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WIG  —19 WRZEŚNIA, 17:15 

Zamknięcie 
[pkt.]

Zmiana 
dzienna

Relatywnie 
do WIG

Zmiana tyg. 
[t/t]

Zmiana od 
początku roku

66 136,4 -0,46% - -0,79% 15,10%

1 930,9 -0,67% -0,21% -0,96% 7,75%

5 033,3 -0,11% 0,35% -0,78% 21,16%

21 096,3 0,05% 0,51% -0,54% 20,58%

Zamknięcie 
[pkt.]

Zmiana tyg. 
[t/t]

Zmiana od 
początku roku

1 969 0,0 -0,71% -1,35% 7,07%

Kurs     
[pkt.]

Zmiana
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku

117 845,8 -0,37% 0,09% 7,39%

57 699,8 0,05% 0,51% 31,75%

7 282,1 0,08% 0,54% 12,49%

15 664,5 -0,40% 0,06% 12,50%

34 517,7 -0,31% 0,15% 4,13%

4 242,7 -0,07% 0,39% 11,84%

7 660,2 0,09% 0,55% 2,80%

7 784,0 1,35% 1,82% 41,29%

576 676,1 -1,46% -1,00% 185,36%

974,5 -0,17% 0,29% 1,89%

13 678,2 -0,23% 0,23% 30,69%

1 345,5 -0,45% 0,01% 11,97%

1 003,4 -2,07% -1,62% 3,43%

4 444,0 -0,22% 0,24% 15,74%

8:25

Kurs     
[pkt.]

Zmiana
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku

33 023,8 -0,66% -0,20% 26,55%

17 947,0 -0,31% 0,15% -9,27%

66 948,3 -0,96% -0,50% 10,04%

2 552,0 0,02% 0,48% 14,11%

3 264,3 -0,96% -0,50% 5,67%
233,3 -0,52% -0,06% -16,66%

8:25

Kurs [pkt.] Zmiana
Relatywnie 
do fWIG20

Zmiana od 
początku roku

4 280,0 0,26% 0,98% 13,08%

7 314,5 0,18% 0,90% 12,68%

15 853,0 0,27% 0,99% 13,33%

4 491,8 0,04% 0,76% 15,33%

34 696,0 -0,38% 0,33% 4,66%
15 378,0 0,02% 0,74% 38,06%

08:25

[PLN] [%]

4,6437 -0,0165 -0,36% 0,11% -0,81%

4,8417 -0,0179 -0,37% 0,09% 2,44%

4,3443 -0,0184 -0,42% 0,04% -0,79%

1,0689 0,0010 0,09% 0,56% -0,13%

Źródło: Bloomberg

NASDAQ COMPOSITE (USA)

PX (CZECHY)

GPW - Indeksy

Indeksy zagraniczne - kursy zamknięcia

Relatywnie 
do WIG

BSE 30 (INDIE)

NIKKEI225 (JAPONIA)

HANG SENG (HONG KONG)

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

Indeksy

WIG

WIG20

mWIG40

sWIG80

Wybrane dane Zmiana dzienna

FW20Z2320

GPW - FW20

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]

Kurs Zmiana [%]
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku
90,4 -0,90% -0,44% 12,32%

8 295,0 -1,11% -0,65% -1,00%

1 934,9 0,59% 1,05% 5,71%

23,5 0,00% 0,46% -3,00%

942,8 -0,59% -0,13% -13,15%

2,8 -2,74% -2,29% -37,61%

160,8 0,00% 0,46% -60,23%

2 483,0 -1,73% -1,28% -16,54%

871,5 0,23% 0,69% 1,93%

26 106,0 -0,29% 0,17% 5,23%

2 215,5 -0,20% 0,26% -6,83%

2 220,0 -1,22% -0,76% -3,18%

19919,0 0,21% 0,67% -35,99%

Źródło: Bloomberg

ROPA WTI (USD za baryłkę)

Surowiec

Surowce - kursy zamknięcia

ZŁOTO (USD za uncję)

MIEDŹ (USD za tonę)

NIKIEL (USD za tonę)

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)

DAX  — 19 WRZEŚNIA, 17:45 
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Informacja dnia 
MERCATOR 
MEDICAL SA 
  

Mercator Medical szacuje zysk neƩo w II kw. '23 na około 8,5 mln zł. Mercator Medical szacuje 
skonsolidowany zysk neƩo w drugim kwartale 2023 roku na około 8,5 mln zł wobec 9,8 mln zł straty neƩo w 
II kw. 2022 r. oraz 18,0 mln zł straty neƩo w I kw. 2023 r. - poinformował w komunikacie producent rękawic 
medycznych. Skonsolidowane przychody ze sprzedaży wyniosły 121,5 mln zł wobec 149,2 mln zł w II kw. 
2022 r. oraz 112,8 mln zł w I kw. 2023 r. Skonsolidowany wynik EBITDA wyniósł -17,6 mln zł wobec -14,3 mln 
zł w II kw. 2022 r. oraz -25,1 mln zł w I kw. 2023 r. Na dzień 30 czerwca 2023 r. grupa dysponowała ok. 412,7 
mln zł gotówki neƩo oraz innych aktywów finansowych. Spółka podała, że prezentowane wielkości mają 
charakter wstępny i szacunkowy. Finalne wyniki finansowe drugiego kwartału znajdą się w raporcie 
półrocznym, którego publikacja zaplanowana jest na 29 września br. (PAP Biznes) 
  
Komentarz DM Banku BPS. Mercator, pandemiczna gwiazda GPW (Spółka na krótko znajdowała się w 
WIG20), podała wstępne szacunki wyników za II kwartał. Spółce udało się wypracować zysk neƩo (8,5 mln 
zł), choć jego wielkość jest znacznie niższa niż w „tłustych” latach pandemii (rekordowy kwartalny wynik 
neƩo Mercator wygenerował w III kwartale 2020 w wysokości 353 mln zł). Niestety na podstawowym 
poziomie działalności Spółka odnotowała stratę (wynik EBITDA był ujemny i wyniósł minus 17,6 mln zł), ale 
jej wielkość jest mniejsza niż rok temu i kwartał temu. Mimo znacznie słabszych wyników, Mercator ma 
bardzo silną pozycję fundamentalną – Spółka posiada ponad 412 mln zł gotówki, a zadłużenie jest 
marginalne (udział kapitału własnego w pasywach wyniósł 0,93 na koniec marca 2023). To sprawia, że Spółka 
w 2023 wypłaciła dywidendę (2,5 zł na akcję) oraz chce rozwijać się w branży deweloperskiej. Mercator 
wyceniany jest obecnie znacznie niżej niż w szczytach pandemicznej hossy (680 zł). Obecnie akcje kosztują 
41,6 zł. (Ł. Bryl) 

  
Informacja dnia 
PCC EXOL SA 

PCC Rokita i PCC Exol podnoszą szacunek nakładów na inwestycję w Brzegu Dolnym do ok. 551 mln zł. PCC 
Rokita i PCC Exol zdecydowały o aktualizacji wartości szacunkowej nakładów na inwestycję i dalszą realizację 
inwestycji polegającej na budowie zakładu produkcji alkoksylatów oraz innych związków chemicznych w 
Brzegu Dolnym - poinformowały spółki w komunikatach. Wartość inwestycji szacowana jest obecnie na ok. 
551 mln zł. Spółki zastrzegły jednocześnie, że wartość ta może się zmniejszyć lub zwiększyć szacunkowo o 
około 25 proc. Inwestycja jest realizowana przez PCC BD, której wspólnikami są PCC Rokita i PCC Exol, obie 
posiadające po 50 proc. udziałów. Zakończenie inwestycji przewidywane jest na 2026 rok. Pod koniec 2021 
roku spółki zdecydowały o rozpoczęciu budowy zakładu w Brzegu Dolnym. Wartość inwestycji szacowana 
była wtedy na 351 mln zł. Jak podawano, instalacja ma służyć do produkcji wyrobów wytwarzanych z 
użyciem tlenku etylenu. (PAP Biznes) 

  
Informacja dnia 
OT LOGISTICS SA 

Grupa OTL widzi utrzymujący się wzmożony popyt na usługi logistyczne. Grupa OTL, której przychody w I 
półroczu wzrosły o 138 proc. rdr, widzi utrzymujący się wzmożony popyt na usługi logistyczne - 
poinformowała spółka w komunikacie prasowym. Do końca roku grupa chce przedstawić zaktualizowaną 
strategię. Przychody grupy OTL w I półroczu 2023 r. wyniosły 351,6 mln zł, co oznacza wzrost o 138 proc. rdr. 
Zysk neƩo wzrósł o 273 proc. rdr do 125,4 mln zł, a skonsolidowana EBITDA wyniosła 130,78 mln zł (+ 205 
proc. rdr).Na poprawę wyników wpłynęły również zdarzenia jednorazowe tj. zbycie przez spółkę wszystkich 
posiadanych akcji Luka Rijeka d.d. i wygaśnięcie opcji put dotyczącej akcji Luka Rijeka. Przychody z 
działalności portowej grupy wzrosły o niemal 100 proc. rdr, w spedycji o ponad 256 proc. rdr, w segmencie 
kolejowym o 48 proc. rdr, a w hydrotechnice o 76 proc. rdr. (…)(PAP Biznes) 
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Informacja dnia 
SNIEZKA SA 

Śnieżka miała w II kw. 42,7 mln zł EBITDA, powyżej konsensusu. EBITDA Śnieżki w drugim kwartale 2023 r. 
wyniosła 42,7 mln zł. Grupa w tym okresie wypracowała 233,1 mln zł przychodów - wynika z raportu 
półrocznego Śnieżki. Konsensus PAP Biznes zakładał 40,4 mln zł EBITDA i 226,3 mln zł przychodów. Zysk neƩo 
j.d. w drugim kwartale 2023 r. wyniósł 22 mln zł, a zysk EBIT 33 mln zł. Analitycy oczekiwali 17,9 mln zł zysku 
neƩo j.d. oraz 30,5 mln zł zysku EBIT. W całym pierwszym półroczu 2023 r., grupa osiągnęła skonsolidowany 
zysk neƩo w wysokości 41,3 mln zł (+79,8 proc. rdr), zysk EBIT rzędu 60,6 mln zł (+43,0 proc. rdr) oraz zysk 
EBITDA wynoszący 80,2 mln zł (+32,6 proc. rdr). Zysk neƩo przypadający akcjonariuszom jednostki 
dominującej wyniósł 38,3 mln zł (+91,9 proc. rdr).W I półroczu przychody ze sprzedaży grupy wzrosły o 7,7 
proc. rdr i wyniosły 434,5 mln zł.Jak podano w raporcie, kluczowymi rynkami grupy są: Polska (z 69,8 proc. 
udziałem w strukturze przychodów w pierwszym półroczu), Węgry (14,9 proc. udział) oraz Ukraina (9,4 proc. 
udział).W ujęciu wartościowym na polskim rynku sprzedaż grupy zwiększyła się o 6,8 proc. rdr, do 303,4 mln 
zł. Przychody grupy na Węgrzech wyniosły 64,9 mln zł (-8,7 proc. rdr), w Ukrainie 40,8 mln zł (57,5 proc. rdr), 
a na pozostałych rynkach zagranicznych 25,4 mln zł (14,4 proc. rdr). W I półroczu 2023 roku łączne wydatki 
inwestycyjne (CAPEX) wyniosły 7,4 mln zł i były o 74 proc. niższe niż w tym samym okresie ub.r. Największy 
udział w tej kwocie stanowiły wydatki FFiL Śnieżka SA związane z kontynuacją inwestycji w nowe Centrum 
Logistyczne zlokalizowane w Zawadzie k. Dębicy, w środki trwałe, a także na modernizację instalacji na 
wybranych wydziałach produkcyjnych. "ZarządÊwÊnajbliższychÊ latachÊ–ÊażÊdoÊzmniejszeniaÊwskaźnikaÊdługuÊ
neƩoÊdoÊpoziomuÊjednokrotnościÊskonsolidowanejÊEBITDAÊ–ÊzamierzaÊrekomendowaćÊakcjonariuszomÊŚnieżkiÊ
wypłatęÊ dywidendyÊ naÊ poziomieÊ 50Ê proc.Ê skonsolidowanegoÊ zyskuÊ neƩoÊ GrupyÊ KapitałowejÊ ŚnieżkaÊ
przypadającegoÊ akcjonariuszomÊ jednostkiÊ dominującejÊ (FFiLÊ ŚnieżkaÊ SA)Ê zaÊ poszczególneÊ lataÊ obrotowe"Ê - 
napisano.Jak wskazano, na wyniki sprzedaży i zyski w raportowanym okresie duży wpływ miała realizacja 
długoterminowej strategii markeƟngowo-sprzedażowej, której elementem jest polityka pricingowa. Zakłada 
ona m.in. konsekwentnie wdrażane zmiany cen wyrobów w odpowiedzi na rosnące ceny surowców 
używanych do produkcji oraz szereg innych kosztów prowadzenia działalności (np. kosztów transportu, cen 
logistyki oraz wynagrodzeń). (PAP Biznes) 
  

  
Informacja dnia 
BUMECH SA 

Bumech miał w I półroczu 44 mln zł straty EBIT. Grupa Bumech miała w pierwszym półroczu 2023 roku 44 
mln zł straty z d ziałalności operacyjnej - podała spółka w raporcie półrocznym. Skonsolidowane przychody ze 
sprzedaży w pierwszym półroczu 2023 r. wyniosły 303,9 mln zł, a strata neƩo 36,8 mln zł.W analogicznym 
okresie przed rokiem przychody grupy wyniosły 469,8 mln zł, EBIT 197,1 mln zł, a zysk neƩo 145,2 mln zł.Jak 
wskazano w sprawozdaniu zarządu, wyniki osiągane przez grupę kapitałową są w dużej mierze uzależnione 
od sytuacji na rynku węgla. Istotne zmiany cen tego surowca (...) mogą niekorzystnie wpłynąć na osiągane 
przez grupę kapitałową przychody i wyniki. Sytuacja taka dotyczy zarówno spadku cen jak i znaczącego 
wzrostu, który może spowodować spadek popytu na węgiel i przyspieszenie rozwoju alternatywnych źródeł 
energii.(…) (PAP Biznes) 
  

  
Informacja dnia 
TEN SQUARE 
GAMES SA 

Ten Square Games prowadzi rozeznanie, czy ponowne wejście na rynek chiński jest obecnie opłacalne. Ten 
Square Games prowadzi bardzo wstępne rozeznanie, czy ponowne wejście na rynek chiński jest dla spółki 
obecnie opłacalne - podało TSG w komunikacie, w odpowiedzi na pytania akcjonariusza."TakiÊ ruchÊ
wymagałbyÊ nawiązaniaÊ współpracyÊ podmiotem,Ê któryÊ możeÊ prowadzićÊ działalnośćÊ naÊ rynkuÊ chińskimÊ iÊ
ponownegoÊuzyskaniaÊnaÊjegoÊrzeczÊlicencjiÊnaÊdystrybucjęÊgierÊspółkiÊnaÊrynkuÊchińskim.ÊTenÊSquareÊGamesÊ
nieÊ posiadaÊ obecnieÊ takiejÊ umowyÊ (poprzedniaÊ wygasła),Ê aÊ rozmowyÊ zÊ żadnymÊ zÊ podmiotówÊ nieÊ sąÊ naÊ
zaawansowanymÊ etapie.Ê NieÊ jestÊ toÊ obecnieÊ priorytetowyÊ projektÊ dlaÊ spółkiÊ iÊ nieÊ maÊ onÊ określonegoÊ
harmonogramu" - napisano. Jak wskazano, spółka nie posiada szacunków potencjalnych wpływów 
dystrybucji gier na rynku chińskim."WartoÊpamiętać,ÊżeÊpodczasÊdystrybucjiÊFishingÊClashÊnaÊrynkuÊchińskimÊ
przezÊspółkęÊzależnąÊNetEaseÊTenÊSquareÊGamesÊosiągnąłÊnajwyższeÊwpływyÊzÊtegoÊtytułuÊwÊ2022Êr.ÊWyniosłyÊ
oneÊ3,9ÊmlnÊzłÊiÊichÊskalaÊnieÊbyłaÊistotnaÊzÊperspektywyÊfinansowejÊspółki" - dodano. (PAP Biznes) 
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Informacja dnia 
VIGO  
PHOTONICS SA 

Vigo Photonics miał 37 mln zł skonsolidowanych przychodów ze sprzedaży w I półr. '23. Grupa Vigo 
Photonics, producent fotonicznych detektorów średniej podczerwieni, modułów detekcyjnych oraz 
materiałów półprzewodnikowych, osiągnęła 37 mln zł przychodów ze sprzedaży w I półroczu 2023 r., o 20,4 
proc. więcej rdr - poinformowała spółka w raporcie. Sprzedaż materiałów półprzewodnikowych wyniosła 2,7 
mln zł, czyli o 47,35 proc. więcej rdr. Grupa zanotowała największy wzrost w segmencie wojskowym o 29,9 
proc. rdr, w segmencie przemysłowym o 18,6 proc. rdr oraz w segmencie transportowym – o ponad 13 proc. 
rdr. Dodatkowo Grupa odnotowała wzrost sprzedaży w segmencie nauka i medycyna – o 1,3 proc. rdr. Zysk 
na działalności operacyjnej w I półroczu 2023 wyniósł 6,66 mln zł (wzrost o 102,4 proc. rdr). EBITDA 
skorygowana osiągnęła poziom 10,5 mln zł i porównaniu do 2022 roku wzrosła o 4,4 mln zł (+71,4 proc. rdr). 
Skorygowany zysk neƩo w I połowie 2023 r. wyniósł 7,62 mln zł. W samym II kwartale 2023 roku 
skonsolidowane przychody VIGO Photonics wyniosły 18,3 mln zł (+3 proc. rdr), skorygowany (oczyszczony o 
wpływ rozliczenia dotacji do prowadzonych projektów R&D) zysk EBITDA wyniósł 4,9 mln zł (+47 proc. rdr), a 
skorygowany zysk neƩo w tym okresie osiągnął 4,6 mln zł (+282 proc. rdr). Jak wskazano w komunikacie 
prasowym, skonsolidowana marża bruƩo na sprzedaży w II kwartale br. wyniosła 46,2 proc., a na jej 
wysokość wpłynęła sprzedaż w spółce amerykańskiej (sprzedaż zapasów po starych cenach). Jednostkowa 
marża bruƩo na sprzedaży wyniosła w II kwartale br. 48,6 proc. W kolejnych kwartałach efekt ten będzie 
niwelowany. Jak podano, sprzedaż detektorów i modułów detekcyjnych w I półroczu 2023 wyniosła 34,3 mln 
zł (+18,7 proc. rdr), a sprzedaż materiałów półprzewodnikowych 2,7 mln zł (wzrost o prawie 50 proc. rdr).Ê"WÊ
IÊpółroczuÊ2023ÊVIGOÊkontynuowałoÊrównieżÊdziałaniaÊmająceÊnaÊceluÊpoprawęÊrentowności.ÊKosztyÊogólneÊ
byłyÊporównywalneÊwÊujęciuÊ kwartałÊ doÊ kwartału,Ê aÊwÊujęciuÊ rokÊdoÊ rokuÊ zmniejszyłyÊ sięÊ oÊok.Ê 27Êproc." - 
napisano.Jak wskazano, pod względem geograficznym w I półroczu 2023 znacząco wzrosły przychody z rynku 
amerykańskiego (+282 proc. rdr do 5,9 mln zł) oraz rynku polskiego (podwojenie sprzedaży rdr do poziomu 
3,1 mln zł w segmencie wojskowym). Na największym pod względem udziału w strukturze sprzedaży rynku 
europejskim VIGO zanotowało 2 proc. wzrost sprzedaży rdr, natomiast przychody z rynku azjatyckiego w tym 
okresie urosły o 11 proc. rdr. (PAP Biznes) 
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WIG20 FUTURES 

  

 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Źródło:ÊBloomberg 
 
Komentarz DM Banku BPS.  Wtorek na GPW również był słaby  i sesja zakończyła się 
spadkami. Nastroje pokazują dużą ostrożność w działaniach kupujących przed decyzją FOMC, 
którą poznamy dziś wieczorem. WIG20 zakończył notowania spadkiem o 0,67proc., i zamknął 
sesję na 1930,86pkt., Indeks szerokiego rynku WIG stracił na zamknięciu  0,46proc. i zamknął 
sesję na 66136,36pkt., mWIG40 spadł o 0,11proc. i zakończył notowania na poziomie 
5033,34pkt.,  sWIG80 zakończył sesję wzrostem o 0,05proc na poziomie 21096,26pkt. Obroty 
na rynku wzrosły i wyniosły 1,07 mld zł. wobec 0,79mld zł. poprzedniego dnia.  Na  obecnie 
najpłynniejszej serii FW20Z2320 prezentowanej na wykresie powyżej, obroty wyniosły 27948 
wobec 27069 kontraktów poprzednio  a lop spadła do 50354 wobec 51137 kontraktów 
poprzednio.  (T. Czarnecki)  
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Dane makro 
20.09.2023 

 

KALENDARIUM  
 
 

 NaÊpodstawieÊ:stooq.plÊÊ 
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Informacje ze 
spółek 
20.09.2023 

 

 SNIEZKA - Konferencja wynikowa Spółki: Konferecja na temat wyników finansowych za I półrocze 2023 roku 
Śnieżki 
GPW - : XV edycja konferencji online #GPWInnovaƟonDay - dzień 2/2 
WOODPCKR - NWZA: Wrocław. W sprawie m.in.ubiegania się przez spółkę o dopuszczenie i wprowadzenie 
akcji do obrotu, przyjęcia Polityki wynagrodzeń członków zarządu i RN. 
ELEKTROTI - Skonsolidowany raport półroczny II/2023:  
XTPL - Skonsolidowany raport półroczny II/2023:  
SATIS - Skonsolidowany raport półroczny II/2023:  
ARTIFEX - Raport półroczny II/2023:  
CLNPHARMA - Raport półroczny II/2023:  
ULMA - Skonsolidowany raport półroczny II/2023:  
TIM - Skonsolidowany raport półroczny II/2023:  
MCI - Skonsolidowany raport półroczny II/2023:  
MLSYSTEM - Skonsolidowany raport półroczny II/2023:  
SNTVERSE - Raport półroczny II/2023:  
VRG - Dzień dywidendy: Dywidenda w wysokości 0,20 PLN na akcję. 
FOREVEREN - Dzień dywidendy: Dywidenda w wysokości 0,10 PLN na akcję. 
MERCOR - Dzień wypłaty dywidendy: Dywidenda w wysokości 1,51 PLN na akcję. 

 NaÊpodstawieÊ:Infostrefa.plÊÊ 

  

  

  



Puls parkietu - 2023-09-20 

9 
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 

SPÓŁKI I MNOŻNIKI RYNKOWE 

 

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

PKO BP 35,14 43 925 6,8 6,2 6,1 1,0 0,9 0,9 5,9 8,0 8,5 0,8 1,2 1,4
Santander Polska 350,20 35 787 7,9 8,3 7,7 1,1 1,0 1,0 5,1 6,2 7,8 1,0 1,3 1,6
PEKAO 101,30 26 588 4,9 6,1 6,7 1,0 0,9 0,9 10,8 11,5 11,0 1,1 1,7 1,4
ING 192,80 25 083 6,2 7,2 7,4 1,7 1,6 1,4 4,2 5,8 6,9 1,0 1,3 1,4
mBank 394,20 16 740 6,2 4,9 4,8 1,1 1,0 0,9 0,0 0,0 7,5 -0,1 0,3 1,1
Bank Millennium 5,51 6 684 3,2 5,0 4,3 1,0 0,9 0,8 0,0 0,0 0,0 -1,1 0,1 0,5
Alior Bank 49,96 6 522 3,9 5,0 5,6 0,8 0,7 0,6 0,0 5,0 7,1 1,0 1,8 1,6
Bank Handlowy 80,30 10 492 4,6 6,4 8,0 1,1 1,1 1,1 11,2 14,6 13,8 2,3 3,0 2,3
BNP Paribas 61,00 9 008 4,1 4,9 4,7 0,7 0,6 0,6 0,0 0,0 2,1 0,2 0,2 0,2
Mediana - 16 740 4,9 6,1 6,1 1,0 0,9 0,9 4,2 5,8 7,5 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 40,62 35 076 7,7 8,2 8,3 1,6 1,5 1,4 6,6 7,2 7,5 18,1 20,5 18,1
KRUK 404,20 7 809 9,2 8,2 7,8 2,1 1,8 1,6 3,7 3,4 3,5 27,1 25,2 23,7
GPW 36,64 1 538 9,3 9,3 9,3 1,4 1,4 1,3 7,4 7,6 7,9 14,2 15,2 15,1
Mediana - 7 809 9,2 8,2 8,3 1,6 1,5 1,4 6,6 7,2 7,5 18,1 20,5 18,1
Deweloperzy Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
GTC 5,82 3 858 19,3 9,3 9,0 0,6 0,6 0,6 19,4 18,2 16,7 4,8 5,3 6,2
Dom Development 160,00 4 112 10,0 12,5 9,7 2,7 2,6 2,4 7,4 8,0 7,0 29,7 28,1 23,5
Echo Investment 4,33 1 787 11,4 9,3 5,3 1,0 1,0 0,9 14,1 20,7 10,9 7,5 8,5 7,9
Atal 65,00 2 809 8,4 10,1 7,3 1,7 1,7 1,5 8,3 10,2 7,3 26,1 22,3 16,3
Develia 4,99 2 231 10,3 9,4 8,0 1,5 1,4 1,4 10,1 9,9 8,4 13,2 14,4 15,5
Mediana - 2 809 10,3 9,4 8,0 1,5 1,4 1,4 10,1 10,2 8,4 13,2 14,4 15,5
Budowlane Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Budimex 435,50 11 118 18,6 17,9 17,8 8,0 7,6 7,3 11,0 9,9 9,5 37,2 43,4 43,1
Unibep 9,90 347 - - - - - - - - - 7,4 7,4 7,4
MFO 29,10 192 11,6 6,3 4,5 0,6 0,5 0,5 5,1 3,1 2,7 13,8 9,4 9,2
Prochem 30,80 62 77,0 51,3 28,0 - - - 6,9 6,5 5,7 6,5 6,5 6,5
Mediana - 270 18,6 17,9 17,8 4,3 4,1 3,9 6,9 6,5 5,7 10,6 8,4 8,3
Górnictwo Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
KGHM 111,60 22 320 18,2 9,3 14,4 0,7 0,6 0,6 4,4 3,8 3,9 18,8 6,2 5,7
JSW 44,34 5 206 2,6 - - 0,3 0,3 0,3 0,5 1,3 1,6 63,4 8,9 2,2
Bogdanka 35,50 1 207 1,6 1,8 3,0 0,3 0,2 0,2 0,4 0,5 0,6 5,1 9,0 9,6
Mediana - 5 206 2,6 5,5 8,7 0,3 0,3 0,3 0,5 1,3 1,6 18,8 8,9 5,7
Paliwa Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
PKN ORLEN 58,81 68 275 3,0 4,5 5,2 0,4 0,4 0,4 1,5 1,7 1,8 38,1 18,5 10,8
Unimot 100,40 823 2,3 7,2 7,6 0,9 0,8 0,8 5,4 5,7 5,8 61,2 43,4 22,2
MOL 33,28 27 369 5,0 4,5 4,6 0,6 0,5 0,5 3,0 2,7 2,6 24,1 15,4 13,5
Mediana - 14 096 3,0 4,5 5,2 0,6 0,5 0,5 4,2 4,2 4,2 38,1 18,5 13,5
Źródło: DM BPS, Bloomberg

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

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

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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SPÓŁKI I MNOŻNIKI RYNKOWE 

 
 
 

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

Asseco Poland 72,10 5 984 12,0 11,1 10,7 0,9 0,9 0,8 4,0 3,8 3,7 7,2 7,5 7,7
ComArch 144,00 1 171 13,1 11,2 10,4 0,9 0,8 0,8 4,3 3,9 3,7 8,6 7,2 7,5
LiveChat Software 142,00 3 657 21,4 17,2 15,4 20,6 - - 17,8 14,8 12,8 - 95,7 95,7
Asseco BS 41,00 1 370 - - - - - - 10,0 9,2 8,7 23,7 23,7 23,7
Asseco SEE 47,30 2 455 - - - - - - - - - 17,9 17,9 17,9
Mediana - 2 455 13,1 11,2 10,7 0,9 0,8 0,8 7,2 6,6 6,2 13,3 17,9 17,9

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

Cyfrowy Polsat 12,95 8 282 26,7 14,4 8,4 0,5 0,5 0,5 6,0 5,5 4,9 5,8 3,2 3,3
Orange Polska 7,58 9 942 11,3 12,1 10,9 0,7 0,7 0,7 5,2 5,1 4,8 5,3 5,7 5,5
Wirtualna Polska 107,80 3 158 19,3 14,9 12,4 3,3 2,9 2,5 8,4 7,5 6,8 21,7 17,5 18,8
Agora 8,12 378 - - - - - - - - - -6,6 -6,6 -3,7
ATM GRUPA 3,26 275 7,8 7,6 6,7 0,9 0,9 0,8 4,1 4,4 4,0 - - -
Mediana - 3 158,4 15,3 13,3 9,6 0,8 0,8 0,7 5,6 5,3 4,9 5,5 4,5 4,4

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

CD Projekt SA 148,40 14 827 37,8 61,9 67,1 6,4 6,1 5,8 24,3 39,1 46,7 16,3 18,3 10,2
Playway 426,00 2 812 15,5 13,3 12,0 5,7 5,3 5,1 11,4 9,8 8,7 - 34,6 37,0
TEN Square Games 89,65 658 19,4 12,9 13,2 2,0 1,8 1,8 9,3 7,2 7,1 27,5 14,6 15,9
11 bit studios SA 667,00 1 612 61,7 8,6 9,7 5,8 3,6 3,3 58,6 6,5 7,3 11,1 10,2 40,3
Mediana - 2 212 28,6 13,1 12,6 5,7 4,5 4,2 17,8 8,5 8,0 16,3 16,5 26,5
Odzież i obuwie Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
LPP 12920,00 23 969 20,8 16,2 12,4 6,3 5,1 4,1 11,1 8,2 6,7 35,0 32,7 32,8
CCC 41,01 2 824 - - 28,9 2,8 3,8 3,3 10,2 7,5 5,7 -11,6 -21,6 -17,9
Monnari Trade 6,10 186 12,2 10,2 10,2 - - - 6,2 5,7 5,4 24,7 24,7 24,7
Answear.com 33,50 602 18,9 13,8 10,7 3,0 2,5 2,0 10,3 8,3 7,0 10,6 14,0 16,6
Mediana - 1 713             18,9 13,8 11,5 3,0 3,8 3,3 10,3 7,9 6,2 17,7 19,4 20,6
Dystrybucja Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Allegro 30,55 32 288 37,0 22,7 16,8 3,3 2,9 2,5 16,0 12,6 10,4 -7,2 8,5 12,4
Dino Polska 370,00 36 275 24,6 19,3 15,7 6,5 5,0 4,1 16,3 13,6 11,5 31,3 29,6 28,7
Inter Cars 562,00 7 962 9,1 8,2 7,3 1,7 1,4 1,2 7,1 6,4 5,9 22,5 20,8 19,3
Eurocash 14,90 2 074 18,9 11,5 9,0 2,5 2,2 1,9 4,7 4,3 4,1 3,3 11,6 18,2
Neuca 721,00 3 178 22,6 17,4 14,0 3,4 3,0 2,9 10,3 8,7 7,8 14,4 15,5 16,7
Mediana - 3 178 18,9 11,5 9,0 2,5 2,2 1,9 7,1 6,4 5,9 14,4 15,5 18,2
Spożywcze Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Ambra 66,00 1 520 12,9 11,4 10,6 1,9 1,8 1,6 7,0 6,3 6,1 15,0 15,2 15,7
Wawel 700,00 1 050 - - - - - - 13,5 - - 5,1 5,1 5,1
MBW 10,70 1 198 38,4 38,4 32,9 1,3 1,2 1,2 16,7 15,5 14,5 3,0 3,2 3,3
Mediana - 1 198 25,6 24,9 21,7 1,6 1,5 1,4 13,5 10,9 10,3 5,1 5,1 5,1
Źródło: DM BPS, Bloomberg

Telekomunikacja i 
Media

Producenci gier 
video

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

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

P/E P/BV

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

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

EV/EBITDA ROE [%]

P/E P/BV EV/EBITDA ROE [%]
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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 7,50 16 828 4,0 5,1 4,2 0,3 0,4 0,3 2,4 3,1 2,7 6,8 7,4 6,0
Enea 7,35 4 542 2,1 4,3 3,4 0,2 0,3 0,3 2,1 3,9 3,5 7,5 12,4 7,1
Tauron 3,77 6 611 2,4 4,3 3,2 0,4 0,4 0,4 3,3 4,4 3,9 2,8 16,1 8,7
Onde 10,46 570 52,3 52,3 104,6 1,7 1,7 1,7 14,0 14,7 21,0 1,6 2,5 3,0
Polenergia 75,00 6 612 16,6 13,6 12,2 1,5 1,3 1,2 13,2 10,7 10,1 7,4 8,5 9,6
ZE PAK 19,68 1 000 - - - - - - 14,6 7,2 3,9 33,3 33,3 33,3
Mediana - 5 577 4,0 5,1 4,2 0,4 0,4 0,4 8,2 5,8 3,9 7,1 10,4 7,9
Chemia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Grupa Azoty 24,02 2 383 - 81,4 4,3 - - - 25,1 7,5 5,2 18,1 -6,3 -1,8
Ciech 54,00 2 846 30,2 142,1 128,6 1,1 1,1 1,0 5,4 5,2 4,7 15,7 3,6 7,1
PCC Rokita 85,70 1 701 - - - - - - - - - 14,8 14,8 14,8
Mediana - 2 383 30,2 111,8 66,4 1,1 1,1 1,0 15,2 6,3 5,0 15,7 3,6 7,1
Przemysł Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Grupa Kęty 645,50 6 229 13,1 12,8 11,9 3,4 3,4 3,3 8,4 7,8 7,6 37,0 - 25,9
Grenevia 3,15 1 810 7,4 8,4 7,6 0,9 0,8 0,7 5,1 5,5 5,1 9,6 10,7 9,9
Stalprodukt 231,50 1 292 4,0 5,3 7,7 0,3 0,3 0,3 1,3 1,5 1,8 13,6 10,9 8,3
Wielton 8,37 505 12,0 8,4 5,6 0,9 0,8 0,7 5,8 5,2 4,5 18,0 13,0 11,6
Alumetal #N/A N/A #N/A N/A - - - - - - - - - 30,5 30,5 30,5
Mangata Holding 87,00 581 10,1 9,2 6,7 1,1 1,1 0,9 5,8 5,0 4,8 - 13,6 12,2
Mediana - 1 292             10,2 8,4 7,1 0,9 0,8 0,7 5,8 5,1 4,6 18,0 13,0 11,6
Biotechnologia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Synthaverse 5,27 370 52,7 26,3 17,6 2,4 2,3 2,0 18,9 10,5 6,5 6,8 5,2 6,2
Ryvu Therapeutics 65,70 1 519 - - 11,4 4,0 5,9 3,9 - - 33,5 -7,5 -32,8 -36,1
Captor Therapeutics 119,00 496 - - 56,7 4,0 8,8 4,3 - - 31,6 - -36,7 -55,6
Celon Pharma 15,20 776 - - - 1,7 1,9 2,0 247,7 31,9 18,6 -7,1 -6,9 -6,1
Molecure 19,58 330 - 3,7 3,3 1,8 1,2 0,9 - 3,8 3,4 -11,4 -15,5 12,1
Selvita 64,80 1 189 25,9 16,6 13,2 4,0 3,3 2,7 14,1 9,2 7,3 17,0 16,4 18,7
Mediana - 636 39,3 16,6 13,2 3,2 2,8 2,4 18,9 9,9 12,9 -7,1 -11,2 0,0
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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Dane kontaktowe do Departamentu Sprzedaży: 
 
Dariusz Stasiak, MPW 
Dyrektor Departamentu Sprzedaży  
dariusz.stasiak@dmbps.pl   
tel.: +48 (22) 53 95 084 

 
 
Krzysztof Jeż, MPW 

krzysztof.jez@dmbps.pl 

tel.: + 48 (22) 53 95 559  

Lech Kucharski, MPW 

lech.kucharski@dmbps.pl 

tel.: + 48 (22) 53 95 522 

Tomasz Kublik, MPW  
tomasz.kublik@dmbps.pl 
tel.: + 48 (22) 53 95 511 

Tomasz Wojna   
tomasz.wojna@dmbps.pl 
tel.: + 48 (22) 53 95 541 

Wyjaśnienia dotyczące stosowanej terminologii fachowej i wskaźników: 
Dług neƩo – suma zobowiązań oprocentowanych pomniejszona o środki pieniężne i ich ekwiwalenty 
EBIT – wynik na działalności operacyjnej 
EBITDA – wynik działalności operacyjnej przed potrąceniem salda na działalności finansowej, opodatkowaniem i amortyzacją. 
EV – (wartość ekonomiczna; EV= MC + dług neƩo) suma kapitalizacji i długu neƩo 
Marża bruƩo na sprzedaży – relacja zysku bruƩo na sprzedaży do przychodów ze sprzedaży 
Marża EBIT – (EBIT/Przychody ze sprzedaży) relacja zysk z działalności operacyjnej do przychodów ze sprzedaży  
Marża EBITDA – (EBITDA/Przychody ze sprzedaży) relacja EBITDA do przychodów ze sprzedaży  
EBIT/EV – iloraz zysku z działalności operacyjnej i wartości ekonomicznej (suma kapitalizacji i długu neƩo) 
MC/EBIT – iloraz kapitalizacji (iloczyn kursu akcji i liczby akcji) oraz zysku z działalności operacyjnej 
MC/S – iloraz kapitalizacji (liczba wyemitowanych akcji razy kurs akcji) i przychodów ze sprzedaży 
P/E – (Cena/Zysk) relacja kurs akcji do prognozowanego rocznego zysku neƩo przypadający na akcję 
P/BV – (Cena/Wartość Księgowa) relacja kursu akcji do prognozowanej wartości księgowej przypadającą na akcję 
P/CF – [Cena/(zysk neƩo + amortyzacja)] relacja kursu akcji do sumy przypadającego na akcję zysku neƩo i amortyzacji 
Stopa dywidendy – (DY) dywidenda na akcję podzielona przez kurs akcji  
Wskaźnik wypłaty dywidendy – (D/E) relacja dywidenda przypadająca na akcję do zysk na akcję 
Wskaźnik pokrycia dywidendy – (E/D) relacja zysku na akcję do dywidendy na akcję 
 
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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