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POPRZEDNIA SESJA W SKRÓCIE 

Po piątkowym odreagowaniu na głównych rynkach, poniedziałek przyniósł 

kontynuację wyprzedaży w przypadku kluczowych indeksów. Powrót 

negatywnych nastrojów wiązał się miedzy innymi z szybkim przyrostem 

zakażonych osób na świecie, a w szczególności w Stanach Zjednoczonych. Na 

chwilę obecną wykryto blisko 375 tys. przypadków, w tym 42 tys. w USA, co daje 

trzecie miejsce. Do tej pory łącznie zmarło na COVID-19 blisko 16,5 tys. osób w 

tym 6 tys. w samych Włoszech. W rezultacie indeksy bazowe w Europie kończyły 

dzień kilkuprocentowymi spadkami. Nie inaczej sesja przebiegała za oceanem, 

gdzie S&P500 stracił blisko 3,0%. Nastroje inwestorów nie uległy istotnej 

poprawie mimo kolejnego ruchu ze strony Fed. Nieoczekiwanie amerykańska 

Rezerwa Federalna ogłosiła program wsparcia płynności pod postacią 

niegraniczonego zakupu obligacji  celem utrzymania niskich kosztów 

finansowania zewnętrznego i ustanowienia programów zapewniających 

przepływy kredytowe do korporacji, a także do władz stanowych i lokalnych (plan 

TALF), co tym samym oznacza wprowadzenie nielimitowanego QE. Chociaż na 

powyższe rynek zareagował mocnym wzrostem, w kolejnych godzinach 

notowania na Wall Street powróciły do spadków. Wydaje się, że inwestorzy z 

niecierpliwością wyczekują kompromisu w Kongresie w kontekście rządowego 

pakietu fiskalnego zapewniającego amerykańskiej gospodarce rekordowe 

wparcie.   

Mimo zatrzymania umacniania dolara amerykańskiego, podczas wczorajszej 

sesji relatywnie słabiej zachowywały się rynki akcji w państwach emerging 

markets, a na ich tle negatywnie wyróżniał się krajowy rynek. WIG20 stracił 5,5% 

a prym w przecenie wiódł sektor bakowy (WIG Banki -6,87%) co było rezultatem 

propozycji dotyczących rocznych wakacji kredytowych. Zdecydowanie lepiej 

zachowywały się średnie oraz mniejsze spółki, na który mniejszy wpływ ma 

potencjalny dalszy odpływ kapitału z rynków wschodzących, co sugerowało 

wczorajsze kontynuowane osłabianie złotego, które doprowadziło kurs EURPLN 

do poziomu 4,63.  

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI 

Nadal na rynku tematem numer jeden pozostają doniesienia dotyczące epidemii 

koronawirusa. Niemniej dziś pojawią się dane o wstępnych PMI dla największych 

gospodarek za marzec, czyli okres kiedy liczba przypadków wirusa SARS-CoV-2 

uległa przyspieszeniu, a kraje wprowadziły restrykcje w ruchu wewnętrznym 

oraz międzynarodowym.  

NOTOWANIA INDEKSÓW (OSTATNIE 12-MCY)  

 

POLSKA Kurs 1D 1M YTD 

WIG 39 207,33 -4,73% -28,83% -32,21% 

WIG20 1 405,45 -5,57% -29,76% -34,63% 

mWIG40 2 785,72 -3,13% -28,71% -28,72% 

sWIG80 9 822,53 -2,27% -21,45% -18,45% 

WIG20 USD 327,59 -6,77% -35,05% -42,18% 

WIG20 TR 2 558,77 -5,57% -29,76% -34,63% 

ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD 

S&P500 2 237,40 -2,93% -30,64% -30,75% 

Nasdaq C. 6 860,67 -0,27% -25,60% -23,54% 

DAX 8 741,15 -2,10% -32,94% -34,02% 

CAC40 3 914,31 -3,32% -32,42% -34,52% 

FTSE250 13 078,01 -3,79% -38,07% -40,24% 

BUX 30 848,56 -0,36% -30,49% -33,06% 

IBEX 6 230,20 -3,31% -34,30% -34,76% 

NIKKEI 18 092,35 7,13% 19,96% 23,52% 

OBLIGACJE Rent. 10Y 1D 1M YTD 

Polska 1,869 -10,5 pb -9,3 pb -23,8 pb 

USA 0,763 -12,2 pb -60,9 pb -115,6 pb 

Niemcy -0,381 -5,4 pb 10,0 pb -80,7 pb 

WALUTY Kurs 1D 1M YTD 

EUR/PLN 4,6137 1,91% 7,14% 8,46% 

USD/PLN 4,2933 1,46% 8,19% 13,20% 

CHF/PLN 4,3664 1,73% 7,74% 11,40% 

GBP/PLN 4,9615 0,65% -3,26% -1,37% 

EUR/USD 1,0746 0,44% -0,97% -4,16% 

USD/JPY 110,99 0,20% 0,28% 2,19% 

SUROWCE Kurs 1D 1M YTD 

Brent ($/bbl) 27,03 0,19% -51,53% -59,05% 

WTI ($/bbl) 23,36 3,23% -54,58% -61,74% 

Złoto ($/ozt) 1 567,60 5,59% -6,50% 2,92% 

Miedź (c/lb) 210,05 -3,27% -18,70% -24,90% 

            

NAJWIĘKSZE WZROSTY / SPADKI 23.03.2020 

WZROSTY SPADKI 

OAT 11,99% ELZAB -24,69% 

ELBUDOWA 9,00% CORMAY -12,39% 

GLCOSMED 8,33% SANPL -12,06% 

ZEPAK 6,18% ENTER -10,75% 

COMARCH 5,26% MILLENNIUM -9,83% 

            

OBROTY PLNm Rosnące Spadające 

GPW 865,52 94,22% 5,46% 

NAJWIĘKSZE OBROTY 23.03.2020 

Spółka Obrót (PLNm) Transakcje Zmiana 

CDPROJEKT 114,10 8 465 -0,49% 

PZU 84,43 8 496 -7,77% 

PKOBP 73,08 9 214 -6,98% 

PKNORLEN 69,38 9 065 -5,44% 

KGHM 64,32 6 512 -5,66% 
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INFORMACJE O SPÓŁKACH 

WIG 20 i mWIG40 +/- 

Asseco Poland Wyniki 4Q19 

 Zysk netto grupy Asseco Poland w czwartym kwartale 2019 roku spadł do 84,2 mln 
zł z 98 mln zł przed rokiem. Średnia prognoz analityków, ankietowanych przez PAP 
Biznes, wynosiła 81,4 mln zł. 

 Zysk operacyjny wyniósł 261,5 mln zł i był o 1,3 proc. niższy od średniej prognoz 
analityków, która wynosiła 265 mln zł. Wynik wzrósł 9,8 proc. w porównaniu z 
analogicznym okresem 2018 roku. 

 Przychody wyniosły 2,938 mld zł i były zgodnie z konsensusem. Sprzedaż wzrosła o 
10,9 proc. rok do roku. 

 Portfel zamówień grupy Asseco Poland na 2020 rok ma wartość 7,601 mld zł - 
poinformowała spółka w raporcie rocznym. Backlog jest o 22 proc. wyższy od 
wartości portfela zamówień na 2019 rok, który grupa notowała w analogicznym 
okresie ubiegłego roku. 

+ 

Asseco Poland Rekomendacja dywidendy 
Rada nadzorcza Asseco Poland zarekomenduje walnemu zgromadzeniu wypłatę 3,01 zł 
dywidendy na akcję. 
Zgodnie z propozycją na dywidendę miałoby trafić ok. 250 mln zł. Jednostkowy zysk netto 
Asseco Poland w 2019 roku wyniósł 206,8 mln zł. Wynik skonsolidowany sięgnął 322,4 mln 
zł. 

+ 

Banki Propozycje UOKiK – komentarz PZIP 
Proponowane przez UOKiK zawieszenie wykonywania umów kredytu konsumenckiego oraz 
obniżenie dopuszczalnych kosztów pozaodsetkowych zdestabilizowałyby rynek kredytu 
konsumenckiego. Po wprowadzeniu uprawnienia do odraczania spłaty kredytu na żądanie 
większość konsumentów z niego skorzysta wg  Polskiego Związku Instytucji Pożyczkowych. 

+ 

Banki Propozycje UOKiK – komentarz minister rozwoju 
Proponowane przez UOKiK zawieszenie wykonywania umów kredytu konsumenckiego nie 
znajdzie się w projekcie ustawy - powiedziała w wywiadzie dla Dziennika Gazety Prawnej 
minister rozwoju Jadwiga Emilewicz. 
"Po konsultacji z KNF zdecydowaliśmy, że ten najbardziej kontrowersyjny przepis, 
proponujący wakacje kredytowe bez konsekwencji, nie znajdzie się w projekcie ustawy". 

+ 

Budimex List intencyjny 
Budimex wraz ze swoją spółką zależną FBSerwis zawarł m.in. z Ciechem list intencyjny w 
sprawie współpracy w zakresie budowy instalacji do termicznego przekształcania odpadów. 
"Spodziewanym terminem uzyskania wszystkich niezbędnych pozwoleń jest 2023 r. 
Przewidywane najwcześniejsze uruchomienie instalacji dotyczy końca 2025 roku". 
Inwestycja ma być prowadzona i w całości finansowana przez spółkę celową powołaną przez 
EEW lub EEW Polska, potencjalnie z udziałem kapitałowym FBSerwis. 
"Instalacja będzie zasilana odpadami kalorycznymi pochodzącymi od FBSerwis i spółek z 
Grupy FBSerwis, dostarczanymi na podstawie długoletniego kontraktu na dostawę odpadów-
paliwa do instalacji" 

+ 

CCC Wniosek odroczenia spłaty zadłużenia 

 CCC złoży wnioski o odroczenie spłat z tytułu zadłużenia finansowego wymagalnego 
w okresie od 23 marca do 22 czerwca 2020 roku. CCC wstrzymało też spłatę 
wymagalnych zobowiązań w wysokości 20 mln zł na rzecz dostawców usług 
faktoringowych. 

 CCC tłumacząc swoją decyzję powołuje się na stanowisko Związku Banków Polskich 
w sprawie działań pomocowych podejmowanych przez banki w związku z pandemią 
koronawirusa COVID 19. Wskazuje też na zaistniałą siłą wyższą oraz utratę istotnej 
części przychodów w wyniku urzędowego zamknięcia galerii handlowych. 

- 



  

KOMENTARZ PORANNY 

2020-03-24 08:24 

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

  
  Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A. 

ul. Twarda 18, 00–105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00 
  

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

 CCC wskazuje, że brak płatności może stanowić przesłankę do uznania wystąpienia 
stanu technicznego naruszenia innych umów finansowych, których stroną jest grupa. 

Echo Invesment Wezwanie WING 
Wing IHC kupił w wezwaniu 41.444.928 mln akcji Echo Investment, uprawniających do 
wykonywania 10,04 proc. głosów na WZ spółki. 
Wezwanie zostało ogłoszone w związku z pośrednim przekroczeniem progu 33 proc. ogólnej 
liczby głosów na WZ Echo Investment w wyniku zakupu 100 proc. udziałów w spółce Lisala. 

 

Echo Investment Komentarz Zarządu 

 Priorytetami Echo Investment na 2020 r. jest ukończenie bieżących projektów i 

przygotowanie następnych. Budowa obiektów idzie zgodnie z planem, spółka 

terminowo przekazuje mieszkania, a sprzedaż jest prowadzona online. Wg Spółki 70 

proc. lokali, które mają być przekazane w 2020 r., zostało już sprzedanych. 

 "Drugim priorytetem jest przygotowywanie projektów, które powinny być rozpoczęte 

w roku 2020 albo 2021. Bardzo ważne jest, żeby prace w zakresie projektowania i 

uzyskiwania pozwoleń trwały tak, żeby można było z nimi ruszyć, kiedy będzie na to 

właściwy czas". 

 "W tej chwili we wszystkich naszych centrach handlowych rozmawiamy z 

najemcami, zmniejszamy nasze koszty, żeby centrum utrzymać w bezpieczeństwie i 

przygotowujemy się na ponowne otwarcie". 

 "Jeśli chodzi o powierzchnię biurową, to cały czas prowadzimy negocjacje o najem, 

prowadzimy spotkania, wiec można powiedzieć, że biznes postępuje w normalnym 

tempie. Sprzedaż mieszkań odbywa się online, widzimy ponowne zainteresowanie 

klientów". 

 

KGHM Dane za luty 

 Sprzedaż miedzi w grupie KGHM w lutym 2020 roku wyniosła 60,9 tys. ton, tyle samo 
co przed rokiem. Produkcja miedzi płatnej w grupie wyniosła w lutym 55,3 tys. ton, 
co oznacza wzrost o 3 proc. 

 KGHM podał, że w okresie styczeń-luty 2020 roku produkcja miedzi nie odbiegała 
istotnie od poziomu założonego w budżecie na ten okres, natomiast produkcja 
pozostałych głównych produktów kształtowała się powyżej planu. 

 Produkcja srebra płatnego przez grupę KGHM w lutym wyniosła 125,2 tony, o 4 proc. 
więcej niż rok wcześniej. Sprzedaż srebra wyniosła 104,3 tony, czyli była niższa o 15 
proc. w porównaniu z wynikiem w lutym 2019 r. 

 Produkcja metali szlachetnych (TPM) przez grupę KGHM wzrosła do 15,8 tys. troz z 
15,5 tys. troz rok wcześniej. Sprzedaż TPM wyniosła 24,9 tys. troz (wzrost o 34 proc. 
rdr). 

 Produkcja molibdenu wyniosła 0,8 mln funtów, czyli o 33 proc. mniej niż rok 
wcześniej. Sprzedaż molibdenu wyniosła 1,5 mln funtów, tyle samo co w lutym 2019 
roku. 

 W polskiej spółce KGHM Polska Miedź produkcja miedzi w koncentracie w lutym 
wyniosła 32,9 tys. ton (wzrost rdr o 6 proc). Sprzedaż miedzi w KGHM w lutym 
spadła o 3 proc., do 48,4 tys. ton. 

 W KGHM International produkcja miedzi wyniosła w lutym 4,6 tys. ton i była niższa 
4 proc. rdr. Spadek produkcji miedzi płatnej wynikał z niższej produkcji w kopalni 
Franke (o 0,6 tys. ton) oraz spadku produkcji w Zagłębiu Sudbury (o 0,2 tys. ton), 
pomimo wyższej produkcji w kopalni Robinson (o 0,6 tys. ton). 

+ 

PKP Cargo Wyniki 4Q19 

 Zysk netto PKP Cargo w 2019 roku wyniósł 36 mln zł wobec 184 mln zł zysku netto 
rok wcześniej. Wynik jest zgodny z podanymi wcześniej przez PKP Cargo szacunkami. 
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 EBITDA grupy PKP Cargo wyniosła 859,9 mln zł, z czego wyceny rezerw na 
świadczenia pracownicze w IV kwartale 2019 roku spowodowały obniżenie EBITDA o 
25,2 mln zł. Ubiegłoroczna prognoza zakładała osiągnięcie 925 mln zł EBITDA. 

 Przychody PKP Cargo wyniosły 4,87 mld zł, a zysk operacyjny 143,4 mln zł. 

 Łączne nakłady inwestycyjne grupy PKP Cargo w 2019 roku wyniosły 1,35 mld zł. 
Większość środków została przeznaczona na realizację zadań inwestycyjnych 
związanych z taborem, głównie na naprawy i przeglądy okresowe taboru. 

 Przewieziona masa towarowa przez tabory PKP Cargo w ubiegłym roku wyniosła 
108,6 mln ton. Było to mniej rok do roku o około 11 proc. 

Play, Orange Oferty wstępne 5G 
Prezes Urzędu Komunikacji Elektronicznej informuje, że wprowadzony 20 marca 2020 r. na 
obszarze Rzeczypospolitej Polskiej stan epidemii w związku z zakażeniami wirusem SARS-
CoV-2, nie ma wpływu na termin składania ofert wstępnych w ogłoszonej w dniu 6 marca 
2020 r. aukcji na cztery rezerwacje częstotliwości z pasma 3480-3800 GHz". Termin 
składania ofert wstępnych mija 23 kwietnia 2020 r., o godz. 15. 

- 

Tauron Współpraca z PFR przy OZE 
Tauron podpisał porozumienie z funduszami inwestycyjnymi zamkniętymi, których częścią 
portfela zarządza Polski Fundusz Rozwoju, określające wstępne warunki rozważanej 
współpracy w zakresie inwestycji w odnawialne źródła energii. Inwestycje spółki w OZE będą 
mogły uzyskać finansowanie od PFR w kwocie co najmniej 50 mln zł każda. 

 

Ten Square Games Wyniki 4Q19 

 Zysk netto Ten Square Games w czwartym kwartale wzrósł rok do roku o 154 proc. 
do 34,8 mln zł. Wynik okazał się o 6,4 proc. wyższy od średniej prognoz analityków 
ankietowanych przez PAP Biznes. 

 Zysk operacyjny wyniósł 34,4 mln zł i był o 108 proc. wyższy niż w analogicznym 
okresie 2018 roku. Konsensus PAP Biznes zakładał wynik na poziomie 32,4 mln zł. 

 Przychody producenta gier wyniosły 78,3 mln zł i były zgodne z wcześniejszymi 
szacunkami spółki. W porównaniu z ubiegłym rokiem sprzedaż wzrosła o 88 proc. 

 Przychody najważniejszej gry spółki, "Fishing Clash", wyniosły 67,93 mln zł i były o 
17,3 proc. wyższe niż w trzecim kwartale, stanowiąc ok. 87 proc. łącznej sprzedaży 
notowanej przez Ten Square Games. 

+ 

sWIG80 i inne +/- 

Atrem Nowa umowa 
Konsorcjum z udziałem spółki Atrem zawarło umowę z Miejskim Przedsiębiorstwem 
Wodociągów i Kanalizacji w Warszawie. Wynagrodzenie konsorcjum wynosi 45,6 mln zł 
netto, a udział Aterm to 8,1 mln zł netto. 

+ 

BBI Development Rezerwy i odpisy 
BBI Development zakończył proces szacowania wpływu zmiany strategii projektu "Małe 
Błonia" na sytuację finansową grupy. Spółka zdecydowała o zawiązaniu rezerw i dokonaniu 
odpisów aktualizujących wartości bilansowe zapasów, które obniżą skonsolidowany wynik 
za 2019 rok o 32,5 mln zł.  

- 

CDA Dywidenda 
Akcjonariusze CDA zdecydowali o wypłacie 0,7 zł dywidendy na akcję - podała spółka w 
komunikacie. Łącznie na ten cel trafi 7,1 mln zł. 
Dniem ustalenia prawa do dywidendy będzie 30 marca, a jej wypłata nastąpi 31 marca. 

+ 

Pepees Dywidenda 
Zarząd Przedsiębiorstwa Przemysłu Spożywczego Pepees rekomenduje przeznaczenie na 
wypłatę dywidendy 5,7 mln zł z zysku za 2019 r., co daje 0,06 dywidendy na akcję. 
Pozostała kwota, tj. 13,48 mln zł miałaby trafić na kapitał zapasowy. 
Spółka podała, że rekomendacja zarządu została pozytywnie zaopiniowana przez radę 
nadzorczą. 

+ 
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Sonel Brak dywidendy 
Zarząd Sonel rekomenduje, by zysk osiągnięty w 2019 roku w powodu niepewności, co do 
przyszłości w związku z zagrożeniem Covid-19, przeznaczyć na kapitał rezerwowy. 

- 

Stelmet Wpływ COVID-19 
Stelmet, z uwagi na rozprzestrzenianie się koronawirusa zdecydował, że do końca marca 
pracownicy spółki będą wykorzystywać urlopy wypoczynkowe i stopniowo będzie 
ograniczana działalność produkcyjna, a w okresie od 1 kwietnia do połowy kwietnia 2020 r. 
produkcja we wszystkich zakładach zostanie wstrzymana. 

- 

Śnieżka Wpływ COVID-19 
Śnieżka czasowo, od 24 marca do 3 kwietnia, ograniczyła produkcję na Ukrainie poprzez 
zawieszenie pracy na drugiej zmianie. Władze Śnieżka-Ukraina szacują, że poziom produkcji 
w tym okresie spadnie do ok. 50 proc. dotychczasowego poziomu. 

- 
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KALENDARIUM WYDARZEŃ KORPORACYJNYCH W SPÓŁKACH GPW 

Data Ticker Wydarzenie 

      

Wtorek, 24 marca 2020 

  MENNICA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  VINDEXUS Wprowadzenie do obrotu na GPW 48.062 akcji serii K oraz 40.000 akcji serii L.  

Środa, 25 marca 2020 

  PGNIG NWZA ws. zmiany statutu.  

  11BIT Publikacja raportu za 2019 rok.  

  ASSECOBS ZWZA ws. m.in. podziału zysku wypracowanego w roku obrotowym 2019 i wypłaty dywidendy.  

  IZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za III kwartał roku obrotowego 2019/2020.  

  LOKUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  PHN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  SERINUS Publikacja raportu za 2019 rok.  

Czwartek, 26 marca 2020 

  ARCTIC Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  BOGDANKA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  BSCDRUK 
Zakończenie zapisów na sprzedaż akcji po 40,38 zł za sztukę w wezwaniu ogłoszonym przez A&R Carton AB 
i Colorpack.  

  BUDIMEX Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  EUCO 

NWZA ws. wyrażenia zgody na połączenie przez przejęcie spółki EUCO Marketing Spółka z ograniczoną 
odpowiedzialnością z siedzibą w Legnicy przez spółkę EUROPEJSKIE CENTRUM ODSZKODOWAŃ Spółka 
Akcyjna z siedzibą w Legnicy oraz wyrażenia zgody na ustanowienie zastawów rejestrowych na 
przedsiębiorstwie bądź zorganizowanej części przedsiębiorstwa spółki.  

  HANDLOWY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  KETY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  PCCEXOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  PRAGMAINK NWZA ws. zmian statutu.  

  SELVITA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  SYGNITY 
ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku za rok obrotowy zakończony w dniu 30 września 2019 roku oraz 
pokrycia niepokrytych strat z lat ubiegłych z nadwyżki ze sprzedaży akcji powyżej ich wartości nominalnej.  

  WITTCHEN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

Piątek, 27 marca 2020 

  MBANK ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za rok 2019.  

  AGORA 
NWZA ws. zmiany statutu, utworzenia i wprowadzenia Programu Opcyjnego, emisji imiennych warrantów 
subskrypcyjnych z pozbawieniem prawa poboru, połączenia Agora S.A. z Agora - Poligrafia sp. z o.o.  

  CDRL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  CIGAMES Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  COMP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  DECORA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  INSTALKRK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  IZOSTAL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  LENTEX Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  
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  MARVIPOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  MEDICALG Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  SNIEZKA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  

  STALEXP ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za rok obrotowy 2019 i wypłaty dywidendy.  

  TESGAS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.  
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE 

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia 

                

Poniedziałek, 23 marca 2020 

  14:00 Polska Podaż pieniądza M3 (r/r) luty   9,40%   9,30% 

Wtorek, 24 marca 2020 

  1:30 Japonia Indeks PMI dla przemysłu, wst. marzec   44,80   47,80 

  9:15 Francja Indeks PMI dla przemysłu, wst. marzec    39,00 49,80 

  9:15 Francja Indeks PMI dla usług, wst. marzec    39,60 52,50 

  9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemysłu, wst. marzec    40,00 48,00 

  9:30 Niemcy Indeks PMI dla usług, wst. marzec    42,00 52,50 

  10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemysłu, wst. marzec    39,00 49,20 

  10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla usług, wst. marzec    38,10 52,60 

  14:00 Węgry Decyzja ws. stóp procentowych marzec      0,90% 

  14:45 USA Indeks PMI dla przemysłu, wst. marzec    42,50 50,70 

  14:45 USA Indeks PMI dla usług, wst. marzec    41,00 49,40 

  15:00 USA Sprzedaż nowych domów luty    750 tys.  764 tys.  

  15:00 USA Indeks Fed z Richmond marzec      26,00 

  21:40 USA Zmiana zapasów ropy wg API tydzień     -0,4 mln brk  

Środa, 25 marca 2020 

  0:50 Japonia Protokół z posiedzenia BoJ styczeń        

  10:30 Wlk. Brytania Inflacja CPI (m/m) luty   0,30% -0,30% 

  10:30 Wlk. Brytania Inflacja CPI (r/r) luty   1,60% 1,80% 

  10:30 Wlk. Brytania Inflacja PPI (r/r) luty   0,90% 1,10% 

  15:30 USA Zmiana zapasów ropy tydzień     1,95 mln brk  

Czwartek, 26 marca 2020 

  8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentów - GfK kwiecień      9,80 

  10:00 Strefa Euro Podaż pieniądza M3 (r/r) luty      5,20% 

  10:30 Wlk. Brytania Sprzedaż detaliczna (m/m) luty   0,30% 0,90% 

  10:30 Wlk. Brytania Sprzedaż detaliczna (r/r) luty   0,80% 0,80% 

  13:00 Wlk. Brytania Stopa procentowa marzec     0,10% 

  13:30 USA PKB (annualizowany), fin. IV kw.   2,10% 2,10% 

  13:30 USA 
Konsumpcja prywatna 
(annualizowana), fin. 

IV kw.     3,20% 

  13:30 USA Wnioski o zasiłek dla bezrobotnych tydzień    560 tys.  281 tys.  

Piątek, 27 marca 2020 

  15:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, fin. marzec   95,90 101,00 
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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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Zespół Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail: 

Michał Krajczewski, CFA 22 507 52 91 michal.krajczewski@bnpparibas.pl 

Adam Anioł, CFA 22 507 52 93 adam.aniol1@bnpparibas.pl 

Szymon Nowak, CFA 22 507 52 92 szymon.nowak@bnpparibas.pl  

Lukas Cinikas 22 507 52 94 lukas.cinikas@bnpparibas.pl 
   

Zespół Maklerów Telefon: Adres e-mail: 

Maciej Sokołowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl  

Marcin Rżany 22 507 52 73 marcin.rzany@bnpparibas.pl 

Grzegorz Leszek 22 566 97 07 grzegorz.leszek@bnpparibas.pl 

Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bnpparibas.pl 

Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bnpparibas.pl 

Sławomir Orzechowski  22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl 

Łukasz Żukowski  22 578 57 70 lukasz.zukowski1@bnpparibas.pl  

Adrian Cieślak  22 578 57 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl  
   

Zespół Produktów Emisyjnych Telefon: Adres e-mail: 

Marek Jaczewski 22 329 43 53 marek.jaczewski@bnpparibas.pl 

Paulina Sołdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl 

Ewa Dróżdż 22 368 92 50 ewa.drozdz@bnpparibas.pl 

Michał Osiecki 22 566 97 34 michal.osiecki@bnpparibas.pl 

Damian Sieńko 691 333 562 damian.sienko@bnpparibas.pl 

Beata Skórka-Bydgowska 722 375 391 beata.skora-bydgowska@bnpparibas.pl 

   

Internetowe serwisy transakcyjne   

 
- nowy system -wersja dla klientów chcących szybko i wygodnie złożyć zlecenie 

 
- dotychczasowy system - wersja dla klientów doświadczonych 

https://www.webmakler.pl/ 

 

DISCLAIMER 

Nadzór nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibą w Warszawie przy ulicy Twardej 18, 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 analiza 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. Przedstawione prognozy są oparte wyłącznie o analizę przeprowadzoną 

przez BM, opierają się na szeregu założeń, które w przyszłości mogą okazać się nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia się. 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. Analiza udostępniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysyłana poprzez pocztę elektroniczną. Niniejsza analiza nie posiada daty ważności. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej 

publikacji lub jej części bez zgody BM. 

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowań/komentarzy sporządzanych przez BM BNP Paribas Bank Polska S.A wraz z informacją dotyczącą proporcji udzielanych rekomendacji „kupuj”, „sprzedaj”, „neutralnie” jest dostępny na stronie:  

https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.asp 
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