniec okresu. Prognozy FX z dnia 3.03. Pozostate prognozy z 17.03.2021 r.
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Wykres 2. Zmiany kurséw walut
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Zrodto: Reuters.

Wykres 3. Zmiany kurséw walut
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Wykres 1. Restrykcje w Czechach pomogfy znacznie ograniczy¢ dynamike pandemii
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Zrédfo: Szacunki Arroyo-Marioli F, Bullano F, Kucinskas S, Rondén-Moreno C (2021) Tracking R of COVID-19: A new
real-time estimation using the Kalman filter., Citi Handlow)
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Tydzien w wykresach

Wykres 4. Wyzsza inflacja nie wptynie na RPP

= Wstepny odczyt inflacji za marzec pokazat wzrost do 3,2% z 2,4%
wyraznie zaskakujgc w gore. Do wzrostu inflacji w znacznym stopniu
przyczynity sie wyzsze ceny paliw, ale za niespodzianke odpowiadata
przede wszystkim inflacja netto i czeSciowo takze ceny zywno$ci.
Dane za marzec sygnalizujg, ze inflacja w 2021 r. bedzie znacznie
L2 ‘ 1 wyzsza niz wczesniej zaktadano, oscylujgc w kolejnych miesigcach w
05 Hf I okolicach 3,5-4%. Niespodzianka inflacyjna przyczynita sie do
wzrostu stawek FRA.
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15 ®  Sadzimy, ze dane o inflacji nie wptyng istotnie na gofebi przekaz
" ” ” ” - " " " ” RPP biorgc pod uwage stabsze od oczekiwan odczyty o aktywnosci
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stabilizacje stép do konca kadencji RPP, utrzymanie preferenciji

stabego ztotego oraz dalszy skup obligaciji.
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Zrédfo: GUS, Eurostat, Citi Handlowy

Wykres 5. Deficyt fiskalny nizszy od prognoz, wysoki PMI

% PKB Deficyt fiskalny = Indeks PMI dla przemystu wzrést do 54,3 z 53,7. Indeks nowych
9,0 zamowien eksportowych wzrést do najwyzszego poziomu od 2013 r. a
80 69 indeks kosztow produkcji i cen wyrobéw gotowych byt najwyzszy od
;g 54 1998 r. Za wzrost PMI odpowiadato takze ponowne wydtuzenie czasu
50 |8 i dostaw. Dane o PMI potwierdzity, ze sektor przemystowy radzi sobie
s (RN g ¥ T3 dobrze mimo pandemicznych ograniczen wsparty przez mocny popyt
301 26 24 5 M. na dobra trwate. Dane potwierdzity tez, Zze w gospodarce narasta presja
?g I I I I cenowa wynikajgca z ograniczen dostepnosci surowcow, wyzszych
0:0 kosztéw transportu, niedoboréw pracownikow i popytu.

2011 2013 2015 2017 2019 2021P  2023P
mmmmm Deficyt sektora rzadowego i samorz.
Deficyt skorygowany o efekty cyklu gospod.

m  Wediug danych GUS deficyt sektora rzgdowego i samorzgdowego
wyniodst w 2020 r. jedynie 6,9% PKB. To wyraznie nizej niz oczekiwano
(nasza prognoza 9,3%) mimo znacznych pakietow fiskalnych.
Jednoczesnie dtug general government wzrést do 57,5%. Sadzimy, ze
w tym roku deficyt sie¢ obnizy ponizej 6% w zwigzku z ozywieniem
gospodarczym i znacznie mniejszymi naktadami w ramach tarcz
antykryzysowych (30 mid zt wsparcia planowane na Il kw.), przy
stabilnej relacji dlugu do PKB.

Zrédio: GUS, Citi Handlowy

Wykres 6. Mniejsze emisje netto obligacji w Il kw., inwestorzy zagraniczni

mid zt Portfele obligacji wedtug typu inwestora = Ministerstwo poinformowalo, ze na aukcjach w Il kw. zaoferuje
400 obligacje za 20-35 mid zt, w tym 8-13 mld zt w kwietniu. Biorgc pod

uwage zapadalnosci i ptatnosci kuponowe szacujemy, ze emisja netto
320 obnizy sie w Il kw. do ok. 0-4 mid zt. Wysoka poduszka ptynnosciowa

(116 mld zt) daje duzg przestrzen do zarzgdzania emisjami.
240
= Biorgc pod uwage rekordowo niskg réznice rentownosci obligacji

160 polskich i amerykanskich oraz oczekiwany spadek wagi polskich

obligacji w indeksie WGBI (szacujemy odptywy inwestorow pasywnych

80 & | 1,5-3 mld zt roztozone w czasie) w zwigzku z dodaniem Chin trudno
— | /

0 oczekiwa¢ odwrécenia trendu spadajgcego udziatu inwestorow
gu0s gru08 gu10 g2 gui4 gu16 gu18 gu20 Zagranicznych na krajowym rynku (139 mid zt po lutym). Gtownym

——NBP Banki kupujgcym  krajowy dlugu pozostajg banki, a NBP petni role
Inwestorzy zagraniczni Zaktady ubezpieczeniowe wspierajgcg. NBP zapowiedziat 2 aukcje odkupu na kwiecien, co jest
= Fundusze emerytalne Fundusze inwestycyjne

spojne z ostatnim komunikatem o zwiekszeniu elastycznosci i
czestotliwosci dziatan banku w reakcji na wzrost rentownosci.

Zrédto: Ministerstwo Finanséw, Citi Handlowy
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Kalendarz ekonomiczny
pu%?idk:cji Kraj Informacja Jednostka Okres Progirt\ioza K?ynnslf:“s’;s Pﬁ;ﬁggia

6 kwi WTOREK
09:55 DE PMI dla ustug pkt I 50,8 45,7
10:00 EUR PMI dla ustug pkt Il 48,8 457
7 kwi SRODA

PL Decyzja RPP % 1\ 0,1 0,1 0,1
16:30 USA Bilans handlowy min $ I -70,3 -70,2 68,2
20:00 USA Minutes FOMC
8 kwi CZWARTEK
08:00 DE Zamowienia w przemysle % m/m Il 1,2 14
09:00 Cz Produkcja przemystowa % rlr Il - 0,9

PL Aukcja obligacji
14:30 USA Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 670 680 719
14:30 USA Kontynuujacy pobieranie zasitku tyg. tys. 3750 3650 3794
9 kwi PIATEK
08:00 DE Produkcja przemystowa % m/m Il 1,5 2,5
09:00 HU Inflacja CPI % rlr Il - 31
16:00 USA Zapasy hurtowe % m/m Il 05 0,5

Zrédto: Reuters, Bloomberg, urzedy statystyczne, banki centralne, prognozy Citi
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Monitor COVID

Wykres 7. Liczba nowych zachorowan w regionie zaczela Wykres 8. Liczba hospitalizacji w Polsce wciaz rosnie, co
stopniowo spadaé, ale pozostaje wysoka natle innych krajéw  sygnalizuje dalszy wzrost obciazenia stuzby zdrowia
podobnie jak liczba hospitalizaciji

Nowe przypadki na 1 min mieszkacow (7DMA) na 100 tys. Hospitalizaje z powodu Covid na 100 tys. mieszkarncow
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Zrboto: ourwortclindata.org, Ministerstwo Zdrowia, Citi Handlowy Zroddo: ourwortclindata.org, Ministerstwo Zrowia, Citi Hanalowy
Wykres 9. Dzienna liczba szczepien w Polsce jest Wykres 10. Wegry zaszczepily niemal 25% populacji i ich

poréwnywalna do Czech i Niemiec, znacznie ponizej Wegier przyktad pokaze jak szybko szczepienia pozwalajg na
bezpieczne otwieranie gospodarki

Dzienna liczba szczepien (na 1 min mieszkancoéw, 7d MA) % Stopien zaszczepienia spoteczenistwa (% populacji)
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Zrboto: ourworldlindata.org, Cit Handlowy Zrodo: ourworlclindata.org, Citi Handlowy
Tabela 2. W poréwnaniu z innymi krajami UE Polska Tabela 3. Kraje o0 najwiekszej $miertelnosci z tytulu COVID (w
charakteryzuje sie niskim stopniem zaszczepienia oséb 80+, a przeliczeniu na 1 min mieszkancow)
relatywnie wyzszym w przypadku oséb 60-79 lat
Grupy wickowe 2021-04-05 2021-03-30 2021-03-15 2021-03-01
1 Wi Wi Czech Stowacja
80lat+ 7079 6069 5059 2549  18-24 eany e zechy wacl
2 Bosnia i Herc. Bos$nia i Herc. Stowacja Czechy
Polska 493 446 19,0 103 6,3 35 3 Bulgaria San Marino Wegry Czamogora
Czechy 65,6 431 8,5 10,1 59 2,7 4 Macedonia Pin. Bulgaria Bulgaria Wegry
Wegry 61,6 68,6 484 20,3 8,2 41 5 Stowacja Czechy Bosnia i Herc. San Marino
Mediana UE 60,0 337 110 107 6.2 32 6 Czarnogoéra Macedonia Pin. Czarnogoéra Bulgaria
7 Czechy Brazylia Macedonia Pin. Liban
. . Antigua i
8 Brazylia Stowacja Barbuda Monako
9 Polska Czarnogéra Brazylia Albania
10 Motdawia Motdawia Motdawia Estonia
Zrédio: ECDC, Citi Handlowy Zrécho: ourworlolindiata.org, Citi Handlowy
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Prognozy Makroekonomiczne

Tabela 4. Polska - Prognozy srednioterminowe dla gospodarki polskiej

2015 2016 2017 2018 2019 2020P 2021P 2022P
Najwazniejsze wskazniki
Nominalny PKB (mld USD) 478 472 528 588 596 595 650 713
Nominalny PKB w walucie krajowej (mid PLN) 1.800 1.861 1.989 2122 2.288 2317 2462 2.691
PKB per capita (USD) 12421 12.288 13.734 156.313 15.503 15.537 16.990 18.665
Populacja (min) 38,5 38,4 38,4 38,4 384 383 38,3 38,2
Stopa bezrobocia (%) 9,8 8,2 6,6 58 52 6,2 6,3 58
Aktywnosé ekonomiczna
Realny wzrost PKB (%, r/r) 38 3,1 49 54 45 2,7 37 59
Inwestycije (%, r/r) 6,1 8,2 4,0 9,4 7.2 -84 05 10,9
Spozycie ogotem (%, rr) 2,8 35 41 43 44 -1,6 55 54
Konsumpcja indywidualna (%, r/r) 3,0 39 45 43 4,0 -3,0 58 6,3
Eksport (%, r/r) 7,7 8,8 9,5 6,9 51 0,5 11,0 9,6
Import (%, r/r) 6,6 76 9,8 74 33 2,6 13,8 1,3
Ceny, pieniadz i kredyt
Inflacja CPI (%, r/r) 0,5 08 2,1 1,1 34 24 38 3,1
Inflacja CPI (% $rednia) 09 0,6 2,0 1,6 2,3 34 34 31
Ptace nominalne (%, r/r) 3,5 41 59 71 6,5 47 49 6,2
Kredyty dla sektora prywatnego (%, r/r) 74 49 35 74 47 53 5,0 6,0
Stopa referencyjna NBP (%, koniec okresu) 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 0,10 0,10 0,50
WIBOR3M, (%, koniec okresu) 1,72 1,73 1,72 1,72 1,71 0,21 0,21 1,04
Rentownos¢ obligacji 10-letnich 2,95 3,63 3,30 2,81 2,07 1,30 1,80 2,05
USD/PLN (Koniec okresu) 3,95 4,18 348 3,76 3,80 3,77 3,76 3,78
USD/PLN (Srednia) 3,77 3,95 3,78 3,61 3,84 3,89 3,79 3,77
EUR/PLN (Koniec okresu) 429 4,42 417 4,30 4,26 4,61 443 4,36
EUR/PLN (Srednia) 418 4,36 4,26 4,26 4,30 4,44 4,50 4,39
Bilans ptatniczy (mld USD)
Rachunek biezacy 2,6 2,5 08 1,7 2,9 210 16,5 6,5
Saldo obrotéw biezacych (% PKB) 0,6 0,5 0,2 -1,3 0,5 35 25 0,9
Saldo handlu zagranicznego 25 3,2 1,5 6,1 1,3 131 10,6 7,6
Eksport 191,1 196,4 2282 254,0 260,7 259,0 286,1 322,6
Import 188,6 1931 226,6 260,1 259,4 246,0 275,5 315,0
Saldo ustug 12,1 154 20,3 259 26,5 26,7 30,0 33,0
Saldo dochodow -16,3 -19,6 211 22,6 22,9 17,7 22,2 -30,8
Rezerwy miedzynarodowe 89,4 109,5 108,0 110,4 115,8 134,5 149,5 161,5
Finanse publiczne (% PKB)
Saldo budzetu sektora publicznego (ESA95) 2,6 2,2 -15 0,2 0,7 6,9 54 2,8
Saldo pierwotne sektora finanséw publicz. 0,9 0,5 0,1 1,2 0,7 5,4 -4,0 -15
Dtug publiczny (Polska metodologia) 48,7 51,9 484 46,4 43,3 48,1 477 459
Zrédlo: GUS, NBP, Reuters oraz Citi Handlowy.
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Niniejszy materiat zostat przygotowany przez pracownikéw Pionu Sprzedazy Sektora Rynkéw Finansowych i Bankowosci Korporacyjnej Banku Handlowego w Warszawie S.A. Niniejszy
materiat zostat wydany jedynie w celach informacyjnych i nie stanowi oferty w rozumieniu przepiséw Kodeksu cywilnego ani zachety do sktadania zlecen, dokonywania transakcji kupna lub
sprzedazy papierow wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi analizy inwestycyjnej, analizy finansowej ani innej rekomendacji o charakterze ogélnym
dotyczacej transakcji w zakresie instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 69 ust. 4 pkt 6 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Komentarz nie stanowi
rekomendacji w zakresie produktéw inwestycyjnych. Komentarz nie stanowi réwniez ,informacji rekomendujgcej lub sugerujgcej strategie inwestycyjng”, ani ,rekomendacji inwestycyjnej” w
rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku. Niniejszy materiat nie stanowi ,badania inwestycyjnego”
lub ,publikacji handlowej” w rozumieniu art. 36 Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Warunki
przedstawione w niniejszym dokumencie sg wytgcznie podstawg do negocjacji i moga by¢ zmienione a obowigzujgce warunki zostang przedstawione w ostatecznej wersji umowy dotyczacej
transakgii i/lub w potwierdzeniu transakciji. Fakty przedstawione w niniejszym materiale pochodzg i bazujg na zrédtach uznawanych powszechnie za wiarygodne. Bank dotozyt wszelkich staran,
by opracowanie zostato sporzgdzone z rzetelno$cig, kompletnoscig oraz starannos$cig. Materiat zostat przygotowany na podstawie dostepnych i wiarygodnych danych. W zwigzku z przyjetymi
zasadami sporzadzania powyzszego materiatu, informacje w nim zawarte podawane sg w formie przetworzonej oraz uproszczonej przez Bank, dlatego tez mogg mie¢ charakter niepetny oraz
skondensowany w stosunku do materiatéw zrédtowych. W przypadku, gdy informacje prezentowane stanowig wyciggi lub podsumowania innych materiatéw publikowanych przez Bank,
sugerujemy zapoznanie sig z takimi materiatami w cato$ci. Wszystkie hipotezy oraz wnioski wyrazone w niniejszym materiale sg wyrazem oceny Banku i wazne sg w dniu ich publikacji i mogg
ulec zmianie bez zapowiedzi. Bank nie opracowat niniejszego materiatu w oparciu o indywidualng oceng sytuaciji finansowej Klienta i nie dokonat analizy odpowiednio$ci. Informacje podane w
materiatach Banku nie uwzgledniajg polityki inwestycyjnej, pozyciji finansowej ani potrzeb specyficznego odbiorcy, dlatego tez mogg nie odpowiadaé, w kontekscie podejmowanych decyzji
inwestycyjnych, wszystkim inwestorom korzystajgcym z tych materiatéw. Materiaty Banku nie powinny stanowi¢ jedynego zrédta podjecia decyzji inwestycyjnej przez Klienta. Klient ponosi
odpowiedzialno$¢ za wyniki decyzji inwestycyjnych podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym materiale. Informacje prezentowane odnoszace sig¢ do przesztych notowan lub
wynikéw zwigzanych z inwestowaniem w dany instrument finansowy lub indeks finansowy nie stanowig gwarancji, ze notowania lub wyniki zwigzane z inwestowaniem w ten instrument lub
indeks bedg ksztattowaty sig w przysztosci w taki sam lub nawet podobny sposéb. Wyniki inwestycyjne osiagnigte przez Klienta w przesziosci z wykorzystaniem materiatéw przygotowywanych
przez Bank nie mogg stanowi¢ gwarancji ani podstawy twierdzenia, ze zostang powtdrzone w przysztosci. Prezentowane hipotezy, ilustracje, przyktady uzyte w niniejszym materiale opierajg sie
na przyjgciu pewnych hipotetycznych zatozen, w szczegélnosci, co do przysztych wydarzen oraz warunkéw rynkowych. W zwigzku z tym, ze przyjete hipotetyczne zatozenia mogg sie nie
spetni¢, rzeczywiste notowania oraz wyniki zwigzane z inwestowaniem w prezentowane instrumenty, indeksy lub wskazniki finansowe moga w sposéb istotny odbiega¢ od ich prezentowanych
warto$ci. Zamieszczone w prezentaciji kursy i wskazniki majg charakter przyktadowy. Klient, nie opierajac si¢ na informacjach przekazanych przez Bank, powinien indywidualnie lub wspéinie ze
swoimi doradcami finansowymi, inwestycyjnymi, prawnymi i ksiggowymi okresli¢ ryzyko i korzysci zwigzane z zawarciem transakgji, jak réwniez charakterystyke i konsekwencje finansowe,
prawne, podatkowe i ksiggowe transakgcji i w sposéb niezalezny oceni¢, czy Klient jest w stanie podjaé dane ryzyko. Bank lub inny podmiot zalezny od Citigroup Inc. moga wystepowac, jako
emitent lub twérca dla tozsamych bgdz podobnych do opisywanych w niniejszym materiale instrumentéw finansowych. Bank (lub inny podmiot zalezny od Citigroup Inc. lub jego dyrektorzy,
specjalisci lub pracownicy) moga by¢ zaangazowani w lub moga dokonywaé inwestycji zaréwno kupna jak i sprzedazy instrumentéw finansowych opisanych w niniejszym materiale. Bank moze
zawiera¢ transakcje odwrotne (zabezpieczajgce) do transakcji zawartych przez Klienta, ktére to transakcje moga, cho¢ nie musza mie¢ negatywny wptyw na ceng rynkowg instrumentu
finansowego, stope procentowa, indeks lub inny parametr rynkowy bedacy podstawg transakcji. Bank posiada odpowiednie procedury i rozwigzania do zarzadzania konfliktem intereséw.
Zawieranie transakgcji na instrumentach finansowych wigze si¢ z ryzykiem, w tym ryzykiem utraty wartosci instrumentu finansowego lub ryzykiem poniesienia straty. Opis ryzyk zwigzanych z
zawieraniem transakcji wskazany jest w dokumentaciji produktowej Banku. Instrumenty finansowe opisane w niniejszym dokumencie nie sg gwarantowane przez Skarb Panstwa, Bankowy
Fundusz Gwarancyjny lub jakiekolwiek inne instytucje rzagdowe. Bank nie petni roli doradcy ani posrednika w zakresie instrumentéw finansowych opisanych w niniejszym materiale. Informacje
zawarte w materiale moga by¢ wykorzystywane wytgcznie dla wtasnych potrzeb i nie mogg by¢ kopiowane w jakiejkolwiek formie ani przekazywane osobom trzecim. Nie moga by¢ réwniez
rozpowszechniane w zadnej innej jurysdykciji, w ktérej takie rozpowszechnianie bytoby sprzeczne z prawem. Nadzér nad dziatalno$cig Banku sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego Bank
Handlowy w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nr KRS 000 000 1538; NIP 526-030-02-91; wysokos¢ kapitatu zaktadowego wynosi 522 638
400 ztotych, kapitat zostat w petni optacony. Znaki Citi oraz Citi Handlowy stanowig zarejestrowane znaki towarowe Citigroup Inc., uzywane na podstawie licencji. Spétce Citigroup Inc. oraz jej
spotkom zaleznym przystugujg rowniez prawa do niektérych innych znakéw towarowych tu uzytych.
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