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WIG  — 14 LIPCA, 17:15 

DAX Index — 14  LIPCA 17:45 

Zamknięcie 
[pkt.]

Zmiana 
dzienna

Relatywnie 
do WIG

Zmiana tyg. 
[t/t]

Zmiana od 
początku roku

70 242,4 0,72% - 4,04% 22,24%

2 127,1 0,45% -0,27% 4,20% 18,70%

5 166,7 1,57% 0,84% 3,60% 24,37%

22 154,4 1,02% 0,30% 2,33% 26,62%

Zamknięcie 
[pkt.]

Zmiana tyg. 
[t/t]

Zmiana od 
początku roku

2 120 0,0 0,66% 4,43% 15,28%

Kurs     
[pkt.]

Zmiana
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku

117 710,5 -1,30% -2,01% 7,27%

51 854,7 0,56% -0,16% 18,41%

7 374,5 0,06% -0,66% 13,91%

16 105,1 -0,22% -0,93% 15,67%

34 509,0 0,33% -0,39% 4,11%

4 400,1 0,19% -0,53% 15,99%

7 434,6 -0,08% -0,79% -0,23%

6 437,7 1,09% 0,37% 16,86%

443 303,6 -1,74% -2,44% 119,36%

1 028,5 0,78% 0,06% 7,54%

14 113,7 -0,18% -0,89% 34,85%

1 310,9 0,49% -0,23% 9,09%

1 014,6 0,60% -0,12% 4,59%

4 505,4 -0,10% -0,81% 17,34%

8:19

Kurs     
[pkt.]

Zmiana
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku

32 391,3 -0,09% -0,80% 24,13%

19 319,0 -0,67% -1,38% -2,34%

66 221,9 0,24% -0,47% 8,84%

2 604,5 -0,45% -1,16% 16,46%

3 357,1 0,24% -0,47% 8,67%
268,3 -0,55% -1,26% -4,15%

8:19

Kurs [pkt.] Zmiana
Relatywnie 
do fWIG20

Zmiana od 
początku roku

4 394,0 -0,70% -1,35% 16,09%

7 331,5 -0,65% -1,30% 12,94%

16 131,0 -0,48% -1,13% 15,32%

4 532,8 -0,09% -0,75% 16,38%

34 550,0 0,25% -0,41% 4,22%
15 683,0 -0,07% -0,73% 40,79%

08:19

[PLN] [%]

4,4491 -0,0039 -0,09% -0,80% -4,96%

4,6030 0,0016 0,03% -0,68% -2,61%

3,9641 -0,0020 -0,05% -0,76% -9,47%

1,1223 -0,0005 -0,04% -0,76% 4,86%

Źródło: Bloomberg

Indeks

BOVESPA (BRAZYLIA)

BUX (WĘGRY)

CAC 40 (FRANCJA)

RTS (ROSJA)

ISE 100 (TURCJA)

MERVAL (ARGENTYNA)

Kontrakty terminowe  - kurs na godzinę:

Waluty - kurs na godzinę:

EUR/USD

CHF

USD

EUR

DAX (NIEMCY)

DIJA (USA)

EUROSTOXX 50 (EU)

FTSE 100 (GB)

MSCI EM

Waluta
Kurs         
[PLN]

Indeksy

WIG

WIG20

mWIG40

sWIG80

Wybrane dane Zmiana dzienna

FW20U2320

GPW - FW20

S&P 500

Indeks

         Indeksy zagraniczne - kurs na godzinę:

Zmiana

KOSPI 100 (KOREA Płd.)

SHANGHAI A-SHARE  (CHINY)

SHANGHAI B-SHARE (CHINY)

Zmiana od 
początku roku

Futures

EuroStoxx50 Futures

CAC40 Futures

DAX Futures

S&P500 Futures

DJIA Futures

NASDAQ Futures

NASDAQ COMPOSITE (USA)

PX (CZECHY)

GPW - Indeksy

Indeksy zagraniczne - kursy zamknięcia

Relatywnie 
do WIG

BSE 30 (INDIE)

NIKKEI225 (JAPONIA)

HANG SENG (HONG KONG)

Kurs Zmiana [%]
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku
74,6 -1,13% -1,84% -7,33%

8 666,0 0,93% 0,21% 3,43%

1 953,7 -0,22% -0,93% 6,74%

25,1 -0,55% -1,26% 3,62%

976,7 -0,77% -1,48% -10,02%

2,6 0,51% -0,21% -42,52%

131,7 2,85% 2,11% -67,43%

2 419,3 -1,71% -2,41% -18,68%

838,0 -0,24% -0,95% -1,99%

28 543,0 -0,92% -1,63% 15,06%

2 276,5 -0,07% -0,78% -4,27%

2 122,5 -0,21% -0,92% -7,44%

21630,0 1,58% 0,85% -30,49%

Źródło: Bloomberg

SREBRO (USD za uncję)

PLATYNA (USD za uncję)

GAZ ZIEMNY (USD za MMBtu)

W. KAMIENNY (USD za tonę)

CYNK (USD za tonę)

ŻELAZO (CNY za tonę)

CYNA (USD za tonę)

ALUMINIUM (USD za tonę)

OŁÓW (USD za tonę)

NIKIEL (USD za tonę)

ZŁOTO (USD za uncję)

MIEDŹ (USD za tonę)

ROPA WTI (USD za baryłkę)

Surowiec

Surowce - kursy zamknięcia
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Informacja dnia 
DEVELIA SA 
  

Develia ma umowę kredytu w wysokości do 200 mln zł. DeveliaÊ zawarłaÊ zÊmBankiemÊ iÊ PKOÊ BPÊ umowęÊ
kredytuÊdoÊkwotyÊ200ÊmlnÊzłÊ-ÊpodałaÊDeveliaÊwÊkomunikacie.ÊKredytÊzostanieÊudzielonyÊwÊceluÊfinansowaniaÊ
lubÊrefinansowaniaÊczęściÊcenyÊnabyciaÊ100Êproc.ÊudziałówÊwÊpolskichÊspółkachÊzależnychÊodÊNexity.ÊKredytÊ
będzieÊoprocentowanyÊwedługÊzmiennejÊstopyÊprocentowej,ÊnaÊktórąÊskładaÊsięÊstopaÊbazowaÊrównaÊWIBORÊ
3MÊ (lubÊ odpowiedniemuÊ alternatywnemuÊ wskaźnikowi)Ê powiększonaÊ oÊ marżę.SpłataÊ kredytuÊ nastąpiÊ wÊ
równychÊ kwartalnychÊ ratach,Ê aÊ ostatecznaÊ dataÊ spłatyÊ kredytuÊ przypadaÊ naÊ 13Ê lipcaÊ 2028Ê r.Ê JakÊ podano,Ê
umowaÊ kredytuÊ przewidujeÊ postanowieniaÊ nakładająceÊ naÊ spółkęÊ ograniczenia,Ê m.in.Ê wÊ zakresieÊ
rozporządzaniaÊ istotnymiÊ składnikamiÊ aktywówÊ orazÊ ichÊ obciążaniaÊ iÊ zaciąganiaÊ określonychÊ zobowiązańÊ
finansowychÊpowyżejÊuzgodnionychÊkwot.ÊWÊczerwcuÊDeveliaÊpodpisałaÊprzedwstępnąÊumowęÊnabyciaÊ100Ê
proc.Ê udziałówÊ polskichÊ spółekÊ zależnychÊ odÊ Nexity,Ê francuskiejÊ firmyÊ deweloperskiej.Ê CenaÊ sprzedażyÊ
ustalonaÊwÊumowieÊprzedwstępnejÊtoÊ100ÊmlnÊeuroÊ(ok.Ê453ÊmlnÊzł).Ê(PAPÊBiznes) 
  

  
Informacja dnia 
VIGO  
PHOTONICS SA 

Przychody Vigo Photonics w II kw. '23 spadły o 2,7 proc. do 18,5 mln zł.ÊVigoÊpodało,ÊżeÊsprzedażÊmodułówÊ
detekcyjnychÊwyniosłaÊ 17,3ÊmlnÊ złÊwobecÊ17,7ÊmlnÊ złÊ przedÊ rokiem,Ê aÊprzychodyÊ zeÊ sprzedażyÊmateriałówÊ
półprzewodnikowychÊ 1,2ÊmlnÊ złÊ wobecÊ 1,3ÊmlnÊ złÊ rokÊwcześniej.ÊWÊ całymÊ pierwszymÊ półroczuÊ przychodyÊ
grupyÊwyniosłyÊ37,3ÊmlnÊzł,ÊcoÊoznaczaÊwzrostÊoÊ21Êproc.Êrdr.ÊWÊIÊpółroczuÊ2023ÊnajwiększyÊwzrostÊsprzedażyÊ
rdrÊ zanotowałÊ segmentÊ przemysłowyÊ (20,9ÊmlnÊ zł,Ê +23Ê proc.Ê rdr),Ê dziękiÊ dobrejÊ sprzedażyÊwÊUSAÊ (czujnikiÊ
metanu),ÊEuropieÊ(przemysłÊpółprzewodnikowy)ÊorazÊAzjiÊ(urządzeniaÊpomiarowe)ÊorazÊsegmentÊmateriałówÊ
półprzewodnikowychÊ (wÊ tymÊ zamówieniaÊ naÊ strukturyÊ QCLÊ -Ê KwantoweÊ LaseryÊ KaskadoweÊ orazÊ doÊ
półprzewodnikowychÊmagazynówÊenergii.Ê"AbyÊlepiejÊporównywaćÊprzychodyÊrokÊdoÊroku,ÊnależyÊwziąćÊpodÊ
uwagęÊ żeÊ wÊ IÊ kwartaleÊ 2022Ê dużyÊ wpływÊ naÊ przychodyÊ miałÊ rozruchÊ nowejÊ inwestycjiÊ zapleczaÊ
technologicznegoÊ iÊcleanÊroomuÊ–ÊwtedyÊznacznaÊczęśćÊprzychodówÊprzesunęłaÊsięÊnaÊ IIÊkwartałÊ2022,ÊstądÊ
teżÊ IÊ orazÊ IIÊ kwartałÊ rokÊ doÊ rokuÊ nieÊ sąÊ wÊ pełniÊ porównywalne.Ê PorównującÊ wynikiÊ półroczeÊ rokÊ doÊ rokuÊ
widzimyÊbardzoÊwyraźny,Ê20-procentowyÊwzrostÊcałościowejÊsprzedaży,ÊwynikającyÊzeÊwzrostuÊwÊkluczowychÊ
segmentachÊ–ÊprzemysłowymÊoÊponadÊ20Êproc.Êrdr,ÊwojskowymÊoÊ27Êproc.ÊrdrÊorazÊtransportowymÊoÊ10Êproc.Ê
rdr"Ê–Êpowiedział,ÊcytowanyÊwÊkomunikacieÊprasowym,ÊprezesÊAdamÊPiotrowski.ÊŁącznaÊwartośćÊzamówieńÊ
pozyskanychÊprzezÊVigoÊPhotonicsÊodÊpoczątkuÊrokuÊdoÊkońcaÊczerwcaÊwyniosłaÊ37,9ÊmlnÊzłÊ(wÊtymÊ20,2ÊmlnÊ
złÊwÊ IIÊ kwartaleÊ 2023Ê r.).ÊNaÊ koniecÊ czerwcaÊ2022Ê r.ÊwartośćÊpozyskanychÊ zamówieńÊwynosiłaÊ 44,4ÊmlnÊ złÊ
(25,2ÊmlnÊzłÊwÊIIÊkwartaleÊ2022Êr.)Ê"CałyÊczasÊdobrzeÊrozwijaÊsięÊsprzedażÊeksportowaÊnaÊrynkachÊUSAÊiÊAzji.Ê
SprzedażowyÊ zespółÊ wÊ USAÊ działaÊ dynamicznieÊ iÊ wygenerowałÊ wÊ IÊ półroczuÊ jużÊ 6Ê mlnÊ złÊ sprzedażyÊ wÊ
perspektywicznymÊ segmencieÊ detektorówÊ doÊ wykrywaniaÊ gazów,Ê głównieÊ metanuÊ stosowanychÊ wÊ branżyÊ
wydobywczej.Ê PonadtoÊ wÊ minionymÊ kwartaleÊ zidentyfikowaliśmyÊ noweÊ szanseÊ sprzedażoweÊ wÊ USAÊ dlaÊ
przemysłuÊ zbrojeniowego,Ê coÊ możeÊ dynamicznieÊ powiększyćÊ sprzedażÊ naÊ tamtymÊ rynku.Ê BędzieÊ toÊ teżÊ
ważnymÊ potwierdzeniemÊ atrakcyjnościÊ iÊ przydatnościÊ naszychÊ detektorówÊ naÊ potrzebyÊ wojskowe,Ê coÊ przyÊ
obecnychÊ trendachÊ związanychÊ zeÊ zwiększaniemÊ nakładówÊ naÊ obronnośćÊ będzieÊ nieÊ doÊ przecenienia"Ê -Ê
powiedziałÊprezesÊPiotrowski.ÊVIGOÊPhotonicsÊtoÊproducentÊfotonicznychÊdetektorówÊśredniejÊpodczerwieni,Ê
modułówÊimÊdedykowanychÊorazÊmateriałówÊpółprzewodnikowych.Ê(PAPÊBiznes) 

  
Informacja dnia 
VOTUM SA 

Grupa Votum w czerwcu podpisała 1.861 umów z frankowiczami.Ê SpółkiÊ zÊ grupyÊ VotumÊ podpisałyÊ wÊ
czerwcuÊ 2023Ê rokuÊ 1.861Ê nowychÊ umówÊ zÊ kredytobiorcamiÊ frankowymiÊ -Ê poinformowałoÊ VotumÊ weÊ
wstępnychÊ danych.Ê VotumÊ podało,Ê żeÊ liczbaÊ wyrokówÊ sądówÊ IÊ instancji,Ê któreÊ zapadłyÊ wÊ poprzednimÊ
miesiącuÊkalendarzowymÊstwierdzającychÊnieważnośćÊumowyÊkredytowej,ÊwyniosłaÊ908,ÊaÊwÊdrugiejÊinstancjiÊ
260.Ê VotumÊ zastrzega,Ê żeÊ zaprezentowaneÊ daneÊ sąÊ aktualneÊ naÊ 14Ê lipca,Ê nieÊ sąÊ ostateczneÊ iÊ mogąÊ ulecÊ
zmianie.Ê(PAPÊBiznes)Ê. 
  
  

  
  



Puls parkietu - 2023-07-17 

4 
Dom Maklerski Banku BPS S.A., ul. Grzybowska 81, 00-844 Warszawa, infolinia: + 48 22 53 95 016, www.dmbps.pl, e-mail: dm@dmbps.pl 

  
Informacja dnia 
PGE SA 
TAURON SA 
ENA SA 
ENG SA 

  

PGE, Enea, Tauron i Energa otrzymały od MAP propozycje warunków przejęcia aktywów węglowych.  
PGE,Ê Enea,Ê TauronÊ iÊ EnergaÊ otrzymałyÊ odÊ SkarbuÊ Państwa,Ê reprezentowanegoÊ przezÊ MinistraÊ AktywówÊ
Państwowych,Ê propozycjęÊ niewiążącegoÊ dokumentuÊ podsumowującegoÊ warunkiÊ transakcjiÊ przejęciaÊ
aktywówÊ węglowychÊ celemÊ utworzeniaÊ NarodowejÊ AgencjiÊ BezpieczeństwaÊ EnergetycznegoÊ (NABE)Ê -Ê
poinformowałyÊ spółkiÊ wÊ komunikatach.Ê JakÊ podano,Ê dokumentÊ wÊ szczególnościÊ zawieraÊ propozycjęÊ cenyÊ
nabyciaÊakcjiÊ spółekÊzależnych,ÊkluczoweÊwarunkiÊekonomiczno-prawneÊprzeprowadzeniaÊ transakcji,ÊwÊtymÊ
kluczoweÊ postanowieniaÊ przedwstępnejÊ umowyÊ sprzedażyÊ orazÊ przyrzeczonejÊ umowyÊ sprzedaży,Ê aÊ takżeÊ
proponowanyÊmechanizmÊrozliczeniaÊdługuÊwewnątrzgrupowego. 
PGEÊÊZgodnieÊzÊpropozycjąÊkwotaÊcenyÊsprzedażyÊ100Êproc.ÊakcjiÊPGEÊÊGiEKÊ(EquityÊValue)ÊwynosiÊ849ÊmlnÊzłÊ
wÊoparciuÊoÊwartośćÊprzedsiębiorstwaÊustalonąÊnaÊdzieńÊ30ÊwrześniaÊ2022Êr.Ê(rozliczenieÊwedługÊmechanizmuÊ
locked-box)ÊskorygowanąÊoÊwartośćÊdługuÊneƩo.ÊDokumentÊprzewiduje,ÊżeÊzadłużenieÊPGEÊGiEKÊwobecÊPGEÊ
wÊkwocieÊ5,4ÊmldÊzłÊpodlegaćÊbędzieÊspłacieÊprzezÊokresÊ8Ê latÊodÊmomentuÊzawarciaÊtransakcji,ÊaÊspłataÊ70Ê
proc.ÊdługuÊzostanieÊobjętaÊgwarancjąÊzeÊstronyÊSkarbuÊPaństwa.ÊEwentualneÊpozostałeÊzadłużenieÊistniejąceÊ
naÊdzieńÊnabyciaÊprzezÊSkarbÊPaństwaÊakcjiÊPGEÊGiEKÊ(oÊileÊwystąpi)ÊzostanieÊspłaconeÊprzezÊNABEÊzÊkredytuÊ
udzielonegoÊNABEÊprzezÊbankiÊwÊramachÊtransakcji. 
ENEAÊWÊprzypadkuÊEneiÊzaproponowanaÊcenaÊsprzedażyÊudziałówÊEneaÊWytwarzanieÊwynosiÊ2,479ÊmldÊzł,ÊaÊ
akcjiÊ EneaÊ ElektrowniaÊ PołaniecÊ 632Ê mlnÊ złÊ wÊ oparciuÊ oÊ wartośćÊ przedsiębiorstwÊ ustalonąÊ wedługÊ
mechanizmuÊ locked-boxÊ naÊ dzieńÊ 30Ê wrześniaÊ 2022Ê rokuÊ skorygowanąÊ oÊ wartośćÊ długuÊ neƩo.DokumentÊ
przewiduje,ÊżeÊzadłużenieÊspółekÊzależnychÊwobecÊEneiÊwÊkwocieÊ2,38ÊmldÊzłÊpodlegaćÊbędzieÊspłacieÊprzezÊ
okresÊ8ÊlatÊodÊmomentuÊzawarciaÊtransakcji,ÊaÊspłataÊzostanieÊobjętaÊgwarancjąÊzeÊstronyÊSkarbuÊPaństwaÊdoÊ
wysokościÊ70Êproc.Êdługu.ÊJeżeliÊzadłużenieÊspółekÊzależnychÊistniejąceÊnaÊdzieńÊnabyciaÊprzezÊSkarbÊPaństwaÊ
udziałówÊbędzieÊwyższe,Ê różnicaÊ zostanieÊ spłaconaÊprzezÊNABEÊ zÊ kredytuÊudzielonegoÊNABEÊprzezÊbankiÊwÊ
ramachÊtransakcji. 
TAURONÊSkarbÊPaństwaÊzaproponowałÊnabycieÊakcjiÊTauronÊWytwarzanieÊzaÊcenęÊsprzedażyÊwÊkwocieÊ1ÊzłÊ
wrazÊ zeÊ spłatąÊ wobecÊ GrupyÊ TauronÊ zadłużeniaÊ spółkiÊ istniejącegoÊ naÊ dzieńÊ nabyciaÊ akcjiÊ TauronÊ
WytwarzanieÊprzezÊSkarbÊPaństwa.ÊWedługÊstanuÊnaÊdzieńÊ30ÊwrześniaÊ2022Êr.ÊzadłużenieÊstanowiłoÊkwotęÊ
6.326ÊmlnÊzł.ÊZadłużenieÊdoÊdniaÊzamknięciaÊzostanieÊzmniejszoneÊoÊkwotęÊ652ÊmlnÊzłÊwÊwynikuÊkonwersjiÊ
częściÊ istniejącegoÊ długuÊ TauronÊ WytwarzanieÊ wobecÊ sprzedającegoÊ naÊ kapitałÊ własnyÊ spółki.Ê CzęśćÊ
zadłużeniaÊTauronÊWytwarzanieÊwobecÊsprzedającegoÊwÊkwocieÊ2.120ÊmlnÊzłÊpodlegaćÊbędzieÊspłacieÊprzezÊ
okresÊ ośmiuÊ latÊ odÊ dniaÊ zamknięcia,Ê aÊ spłataÊ zostanieÊ objętaÊ gwarancjąÊ zeÊ stronyÊ SkarbuÊ Państwa,Ê któraÊ
odpowiadaÊ wysokościÊ 70Ê proc.Ê długu.Ê WÊ pozostałejÊ częściÊ zadłużenieÊ TauronÊ WytwarzanieÊ wobecÊ
sprzedającegoÊ istniejąceÊnaÊdzieńÊ zamknięciaÊmaÊzostaćÊ spłaconeÊprzezÊNABEÊzÊkredytuÊudzielonegoÊNABEÊ
przezÊbankiÊwÊramachÊtransakcji,ÊktóregoÊuruchomienieÊmaÊnastąpićÊnieÊpóźniejÊniżÊwÊterminieÊ90ÊdniÊodÊdniaÊ
zamknięcia. 
ENERGAÊ KwotaÊ cenyÊ sprzedażyÊ akcjiÊ EnergaÊ ElektrownieÊ Ostrołęka,Ê stanowiącychÊ 89,64Ê proc.Ê kapitału,Ê
wynosiÊ 153ÊmlnÊ złÊwÊoparciuÊoÊwartośćÊprzedsiębiorstwaÊ (EnterpriseÊ Value)ÊustalonąÊwedługÊmechanizmuÊ
locked-boxÊ naÊ dzieńÊ 30Ê wrześniaÊ 2022Ê roku.Ê ElektrownieÊ OstrołękaÊ nieÊ posiadaÊ zadłużeniaÊ
wewnątrzgrupowego.Ê SpółkiÊ poinformowały,Ê żeÊ pozostałeÊ rozliczeniaÊ wewnątrzgrupowe,Ê zeÊ szczególnymÊ
uwzględnieniemÊrozliczeńÊdot.ÊuprawnieńÊdoÊemisjiÊCO2,ÊsąÊrealizowaneÊnaÊbieżącoÊiÊnieÊbędąÊmiałyÊwpływuÊ
naÊ cenęÊ sprzedaży.Ê JakÊ podano,Ê dokumentÊ nieÊ stanowiÊ ofertyÊ aniÊ zobowiązaniaÊ doÊ zawarciaÊ jakiejkolwiekÊ
umowy.Ê NieÊ maÊ charakteruÊ wiążącego.DokumentÊ będzieÊ przedmiotemÊ dalszychÊ negocjacjiÊ grupÊ
energetycznychÊzeÊSkarbemÊPaństwa,ÊktórychÊcelemÊbędzieÊostateczneÊuzgodnienieÊiÊpodpisanieÊdokumentuÊ
podsumowującegoÊ warunkiÊ transakcji.Ê JakÊ podano,Ê dokumentÊ zostanieÊ podpisanyÊ tylkoÊ wÊ przypadkuÊ
zakończeniaÊ negocjacjiÊ SkarbuÊ PaństwaÊ zeÊ wszystkimiÊ spółkami,Ê tj.:Ê PGE,Ê Eneą,Ê EnergąÊ iÊ Tauronem.Ê FirmyÊ
poinformowały,ÊżeÊprzeprowadząÊszczegółowąÊanalizęÊpropozycji.ÊEwentualnaÊakceptacjaÊbędzieÊuzależnionaÊ
odÊpozyskaniaÊprzezÊspółkiÊniezbędnychÊzgódÊkorporacyjnych.Ê(…)Ê(PAPÊBiznes) 
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WIG20 FUTURES 

  

 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Źródło:ÊBloomberg 
 
Komentarz DM Banku BPS. ScenariuszÊ kontynuacjiÊ trenduÊ wzrostowegoÊ jestÊ realizowany.Ê
IndeksyÊ ustanowiłyÊ noweÊ szczytyÊ trenduÊ wzrostowego.Ê WÊ piątekÊ WIG20Ê zakończyłÊ
notowaniaÊwzrostemÊoÊ0,45Êproc.Ê iÊ zamknąłÊ sesjęÊnaÊ2127,08Êpkt.Ê IndeksÊszerokiegoÊrynkuÊ
WIGÊwzrósłÊnaÊzamknięciuÊoÊ0,72Êproc.Ê iÊosiągnąłÊpoziomÊ70242,39Êpkt.Ê IndeksyÊmniejszychÊ
spółekÊzachowałyÊsięÊrównieÊdobrze.ÊmWIG40ÊwzrósłÊoÊ1,57Êproc.ÊiÊzakończyłÊnotowaniaÊnaÊ
poziomieÊ5166,67Êpkt.,Ê ÊsWIG80ÊzakończyłÊ sesjęÊwzrostemÊoÊ1,02Êproc.ÊkończącÊnotowaniaÊ
naÊ poziomieÊ 22154,37Ê pkt.Ê ObrotyÊ naÊ rynkuÊ spadłyÊ wÊ stosunkuÊ doÊ poprzedniejÊ sesjiÊ iÊ
wyniosłyÊ0,85mldÊ złÊwobecÊ1,11mldÊzłÊwÊpoprzedniÊdzieńÊ sesyjny.ÊNaÊFW20U2320ÊwartośćÊ
LOP-uÊrosłaÊiÊosiągnęłaÊwartośćÊ78158ÊwobecÊ77713ÊpozycjiÊnaÊzamknięciuÊpoprzedniejÊsesji.Ê
ObrotyÊpodczasÊsesjiÊwyniosłyÊ20885ÊwobecÊ23353ÊÊ ÊkontraktówÊpoprzednio.ÊPoÊskutecznejÊ
obronieÊ 2000Ê pkt.Ê IndeksyÊ kontynuująÊ Ê obowiązującyÊ trendÊ iÊ możliweÊ jestÊ przyspieszenieÊ
ruchu.ÊÊÊ(T.ÊCzarnecki)ÊÊ 
 

   

  
 

FW20U2320 —  14 LIPCA, 17:15 
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Dane makro 
17.07.2023 

 

KALENDARIUM  
 

 NaÊpodstawieÊ:stooq.plÊÊ 
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Wybrane 
wydarzenia  
w spółkach 
17.07.2023 

 

 BVTÊ-ÊWZAÊ 
VARSAV -ÊWZAÊ 
AKCEPTFIN -ÊRaportÊrocznyÊ2022:Ê 
KREDYTINÊ-ÊSkonsolidowanyÊraportÊrocznyÊ2023:Ê 
ZUEÊ-ÊDzieńÊdywidendy:ÊDywidendaÊwÊwysokościÊ0,07ÊPLNÊnaÊakcję. 
NOVITAÊ-ÊDzieńÊwypłatyÊdywidendy:ÊDywidendaÊwÊwysokościÊ12,00ÊPLNÊnaÊakcję. 
CIECHÊ-ÊDzieńÊwypłatyÊdywidendy:ÊDywidendaÊwÊwysokościÊ7,25ÊPLNÊnaÊakcję. 
ROPCZYCEÊ-ÊDzieńÊwypłatyÊdywidendy:ÊDywidendaÊwÊwysokościÊ1,50ÊPLNÊnaÊakcję. 
STALPROD -ÊDzieńÊwypłatyÊdywidendy:ÊDywidendaÊwÊwysokościÊ15,00ÊPLNÊnaÊakcję. 
REMORSOLÊ-ÊDzieńÊdywidendy:ÊDywidendaÊwÊwysokościÊ0,10ÊPLNÊnaÊakcję. 
Ê 

 NaÊpodstawie:Êinfostrefa.com 
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SPÓŁKI I MNOŻNIKI RYNKOWE 

 

Banki Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025

PKO BP 38,94 48 675 8,0 7,4 7,1 1,2 1,1 1,0 6,9 7,3 7,0 0,8 1,2 1,4
Santander Polska 402,60 41 141 9,9 9,5 9,2 1,3 1,2 1,2 4,3 5,9 6,0 1,0 1,5 1,5
PEKAO 112,20 29 449 5,9 6,8 7,5 1,1 1,0 1,0 8,0 8,8 7,7 1,1 1,6 1,4
ING 202,00 26 280 7,7 7,5 7,9 1,8 1,4 1,2 3,8 4,8 4,8 1,0 1,3 1,4
mBank 450,00 19 109 5,5 6,0 5,8 1,2 1,0 0,9 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,7 0,9
Bank Millennium 6,54 7 928 4,1 5,3 5,0 1,3 1,1 0,9 0,0 0,0 0,0 -1,1 -0,3 0,5
Alior Bank 54,72 7 144 4,9 5,9 7,0 0,9 0,8 0,7 0,0 3,2 4,7 1,0 1,4 1,3
Bank Handlowy 88,50 11 563 5,1 7,7 9,9 1,3 1,3 1,3 10,2 14,6 10,9 2,3 2,9 2,2
BNP Paribas 64,20 9 481 4,8 5,8 5,4 0,7 0,7 0,6 0,0 0,0 2,0 0,2 0,8 0,8
Mediana - 19 109 5,5 6,8 7,1 1,2 1,1 1,0 3,8 4,8 4,8 1,0 1,3 1,4
Finanse inne Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
PZU 38,60 33 332 7,7 8,3 8,8 - - - 7,0 8,0 8,3 18,1 19,9 18,5
KRUK 430,20 8 311 9,8 8,7 7,8 2,3 1,9 1,7 3,6 3,8 4,3 27,1 25,0 23,7
GPW 39,42 1 655 9,3 9,2 9,0 1,5 1,4 1,4 6,8 7,1 7,4 14,2 15,3 15,5
Mediana - 8 311 9,3 8,7 8,8 1,9 1,7 1,5 6,8 7,1 7,4 18,1 19,9 18,5
Deweloperzy Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
GTC 6,24 4 137 17,5 11,7 10,0 0,7 0,7 0,6 20,8 20,0 18,4 4,8 5,3 6,2
Dom Development 151,80 3 901 9,1 13,8 9,3 2,5 2,5 2,3 7,4 8,0 7,5 29,7 29,2 23,8
Echo Investment 4,52 1 865 12,6 22,6 5,9 1,0 1,1 0,9 14,5 32,0 10,6 7,5 8,1 6,1
Atal 58,00 2 245 7,8 9,1 7,1 1,6 1,5 1,4 7,6 9,2 7,5 26,1 22,9 19,1
Develia 4,68 2 095 10,2 8,6 8,7 1,4 1,4 1,3 9,7 9,9 9,0 14,7 12,9 13,5
Mediana - 2 245 10,2 11,7 8,7 1,4 1,4 1,3 9,7 9,9 9,0 14,7 12,9 13,5
Budowlane Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Budimex 392,50 10 021 - - - - - - 8,8 8,1 8,6 37,2 37,2 37,2
Unibep 10,55 370 - - - - - - - - - 7,4 7,4 7,4
MFO 35,00 231 - - - - - - - - - 13,8 13,8 13,8
Prochem 32,00 75 80,0 53,3 29,1 - - - 8,6 8,0 7,1 6,5 6,5 6,5
Mediana - 301 80,0 53,3 29,1 - - - 8,7 8,1 7,8 10,6 10,6 10,6
Górnictwo Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
KGHM 121,05 24 210 11,5 8,2 14,7 0,7 0,7 0,7 4,6 3,8 4,6 18,8 8,2 6,7
JSW 42,43 4 982 - - - - - - 0,3 0,8 3,2 63,4 - 25,3
Bogdanka 39,14 1 331 - - - - - - 0,4 0,4 0,4 5,1 5,1 5,1
Mediana - 4 982 11,5 8,2 14,7 0,7 0,7 0,7 0,4 0,8 3,2 18,8 6,6 6,7
Paliwa Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
PKN ORLEN 66,74 77 481 3,2 5,1 5,6 0,5 0,5 0,5 1,5 1,7 1,7 38,1 23,3 12,8
Unimot 99,30 814 - - - - - - - - - 61,2 61,2 61,2
MOL 37,26 30 165 9,4 8,6 7,3 0,7 0,6 0,6 2,6 2,6 2,7 24,1 14,2 12,6
Mediana - 15 490 6,3 6,8 6,4 0,6 0,6 0,5 2,0 2,2 2,2 38,1 23,3 12,8
Źródło: DM BPS, Bloomberg

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

ROA [%]

P/E P/BV D/Y [%] ROE [%]

P/E P/BV D/Y [%]
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SPÓŁKI I MNOŻNIKI RYNKOWE 

 
 
 

IT Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025

Asseco Poland 80,95 6 719 13,2 12,6 12,2 1,0 1,0 0,9 4,1 3,9 3,7 7,2 7,5 7,7
ComArch 150,00 1 220 14,3 12,0 11,0 0,9 0,9 0,8 4,2 3,9 3,7 8,6 7,2 7,4
LiveChat Software 152,40 3 924 23,0 19,1 17,3 22,1 19,1 17,5 19,3 16,4 14,8 - 95,7 96,0
Asseco BS 40,90 1 367 14,3 13,1 12,3 3,6 3,5 3,4 9,4 8,6 8,1 23,7 24,3 25,1
Asseco SEE 51,40 2 667 14,3 13,2 12,2 2,2 2,0 1,8 7,8 7,3 6,9 17,9 16,3 15,6
Mediana - 2 667 14,3 13,1 12,2 2,2 2,0 1,8 7,8 7,3 6,9 13,3 16,3 15,6

Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025

Cyfrowy Polsat 16,62 10 626 25,7 14,4 8,7 0,6 0,6 0,6 6,6 5,9 5,3 5,8 3,6 4,5
Orange Polska 7,30 9 580 11,0 11,3 9,8 0,7 0,7 0,7 5,2 5,1 4,8 5,3 6,1 6,1
Wirtualna Polska 127,40 3 732 21,9 17,7 14,6 3,8 3,4 2,9 9,9 8,9 8,0 21,7 18,8 18,6
Agora 8,06 375 - - - - - - - - - -6,6 -6,6 -6,6
ATM GRUPA 3,53 298 8,4 8,2 7,2 1,0 0,9 0,9 4,5 4,8 4,3 - - -
Mediana - 3 732,3 16,4 12,9 9,3 0,8 0,8 0,8 5,9 5,5 5,1 5,5 4,8 5,3

Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025

CD Projekt SA 154,20 15 406 39,7 61,8 67,1 6,7 6,4 6,0 24,7 41,0 43,9 16,3 18,2 10,6
Playway 409,00 2 699 14,9 13,0 10,8 5,5 5,1 4,7 10,8 9,5 7,8 - 32,1 33,2
TEN Square Games 82,90 608 17,9 10,1 11,0 1,9 1,7 1,7 7,8 6,1 6,2 27,5 14,7 17,1
11 bit studios SA 725,00 1 752 74,1 9,5 9,0 6,1 3,7 3,1 67,3 7,2 7,4 11,1 10,2 37,2
Mediana - 2 226 28,8 11,5 10,9 5,8 4,4 3,9 17,8 8,3 7,6 16,3 16,4 25,1
Odzież i obuwie Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
LPP 14410,00 26 733 23,2 17,6 13,7 7,0 5,5 4,6 12,2 9,0 7,4 35,0 32,7 33,7
CCC 44,74 3 081 - - 35,5 3,1 4,5 4,0 10,6 9,1 6,0 -11,6 -21,6 -26,3
Monnari Trade 5,28 161 10,6 8,8 8,8 - - - 5,3 4,9 4,6 24,7 24,7 24,7
Answear.com 36,80 657 19,4 14,7 11,4 3,2 2,6 2,1 11,1 9,0 7,6 10,6 14,1 16,2
Mediana - 1 869             19,4 14,7 12,6 3,2 4,5 4,0 10,9 9,0 6,7 17,7 19,4 20,4
Dystrybucja Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Allegro 33,13 35 015 41,2 25,0 18,4 3,6 3,1 2,7 17,1 13,4 11,1 -7,2 8,2 12,1
Dino Polska 467,80 45 863 30,5 23,4 18,9 8,2 6,1 4,7 20,2 16,4 13,9 31,3 30,5 29,1
Inter Cars 627,00 8 883 10,0 9,0 7,9 1,9 1,6 1,3 7,5 6,7 6,1 22,5 20,7 19,2
Eurocash 17,36 2 416 19,0 11,9 10,1 2,5 2,1 1,8 5,0 4,6 4,5 3,3 11,1 17,3
Neuca 797,00 3 513 - - - - - - 11,9 9,9 8,4 14,4 14,4 14,4
Mediana - 3 513 14,5 10,4 9,0 2,2 1,8 1,6 7,5 6,7 6,1 14,4 14,4 17,3
Spożywcze Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Ambra 66,00 1 520 - - - - - - - - - 15,0 15,0 15,0
Wawel 606,00 909 - - - - - - 12,3 - - 5,1 5,1 5,1
MBW 9,86 1 104 36,9 36,9 31,7 1,2 1,2 1,1 16,0 14,8 13,8 3,0 3,2 3,3
Mediana - 1 104 36,9 36,9 31,7 1,2 1,2 1,1 14,1 14,8 13,8 5,1 5,1 5,1
Źródło: DM BPS, Bloomberg

EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]Telekomunikacja i 
Media

Producenci gier 
video

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV
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SPÓŁKI I MNOŻNIKI RYNKOWE 

 

Energia Kurs Kapitalizacja
[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025

PGE 7,24 16 244 5,4 4,8 4,0 0,3 0,3 0,3 3,1 2,6 2,3 6,8 6,1 5,9
Enea 6,76 4 178 1,5 1,6 1,5 - - - 2,8 3,2 2,9 7,5 10,9 11,1
Tauron 2,81 4 928 2,4 2,8 2,4 0,3 0,2 0,2 3,7 3,9 3,6 2,8 7,0 7,8
Onde 12,72 700 - - - - - - - - - 1,6 1,6 1,6
Polenergia 86,00 7 582 18,3 15,5 13,9 1,7 1,5 1,4 14,5 12,1 11,4 7,4 8,8 9,7
ZE PAK 20,70 1 052 - - - - - - 15,3 7,5 4,0 33,3 33,3 33,3
Mediana - 4 553 3,9 3,8 3,2 0,3 0,3 0,3 3,7 3,9 3,6 7,1 7,9 8,7
Chemia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Grupa Azoty 27,90 2 768 - - - - - - 12,6 8,3 5,3 18,1 18,1 18,1
Ciech 49,90 2 630 10,3 11,6 11,4 1,0 1,0 0,9 4,6 4,9 4,6 15,7 12,6 10,5
PCC Rokita 101,60 2 017 - - - - - - - - - 14,8 14,8 14,8
Mediana - 2 630 10,3 11,6 11,4 1,0 1,0 0,9 8,6 6,6 5,0 15,7 14,8 14,8
Przemysł Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Grupa Kęty 690,50 6 663 14,0 13,4 11,9 3,7 3,6 3,3 9,5 8,7 7,9 37,0 26,2 27,2
Grenevia 3,27 1 879 7,9 8,4 7,3 0,9 0,9 0,7 3,0 3,0 3,1 9,6 11,9 12,0
Stalprodukt 269,50 1 504 - - - - - - 1,7 - - 13,6 13,6 13,6
Wielton 8,60 519 12,3 8,6 5,7 0,9 0,8 0,8 6,1 5,4 5,0 18,0 18,0 18,0
Alumetal 80,80 1 275 - - - - - - 7,2 6,7 - 30,5 30,5 30,5
Mangata Holding 98,00 654 - - - - - - 6,1 5,4 5,2 19,7 19,7 19,7
Mediana - 1 389             12,3 8,6 7,3 0,9 0,9 0,8 6,1 5,4 5,1 18,8 18,9 18,9
Biotechnologia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
BioMedLublin 5,71 401 285,3 51,9 25,9 2,7 2,6 2,3 19,0 11,6 7,2 7,7 6,5 7,8
Ryvu Therapeutics 60,60 1 401 - - 39,9 5,1 6,5 5,6 - - 25,1 -7,5 -17,2 -22,8
Captor Therapeutics 146,00 609 - - 69,5 4,9 10,7 5,3 - - 39,4 - -25,8 -25,8
Celon Pharma 17,20 878 - - - - - - - - - -7,1 -7,1 -7,1
Molecure 20,10 283 - - - - - - - - - -11,4 -11,4 -11,4
Selvita 73,20 1 344 35,7 22,7 17,5 4,4 3,7 3,1 15,4 11,6 10,5 17,0 17,0 17,0
Mediana - 743 160,5 37,3 32,9 4,7 5,1 4,2 17,2 11,6 17,8 -7,1 -9,3 -9,3
Źródło: DM BPS, Bloomberg

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
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DaneÊkontaktoweÊdoÊDepartamentuÊSprzedaży: 
 
Dariusz Stasiak, MPW 
DyrektorÊDepartamentuÊSprzedażyÊ 
dariusz.stasiak@dmbps.plÊÊ 
tel.:Ê+48Ê(22)Ê53Ê95 084 

 
 
Krzysztof Jeż, MPW 

krzysztof.jez@dmbps.pl 

tel.:Ê+Ê48Ê(22)Ê53Ê95Ê559Ê 

Lech Kucharski, MPW 

lech.kucharski@dmbps.pl 

tel.:Ê+Ê48Ê(22)Ê53Ê95 522 

Tomasz Kublik, MPW  
tomasz.kublik@dmbps.pl 
tel.:Ê+Ê48Ê(22)Ê53Ê95 511 

Tomasz Wojna   
tomasz.wojna@dmbps.pl 
tel.:Ê+Ê48Ê(22)Ê53Ê95 541 

Wyjaśnienia dotyczące stosowanej terminologii fachowej i wskaźników: 
Dług neƩoÊ–ÊsumaÊzobowiązańÊoprocentowanychÊpomniejszonaÊoÊśrodkiÊpieniężneÊiÊichÊekwiwalenty 
EBITÊ–ÊwynikÊnaÊdziałalnościÊoperacyjnej 
EBITDAÊ–ÊwynikÊdziałalnościÊoperacyjnejÊprzedÊpotrąceniemÊsaldaÊnaÊdziałalnościÊfinansowej,ÊopodatkowaniemÊiÊamortyzacją. 
EV –Ê(wartośćÊekonomiczna;ÊEV=ÊMCÊ+ÊdługÊneƩo)ÊsumaÊkapitalizacjiÊiÊdługuÊneƩo 
Marża bruƩo na sprzedaży –ÊrelacjaÊzyskuÊbruƩoÊnaÊsprzedażyÊdoÊprzychodówÊzeÊsprzedaży 
Marża EBITÊ–Ê(EBIT/PrzychodyÊzeÊsprzedaży)ÊrelacjaÊzyskÊzÊdziałalnościÊoperacyjnejÊdoÊprzychodówÊzeÊsprzedażyÊ 
Marża EBITDAÊ–Ê(EBITDA/PrzychodyÊzeÊsprzedaży)ÊrelacjaÊEBITDAÊdoÊprzychodówÊzeÊsprzedażyÊ 
EBIT/EVÊ–ÊilorazÊzyskuÊzÊdziałalnościÊoperacyjnejÊiÊwartościÊekonomicznejÊ(sumaÊkapitalizacjiÊiÊdługuÊneƩo) 
MC/EBITÊ–ÊilorazÊkapitalizacjiÊ(iloczynÊkursuÊakcjiÊiÊliczbyÊakcji)ÊorazÊzyskuÊzÊdziałalnościÊoperacyjnej 
MC/SÊ–ÊilorazÊkapitalizacjiÊ(liczbaÊwyemitowanychÊakcjiÊrazyÊkursÊakcji)ÊiÊprzychodówÊzeÊsprzedaży 
P/EÊ–Ê(Cena/Zysk)ÊrelacjaÊkursÊakcjiÊdoÊprognozowanegoÊrocznegoÊzyskuÊneƩoÊprzypadającyÊnaÊakcję 
P/BVÊ–Ê(Cena/WartośćÊKsięgowa)ÊrelacjaÊkursuÊakcjiÊdoÊprognozowanejÊwartościÊksięgowejÊprzypadającąÊnaÊakcję 
P/CFÊ–Ê[Cena/(zyskÊneƩoÊ+Êamortyzacja)]ÊrelacjaÊkursuÊakcjiÊdoÊsumyÊprzypadającegoÊnaÊakcjęÊzyskuÊneƩoÊiÊamortyzacji 
Stopa dywidendyÊ–Ê(DY)ÊdywidendaÊnaÊakcjęÊpodzielonaÊprzezÊkursÊakcjiÊ 
Wskaźnik wypłaty dywidendyÊ–Ê(D/E)ÊrelacjaÊdywidendaÊprzypadającaÊnaÊakcjęÊdoÊzyskÊnaÊakcję 
Wskaźnik pokrycia dywidendy –Ê(E/D)ÊrelacjaÊzyskuÊnaÊakcjęÊdoÊdywidendyÊnaÊakcję 
 
OpracowanieÊwyrażaÊwiedzęÊorazÊpoglądyÊautorówÊwedługÊstanuÊnaÊdzieńÊjegoÊsporządzenia.ÊAutorzyÊnieÊuwzględniająÊwÊopracowaniuÊjakichkolwiekÊszczególnychÊzamierzeńÊinwestycyjnych,ÊszczególnychÊcelówÊinwesty-
cyjnych,ÊsytuacjiÊfinansowejÊaniÊszczególnychÊpotrzebÊczyÊżądańÊpotencjalnychÊodbiorców.ÊOpracowanieÊpublikowaneÊjestÊwÊcelachÊwyłącznieÊinformacyjnychÊlubÊmarkeƟngowychÊiÊnieÊpowinnoÊbyćÊinterpretowaneÊjakoÊ
(1)ÊosobistaÊrekomendacja,Ê(1)ÊporadaÊinwestycyjna,Êprawna,ÊlubÊinnegoÊtypu,ÊaniÊjakoÊ(2)ÊzachętaÊdoÊdziałania,ÊinwestowaniaÊczyÊpozbywaniaÊsięÊinwestycjiÊwÊszczególnyÊsposób,ÊbądźÊ(4)ÊocenaÊlubÊzapewnienieÊopłacal-
nościÊinwestycjiÊwÊinstrumentyÊfinansoweÊobjęteÊopracowaniem. 
 
WÊszczególnościÊopracowanieÊnieÊstanowiÊ„badaniaÊinwestycyjnego”ÊlubÊ„publikacjiÊhandlowej”ÊwÊrozumieniuÊRozporządzeniaÊDelegowanegoÊKomisjiÊ(UE)Ê2017/565ÊzÊdniaÊ25ÊkwietniaÊ2016Êr.ÊuzupełniającegoÊdyrektywęÊ
ParlamentuÊEuropejskiegoÊ iÊRadyÊ2014/65/UEÊwÊodniesieniuÊdoÊwymogówÊorganizacyjnychÊ iÊwarunkówÊprowadzeniaÊdziałalnościÊprzezÊfirmyÊ inwestycyjneÊorazÊpojęćÊzdefiniowanychÊnaÊpotrzebyÊtejÊdyrektywy,ÊbądźÊ
„rekomendacji”ÊwÊrozumieniuÊRozporządzeniaÊParlamentuÊEuropejskiegoÊIÊRadyÊ(UE)ÊNRÊ596/2014ÊzÊdniaÊ16ÊkwietniaÊ2014Êr.ÊwÊsprawieÊnadużyćÊnaÊrynkuÊ(rozporządzenieÊwÊsprawieÊnadużyćÊnaÊrynku)ÊorazÊuchylającegoÊ
dyrektywęÊ2003/6/WEÊParlamentuÊEuropejskiegoÊiÊRadyÊiÊdyrektywyÊKomisjiÊ2003/124/WE,Ê2003/125/WEÊiÊ2004/72/WE. 
  
OpracowanieÊzostałoÊsporządzoneÊzÊzachowaniemÊnależytejÊstarannościÊ iÊ rzetelnościÊprzyÊzachowaniuÊzasadÊmetodologicznejÊpoprawnościÊnaÊpodstawieÊogólnodostępnychÊ informacji,ÊwÊdniuÊpublikacjiÊopracowania,Ê
pozyskanychÊzeÊźródełÊwiarygodnychÊdlaÊDomuÊMaklerskiegoÊBankuÊBPSÊS.A.ÊDomÊMaklerskiÊBankuÊBPSÊS.A.ÊnieÊgwarantujeÊichÊkompletności,ÊprawdziwościÊlubÊdokładności. 
  
DomÊMaklerskiÊBankuÊBPSÊS.A.ÊnieÊponosiÊodpowiedzialnościÊzaÊewentualneÊdecyzjeÊinwestycyjneÊpodjęteÊnaÊpodstawieÊniniejszegoÊopracowaniaÊaniÊzaÊewentualneÊszkodyÊponiesioneÊwÊwynikuÊtychÊdecyzjiÊinwestycyj-
nych.ÊOpracowanieÊnieÊpowinnoÊbyćÊinterpretowaneÊjakoÊoświadczenieÊaniÊgwarancjaÊ(zarównoÊwyraźna,ÊjakÊiÊimplikowana)ÊwÊzakresieÊgenerowaniaÊzyskuÊzÊtytułuÊprezentowanejÊstrategiiÊinwestycyjnej.Ê 
 
InwestowanieÊnaÊrynkuÊkapitałowymÊwiążeÊsięÊzÊmożliwościąÊutratyÊczęściÊlubÊcałościÊzainwestowanegoÊkapitału.ÊSzczegółoweÊinformacjeÊoÊryzykachÊzwiązanychÊzÊinwestowaniemÊwÊinstrumentyÊfinansoweÊdostępneÊsąÊ
naÊstronieÊinternetowejÊDMBPS:Êwww.dmbps.plÊwÊzakładceÊRegulacjeÊiÊdokumenty. 
 
DomÊMaklerskiÊBankuÊBPSÊS.A.,ÊjegoÊakcjonariuszeÊlubÊpracownicyÊmogąÊposiadaćÊdługieÊlubÊkrótkieÊpozycjeÊpowstałeÊwÊwynikuÊtransakcjiÊzawartychÊnaÊinstrumentachÊzÊrynkówÊOTCÊlubÊinnychÊinstrumentachÊfinanso-
wychÊwymienionychÊwÊopracowaniu.ÊOrganemÊsprawującymÊnadzórÊnadÊdziałalnościąÊDomuÊMaklerskiegoÊBankuÊBPSÊS.A.ÊjestÊKomisjaÊNadzoruÊFinansowegoÊzÊsiedzibąÊwÊWarszawie,ÊprzyÊulicyÊPięknejÊ20Ê.  
 
PowielanieÊbądźÊpublikowanieÊwÊjakiejkolwiekÊformieÊniniejszegoÊopracowania,ÊlubÊjegoÊczęści,ÊorazÊwykorzystywanieÊmateriałuÊdoÊwłasnychÊopracowańÊcelemÊpublikacji,ÊbezÊpisemnejÊzgodyÊDomuÊMaklerskiegoÊBankuÊ
BPSÊS.A.ÊjestÊzabronione.ÊNiniejszeÊopracowanieÊjestÊprawnieÊchronioneÊzgodnieÊzÊUstawą z 4 lutego 1994 r.ÊoÊprawieÊautorskimÊiÊprawachÊpokrewnychÊ(Dz. U. 2019 poz. 1231). 
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