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WIG  — 20  LISTOPADA, 17:15 

DAX  — 20 LISTOPADA, 17:45 

Zamknięcie 
[pkt.]

Zmiana 
dzienna

Relatywnie 
do WIG

Zmiana tyg. 
[t/t]

Zmiana od 
początku roku

74 783,9 0,93% - 0,83% 30,15%

2 250,6 1,00% 0,07% 0,65% 25,59%

5 451,3 1,03% 0,10% 1,67% 31,22%

21 107,0 0,50% -0,43% 0,98% 20,64%

Zamknięcie 
[pkt.]

Zmiana tyg. 
[t/t]

Zmiana od 
początku roku

2 261 0,0 1,03% 0,13% 22,95%

Kurs     
[pkt.]

Zmiana
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku

125 957,1 0,95% 0,02% 14,78%

56 895,0 -0,20% -1,12% 29,92%

7 246,9 0,18% -0,74% 11,94%

15 901,3 -0,11% -1,03% 14,20%

35 151,0 0,58% -0,35% 6,05%

4 342,4 0,04% -0,88% 14,47%

7 496,4 -0,11% -1,03% 0,60%

7 996,7 0,63% -0,30% 45,15%

645 079,6 7,11% 6,12% 219,21%

985,4 0,91% -0,02% 3,04%

14 284,5 1,13% 0,20% 36,48%

1 386,8 0,20% -0,72% 15,40%

1 149,5 0,61% -0,32% 18,50%

4 547,4 0,74% -0,19% 18,44%

8:24

Kurs     
[pkt.]

Zmiana
Relatywnie 

do WIG
Zmiana od 

początku roku

33 354,1 -0,10% -1,02% 27,82%

17 808,0 0,24% -0,68% -9,98%

65 992,0 0,51% -0,41% 8,47%

2 539,1 0,71% -0,22% 13,53%

3 216,5 0,51% -0,41% 4,12%
233,6 0,28% -0,65% -16,54%

8:24

Kurs [pkt.] Zmiana
Relatywnie 
do fWIG20

Zmiana od 
początku roku

4 356,0 0,05% -0,97% 15,09%

7 259,5 0,01% -1,01% 11,83%

15 971,0 0,07% -0,95% 14,18%

4 562,5 0,01% -1,01% 17,14%

35 232,0 0,71% -0,32% 6,28%
16 094,0 0,05% -0,97% 44,48%

08:24

[PLN] [%]

4,3435 -0,0066 -0,15% -1,07% -7,22%

4,4868 -0,0068 -0,15% -1,07% -5,07%

3,9628 -0,0142 -0,36% -1,28% -9,50%

1,0961 0,0021 0,19% -0,73% 2,41%

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
77,3 -0,73% -1,64% -3,99%

8 345,0 1,24% 0,31% -0,41%

1 968,7 -0,62% -1,54% 7,56%

24,1 0,65% -0,28% -0,27%

929,0 0,17% -0,75% -14,42%

2,9 0,07% -0,85% -35,05%

122,5 -0,61% -1,53% -69,69%

2 570,0 0,28% -0,64% -13,61%

980,5 2,14% 1,20% 14,68%

24 878,0 0,10% -0,82% 0,28%

2 245,5 1,74% 0,80% -5,57%

2 275,0 -0,83% -1,74% -0,78%

16952,0 0,28% -0,64% -45,52%

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)
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Informacja dnia 
WIRTUALNA 
POLSKA SA 
  

Skorygowana EBITDA WP Holding w III kw. '23 wyniosła 149,8 mln zł, wobec 143,9 mln zł konsensusu. 
SkorygowanaÊEBITDAÊWPÊHoldingÊwÊ trzecimÊkwartaleÊ2023Ê rokuÊwyniosłaÊ 149,8ÊmlnÊ złÊwobecÊ95,8ÊmlnÊ złÊ
przedÊrokiemÊ-ÊpodałaÊspółkaÊwÊraporcie.ÊAnalitycyÊspodziewaliÊsięÊskorygowanejÊEBITDAÊnaÊpoziomieÊ143,9Ê
mlnÊ zł.ÊPrzychodyÊwÊobszarzeÊ turystykiÊwzrosłyÊoÊ144Êproc.Ê rdr,ÊaÊ skor.ÊEBITDAÊoÊ199Êproc.Ê rdr.ÊPrzychodyÊ
grupyÊWPÊwÊtrzecimÊkwartaleÊsięgnęłyÊ405,3ÊmlnÊzłÊwobecÊoczekiwańÊwÊwysokościÊ400,6ÊmlnÊzłÊiÊ270,9ÊmlnÊzłÊ
przedÊrokiem. 
ZyskÊoperacyjnyÊspółkiÊwyniósłÊ109,6ÊmlnÊzł,ÊaÊrynekÊszacowałÊgoÊnaÊ103,2ÊmlnÊzł.ÊRokÊwcześniejÊWirtualnaÊ
PolskaÊmiałaÊ66,4ÊmlnÊzłÊzyskuÊoperacyjnego.ÊZyskÊneƩoÊprzypadającyÊakcjonariuszomÊjednostkiÊdominującejÊ
wyniósłÊwÊtrzecimÊkwartaleÊ70,1ÊmlnÊzłÊ iÊbyłÊoÊ12,1Êproc.ÊwyższyÊodÊprzewidywańÊanalityków.ÊPrzedÊrokiemÊ
WirtualnaÊPolskaÊmiałaÊ48,9ÊmlnÊzłÊzyskuÊneƩo.ÊWÊsegmencieÊreklamaÊiÊsubskrypcjeÊprzychodyÊgotówkoweÊ
wzrosłyÊoÊ21,3Êproc.Ê rdr,ÊdoÊ156,3ÊmlnÊ zł,ÊdziękiÊdynamicznemuÊwzrostowiÊwÊobszarzeÊ subskrypcji,Ê aÊ takżeÊ
uwzględnieniuÊwÊwynikachÊsegmentuÊdanychÊGrupyÊAudioteka,ÊkonsolidowanejÊodÊczwartegoÊkwartałuÊ2022Ê
r.ÊSkoryg.ÊEBITDAÊwÊtymÊsegmencieÊspadłaÊoÊ2,7Êproc.ÊrdrÊiÊwyniosłaÊ59,8ÊmlnÊzł,ÊcoÊoznaczaÊmarżęÊEBITDAÊnaÊ
poziomieÊ38Êproc.,ÊwÊporównaniuÊdoÊ48Êproc.ÊwÊtrzecimÊkwartaleÊ2022Êr.ÊJakÊpodano,ÊprawieÊ7Êp.p.ÊspadkuÊ
procentowejÊ marżyÊ EBITDAÊ wynikaÊ zeÊ strategicznejÊ zmianyÊ miksuÊ obszarówÊ segmentuÊ iÊ uwzględnieniaÊ
wynikówÊ GrupyÊ AudiotekaÊ poÊ akwizycji.Ê SprzedażÊ subskrypcyjnaÊ audiobookówÊ charakteryzujeÊ sięÊ niższąÊ
bazowąÊrentownościąÊwÊporównaniuÊdoÊsprzedażyÊreklam.Ê(…)Ê(PAPÊBiznes) 
  
Komentarz DM Banku BPS.  WynikiÊWPÊ zaÊ IIIÊ kwartałÊ sąÊ znacznieÊ lepszeÊ niżÊwÊ poprzednimÊ kwartaleÊ orazÊ
powyżejÊoczekiwańÊrynku.ÊZÊkolei,ÊwÊodniesieniuÊdoÊkwartałuÊrokuÊpoprzedniegoÊHoldingÊwypracowałÊwyższeÊ
przychodyÊ(wzrostÊoÊ49,9Êproc.Êr/rÊdoÊ405,3ÊmlnÊzł),ÊcoÊwynikałoÊczęściowoÊzÊkonsolidacjiÊwynikówÊAudiotekiÊ
orazÊ GrupyÊ Szalas,Ê zajmującejÊ sięÊ usługamiÊ turystycznymi.Ê WzrostÊ przychodówÊ miałÊ miejsceÊ wÊ dwóchÊ
kluczowychÊ segmentachÊ (jedynieÊ wÊ segmencie:Ê „FinanseÊ konsumenckie”Ê doszłoÊ doÊ spadkuÊ wÊ ujęciuÊ
rocznym).ÊWÊnajważniejszymÊzÊnich:Ê„ReklamaÊiÊsubskrypcje”ÊsprzedażÊwzrosłaÊoÊ21,3Êproc.ÊdoÊ156,3ÊmlnÊzł.Ê
PoÊ razÊ kolejny,Ê najwyższąÊ dynamikęÊ zmianÊ r/rÊ odnotowanoÊwÊ segmencieÊ „Turystyka”Ê (drugiÊ najważniejszyÊ
podÊwzględemÊprzychodów),ÊktóregoÊprzychodyÊwzrosłyÊoÊ144Êproc.Êr/rÊdoÊ185,8ÊmlnÊzł,ÊgłównieÊwÊzwiązkuÊzÊ
dynamicznymÊ rozwojemÊ serwisuÊ wakacje.pl.Ê TymÊ samym,Ê poÊ razÊ pierwszyÊ wÊ historiiÊ kwartalneÊ przychodyÊ
segmentuÊ turystycznegoÊ przekroczyłyÊ sprzedażÊ segmentuÊ reklamowego.Ê WÊ segmencie:Ê „FinanseÊ
konsumenckie”ÊprzychodyÊspadłyÊoÊ6Êproc.Êr/rÊdoÊ47,6ÊmlnÊzł.ÊNaÊpoziomieÊzysków,ÊwynikiÊsąÊtakżeÊlepszeÊniżÊ
rokÊtemu.ÊZyskÊoperacyjnyÊwyniósłÊ109,6ÊmlnÊzłÊ(wzrostÊoÊ9,2Êproc.Êr/rÊorazÊ6,2Êproc.ÊpowyżejÊoczekiwań),ÊzaśÊ
zyskÊ neƩoÊ jednostkiÊ dominującejÊ wzrósłÊ oÊ 43,4Ê proc.Ê r/rÊ doÊ 70,1Ê mlnÊ zł.Ê KonsensusÊ zakładałÊ poprawęÊ
wyników,ÊaleÊwypracowanyÊzyskÊneƩoÊfinalnieÊpozytywnieÊzaskoczyłÊrynek,ÊprzewyższającÊoczekiwaniaÊoÊ12,1Ê
proc.Ê NotowaniaÊ WPÊ odÊ początkuÊ rokuÊ naznaczoneÊ sąÊ wysokąÊ zmiennością,Ê aleÊ stopaÊ zwrotuÊ pozostajeÊ
dodatniaÊiÊwynosiÊ19Êproc.ÊObecnieÊkursÊwalczyÊzÊoporemÊnaÊpoziomieÊ120Êzł,ÊaleÊwÊnaszejÊocenieÊlepszeÊodÊ
konsensusuÊwynikiÊmogąÊumożliwićÊjegoÊprzełamanieÊpodczasÊnajbliższychÊsesji.Ê(Ł.ÊBryl) 
  

  
Informacja dnia 
IMAGE POWER SA 

Image Power ustalił cenę emisyjną oferty publicznej akcji serii F na 10 zł za akcję 
ImageÊPowerÊustaliłÊcenęÊemisyjnąÊprowadzonejÊofertyÊpublicznejÊmaksymalnieÊ271,1Êtys.ÊakcjiÊseriiÊFÊnaÊ10ÊzłÊ
zaÊ akcjęÊ -Ê podałaÊ spółkaÊ wÊ komunikacie.CelemÊ emisjiÊ akcjiÊ seriiÊ FÊ jestÊ realizacjaÊ celówÊ strategicznychÊ
przewidzianychÊ naÊ najbliższeÊ lataÊ orazÊwynikającychÊ zÊ nichÊ celówÊ operacyjnychÊ spółki.SpółkaÊ informowałaÊ
wcześniej,Ê żeÊ emisjaÊ wesprzeÊ takżeÊ przygotowanieÊ doÊ wejściaÊ naÊ rynekÊ produkcjiÊ –Ê HauntedÊ HouseÊ
Renovator.ÊZgodnieÊzÊpublikowanymÊwcześniejÊplanemÊ21Ê listopadaÊmaÊrozpocząćÊsięÊskładanieÊzapisówÊnaÊ
akcje. 12ÊgrudniaÊplanowaneÊjestÊzakończenieÊskładaniaÊzapisówÊnaÊakcje,ÊaÊ15ÊgrudniaÊrokuÊmaÊmiećÊmiejsceÊ
przydzielenieÊakcji.Ê(PAPÊBiznes) 
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Informacja dnia 
ZE PAK SA 

Spółka zależna ZE PAK ma umowę z konsorcjum z Siemens Energy Global za ok. 2,3 mld zł 
SpółkaÊ zależnaÊ ZEÊ PAKÊ -Ê PAKÊ CCGTÊ -ÊmaÊ umowęÊ zÊ konsorcjumÊ zÊ SiemensÊ EnergyÊGlobalÊ naÊ budowęÊblokuÊ
CCGTÊklasyÊ600ÊMWeÊnaÊterenieÊelektrowniÊAdamówÊzaÊok.Ê2,3ÊmldÊzłÊorazÊumowęÊserwisowąÊblokuÊCCGTÊnaÊ
12Ê latÊodÊprzekazaniaÊblokuÊCCGTÊprzezÊSiemensÊEnergyÊsp.ÊzÊo.o.Ê -ÊpodałÊZEÊPAKÊwÊkomunikacie.ÊWÊskładÊ
konsorcjumÊwchodząÊliderÊkonsorcjumÊSiemensÊEnergyÊGlobal,ÊSiemensÊEnergyÊsp.ÊzÊo.o.ÊorazÊMyƟlineos.ÊWÊ
kolejnymÊ komunikacieÊ poinformowano,Ê żeÊ radaÊ nadzorczaÊ wyraziłaÊ zgodęÊ naÊ przeprowadzenieÊ proceduryÊ
uruchomieniaÊ umowyÊ EPCÊ ("NoƟceÊ ToÊ Proceed")Ê orazÊ dokonanieÊwpłatyÊ przezÊ PAKÊ CCGTÊ zaliczkiÊ naÊ rzeczÊ
KonsorcjumÊwÊwysokościÊ20Êproc.ÊcenyÊumowyÊEPC.ÊJednocześnie,ÊradaÊnadzorczaÊZEÊPAKÊSAÊudzieliłaÊzgodyÊ
naÊpodwyższenieÊkapitałuÊzakładowegoÊiÊzapasowegoÊPAKÊCCGTÊłącznieÊoÊ408,1ÊmlnÊzłÊorazÊudzielenieÊprzezÊ
ZEÊ PAKÊ spółceÊ pożyczkiÊwÊ kwocieÊ doÊ 280ÊmlnÊ złÊ orazÊ poręczeniaÊwynikającegoÊ zÊ umowy.Ê ZgodyÊ formalneÊ
wydaneÊ przezÊ radyÊ nadzorczeÊ sąÊ ostatnimiÊ elementamiÊ formalnymiÊ pozwalającymiÊ rozpocząćÊ realizacjęÊ
umowy.Ê PlanowanyÊ blokÊ zostanieÊ przezÊ konsorcjumÊ zaprojektowanyÊ iÊ wykonanyÊ jakoÊ jednostkaÊ
jednowałowa:Ê zÊ jednąÊ turbinąÊ gazowąÊ SGT4Ê 4000F,Ê generatoremÊ SGEN5-3000W,Ê kotłemÊ odzyskowymÊ
(HRSG),Ê turbozespołemÊ parowymÊ kondensacyjnymÊ SST5-5000Ê iÊ chłodniąÊ wentylatorowąÊ mokrą.Ê ProjektÊ
realizowanyÊ będzieÊ wÊ formuleÊ "podÊ klucz".Ê HarmonogramÊ projektuÊ przewidujeÊ rozpoczęcieÊ pracÊ
budowlanychÊwÊ2023Ê roku,ÊnatomiastÊoddanieÊelektrowniÊdoÊeksploatacjiÊnaÊprzełomieÊrokuÊ2026-2027.WÊ
grudniuÊ 2021Ê rokuÊ CCGTÊ zawarłaÊ zÊ operatoremÊ sieciÊ przesyłowychÊ 17-letniÊ kontraktÊ zÊ obowiązkiemÊ
mocowymÊwÊwysokościÊ493ÊMW,ÊzÊpierwszymÊrokiemÊdostawÊwÊ2026Êr.Ê(PAPÊBiznes) 
  

  
Informacja dnia 
ŚNIEŻKA SA 

Śnieżka miała w III kw. 65 mln zł EBITDA, powyżej konsensusu. 
EBITDAÊŚnieżkiÊwÊtrzecimÊkwartaleÊ2023Êr.ÊwyniosłaÊ65ÊmlnÊzł,ÊczyliÊoÊ58,7Êproc.ÊwięcejÊrdr.ÊZyskÊneƩoÊj.Êd.Ê
wyniósłÊ38,7ÊmlnÊzłÊ-ÊwynikaÊzÊraportuÊkwartalnego.ÊKonsensusÊPAPÊBiznesÊzakładałÊ51,3ÊmlnÊzłÊzyskuÊEBITDAÊ
orazÊ28,9ÊmlnÊzłÊzyskuÊneƩo.ÊPrzychodyÊspółkiÊwÊtrzecimÊkwartaleÊwyniosłyÊ270,5ÊmlnÊzł,ÊoÊ9,2Êproc.ÊwięcejÊ
niżÊwÊ analogicznymÊokresieÊ ub.Ê r.,ÊwobecÊ 258,7ÊmlnÊ złÊ prognozowanychÊwÊ konsensusieÊ PAPÊBiznes.Ê Ê ZyskÊ
operacyjnyÊ wyniósłÊ 55,3Ê mlnÊ zł,Ê czyliÊ oÊ 74,2Ê proc.Ê więcejÊ wÊ porównaniuÊ doÊ analogicznegoÊ okresuÊ
poprzedniegoÊ roku.Ê KonsensusuÊ PAPÊ BiznesÊ zakładałÊ 41,5ÊmlnÊ złÊ zyskuÊ EBIT.Ê NarastającoÊ poÊ 9ÊmiesiącachÊ
2023ÊrokuÊnakładyÊinwestycyjneÊGrupyÊ(CAPEX)ÊwyniosłyÊ13,1ÊmlnÊzłÊiÊbyłyÊoÊ66Êproc.ÊniższeÊniżÊwÊtymÊsamymÊ
okresieÊ 2022Ê r.Ê Wskazano,Ê żeÊ spadekÊ nakładówÊ inwestycyjnychÊ wynikaÊ zÊ politykiÊ spółkiÊ iÊ jestÊ związanyÊ zÊ
zakończeniemÊrekordowegoÊcykluÊ inwestycyjnegoÊzrealizowanegoÊwÊ latachÊ2018–2022.ÊPrzezÊpierwszeÊtrzyÊ
kwartałyÊGrupaÊŚnieżkaÊwypracowałaÊprzychodyÊzeÊsprzedażyÊwÊwysokościÊ705,1ÊmlnÊzłÊiÊbyłyÊoneÊwyższeÊoÊ
8,3Ê proc.Ê rdr.ÊWÊ komunikacieÊ prasowymÊwskazano,Ê żeÊ naÊwynikiÊ sprzedażyÊwpływÊmiałÊ przedeÊwszystkimÊ
wzrostÊsprzedażyÊnaÊrynkuÊpolskim,ÊktóryÊodpowiadaÊzaÊ68,8Êproc.ÊskonsolidowanejÊsprzedażyÊGrupy.ÊŚnieżkaÊ
wÊtymÊokresieÊmiałaÊtakżeÊwyższąÊsprzedażÊnaÊrynkuÊukraińskimÊwÊujęciuÊrokÊdoÊrokuÊ -ÊwzrostÊwÊzłotychÊoÊ
33,4Êproc.ÊPoinformowano,ÊżeÊnaÊwynikiÊsprzedażyÊ iÊzyskiÊwpływÊmiałaÊrealizacjaÊdługoterminowejÊstrategiiÊ
markeƟngowo-sprzedażowej,ÊktórejÊelementemÊjestÊpolitykaÊpricingowa.ÊZakładaÊonaÊm.in.ÊkonsekwentnieÊ
wdrażaneÊ zmianyÊ cenÊ produktówÊwÊodpowiedziÊ naÊ rosnąceÊ cenyÊ surowcówÊorazÊ utrzymująceÊ sięÊwysokieÊ
kosztyÊprowadzeniaÊdziałalności.Ê(…)Ê(PAPÊBiznes) 
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WIG20 FUTURES  

   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Źródło:ÊBloomberg 
 
Komentarz DM Banku BPS. ÊPoniedziałekÊprzyniósłÊkontynuacjęÊruchuÊdoÊgóry.ÊWzrostoweÊ
nastrojeÊutrzymałyÊsięÊdoÊkońcaÊsesji,ÊiÊmożnaÊoczekiwaćÊkontynuacjiÊtendencjiÊwzrostowejÊwÊ
następnychÊdniachÊbieżącegoÊtygodnia.ÊPoziomÊ2200pkt.ÊktóryÊjestÊaktualnymÊwsparciemÊdlaÊ
WIG20ÊwczorajÊ nieÊ byłÊ testowany.ÊWIG20Ê zakończyłÊ ostatniąÊ sesjęÊwzrostemÊoÊ 1,00proc.Ê iÊ
zamknąłÊ sięÊ naÊ poziomieÊ 2250,55pkt.,Ê IndeksÊ szerokiegoÊ rynkuÊ WIGÊ wzrósłÊ oÊ 0,93proc.Ê iÊ
zamknąłÊ sesjęÊ naÊ 74783,93pkt.,Ê mWIG40Ê wzrósłÊ oÊ 1,03proc.Ê iÊ zakończyłÊ notowaniaÊ naÊ
poziomieÊ5451,25pkt.,ÊsWIG80ÊzakończyłÊnotowaniaÊwzrostemÊoÊ0,50proc.,Ê iÊnaÊkoniecÊsesjiÊ
zanotowałÊ poziomÊ 21107,00pkt.Ê ObrotyÊ naÊ rynkuÊ byłyÊ wyższeÊ niżÊ naÊ poprzedniejÊ sesjiÊ iÊ
wyniosłyÊ 1,12mldÊ zł.Ê wobecÊ 0,94mldÊ zł.Ê wÊ piątek.Ê NaÊ obecnieÊ najpłynniejszejÊ seriiÊ
FW20Z2320ÊprezentowanejÊnaÊwykresieÊpowyżejÊobrotyÊbyłyÊwyższeÊiÊwyniosłyÊ30017ÊwobecÊ
20642Ê kontraktówÊ poprzednio,Ê LOPÊ wzrosłaÊ doÊ 66189Ê wobecÊ 64361Ê kontraktówÊ naÊ
zamknięciuÊwÊpiątek.Ê(T.ÊCzarnecki)Ê 

  

   
 

FW20Z2320 —  20   LISTOPADA, 17:15 
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Dane makro 
21.11.2023 

 

KALENDARIUM  
 
 

 NaÊpodstawieÊ:stooq.plÊÊ 

Informacje ze 
spółek 
21.11.2023 

 

 SNIEZKAÊ -ÊKonferencjaÊwynikowaÊSpółki:ÊSpotkanieÊwynikoweÊonline,ÊpodczasÊktóregoÊczłonkowieÊzarząduÊ
omówiąÊwynikiÊosiągnięteÊpoÊIIIÊkwartaleÊ2023ÊrokuÊorazÊodniosąÊsięÊdoÊaktualnejÊsytuacji. 
RAFAKOÊ-ÊKonferencjaÊprasowaÊspółki:ÊKonferencjaÊspółkiÊRafako:Ê„JakÊuniknąćÊupadłościÊRAFAKO?ÊMożliweÊ
scenariusze”. 
MOLECUREÊ -Ê NWZA:Ê Warszawa.Ê WÊ sprawieÊ zatwierdzeniaÊ kooptacjiÊ AgnieszkiÊ MotylÊ doÊ składuÊ radyÊ
nadzorczej. 
PGEÊ-ÊSkonsolidowanyÊraportÊkwartalnyÊIII/2023:Ê 
KOGENERAÊ-ÊSkonsolidowanyÊraportÊkwartalnyÊIII/2023:Ê 
BIOCELTIXÊ-ÊRaportÊkwartalnyÊIII/2023:Ê 
AUTOPARTNÊ-ÊSkonsolidowanyÊraportÊkwartalnyÊIII/2023:Ê 
HERKULESÊ-ÊSkonsolidowanyÊraportÊkwartalnyÊIII/2023:Ê 
OTLOGÊ-ÊSkonsolidowanyÊraportÊkwartalnyÊIII/2023:Ê 
COMPERIAÊ-ÊSkonsolidowanyÊraportÊkwartalnyÊIII/2023:Ê 
WIRTUALNAÊ-ÊSkonsolidowanyÊraportÊkwartalnyÊIII/2023:Ê 
BUMECHÊ-ÊSkonsolidowanyÊraportÊkwartalnyÊIII/2023:Ê 
IBSMÊ-ÊRaportÊkwartalnyÊIII/2023:Ê 
SKARBIECÊ-ÊSkonsolidowanyÊraportÊkwartalnyÊIII/2023:Ê 
4MOBILITYÊ-ÊWprowadzenieÊdoÊobrotu:ÊDzieńÊpierwszegoÊnotowaniaÊwÊalternatywnymÊsystemieÊobrotuÊnaÊ
rynkuÊ NewConnectÊ 1.300.000Ê akcjiÊ zwykłychÊ naÊ okazicielaÊ seriiÊ HÊ spółkiÊ 4MOBILITYÊ S.A.,Ê oÊ wartościÊ
nominalnejÊ0,10ÊzłÊkażda. 

 NaÊpodstawieÊ:stooq.plÊÊ 
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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 48,00 60 000 8,0 7,9 7,8 1,4 1,2 1,2 5,2 6,4 6,3 0,8 1,2 1,4
Santander Polska 492,00 50 277 9,0 10,2 10,1 1,6 1,5 1,4 4,4 6,2 5,8 1,0 1,6 1,6
PEKAO 139,40 36 588 6,1 7,5 8,7 1,3 1,2 1,2 8,4 8,7 7,8 1,1 1,9 1,6
ING 243,00 31 614 8,2 9,2 9,8 2,0 1,6 1,4 3,1 5,1 5,4 1,0 1,5 1,4
mBank 567,00 24 078 5,2 6,9 7,4 1,7 1,4 1,3 0,0 2,3 3,9 -0,1 0,0 1,3
Bank Millennium 7,95 9 644 5,1 6,7 6,3 1,5 1,3 1,1 0,0 0,0 0,0 -1,1 0,1 0,4
Alior Bank 75,12 9 807 5,2 7,0 8,0 1,1 1,0 0,9 0,0 3,4 5,5 1,0 2,0 1,6
Bank Handlowy 98,10 12 818 5,6 7,4 9,5 1,4 1,3 1,3 9,2 11,2 11,6 2,3 3,0 2,4
BNP Paribas 72,40 10 692 7,7 6,3 5,3 0,8 0,7 0,7 0,0 0,0 1,8 0,2 0,7 0,9
Mediana - 24 078 6,1 7,4 8,0 1,4 1,3 1,2 3,1 5,1 5,5 1,0 1,5 1,4
Finanse inne Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
PZU 46,99 40 577 8,4 8,9 9,0 1,8 1,7 1,6 6,0 6,8 7,0 18,1 20,9 18,2
KRUK 464,00 8 964 9,7 8,8 7,6 2,3 2,0 1,7 3,2 3,6 4,1 27,1 26,0 24,6
GPW 40,60 1 704 10,5 10,4 10,4 1,6 1,6 1,5 6,7 7,0 7,2 14,2 14,6 15,0
Mediana - 8 964 9,7 8,9 9,0 1,8 1,7 1,6 6,0 6,8 7,0 18,1 20,9 18,2
Deweloperzy Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
GTC 4,95 3 282 11,4 11,4 11,4 0,6 0,5 0,5 24,2 16,3 14,4 4,8 5,2 5,8
Dom Development 156,60 4 024 9,0 10,1 7,9 2,6 2,5 2,2 7,9 8,0 7,0 29,7 29,8 26,0
Echo Investment 4,02 1 659 10,9 7,3 3,6 0,8 0,8 0,7 13,9 10,5 5,5 7,5 7,5 6,7
Atal 58,00 2 506 7,5 9,1 6,1 1,5 1,5 1,3 7,1 9,3 6,1 26,1 21,4 17,1
Develia 4,82 2 155 7,9 8,1 6,2 1,4 1,4 1,2 7,6 7,4 6,0 13,2 17,2 17,0
Mediana - 2 506 9,0 9,1 6,2 1,4 1,4 1,2 7,9 9,3 6,1 13,2 17,2 17,0
Budowlane Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Budimex 536,00 13 684 22,3 21,9 20,9 9,7 9,4 8,9 13,7 12,4 11,3 37,2 43,8 43,3
Unibep 9,68 339 - - - - - - - - - 7,4 7,4 7,4
MFO 29,00 192 - 11,2 7,1 0,6 0,6 0,6 12,5 4,2 3,5 13,8 5,7 5,6
Prochem 30,00 60 - 157,9 38,0 0,7 0,7 0,7 10,3 7,9 6,6 6,5 6,5 6,5
Mediana - 266 22,3 21,9 20,9 0,7 0,7 0,7 12,5 7,9 6,6 10,6 7,0 7,0
Górnictwo Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
KGHM 119,00 23 800 24,7 15,8 14,0 0,7 0,7 0,7 5,3 5,0 4,3 18,8 5,0 5,3
JSW 50,90 5 976 3,0 2,9 17,6 0,3 0,3 0,3 0,6 0,7 1,3 63,4 9,1 10,0
Bogdanka 36,90 1 255 2,3 1,4 2,7 0,3 0,3 0,2 0,6 0,4 0,6 5,1 10,8 16,6
Mediana - 5 976 3,0 2,9 14,0 0,3 0,3 0,3 0,6 0,7 1,3 18,8 9,1 10,0
Paliwa Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
PKN ORLEN 63,90 74 184 3,5 4,4 5,0 0,5 0,5 0,4 2,0 2,1 2,2 38,1 17,5 11,2
Unimot 104,80 859 8,8 7,4 6,5 1,3 1,2 1,1 6,9 5,8 5,5 61,2 37,4 24,4
MOL 32,02 26 340 3,8 4,2 4,7 0,6 0,5 0,5 3,0 2,8 3,1 24,1 14,2 13,4
Mediana - 13 600 3,8 4,4 5,0 0,6 0,5 0,5 5,0 4,3 3,9 38,1 17,5 13,4
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 80,00 6 640 12,7 12,5 11,7 1,0 0,9 0,9 4,3 4,1 3,9 7,2 7,5 7,7
ComArch 177,50 1 444 17,1 15,9 14,9 1,1 1,0 1,0 5,9 5,4 5,0 8,6 7,1 6,8
Text 114,40 2 946 17,2 16,2 15,8 16,6 15,9 15,7 14,2 12,3 11,5 - 95,7 97,1
Asseco BS 46,40 1 551 16,1 14,7 13,6 4,1 3,9 3,7 10,9 9,8 9,2 23,7 24,9 26,3
Asseco SEE 45,30 2 351 11,8 11,5 10,8 1,9 1,7 1,6 7,5 6,9 6,5 17,9 17,0 15,9
Mediana - 2 351 16,1 14,7 13,6 1,9 1,7 1,6 7,5 6,9 6,5 13,3 17,0 15,9

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

Cyfrowy Polsat 13,04 8 340 35,0 19,8 9,3 0,5 0,5 0,5 6,2 5,9 5,4 5,8 2,3 2,9
Orange Polska 7,90 10 373 11,6 11,9 10,6 0,7 0,7 0,7 5,4 4,9 4,7 5,3 6,3 6,2
Wirtualna Polska 120,40 3 528 21,1 16,7 13,6 3,6 3,1 2,7 9,3 8,4 7,6 21,7 17,1 18,5
Agora 10,40 484 11,2 17,6 10,3 0,7 0,7 0,6 10,8 8,3 7,4 -6,6 -3,6 0,1
ATM GRUPA 3,45 291 - - - - - - - - - - - -
Mediana - 3 527,6 16,3 17,1 10,5 0,7 0,7 0,7 7,7 7,1 6,4 5,5 4,3 4,5

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

CD Projekt SA 113,85 11 375 29,2 46,3 56,8 4,9 4,6 4,4 18,0 31,5 40,4 16,3 18,2 10,2
Playway 352,00 2 323 13,9 11,7 11,7 4,7 4,2 3,9 10,8 9,6 10,1 - 33,3 34,6
TEN Square Games 88,00 645 15,2 9,2 10,5 1,8 1,6 1,6 8,1 5,4 6,0 27,5 17,7 18,8
11 bit studios SA 596,00 1 441 76,4 7,3 8,8 5,9 3,3 3,0 52,2 5,1 6,3 11,1 8,6 37,7
Mediana - 1 882 22,2 10,5 11,1 4,8 3,7 3,5 14,4 7,5 8,2 16,3 17,9 26,7
Odzież i obuwie Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
LPP 14880,00 27 605 23,9 16,8 14,1 7,2 5,9 4,8 12,6 8,6 7,3 35,0 32,7 36,0
CCC 49,17 3 386 - - 80,6 3,4 4,7 5,7 11,5 9,9 7,1 -11,6 -21,6 -45,7
Monnari Trade 5,36 164 - - - - - - - - - 24,7 24,7 24,7
Answear.com 29,00 521 16,4 12,5 9,5 2,4 2,0 1,7 10,5 8,5 7,0 10,6 13,6 15,5
Mediana - 1 954             20,2 14,7 14,1 3,4 4,7 4,8 11,5 8,6 7,1 17,7 19,1 20,1
Dystrybucja Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Allegro 29,55 31 232 32,1 21,6 16,6 3,2 2,7 2,4 14,8 12,1 10,2 -7,2 9,3 12,2
Dino Polska 442,10 43 343 29,6 23,0 18,5 7,7 6,0 4,8 19,3 15,9 13,2 31,3 30,0 29,0
Inter Cars 575,00 8 147 9,5 8,5 7,7 1,8 1,5 1,3 7,6 7,0 6,4 22,5 20,3 18,8
Eurocash 16,50 2 296 24,2 14,8 10,4 3,0 2,7 2,4 4,9 4,6 4,3 3,3 9,3 14,4
Neuca 776,00 3 420 24,0 18,7 15,8 3,5 3,1 2,9 10,7 9,3 8,4 14,4 15,7 17,3
Mediana - 3 420 24,0 14,8 10,4 3,0 2,7 2,4 7,6 7,0 6,4 14,4 15,7 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 12,2 11,2 10,0 1,8 1,7 1,5 6,7 6,2 5,9 15,0 15,2 15,3
Wawel 734,00 1 101 - - - - - - 14,3 - - 5,1 5,1 5,1
MBW 10,95 1 226 42,0 36,0 36,0 1,4 1,3 1,3 17,5 16,6 15,6 3,0 3,3 3,5
Mediana - 1 226 27,1 23,6 23,0 1,6 1,5 1,4 14,3 11,4 10,7 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 7,20 16 155 4,8 5,2 4,3 0,3 0,4 0,3 2,5 3,1 2,7 6,8 5,9 5,8
Enea 7,22 4 459 4,0 5,7 4,4 0,2 0,4 0,3 2,1 4,5 4,0 7,5 7,4 7,9
Tauron 3,77 6 598 2,6 4,1 3,1 0,3 0,4 0,3 3,0 4,3 3,7 2,8 14,2 9,9
Onde 12,60 687 25,2 25,2 25,2 2,0 1,9 1,8 14,1 15,6 15,9 1,6 1,6 1,6
Polenergia 72,60 5 606 17,0 17,2 17,4 1,3 1,2 1,2 10,9 10,4 10,3 7,4 8,0 7,6
ZE PAK 20,35 1 034 - - - - - - 4,1 - - 33,3 33,3 33,3
Mediana - 5 033 4,8 5,7 4,4 0,3 0,4 0,3 3,6 4,5 4,0 7,1 7,7 7,8
Chemia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Grupa Azoty 21,00 2 083 - - 3,7 0,3 0,3 0,3 - 9,6 5,8 18,1 -10,6 -6,9
Ciech 53,00 2 793 35,8 - - 1,1 1,1 1,0 5,6 5,5 5,0 15,7 - 3,6
PCC Rokita 90,20 1 791 19,4 36,1 15,6 1,5 1,5 1,4 6,2 8,2 5,1 14,8 11,4 7,7
Mediana - 2 083 27,6 36,1 9,7 1,1 1,1 1,0 5,9 8,2 5,1 15,7 0,4 3,6
Przemysł Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Grupa Kęty 743,00 7 170 12,7 13,3 12,4 3,8 3,6 3,5 9,0 8,3 8,0 37,0 29,3 28,6
Grenevia 3,33 1 914 7,7 8,5 8,2 0,9 0,9 0,8 5,2 5,3 5,2 9,6 11,0 10,1
Stalprodukt 211,50 1 142 9,2 10,5 8,5 0,3 0,3 0,3 1,2 1,3 1,1 13,6 6,8 4,2
Wielton 9,00 543 7,5 6,9 5,6 0,9 0,8 0,7 5,5 5,2 4,6 18,0 16,7 14,8
Mangata Holding 87,50 584 10,1 9,1 7,5 1,1 1,1 0,9 6,0 5,3 5,1 - 10,1 10,7
Mediana - 1 142             9,7 9,8 7,9 0,9 0,8 0,7 5,5 5,2 4,9 15,8 11,0 10,4
Biotechnologia Kurs Kapitalizacja

[PLN] mln PLN 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Synthaverse 4,85 341 48,5 24,2 16,2 2,2 2,0 1,8 14,5 8,9 5,6 6,8 6,2 7,0
Ryvu Therapeutics 58,90 1 362 - - 45,3 5,7 9,6 7,9 - - - -7,5 -31,4 -57,2
Captor Therapeutics 92,60 386 - - 48,7 6,8 37,0 6,1 - - 20,8 - -95,1 -87,0
Celon Pharma 14,74 753 - - 294,8 1,7 1,8 1,8 26,4 34,0 10,5 -7,1 -5,2 -5,4
Molecure 17,30 291 - 9,4 - 1,7 1,4 1,4 - 9,5 - -11,4 -12,3 0,8
Selvita 60,70 1 114 36,1 25,0 17,9 3,9 3,4 2,9 17,8 11,9 9,1 17,0 10,4 11,9
Mediana - 569 42,3 24,2 45,3 3,1 2,7 2,4 17,8 10,7 9,8 -7,1 -8,8 -2,3
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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