
  2023-04-28 08:23 

Źródło: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg   
Zespół Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.  

   
  Autor: Dominik Osowski 

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. 
ul. Grzybowska 78, 00–844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00 

  e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl 
www.bnpparibas.pl 

skar  

POPRZEDNIA SESJA W SKRÓCIE  

WIG20 ma za sobą jedną z najlepszych sesji w tym roku. Indeks blus chips wzrósł o 

3,15 proc. i zakończył dzień na poziomie 1948 pkt., zbliżając się tym samym do 

tegorocznych szczytów na poziomie 1955 pkt ustanowionych w styczniu. Gwiazdą 

sesji wśród największych spółek było LPP. Notowania odzieżowego giganta wzrosły o 

19 proc. po publikacji raportu za IV kwartał i rekomendacji zarządu w sprawie wypłaty 

430 zł dywidendy na akcję. Wiceliderem zwyżek było Dino (5,91 proc.), a kolejne 

miejsca w tabeli zajęli przedstawiciele sektora bankowego. W WIG20 wszystkie spółki 

za wyjątkiem Kruka (-0,92 proc.) odnotowały wzrosty. mWIG40 i sWIG80 wzrosły 

odpowiednio o 1,65 proc. i 0,18 proc.  

W czwartek WIG20 był najlepszym z głównych indeksów na Starym Kontynencie. 

Notowania DAX praktycznie nie zmieniły się względem środy (+0,03 proc.), a francuski 

CAC40 zyskał skromne 0,23 proc. Z kolei sesja w USA również przebiegła po myśli 

byków. S&P 500 wzrósł o 1,96 proc., a Nasdaq o 2,43 proc. Nastroje na Wall Street 

były dobre z uwagi na trwający sezon wyników, który przynosi pozytywne 

niespodzianki. Wczoraj Meta (Facebook) pochwalił się wynikami, które pokonały 

prognozy zarówno jeśli chodzi o przychody, jak i zyski. Notowania Mety wzrosły o 

blisko 14 proc. Inwestorzy nie przejęli się gorszym odczytem PKB.  W ujęciu 

annualizowanym gospodarka USA urosła w I kwartale o 1,1 proc., wobec szacowanych 

2 proc. 

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI 

Z uwagi na koniec kwietnia, dziś kilkadziesiąt spółek z warszawskiego parkietu 

opublikuje raporty za 2022 r. Część z nich zrobiła to już przed rozpoczęciem handlu, 

dlatego uwaga inwestorów będzie skupiona przede wszystkim na raportach i 

konferencjach wynikowych. Z ważnych danych gospodarczych wyróżnić można 

odczyty o tempie wzrostu PKB w I kwartale w największych europejskich 

gospodarkach. W kalendarzu makroekonomicznym znajduje się także wiele publikacji 

wstępnych szacunków CPI. Swoje szacunki opublikuje Francja, Hiszpania, Niemcy oraz 

Polska. W naszym kraju konsensus zakłada dalszy szybki spadek inflacji do poziomu 

14,8 proc. r/r, na co wpływ ma m.in. zmniejszenie się efektu wysokiej bazy oraz 

stabilizacja cen surowców energetycznych. 

NOTOWANIA INDEKSÓW (OSTATNIE 12-MCY)  

POLSKA Kurs 1D 1M YTD 

WIG 63569.86 +2.56% +12.5% +10.6% 

WIG20 1948.07 +3.15% +15.5% +8.71% 

mWIG40 4618.28 +1.65% +5.47% +11.2% 

sWIG80 21183.60 +0.18% +6.80% +21.1% 

WIG ESG 10300.86 +2.97% +13.4% +9.67% 

WIG20 USD 468.16 +2.91% +20.6% +14.6% 

WIG20 TR 3767.34 +3.15% +15.5% +8.71% 

ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD 

S&P500 4135.35 +1.96% +3.97% +7.71% 

Nasdaq C. 12142.24 +2.43% +3.17% +16.0% 

DAX 15800.45 +0.03% +4.45% +13.5% 

CAC40 7483.84 +0.23% +5.73% +15.6% 

FTSE250 19248.01 +0.21% +3.88% +2.10% 

BUX 44671.82 +3.01% +6.12% +2.00% 

IBEX 9314.60 +0.22% +4.59% +13.2% 

NIKKEI 28686.49 +0.77% +4.21% +9.90% 

Hang Seng 19975.26 +0.69% +0.97% +0.99% 

OBLIGACJE Kurs 1D 1M YTD 

Polska 5.956 +0.17% -1.29% -12.99% 

USA 3.5180 -0.28% -1.48% -9.31% 

Niemcy 2.452 0,00% 0,00% 0,00% 

WALUTY Kurs 1D 1M YTD 

EUR/PLN 4.57682 -0.01% -2.15% -2.39% 

USD/PLN 4.15637 +0.12% -3.66% -5.11% 

CHF/PLN 4.64424 +0.02% -0.96% -1.97% 

GBP/PLN 5.18636 -0.02% -2.56% -2.06% 

EUR/USD 1.10116 -0.13% +1.57% +2.87% 

USD/JPY 134.933 +0.76% +3.10% +2.77% 

SUROWCE Kurs 1D 1M YTD 

Brent ($/bbl) 78.78 +0.74% +0.84% -8.28% 

WTI ($/bbl) 75.22 +0.66% +2.80% -6.24% 

Złoto ($/ozt) 1995.55 -0.19% +0.24% +9.26% 

Miedź (c/lb) 390.00 +0.41% -4.54% +2.35% 

NAJWIĘKSZE WZROSTY / SPADKI Pełna Statystyka 

WZROSTY SPADKI 

LPP +19.00% DROZAPOL -15.53% 

XTB +13.27% SUNEX -8.16% 

MOVIEGAMES +10.44% CIGAMES -7.25% 

OBROTY PLN Rosnące Spadające 

GPW 1241,43 196 (51.3%) 
126 

(33.0%) -40%

-35%

-30%

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

kwi-22 lip-22 paź-22 sty-23

WIG WIG20 mWIG40 sWIG80

https://twitter.com/BM_BNPParibas


OMENTARZ PORANNY 

Źródło: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch   
Zespół Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A. 

  
  Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A. 

ul. Grzybowska 78, 00–844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00 
  

e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl 
www.bnpparibas.pl 

 WIG20 i mWIG40  +/- 

Auto Partner Telekonferencja z zarządem 

 "W kraju planowane do otwarcia jest zero lub kilka małych oddziałów (...). 2023 r. 
będzie dużym spowolnieniem otwarć, bo ostatnie dwa lata to było 30 filii, więc ten 
rok dajemy sobie na ustabilizowanie tych oddziałów, uzyskanie break even" - 
powiedział wiceprezes Piotr Janta. 

 "Jeśli chodzi o nowe rynki (...) – ilość rynków, na których jesteśmy jest bardzo duża, 
ale penetracja na tych rynkach jest daleka od tego, co chcielibyśmy uzyskać. W 
związku z tym, wejście na nowe rynki może nie, ale na pewno większa penetracja” 
– dodał. 

 Na koniec 2022 r. Auto Partner posiadał 114 filii (punktów sprzedażowych). 

 W 2022 r. sprzedaż towarów grupy w Polsce stanowiła 50,2 proc. całej sprzedaży. 

 "Rośniemy szybciej na eksporcie niż w Polsce, ten udział osiąga już w zasadzie 50 
proc. to jest kierunek, na który będziemy mocno stawiali" - powiedział Janta. 

 

Bank Millennium Wyniki za I kwartał 
Zysk netto grupy Banku Millennium w pierwszym kwartale 2023 roku wyniósł 252,1 mln zł, 
podczas gdy rok wcześniej strata netto banku wynosiła 122,3 mln zł. Zysk netto okazał się 
2,6 proc. powyżej oczekwiań, konsensus PAP Biznes zakładał zysk na poziomie 245,6 mln zł. 
Wpływ na wyniki banku w I kwartale miało zawiązanie 863,7 mln zł rezerw na ryzyko prawne 
związane z walutowymi kredytami hipotecznymi. Wynik odsetkowy banku wyniósł w 1,26 
mld zł i był zbliżony do oczekiwań. Wynik z prowizji wyniósł z kolei 200,9 mln zł wobec 
konsensusu na poziomie 203,5 mln zł. 

 

Bank Pekao Telekonferencja z zarządem 

 Bank Pekao spodziewa się w 2023 roku wzrostu kosztów ryzyka kredytowego, ale 
podtrzymuje, że nie powinny one przekroczyć określonego w strategii poziomu 50-
60 pb. - poinformował prezes banku Leszek Skiba. 

 "Na pewno nie przekroczą poziomu 50-60 pkt. Od wielu kwartałów koszt ryzyka jest 
zaskakująco niski. Oczekujemy, że koszt ryzyka powinien rosnąć, ale bardzo często 
mamy niespodziankę +na plus+, że nie rośnie w takiej skali. Prowadzimy politykę 
ostrożną (...) wolimy założyć, że będzie gorzej, że ten wskaźnik wzrośnie do poziomu 
50-60 pb., chociaż może się zdarzyć, że tego poziomu nie osiągnie" - powiedział 
Skiba. 

 "Nie widzimy na horyzoncie żadnych turbulencji u naszych klientów (...) nie dzieje 
się nic negatywnego, ale podejrzewamy, że koszty ryzyka powinny nieznacznie 
wzrosnąć" - dodał. 

 "Spodziewamy się wzrostu kosztów osobowych rok do roku mniej więcej na poziomie 
inflacji" - powiedział Strączyński. 

 Koszty operacyjne z wyłączeniem kosztów BFG wyniosły w I kwartale 1,13 mld zł, 
czyli wzrosły o 15,5 proc. i 8,9 proc. kdk. 

 Dynamika wzrostu samych kosztów osobowych w ujęciu rdr wynosi ok. 10 proc. 

 "Zakończyliśmy negocjacje i podpisaliśmy porozumienie z większością organizacji 
związkowych działających w banku. Efekty tego porozumienia będą do 
zaobserwowania w II kwartale" - powiedział Strączyński. 

 Rezerwy na kredyty w CHF wynoszą 2,2 mld zł i stanowią 90,9 proc. portfela tych 
kredytów. "Uznajemy, że poziom rezerwy na walutowe kredyty hipoteczne jest 
odpowiedni, jest wystarczający. W poszczególnych kwartałach będzie dochodziło - 
w mojej ocenie - do kosmetycznych zmian wielkości tej rezerwy ze względu na 
aktualizację parametrów modelu" - powiedział Strączyński. 

 

Develia Sprzedaż biurowca 
Develia zawarła ze spółką należącą do funduszu inwestycyjnego, zarządzanego przez 
Adventum Group, umowę sprzedaży biurowca Wola Retro w Warszawie za 69,3 mln euro. 

+ 
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Inter Cars Wyniki za 2022 r.  
Grupa Inter Cars miała 745 mln zł zysku netto w 2022 r. , co oznacza wzrost o ok. 6,6 proc. 
rdr. Z wcześniejszych szacunków spółki wynikało, że zysk netto wyniesie 746 mln zł. Grupa 
odnotowała 24,9 proc. wzrost do 15,3 mld zł przychodów ze sprzedaży w porównaniu z 
analogicznym okresem 2021 roku. Spółka podała, że wynikało to ze wzrostu inflacji, a także 
ze wzrostu skali działalności operacyjnej i geograficznego rozwoju sieci sprzedaży. 

 

Kruk Konferencja z zarządem 

 Kruk ocenia, że sytuacja na rynkach, na których działa, pod względem podaży 
nowych portfeli jest dobra i kolejne kwartały powinny przynosić dalsze wzrosty 
nakładów inwestycyjnych. Wyzwaniem jest jedynie Polska, gdzie konkurencja jest 
najmocniejsza - poinformował prezes spółki Piotr Krupa. 

 "Mamy apetyt na duże inwestycje w 2023 roku. Może to będzie 2 mld zł, może mniej, 
może powyżej 2 mld zł. Nie mamy jednak presji, żeby kupować za wszelką cenę, 
warto być cierpliwym. Przy takich inwestycjach ważne będzie, jaki będzie rozkład 
inwestycji na poszczególne kraje. Nie chcę wydać 3 mld zł w jednym roku, a potem 
powiedzieć, że nie mamy już pojemności na bilansie" - powiedział prezes Kruka Piotr 
Krupa podczas czwartkowej konferencji z analitykami. 

 W pierwszym kwartale 2023 roku przychody z obsługi portfeli nabytych wyniosły 
538 mln zł, co stanowi wzrost o 9 proc. Z zainwestowanych 524 mln zł przez Kruka 
w I kwartale 2023, 84 proc. dotyczyło inwestycji poza Polską, z dominującym 
udziałem rynku włoskiego (65 proc. wszystkich nakładów). 

 "Portfel inwestycji wzrósł nam o 100 proc. w pierwszym kwartale. Zwykle początek 
roku był dużo słabszy, a w tym roku jest dużo spraw. Będziemy oportunistycznie 
szukać na rynku kolejnych okazji. Kolejne kwartały powinny być dobre jeśli chodzi o 
inwestycje w portfele. Pipeline wygląda dobrze, jeden z większych jakie widzieliśmy 
w ostatnich latach. Widzimy dużą podaż, widzimy też słabość konkurencji" - 
powiedział prezes Kruka Piotr Krupa. 

 

LPP Telekonferencja z zarządem 

 LPP chce utrzymywać w tym roku dyscyplinę kosztową. Widzi większą ostrożność 
klientów i brak akceptacji dla wyższych cen w środowisku inflacyjnym - 
poinformował wiceprezes LPP Przemysław Lutkiewicz. Od kwietnia widać poprawę 
sprzedaży w marce Sinsay. 

 "Nadal będziemy trzymać koszty na bardzo niskim poziomie tak długo, jak nie 
zobaczymy silnego klienta i LFL nie będą rosły dwucyfrowo, a nie jednocyfrowo jak 
teraz" - powiedział wiceprezes LPP na wideokonferencji. 

 "Zrobiliśmy na początku roku podwyżki cen, po czym się z nich wycofaliśmy. 
Widzimy, że klient w środowisku inflacyjnym nie akceptuje wyższych cen, więc 
szybko zawróciliśmy. Nie przewidujemy wzrostu cen. Będą takie jak przed rokiem. 
Dlatego musimy mocno pracować nad stroną kosztową, by wypracować lepsze 
zyski" - powiedział Lutkiewicz. 

 "Mamy centra dystrybucyjne w trzech krajach: w Polsce, w Rumunii i na Słowacji. 
Ponieważ chcemy się teraz rozwijać najbardziej na rynkach Europy Południowej 
Rumunia robi się dla nas coraz ważniejsza. Chcemy tam zwiększyć możliwość 
logistyczną. Działa tam w tej chwili fullfilment center, czyli centrum logistyczne dla 
e-commerce, a pracujemy nad otwarciem dużego centrum dystrybucyjnego dla 
sklepów stacjonarnych" - powiedział wiceprezes podczas wideokonferencji. 

 "Planujemy otworzyć centrum dystrybucyjne w Rumunii w drugim półroczu tego 
roku" - dodał. 

 

mBank Wyniki za I kwartał 
Zysk netto grupy mBanku w pierwszym kwartale 2023 roku spadł do 142,8 mln zł z 512,3 
mln zł rok wcześniej. Zysk mBanku okazał się poniżej oczekiwań rynku, który spodziewał się, 
że wyniesie on 194,6 mln zł. Bank informował wcześniej, że wynik netto, osiągnięty przez 
grupę w I kwartale 2023 r. był dodatni, a wpływ na wyniki miały koszty ryzyka prawnego, 
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związanego z kredytami walutowymi w CHF, które wyniosły 808,5 mln zł. Wynik odsetkowy 
wyniósł 2,09 mld zł i był 3 proc. powyżej oczekiwań. Wynik odsetkowy wzrósł 38,9 proc. r/r. 
Wynik z opłat i prowizji wyniósł 501,1 mln zł i był 2,9 proc. poniżej szacunków rynku. Wynik 
prowizyjny spadł 15,2 proc. r/r. 

PKN Orlen Rekomendacja dywidendy 
PKN Orlen zaproponuje walnemu zgromadzeniu przeznaczenie 6,4 mld zł zysku za 2022 r. 
na dywidendę, co daje 5,50 zł na akcję. PKN Orlen jako dzień dywidendy proponuje 10 
sierpnia 2023 roku oraz 31 sierpnia 2023 roku jako dzień wypłaty dywidendy. Proponowana 
dywidenda jest zgodna z wcześniejszymi zapowiedziami spółki. 

 

PZU Podwyższenie prognoz 
Grupa PZU, wskutek wdrożenia nowego standardu sprawozdawczości finansowej i zmian w 
otoczeniu makroekonomicznym, podwyższyła zakładany na 2024 rok zysk netto przypisany 
właścicielom jednostki dominującej do 4,3 mld zł z 3,4 mld zł. Kontrybucja banków do wyniku 
netto grupy wynieść ma 1 mld zł, a nie 800 mln zł, jak zakładano wcześniej. "Kontynuujemy 
zaplanowane działania strategiczne i zakładamy osiągnięcie rezultatów bardziej ambitnych 
niż pierwotnie zakładane. Wdrażane zmiany w sprawozdawczości oraz zmiany warunków 
makroekonomicznych nie mają wpływu na strategiczne kierunki i cele. Skutkują innym 
podejściem do wyceny i oceny tych samych zdarzeń ubezpieczeniowych, jednocześnie 
proponując dodatkowe narzędzia i mierniki efektywności poszczególnych segmentów 
operacyjnych. Przekłada się to na konieczność zastąpienia niektórych miar nowymi lub 
rekalibracji poszczególnych poziomów odniesienia" – przyznał Tomasz Kulik, członek 
zarządu PZU. Dodał, że grupa PZU na półmetku strategii na lata 2021 – 2024 zrealizowała 
już 55-60 proc. inicjatyw strategicznych. 

+ 

Ten Square Games Rekomendacja dywidendy 
Zarząd Ten Square Games zarekomenduje walnemu zgromadzeniu wypłatę dywidendy za 
2022 rok w łącznej kwocie 52,3 mln zł, czyli 7,20 zł na akcję. Z kolei pozostała część z zysku 
za 2022 rok, w wysokości 2,9 mln zł ma zostać przeznaczona na kapitał zapasowy. 

 

XTB Telekonferencja z zarządem 

 "Chcemy poszerzać ofertę produktową, żeby docierać do jak najszerszego grona 
klientów. Dla nas nowe produkty są istotne, żebyśmy mogli przełamać barierę 40-
55 tys. nowych rachunków. Tylko nowe produkty wraz z silnymi działaniami 
marketingowymi mogą nam na to pozwolić" - powiedział Omar Arnaout, prezes XTB 
podczas czwartkowej telekonferencji. 

 Dodał, że nowy większy produkt powinien być gotowy we wrześniu, październiku. 

 "Historycznie zawsze byliśmy kojarzeni z instrumentami CFD, na pewno nie jest to 
rynek niszowy jak wtedy, gdy XTB zaczynało swoją działalność, ale na pewno nie 
interesują się nim tak duże liczby potencjalnych klientów, jak choćby akcjami. Akcje 
otworzyły nam drzwi do innego odbiorcy, który chce chronić swoje pieniądze przed 
inflacją, ale nie ma czasu zajmować się aktywnym zarządzaniem" - powiedział. 

 "Będzie to produkt mniej inwestycyjny, bardziej w kierunku oszczędnościowym. Na 
pewno będzie to produkt dużo bardziej pasywny w stosunku do produktów, które są 
w tej chwili przez nas oferowane" - dodał.  

 - W zależności od tego, czy spółka uzyska zgodę KNF na skup akcji własnych w celu 
umorzenia, możliwe są dwa scenariusze. Pierwszy z nich zakłada podział zysku w 
taki sposób, że 25 proc. przeznaczone zostanie na skup akcji własnych, a 50 proc. 
zostanie wypłacone w formie dywidendy. Drugi scenariusz zakłada dywidendę w 
wysokości 75 proc. zysku netto za 2022 rok" - powiedział Paweł Szejko, członek 
zarządu ds. finansowych XTB. 

+ 

SWIG80 i inne     +/- 

Alumetal Wezwanie na 100 proc. akcji 
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Norsk Hydro ASA chce ponownie ogłosić wezwanie na akcje Alumetalu. Wezwanie zostanie 
ogłoszone na 100 proc. akcji spółki, po cenie 78,69 zł za akcję, co odpowiada łącznej cenie 
nabycia w wysokości około 1,23 mld zł (około 267 mln euro). Zapisy na sprzedaż akcji w 
wezwaniu będą przyjmowane w czerwcu 2023 roku, a intencją Hydro jest sfinalizowanie 
przejęcia na początku lipca 2023 roku, o ile spełnione zostaną warunki wezwania. Jego 
zakończenie będzie uzależnione od spełnienia zwyczajowych warunków, w tym uzyskania 
stosownej zgody na dokonanie koncentracji przedsiębiorców oraz nabycia co najmniej 50 
proc. wszystkich akcji będących w obrocie. Hydro zawarło porozumienie z dwoma członkami 
rady nadzorczej Alumetalu oraz wszystkimi członkami zarządu Alumetalu, posiadającymi 
łącznie około 39 proc. akcji spółki, którzy zobowiązali się do złożenia zapisów na sprzedaż w 
wezwaniu wszystkich posiadanych akcji po cenie wezwania. 

Asseco South 
Eastern 

Konferencja z zarządem 
Portfel zamówień grupy Asseco South Eastern na 2023 r. wynosi 283 mln euro, co oznacza 
wzrost o 18 proc. rdr - poinformowali przedstawiciele spółki na konferencji prasowej. Portfel 
zamówień grupy na II kw. 2023 r. wynosi natomiast 81,1 mln euro, co oznacza wzrost o 6 
proc. w stosunku do I kwartału 2022. "Dalsza poprawa wyników finansowych Grupy ASEE w 
pierwszym kwartale 2023 roku jest głównie efektem wzrostu skali działania w segmentach 
Rozwiązania dla bankowości oraz Rozwiązania dedykowane. Ponadto był to bardzo dobry 
kwartał dla linii biznesowej związanej z obsługą terminali płatniczych oraz przetwarzaniem 
kart płatniczych w segmencie Rozwiązań płatniczych" - powiedział cytowany w komunikacie 
prasowym Piotr Jeleński, Prezes Zarządu ASEE & Payten. 

 

Forte Rezygnacja prezesa  
Maciej Formanowicz złożył rezygnację z pełnienia funkcji prezesa w zarządzie Fabryk Mebli 
Forte z dniem 31 sierpnia 2023 r. Z dniem 1 września zastąpi go Maria Florczuk 
.Formanowicz zamierza kandydować do rady nadzorczej Forte bieżącej kadencji. 

 

Shoper Telekonferencja z zarządem 

 Shoper, którego przychody wzrosły w I kwartale 2023 roku o 33 proc., obserwuje w 
kwietniu utrzymanie dobrych dynamik - poinformował członek zarządu ds. 
handlowych Paweł Rybak. 

 "Widzimy bardzo dobre, podobne dynamiki do poprzednich miesięcy. Ten drugi 
kwartał i trzeci jest dla e-commerce trochę bardziej uśpiony pod kątem zachowań 
zakupowych klientów końcowych naszych merchantów. My mając wiele naszych 
przychodów skorelowanych z GMV, zawsze jesteśmy ostrożni, ale pierwszy miesiąc 
tego drugiego kwartału jest bardzo optymistyczny. Mocno pracujemy, żeby rosnąć 
wyżej niż rynek. Przed majówką żadnych negatywnych zaskoczeń" - powiedział 
Rybak, pytany czy w II kwartale utrzymują się dynamiki z I kw. br. 

 Marcin Kuśmierz po dobrych wynikach za I kwartał podtrzymał zeszłoroczne cele, 
które zakładają m.in.: dynamikę wzrostu GMV co najmniej dwukrotnie większą od 
zwyżki rynku e-commerce w Polsce, dynamikę wzrostu przychodów co najmniej 2 
razy wyższą niż GMV, dalszą poprawę take rate dzięki szybkiej zwyżce ARPU oraz 
wzrost marży EBITDA rdr. 

 "Będziemy walczyli o kolejne rekordy, a patrząc na wyniki I kwartału, pozostajemy 
optymistyczni, co do rozwoju w kolejnych kwartałach i w całym roku 2023. Otoczenie 
rynkowe jest i pozostanie niesprzyjające w najbliższych miesiącach, jednak patrząc 
na naszą działalność i na ostanie kwartały, jesteśmy przekonani, że mamy na to 
dobrą receptę. Wiemy, jak trzymać koszty w ryzach i, patrząc na cały 2023 rok, 
jesteśmy przekonani, iż będzie rekordowy" - zapowiedział. 

 

Unibep Wygrany przetarg 
Oferta Unibep najkorzystniejsza w przetargu PGNiG Termika na realizację zadania pn.: 
"Zabudowa układu kondensacji spalin za kotłem K1 w Elektrociepłowni Siekierki w 
Warszawie". Cena złożonej oferty to ok. 140,3 mln zł brutto, tj. ok. 114,1 mln zł netto. 

+ 
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TERMINARZ SPÓŁEK  

Data Ticker Wydarzenie 

piątek 28 kwietnia 2023 

  MILLENNIUM  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2023 roku. 

  PGE  ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za rok obrotowy 2022. 

  PKNORLEN  Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2022 rok. 

  ADIUVO  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  AIGAMES  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  AMPLI  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  ATLANTIS  Publikacja raportu za pierwsze 9 miesięcy roku obrotowego 2022/2023. 

  BERLING  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  BIGCHEESE  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  BIOMAXIMA  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  BIOTON  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2023 roku. 

  CDRL  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  CFI  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  CIGAMES  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  CITYSERV  Publikacja skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  COMARCH  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  COMPREMUM  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  CREOTECH  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  DIGITANET  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  EDINVEST  Publikacja raportu za I kwartał 2023 roku. 

  EKOEXPORT  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  ELEKTROTI  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  ENAP  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  ENERGA  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  EUCO  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  FEERUM  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  FON  Publikacja raportu za pierwsze 9 miesięcy roku obrotowego 2022/2023. 

  GETBACK  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  GIGROUP  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  GREENX  Publikacja raportu za III kwartał roku obrotowego 2022/2023. 

  HOLLYWOOD  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  HYDROTOR  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  IFCAPITAL  Publikacja raportu za pierwsze 9 miesięcy roku obrotowego 2022/2023. 

  IFSA  Publikacja raportu za pierwsze 9 miesięcy roku obrotowego 2022/2023. 

  IZOSTAL  ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za rok 2022. 

  KGL  Publikacja raportu za 2022 rok. 
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  LENA  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  LESS  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  LIBET  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  LSISOFT  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  MBANK  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2023 roku. 

  MDIENERGIA  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  MERCATOR  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  MOLECURE  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2023 roku. 

  MONNARI  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  MOSTALPLC  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  MOSTALWAR  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  MUZA  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  NANOGROUP  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  OVOSTAR  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  PBG  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  PBSFINANSE  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  PCFGROUP  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  PLAYWAY  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  PROTEKTOR  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  QUANTUM  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  RAFAKO  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  RAINBOW  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  REMAK  Publikacja raportu za I kwartał 2023 roku. 

  RESBUD  Publikacja skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  SATIS  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  SIMFABRIC  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  SOLAR  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2023 roku. 

  STALPROD  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  STALPROFI  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  STAPORKOW  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  TALEX  Publikacja raportu za 2021 rok. 

  TARCZYNSKI  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  TBULL  Publikacja jednostkowego raportu za 2022 rok. 

  TENDERHUT  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2021 rok. 

  TESGAS  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  TRITON  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  TXM  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  VISTAL  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  WASKO  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 
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  ZAMET  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 

  ZREMB  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  NTCAPITAL  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  PRIMAMODA  Publikacja raportu za 2022 rok. 

  VINDEXUS  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok. 
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE 

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia 

Poniedziałek, 24 kwietnia 2023 

  10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemysłu (r/r) marzec 10,10%  11,00% 18,40% 

  10:00 Polska Produkcja przemysłowa (r/r) marzec  -2,90% -1,90% -1,20% 

  10:00 Polska Produkcja budowlano-montażowa (r/r) marzec  -1,50% 1,00% 6,60% 

  10:00 Polska Sprzedaż detaliczna (r/r) marzec  4,80% 7,40%  10,80% 

  10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo kwiecień  93,6 94,0 93,3 

Wtorek, 25 kwietnia 2023 

  14:00 Węgry Decyzja ws. stóp procentowych kwiecień  13,00% 13,00% 13,00% 

  14:00 Polska Podaż pieniądza M3 (r/r) marzec  6,50% 7,10% 7,40% 

  16:00 USA Sprzedaż nowych domów marzec  683 tys. 630 tys. 640 tys. 

  16:00 USA Indeks Fed z Richmond kwiecień  -10,00 -8,00 -5,00 

  16:00 USA 
Indeks zaufania konsumentów - Conference 
Board 

kwiecień  101,3 104,2 104,2 

Środa, 26 kwietnia 2023 

  8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentów - GfK maj  -25,7 -28,50 -29,50 

  10:00 Polska Stopa bezrobocia marzec  5,40% 5,40% 5,50% 

  14:30 USA 
Zamówienia na dobra trwałego użytku wst. 
(m/m) 

marzec  3,20% 0,80% -1,00% 

Czwartek, 27 kwietnia 2023 

  9:00 Hiszpania Sprzedaż detaliczna (r/r) marzec  9,50%   4,00% 

  11:00 Strefa Euro Indeks nastrojów w gospodarce kwiecień  99,3 99,9 99,3 

  14:30 USA PKB (annualizowany) wst. I kw.  1,10% 2,00% 2,60% 

  14:30 USA Konsumpcja prywatna (annualizowana) wst. I kw.  3,70%   1,00% 

  14:30 USA Deflator PKB wst. (k/k) I kw.  4,00% 3,70%  3,90% 

  14:30 USA PCE core wst. (k/k) I kw.  4,90% 4,70% 4,40% 

  14:30 USA Wnioski o zasiłek dla bezrobotnych tydzień  230 tys.  249 tys. 245 tys. 

Piątek, 28 kwietnia 2023 

  1:50 Japonia Produkcja przemysłowa s.a. wst. (m/m) marzec  0,80% 0,60% 4,60% 

  1:50 Japonia Sprzedaż detaliczna (r/r) marzec  7,20% 5,80% 7,30% 

  7:30 Francja PKB s.a. wst. (k/k) I kw. 0,20%  0,20% 0,10% 

  8:00 Niemcy PKB s.a. wst. (k/k) I kw.   0,20% -0,40% 

  8:00 Niemcy PKB n.s.a. wst. (r/r) I kw.     0,30% 

  8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) kwiecień   5,50% 5,70% 

  9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. kwiecień   5,60% 5,60% 

  10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) kwiecień   14,80% 16,10% 

  11:00 Strefa Euro PKB s.a. wst. (r/r) I kw.   1,40% 1,80% 

  14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) kwiecień   7,30% 7,40% 

  15:45 USA Indeks Chicago PMI kwiecień   43,5 43,8 
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SŁOWNIK NAJWAŻNIEJSZYCH POJĘĆ 

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, które oceniają zdolność kredytową i wypłacalność różnych podmiotów, w tym spółek, instytucji finansowych i państw 

Bilans handlu zagranicznego - różnica między eksportem a importem danego państwa  

BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England) 

BoJ - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan) 

CAC40 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 40 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Paryżu (Francja) 

DAX - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 30 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie we Frankfurcie (Niemcy) 

Deficyt budżetowy - ujemne saldo w budżecie instytucji – sytuacja, w której wydatki w budżecie danej instytucji są wyższe niż jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budżetowym) 

Dług netto – kredyty +papiery dłużne + oprocentowane pożyczki – środki pieniężne i ich ekwiwalenty 

Dług publiczny - jest wskaźnikiem zadłużenia sektora finansów publicznych określającym wysokość zobowiązań zaciągniętych przez poszczególne jednostki sektora na rynku finansowym 

DPS – (dividend per share – wsk. Dywidendy na akcję) – dywidenda przypadająca na jedną akcję  

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; średni ważony okres oczekiwania na wpływ środków pieniężnych z obligacji (średni termin wykupu obligacji); pozwala na uporządkowanie obligacji ze 

względu na ryzyko stopy procentowej 

DY - wskaźnik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujący stosunek wypłacanej przez spółkę dywidendy na akcję do ceny jednej akcji, im wyższy poziom wskaźnika tym bardziej atrakcyjna 

dla inwestora jest dywidenda wypłacana przez spółkę 

EBC - Europejski Bank Centralny (z ang. European Central Bank (ECB) 

EBIT – (earnings before interest & tax – zysk przed odsetkami i podatkami) -  zysk operacyjny 

EBITDA – (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacją 

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzące, które znalazły się na drodze z gospodarki rozwijającej się do gospodarki rozwiniętej 

EPS – (earnings per share – wsk. zysku na jedną akcję) – iloraz zysku netto oraz liczby akcji 

EV/EBITDA - wskaźnik wartości przedsiębiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Wartość przedsiębiorstwa liczymy jako sumę jego rynkowej kapitalizacji i długu netto (zadłużenie 

minus gotówka).  

Fed - Rezerwa Federalna (z ang. Federal Reserve System) - bank centralny Stanów Zjednoczonych 

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalający docelowy poziom podaży pieniądza w USA. Jednym z narzędzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest 

ustalanie wysokości stóp procentowych 

FTSE100 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 100 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Londynie (Wielka Brytania) 

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywności gospodarczej sektora wytwórczego w rejonie Chicago, będącym jednym z największych okręgów przemysłowych na świecie 

Indeks Fed  z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypełnianych przez managerów firm działających w rejonie Pensylwanii, New Jersey 

i Delaware 

Indeks Fed  z Richmond - indeks aktywności produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na próbie ok. 100 przedsiębiorstw 

Indeks  Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wśród niemieckich przedsiębiorców 

Indeks  ISM - wskaźnik aktywności gospodarczej w sektorze produkcyjnym bądź usługowym, popularny w USA. Odczyt powyżej 50 oznacza poprawę w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast 

odczyt poniżej tej wartości pogorszenie sytuacji 

Indeks PMI - wskaźnik aktywności gospodarczej w sektorze produkcyjnym bądź usługowym w danym kraju. Odczyt powyżej 50 oznacza poprawę w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast 

odczyt poniżej tej wartości pogorszenie sytuacji 

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstający na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykańskich gospodarstw domowych, które proszone 

są o ocenę bieżących warunków ekonomicznych oraz oczekiwań co do kształtowania się tych warunków w przyszłości 

Indeks zaufania konsumentów Conference Board - raport sporządzany na podstawie badań ankietowych przeprowadzanych na próbie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielają odpowiedzi 

na pytania dotyczące oceny bieżących i oczekiwań w stosunku do przyszłych warunków ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodów, planowanych zakupów 

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujący nastroje wśród analityków i inwestorów instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze 

Inflacja CPI - wskaźnik cen towarów i usług konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to główna miara zmiany cen na terenie kraju 

Inflacja PPI - ceny produkcji sprzedanej przemysłu (inflacja producencka) obrazują zmiany cen w przemyśle, definiowanych jako kwoty pieniędzy które otrzymuje producent za produkty, 

pomniejszone o należne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty 

ISIN - (ang. International Securities Identification Number) – jest to 12-cyfrowy kod, który jednoznacznie oznacza papiery wartościowe lub instrumenty finansowe ułatwiając tym samym ich 

identyfikację w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym 

Non-farm-payrolls - zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, czyli zmiana liczby pracowników zatrudnionych w amerykańskich przedsiębiorstwach (w sektorze prywatnym) i w 

instytucjach rządowych 

Nikkei225 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 225 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Tokio (Japonia) 

P/BV - (ang. price to book value), wskaźnik kapitalizacji rynkowej przedsiębiorstwa do jego wartości księgowej, czyli wartości kapitału własnego wykazywanego w bilansie. Wskaźnik informuje jak 

inwestorzy wyceniają majątek posiadany przez spółkę 

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaźnik kapitalizacji rynkowej przedsiębiorstwa do osiąganego zysku netto (narastająco za ostatnie cztery kwartały). Wskaźnik można również obliczyć jako 

stosunek ceny akcji do zysku na akcję (ang. earnings per share – EPS) danego przedsiębiorstwa. Wskaźnik pokazuje jak inwestorzy wyceniają zyski osiągane przez spółkę 

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje końcowy rezultat działalności wszystkich podmiotów gospodarki narodowej, a więc finalną wartość dóbr i usług wytworzonych na terenie kraju w ciągu 

określonego czasu. Jest on miarą wielkości gospodarki 

Polityka fiskalna - ogół działań państwa polegających na wykorzystaniu szeregu instrumentów fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wpływających 

na budżet państwa; rozróżnia się politykę fiskalną ekspansywną (polegającą na zwiększaniu wydatków państwa i/lub zmniejszaniu  podatków) oraz restrykcyjną (polegającą na zmniejszaniu 

wydatków państwa i/lub zwiększaniu podatków) 

Produkcja budowlano-montażowa -  dotyczy robót które zostały zrealizowane na terenie kraju przez przedsiębiorstwa budowlane, które zatrudniały więcej niż 9 osób 

Produkcja przemysłowa - (właściwie produkcja sprzedana przemysłu) podstawowy miernik działalności gospodarczej przedsiębiorstw i firm przemysłowych (zatrudniających powyżej 9 osób) 

Polityka pieniężna - (monetarna) część polityki gospodarczej, polegająca na systematycznych działaniach mających na celu zapewnienie stabilności cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli się na politykę 

restrykcyjną (twardą; "jastrzębie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywną (miękką; "gołębie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe) 

Raport ADP -  raport przedstawiający szacunkową zmianę zatrudnienia w USA w poprzednim miesiącu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem 

Rentowność obligacji - rentowność jest to zysk jaki można osiągnąć kupując obligacje przy założeniu utrzymania do terminu zapadalności/wykupu; jeśli rentowność spada, to znaczy że cena 

obligacji rośnie; natomiast jeśli rentowność rośnie to znaczy że cena spada 

Ropa Brent – ropa naftowa wydobywana na Morzu Północnym (Europa) 

Ropa WTI – ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA) 

RPP - Rada Polityki Pieniężnej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej 

Spread Polska-Niemcy (10Y) – różnica rentowności 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec 

Sprzedaż detaliczna - sprzedaż towarów konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedaży detalicznej, placówki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedaży (np. składy, 

magazyny), w ilościach wskazujących na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywców 

Stopa bezrobocia – obliczana jest jako udział zarejestrowanych bezrobotnych wśród ludności aktywnej zawodowo 

Stopa procentowa - koszt kapitału albo inaczej cena, jaka przysługuje posiadaczowi kapitału z racji udostępnienia go innym na określony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna) 

S&P500 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 500 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Nowym Jorku (USA) 

Yield – w przypadku nieruchomości: stosunek przychodów z najmu do wartości nieruchomości 
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DISCLAIMER 
 

Nadzór nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibą w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja została 

przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientów BM wyłącznie w celach informacyjnych, nie uwzględnia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz 

nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepisów Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna być wykorzystywana w 

charakterze lub traktowana jako oferta lub nakłanianie do oferty sprzedaży, kupna lub subskrypcji instrumentów finansowych. BM dołożyło należytej staranności w celu zapewnienia, iż zawarte 

informacje nie są błędne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przygotowana na indywidualne zamówienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. 

Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyższym dokumencie zostały przygotowane lub zaczerpnięte ze źródeł uznanych przez BM  za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iż są one 

wyczerpujące i w pełni odzwierciedlają stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani żaden jej fragment nie jest poradą inwestycyjną, prawną, księgową, podatkową czy jakąkolwiek inną. Wszelkie 

opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrażają opinie BM w dniu jego sporządzenia i mogą podlegać zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialności za 

prawdziwość i kompletność przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak również za wszelkie szkody powstałe w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych 

w niej informacji. BM udostępnia niniejszą publikację nieodpłatnie, nie była ona przekazywana wcześniej lub udostępniana przed datą publikacji. Publikacja  udostępniana jest na stronie 

internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty ważności. Niniejsza publikacja jest publikacją handlową o której mowa w   Rozporządzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia 

25 kwietnia 2016 r. i nie została ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniającymi niezależność badań inwestycyjnych i nie podlega ona żadnym zakazom w zakresie 

rozpowszechniania badań inwestycyjnych. 
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