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POPRZEDNIA SESJA W SKRÓCIE 

Ostatni pełny tydzień maja przyniósł na warszawskiej giełdzie wzrosty w skali 

obserwowanej ostatni raz w styczniu br. Szeroki WIG zyskał w ubiegłym tygodniu aż 

4,04% i tym samym znalazł się powyżej poziomu 66 tys. punktów, który wcześniej 

notowany był w 2018 roku, a przedtem tylko w 2007 roku. Obecnie WIG potrzebuje 

wzrosnąć jedynie o 2,56%, aby znaleźć się na nowym historycznym maksimum. Hossie 

zdecydowanie przewodzą małe spółki. Indeks sWIG80 znajduje się obecnie jedynie 5% 

poniżej historycznych szczytów z 2017 roku, podczas gdy dla mWIGu jest to niespełna 

15%, a dla WIG20 wciąż ponad 40%. W piątek to jednak właśnie indeks blue chipów 

rósł najmocniej (1,31%), przy relatywnej słabości sWIGu (0,52%). WIG20 po wybiciu się 

z wielomiesięcznej konsolidacji i pokonaniu poziomu 2100 punktów, obecnie posiada 

otwartą drogę do okolic 2400 punktów, a przebite opory stają się wsparciem. Za 

bardzo dobą kondycję indeksu blue chipów w piątek odpowiadały przede wszystkim 

rosnące notowania PKN Orlen (2,12%), LPP (3,89%) i PKO BP (1,3%.). Tylko trzy spółki 

z powyższego indeksu zakończyły dzień spadkami – Mercator Medical (-0,75%), 

Asseco Poland (-1,08%) i PGNiG (-0,51%).  

Wśród indeksów sektorowych najlepiej w piątek radził sobie WIG-Chemia (4,2%) za 

sprawą dynamicznych wzrostów Grupy Azoty (4,63%) i Ciechu (5,56%). Dobrze radził 

sobie także sektor odzieżowy (2,89%), spożywczy (2,41%) jak i niezmiennie bankowy 

(1,79%).  

Na poziomie rynków bazowych, wzrosty na warszawskim parkiecie wspierały w piątek 

zwyżki niemieckiego DAX30, który zakończył sesję z wynikiem 0,74%. W Stanach 

Zjednoczonych S&P 500 jak i Nasdaq Composite zakończyły sesję na kosmetycznych 

plusach. Ostatecznie warszawska giełda była jedną z najsilniejszych na Starym 

Kontynencie, co w ostatnich dniach miało miejsce wielokrotnie i obrazuje największą 

skalę przewagi strony popytowej w Warszawie od lat.  

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI 

Sesja w Azji kończy się w mieszanych nastrojach. Podczas, gdy parkiety w Chinach 

utrzymały kosmetyczne wzrosty tak japoński Nikkei 225 stracił ponad 1%. Kontrakty 

na DAX30 wskazują na minimalne spadki w godzinach porannych, co sugeruje lekko 

korekcyjne nastroje. Warto mieć na uwadze, iż w bieżącym tygodniu dzień dzisiejszy 

jest dniem wolnym od pracy w USA oraz w Wielkiej Brytanii, natomiast czwartek w 

Polsce. Powyższe może przełożyć się na niższą aktywność inwestorów także w 

pozostałych dniach tygodnia.  

NOTOWANIA INDEKSÓW (OSTATNIE 12-MCY)  

 

POLSKA Kurs 1D 1M YTD 

WIG 66 195,47 1,22% 9,48% 16,10% 

WIG20 2 236,31 1,31% 10,20% 12,70% 

mWIG40 4 887,70 0,70% 9,45% 22,90% 

sWIG80 20 614,07 0,52% 5,79% 28,10% 

WIG20 USD 607,85 1,34% 13,40% 14,20% 

WIG20 TR 4 095,91 1,31% 10,20% 12,70% 

ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD 

S&P500 4 204,11 0,08% 0,50% 11,90% 

Nasdaq C. 13 748,74 0,09% -2,15% 6,68% 

DAX 15 519,98 0,74% 1,49% 13,10% 

CAC40 6 484,11 0,75% 2,81% 16,80% 

FTSE250 22 683,95 0,11% 1,09% 10,70% 

BUX 46 233,29 0,94% 6,16% 9,80% 

IBEX 9 224,60 0,42% 4,83% 14,30% 

NIKKEI 28 808,08 0,00% 2,12% 4,97% 

OBLIGACJE Rent. 10Y 1D 1M YTD 

Polska 1,864 -3,9 pb 30,4 pb 63,6 pb 

USA 1,581 -2,9 pb -3,0 pb 66,5 pb 

Niemcy -0,187 -- -- -- 

WALUTY Kurs 1D 1M YTD 

EUR/PLN 4,4835 -0,20% -2,06% -1,73% 

USD/PLN 3,6766 -0,20% -2,62% -1,55% 

CHF/PLN 4,0874 -0,47% -1,53% -3,14% 

GBP/PLN 5,2176 -0,27% -0,84% 2,19% 

EUR/USD 1,2195 0,00% 0,57% -0,17% 

USD/JPY 109,83 0,01% 1,13% 6,34% 

SUROWCE Kurs 1D 1M YTD 

Brent ($/bbl) 68,72 -0,69% 2,91% 32,70% 

WTI ($/bbl) 66,32 -0,79% 3,85% 36,70% 

Złoto ($/ozt) 1 902,50 0,36% 7,25% 0,39% 

Miedź (c/lb) 467,75 0,31% 4,00% 32,90% 

            

NAJWIĘKSZE WZROSTY / SPADKI 28.05.2021 

WZROSTY SPADKI 

GETINOBLE 26,09% GROCLIN -8,06% 

CCENERGY 25,93% ERG -7,41% 

GETIN 8,71% BIOMEDLUB -6,92% 

CIGAMES 7,53% KETY -6,84% 

HANDLOWY 7,24% MABION -6,72% 

            

OBROTY PLNm Rosnące Spadające 

GPW 1629,89 9,18% 89,44% 

NAJWIĘKSZE OBROTY 28.05.2021 

Spółka Obrót (PLNm) Transakcje Zmiana 

KGHM 294,71 8 252 1,45% 

PKOBP 147,50 7 055 1,30% 

PEPCO 125,39 3 498 1,47% 

PEKAO 119,95 5 174 1,86% 

PZU 110,75 7 955 2,02% 
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WIG20 i mWIG40 +/- 

Amica Wyniki 1Q21 

 Przychody na poziomie 797,1 mln zł wobec oczekiwań na poziomie 734,9 mln zł 

 EBITDA na poziomie 61,3 mln zł przy konsensusie na poziomie 54,1 mln zł 

 Zysk netto j.d. 34,2 mln zł vs. oczekiwane 29,4 mln zł przez rynek 

 + 

Benefit Systems Strata netto Benefit Systems w I kw. wyniosła 48,9 mln zł 
Strata netto Benefit Systems w pierwszym kwartale wyniosła 48,9 mln zł wobec 2 mln zł 
zysku rok wcześniej. Średnia prognoz analityków ankietowanych przez PAP Biznes 
wskazywała na 58,6 mln zł straty. Strata operacyjna Benefit Systems wyniosła 49,4 mln zł 
wobec 42,9 mln zł zysku rok wcześniej. Analitycy prognozowali niższy wynik, na poziomie 
minus 60 mln zł. EBITDA sięgnęła 2 mln zł i była o 98 proc. niższa niż przed rokiem. 
Konsensus PAP Biznes wskazywał na stratę na poziomie 9,3 mln zł. Przychody grupy w 
pierwszym kwartale tego roku spadły rok do roku o 70 proc., do 98,5 mln zł, i były o 1 proc. 
wyższe od oczekiwań. Na koniec marca grupa posiadała 215 mln zł gotówki, a dług netto 
wynosił 34 mln zł i był podobny jak na koniec ubiegłego roku. 

 

Cyfrowy Polsat Cyfrowy Polsat ma list intencyjny w sprawie przejęcia Premium Mobile 
Polkomtel z grupy Cyfrowy Polsat podpisał list intencyjny dotyczący wstępnych warunków 
przejęcia samodzielnej kontroli nad operatorem komórkowym Premium Mobile. W liście 
intencyjnym zapisano, że udziałowcy spółki PM 1 Mobile Holdings Limited za 28,01 proc. 
udziału w kapitale Premium Mobile uzyskają w ramach realizacji opcji call kwotę około 35,5 
mln zł, podlegającą określonym korektom. 

 

Develia Dywidenda 
Zarząd Develii rekomenduje wypłatę 76,08 mln zł dywidendy z zysku za 2020 rok, czyli 0,17 
zł na akcję. Pozostała część zysku, 64,2 mln zł, ma trafić na kapitał zapasowy. Zarząd 
proponuje, aby dniem dywidendy był 6 lipca, a dniem wypłaty 13 lipca. Stopa dywidendy 
według rekomendacji zarządu wyniosłaby ok. 5,5 proc. W 2020 roku spółka wypłaciła 0,1 zł 
dywidendy na akcję. 

 

Enea Konferencja wynikowa 

 CAPEX grupy Enea w '21 zaplanowany na 2,5 mld zł. Jak podano, ok. 36 proc. 
nakładów ma być przeznaczone na obszar dystrybucji, 24 proc. na wydobycie, a 23 
proc. na wytwarzanie. W pierwszym kwartale CAPEX grupy wyniósł 316,4 mln zł i 
był niższy o 43,9 proc. rdr. W 2020 roku nakłady wyniosły 2,44 mld zł i były wyższe 
o 11,9 proc. rdr. 

 Grupa Enea spodziewa się, że wynik EBITDA w 2021 roku może być nieco niższy rdr. 

 Enea analizuje projekt transformacji sektora energetycznego i przygotowuje się do 
wydzielenia wytwórczych aktywów węglowych. Na ukończeniu są prace nad nową 
strategią grupy. 

 

GPW Konferencja prasowa 
GPW spodziewa się jeszcze około 20 giełdowych debiutów w 2021 roku.  

Kernel Kernel w roku 2021/2022 planuje zwiększyć eksport zbóż z Ukrainy do ponad 10 mln ton 
Kernel Holding w roku obrotowym 2021/2022 planuje zwiększyć eksport zbóż z Ukrainy do 
ponad 10 mln ton z 8,5 mln ton przewidywanych na bieżący rok obrotowy. Kernel 
wyeksportował z Ukrainy 1,8 mln ton zboża w okresie styczeń-marzec 2021 roku , co oznacza 
spadek o 15 proc. rdr.. Tegoroczny cel grupy to eksport z Ukrainy 8,5 mln ton zboża na cały 
rok obrotowy 2021, przy czym 75 proc. tego celu zostało zrealizowanych przez dziewięć 
miesięcy. 

 

PKO BP Konferencja wynikowa 

 PKO BP chce jak najszybciej powrócić do wypłacania dywidend, także z 
niepodzielonego zysku z lat ubiegłych i widzi przestrzeń do poprawy wyniku 
odsetkowego w kolejnych kwartałach. 
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 PKO BP spodziewa się, że II kwartał będzie bardzo dobrym kwartałem pod względem 
sprzedaży kredytów mieszkaniowych. 

 PKO BP planuje niebawem określić termin uruchomienia programu zawierania ugód 
ws. kredytów walutowych oraz szczegóły tego programu. 

Playway Wyniki 1Q21 
Zysk netto PlayWaya w pierwszym kwartale sięgnął 25,5 mln zł i był o 8 proc. wyższy od 
średniej oczekiwań analityków. Wynik EBITDA, czyli 28,8 mln zł, okazał się o 3,6 proc. niższy 
od konsensusu. Wynik netto wzrósł rok do roku o 20,5 proc., a EBITDA była o 22,7 proc. 
wyższa. W pierwszym kwartale grupa nie odnotowała żadnego wyniku na utracie kontroli w 
jednostkach zależnych ani zysku na okazyjnym nabyciu. Przychody wzrosły wobec 
analogicznego okresu ubiegłego roku o 33,7 proc. do 47,1 mln zł. Sprzedaż produktów i usług 
zwiększyła się również o ok. 33 proc., do 41,8 mln zł. W raporcie wykazano m.in. 3,6 mln zł 
"pozostałych kosztów", jednak nie wyjaśniono czego dotyczy ta pozycja. Wartość produkcji w 
toku grupy, czyli kosztów związanych z tworzeniem nowych gier, wzrosła w pierwszym 
kwartale o 5,3 mln zł do 33,6 mln zł. Przepływy netto z działalności operacyjnej wyniosły 
24,5 mln zł, a na koniec marca saldo gotówki wzrosło do 214,6 mln zł. 

 

SWIG80 i inne +/- 

Creepy Jar Sprzedaż gry Creepy Jar przekroczyła na Steam 2 mln egzemplarzy 
Firma podała również, że według stanu na 28 maja lista graczy nadal oczekujących na zakup 
gry na Steam gry (tzw. wishlist) wyniosła 1,089 mln. 

 

PBKM PBKM ma umowę zakupu 80 proc. brytyjskiej spółki za 4 mln funtów 
Polski Bank Komórek Macierzystych podpisał umowę zakupu ok. 80 proc. udziałów w 
brytyjskiej spółce Smart Cells za 4 mln funtów, czyli około 21,1 mln zł. Umowę podpisano w 
połowie kwietnia, a informacja o jej zawarciu została opóźniona. Kwota transakcji ma 
podlegać korektom, m.in. o zadłużenie lub gotówkę netto przejmowanej spółki. Umowa 
zawiera zapisy o opcji kupna pozostałych udziałów przez PBKM oraz opcji sprzedaży, które 
mogą zostać zrealizowane w określonych warunkach. PKBM zobowiązał się do udzielenia 
Smart Cells 0,5 mln funtów, lub innej uzgodnionej kwoty, pożyczki. Zamknięcie transakcji 
jest uzależnione od spełnienia warunków, w szczególności polegających na dostarczeniu 
PBKM przez Smart Cells odpowiednich dokumentów. PBKM oczekuje na ich spełnienie do 
końca lipca. Smart Cells prowadzi działalność w zakresie banku krwi pępowinowej od 2001 
roku. Jest to pierwszy prywatny bank komórek macierzystych w Wielkiej Brytanii. Firma 
działa głównie w Wielkiej Brytanii, na Bliskim Wschodzie oraz w Hongkongu. 

 

PCF Group Zysk netto PCF Group w I kw. spadł do 7,8 mln zł 
Zysk netto PCF Group w pierwszym kwartale spadł rok do roku o 10 proc. do 7,8 mln zł. 
Przychody zwiększyły się jednocześnie o 19 proc. do 30,9 mln zł. Wzrosły koszty spółki, 
zarówno sprzedanych usług (do 20,3 mln zł z 14,1 mln zł przed rokiem), jak i ogólnego 
zarządu (do 8,1 mln zł z 4,2 mln zł). Spółka tłumaczy te wzrosty zwiększeniem skali 
działalności, która przełożyła się na konieczność rozbudowy struktur deweloperskich i 
administracyjnych grupy oraz kosztami IPO (ok. 2 mln zł), doradztwem przy zakupie spółki 
Game On Creative i wyższym kosztem najmu powierzchni biurowej, w związku z 
przeniesieniem siedziby do nowego biura w Warszawie. Wyniki PCF Group poprawiły 
pozostałe przychody operacyjne, zawierające m.in. umorzenie 100 proc. otrzymanej pożyczki 
w ramach programu wsparcia „Paycheck Protection Program Second Draw” prowadzonego 
w USA, na czym spółka odnotowała ok. 3,3 mln zł dodatniego wyniku. 

 

Rainbow Tours Wyniki 1Q21 

 Przychody na poziomie 75,4 mln zł wobec oczekiwań na poziomie 60,5mln zł 

 EBITDA na poziomie -4,7 mln zł przy konsensusie na poziomie -5,1 mln zł 

 Zysk netto j.d. -9,2 mln zł vs. oczekiwane -8,9 mln zł przez rynek 

 

Ryvu Therapeutics Ryvu Therapeutics ma zgodę na rozpoczęcie w Polsce badania klinicznego RVU120 w guzach 
litych + 
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Ryvu Therapeutics otrzymał zgodę na przeprowadzenie w Polsce badania fazy I/II, oceniające 
bezpieczeństwo i skuteczność RVU120 u pacjentów z nawrotowymi, opornymi na leczenie, 
przerzutowymi lub zaawansowanymi guzami litymi. Zgody wydał Urząd Rejestracji 
Produktów Leczniczych, Wyrobów Medycznych i Produktów Biobójczych oraz Niezależna 
Komisja Bioetyczna. Zgody dotyczą badania fazy I/II z zastosowaniem pojedynczego leku, 
prowadzone metodą otwartej próby. Jak podano, badanie kliniczne zostało zaprojektowane 
w dwóch fazach. Głównym celem fazy I będzie ocena bezpieczeństwa oraz tolerancji, 
farmakokinetyki i farmakodynamiki oraz wstępnej aktywności antynowotworowej RVU120 
(dawniej SEL120) w kohortach eskalacji dawki, jak również określenie dawki 
rekomendowanej do fazy II (RP2D). Druga faza będzie obejmowała pacjentów z konkretnymi 
wskazaniami nowotworowymi, rekrutowanymi w odrębnych grupach, dla nowotworów 
takich jak potrójnie ujemny rak piersi. W następstwie uzyskania wyżej wymienionych 
pozwoleń, spółka może rozpocząć badanie kliniczne i rekrutację pacjentów onkologicznych 
w Polsce. Wnioski o rozpoczęcie badania klinicznego w kolejnych krajach europejskich 
zostaną złożone w najbliższych miesiącach. 

Sanok Dywidenda 
Sanok Rubber Company chce wypłacić 1 zł dywidendy na akcję. Łącznie do akcjonariuszy ma 
trafić 26,9 mln zł z 43,3 mln zł zysku Sanoka wypracowanego w ubiegłym roku. Dniem 
dywidendy ma być 6 lipca. Jej wypłata planowana jest na 20 lipca. Stopa dywidendy, 
uwzględniająca kurs akcji spółki z piątkowego zamkięcia, wyniosłaby 3,8 proc. 

 

ZE PAK Wyniki 1Q21 
Strata netto Zespołu Elektrowni PAK wyniosła w pierwszym kwartale 2021 roku 8 mln zł 
wobec 10,9 mln zł straty rok temu. Strata jest niższa niż zakładali analitycy, którzy 
spodziewali się straty w przedziale 19-32,6 mln zł. Strata operacyjna grupy ZE PAK w 
pierwszym kwartale wyniosła 8,1 mln zł, a rynek szacował ją na 23-38,5 mln zł. Rok 
wcześniej strata operacyjna wyniosła 4,4 mln zł. EBITDA wyniosła 25,7 mln zł wobec 5-1,7 
mln zł oczekiwań i 34,4 mln zł przed rokiem. Przychody ZE PAK wyniosły 462 mln zł wobec 
524 mln zł przed rokiem. Wolumen sprzedaży energii elektrycznej spadł 18,42 proc. W 
pierwszym kwartale 2021 roku pojawiła się nowa kategoria przychodów w postaci 
przychodów z Rynku Mocy, których wysokość wyniosła 42,8 mln zł. 
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TERMINARZ SPÓŁEK 

Data Ticker Wydarzenie 

poniedziałek 31 maja 2021 

  CCC  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  CDPROJEKT  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  CDPROJEKT  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 5 zł na akcję. 

  3RGAMES  Publikacja raportu za I kwartał 2021 roku. 

  4FUNMEDIA  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  ACAUTOGAZ  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 2,20 zł na akcję. 

  ACTION  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  AIGAMES  Publikacja raportu za I kwartał 2021 roku. 

  AILLERON  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  ASMGROUP  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  ASMGROUP  NWZA ws. odpowiedzialności Adama Stańczaka wobec spółki, odwołania i powołania członków RN. 

  ATLANTAPL  Publikacja raportu za III kwartał roku obrotowego 2020/2021. 

  ATLASEST  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  AUGA  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  BAHOLDING  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  BBIDEV  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  BEDZIN  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  BOWIM  ZWZA ws. m.in. podziału zysku za rok 2020, dnia dywidendy i terminu wypłaty dywidendy. 

  BRASTER  Publikacja raportu za I kwartał 2021 roku. 

  BUDIMEX  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 16,70 zł na akcję. 

  BUMECH  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  CDRL  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  CITYSERV  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  CREEPYJAR  Publikacja raportu za I kwartał 2021 roku. 

  DATAWALK  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  DEKPOL  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  ENERGOINS  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  ENTER  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  FASTFIN  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok. 

  FASTFIN  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  FEERUM  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  FERRUM  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  HMINWEST  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  HOLLYWOOD  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  INTROL  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  INVISTA  Publikacja raportu za I kwartał 2021 roku. 

  JWCONSTR  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 
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  JWWINVEST  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  KBDOM  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  KETY  Dzień ustalenia prawa do dywidendy 44,57 zł na akcję. 

  KGL  Publikacja raportu za I kwartał 2021 roku. 

  MEDIACAP  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  MOJ  ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za 2020 rok. 

  NOVAVISGR  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  NTTSYSTEM  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  OTLOG  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  PBG  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  PEKABEX  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  PLATYNINW  Publikacja raportu za I kwartał 2021 roku. 

  POLNORD  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  POZBUD  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  PROTEKTOR  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  QUANTUM  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  REINO  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  SKOTAN  ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok 2020 oraz kontynuowania działalności spółki. 

  SNIEZKA  Wypłata dywidendy 3,60 zł na akcję. 

  TARCZYNSKI  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  TARCZYNSKI  ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za rok 2020. 

  TBULL  Publikacja raportu za I kwartał 2021 roku. 

  ULTGAMES  
ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za rok obrotowy 2020 oraz ustalenia dnia dywidendy i terminu jej 
wypłaty. 

  UNIBEP  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  VINDEXUS  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  VISTAL  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  VOTUM  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  WORKSERV  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  ZAMET  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

wtorek 1 czerwca 2021 

  CDPROJEKT  Dzień ustalenia prawa do dywidendy 5 zł na akcję. 

  ACAUTOGAZ  Dzień ustalenia prawa do dywidendy 2,20 zł na akcję. 

  ATMGRUPA  ZWZA ws. m.in. podziału zysku osiągniętego w 2020 r. i wypłaty dywidendy. 

  BIOMEDLUB  ZWZA ws. m.in. podziału zysku za rok obrotowy 2020. 

  BOGDANKA  NWZA ws. zmian w składzie RN. 

  BUDIMEX  Dzień ustalenia prawa do dywidendy 16,70 zł na akcję. 

  DECORA  ZWZA ws. m.in. zysku netto za rok obrotowy 2020. 

  EUROTEL  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 6,20 zł na akcję. 

  FASING  ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za 2020 rok. 
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  INTROL  
ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok obrotowy 2020, przeznaczenia części środków z kapitału 
rezerwowego na wypłatę dywidendy, ustalenia dnia dywidendy i terminu wypłaty dywidendy. 

  JWCONSTR  
Dzień wykupu akcji spółki przez Józefa Kazimierza Wojciechowskiego i Katarzynę Annę Szajnwald, po 
cenie 3,70 zł za akcję. 

  MARVIPOL  ZWZA ws. m.in. podziału zysku za rok obrotowy 2020. 

  PHOTON  ZWZA 

  POLNORD  NWZA ws. zmian w RN. 

środa 2 czerwca 2021 

  ASSECOPOL  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 3,11 zł na akcję. 

  CITYSERV  ZWZA 

  EUROTEL  Dzień ustalenia prawa do dywidendy 6,20 zł na akcję. 

piątek 4 czerwca 2021 

  ASSECOPOL  Dzień ustalenia prawa do dywidendy 3,11 zł na akcję. 

  AUTOPARTN  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 0,10 zł na akcję. 

  KREC  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 1,20 zł na akcję. 

poniedziałek 7 czerwca 2021 

  KGHM  ZWZA ws. m.in. podziału zysku za rok 2020. 

  PKOBP  ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok 2020. 

  ALUMETAL  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 2,92 zł na akcję. 

  AUTOPARTN  Dzień ustalenia prawa do dywidendy 0,10 zł na akcję. 

  ENELMED  
ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok obrotowy 2020 oraz podwyższenia kapitału zakładowego w 
drodze oferty publicznej nowej emisji akcji serii E. 

  KREC  Dzień ustalenia prawa do dywidendy 1,20 zł na akcję. 

  KRVITAMIN  
NWZA ws. wyrażenia zgody na połączenie przez przejęcie spółki Niechcice Spółka z ograniczoną 
odpowiedzialnością z siedzibą w Warszawie przez spółkę Krynica Vitamin Spółka Akcyjna z siedzibą w 
Warszawie. 

wtorek 8 czerwca 2021 

  CDPROJEKT  Wypłata dywidendy 5 zł na akcję. 

  ALUMETAL  Dzień ustalenia prawa do dywidendy 2,92 zł na akcję. 

  ATENDE  Wypłata dywidendy 1 zł na akcję. 

  INTERBUD  ZWZA ws. m.in. dalszego istnienia spółki oraz pokrycia straty za rok obrotowy 2020. 

  KGL  
ZWZA ws. m.in. podziału zysku za rok obrotowy kończący się 31 grudnia 2020 r. oraz ustalenia dnia 
dywidendy i terminu wypłaty dywidendy. 

  MANGATA  ZWZA ws. m.in. podziału zysku za rok obrotowy 2020 oraz zatrzymanych zysków z lat ubiegłych. 

  POLIMEXMS  
ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za rok obrotowy 2020, przeznaczenia zysków zatrzymanych 
powstałych z ujęcia skutków przeszacowań dotyczących sprzedanych w 2020 roku nieruchomości oraz 
zmiany istotnych warunków emisji obligacji na kapitał zapasowy. 

  SKYLINE  ZWZA ws. m.in. pokrycia straty poniesionej w roku 2020. 

  SONEL  
ZWZA ws. m.in. podziału zysku wypracowanego w 2020r. oraz przeznaczenia części kapitału 
rezerwowego na wypłatę dywidendy. 

środa 9 czerwca 2021 

  ASSECOBS  ZWZA ws. m.in. podziału zysku wypracowanego w roku obrotowym 2020 i wypłaty dywidendy. 

  MFO  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 1 zł na akcję. 

  ORZBIALY  ZWZA ws. m.in. podziału zysku za rok obrotowy 2020. 
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  QUERCUS  
ZWZA ws. m.in. podziału zysku za rok obrotowy 2020 oraz udzielenia upoważnienia zarządowi do 
nabycia przez spółkę akcji własnych w celu ich umorzenia lub podziału zysku za rok obrotowy 2020 
oraz wypłaty dywidendy. 

  R22  ZWZA ws. m.in. podziału zysku za rok obrotowy 01.07.2019 – 31.12.2020. 

czwartek 10 czerwca 2021 

  ASSECOSEE  ZWZA ws. m.in. podziału zysku i wypłaty dywidendy. 

  CAPITAL  ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za 2020 rok. 

  DGA  ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku netto za rok obrotowy 2020. 

  EUROTEL  Wypłata dywidendy 6,20 zł na akcję. 

  IBSM  Publikacja raportu za 2020 rok. 

  MAXCOM  ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za 2020 rok oraz wypłaty dywidendy dla akcjonariuszy. 

  MENNICA  ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za rok 2020. 

  MFO  Dzień ustalenia prawa do dywidendy 1 zł na akcję. 

  MILKILAND  Publikacja skonsolidowanego raportu za I kwartał 2021 roku. 

  SECOGROUP  ZWZA ws. m.in. podziału zysku za okres od dnia 01.01.2020 roku do dnia 31.12.2020 roku. 

  TRANSPOL  ZWZA ws. m.in. podziału zysku za rok 2020. 

piątek 11 czerwca 2021 

  CCC  

NWZA ws. wyrażenia zgody na zawarcie umowy zastawniczej i ustanowienie zastawu rejestrowego 
(zastawów rejestrowych) na zbiorze rzeczy i praw stanowiących organizacyjną całość o zmiennym 
składzie wchodzących w skład przedsiębiorstwa spółki na zabezpieczenie roszczeń wynikających z 
m.in. umowy kredytowej. 

  PEKAO  ZWZA ws. m.in. podziału zysku netto za 2020 rok. 

  DREWEX  
NWZA ws. obniżenia kapitału zakładowego z jednoczesnym podwyższeniem kapitału zakładowego w 
drodze emisji akcji zwykłych na okaziciela serii J w trybie subskrypcji prywatnej, zmiany statutu oraz 
zmian w RN. 

  IBSM  Publikacja raportu za I kwartał 2021 roku. 

  LENA  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 0,30 zł na akcję. 

  PATENTUS  ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku za rok obrotowy 2020. 

  TORPOL  ZWZA ws. m.in. sposobu podziału zysku wypracowanego w roku obrotowym 2020. 
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE 

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia 

Poniedziałek, 31 maja 2021 

  1:50 Japonia 
Produkcja przemysłowa s.a. wst. 
(m/m) 

kwiecień 2,50%   1,70% 

  1:50 Japonia Sprzedaż detaliczna (r/r) kwiecień 12,00% 15,40% 5,20% 

  3:00 Chiny Indeks PMI dla przemysłu wg CFLP maj 51 51,1 51,1 

  3:00 Chiny Indeks PMI dla usług wg CFLP maj 55,2   54,9 

  10:00 Polska PKB n.s.a. fin. (r/r) I kw.   -1,20% -2,70% 

  10:00 Strefa Euro Podaż pieniądza M3 (r/r) kwiecień   9,80% 10,10% 

  14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) maj   2,40% 2,00% 

Wtorek, 1 czerwca 2021 

  8:00 Niemcy Sprzedaż detaliczna s.a. (m/m) kwiecień     7,70% 

  9:00 Polska Indeks PMI dla przemysłu maj   53,5 53,7 

  9:45 Włochy Indeks PMI dla przemysłu maj     60,7 

  9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. maj   6,00% 6,00% 

  10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) maj   4,80% 4,30% 

  11:00 Strefa Euro 
Inflacja HICP - dane szacunkowe 
(r/r) 

maj   1,90% 1,60% 

  11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia kwiecień   8,10% 8,10% 

  16:00 USA Indeks ISM dla przemysłu maj   61 60,7 

Środa, 2 czerwca 2021 

  11:00 Strefa Euro Inflacja PPI (r/r) kwiecień   7,40% 4,30% 

Czwartek, 3 czerwca 2021 

  3:45 Chiny Indeks PMI dla usług maj     56,3 

  9:45 Włochy Indeks PMI dla usług maj     47,3 

  14:15 USA Raport ADP maj   600 tys. 742 tys. 

  14:30 USA Wnioski o zasiłek dla bezrobotnych tydzień     406 tys. 

  16:00 USA Indeks ISM dla usług maj   63,5 62,7 

  17:00 USA Zmiana zapasów ropy tydzień     -1,66 mln brk 

Piątek, 4 czerwca 2021 

  11:00 Strefa Euro Sprzedaż detaliczna s.a. (m/m) kwiecień     2,70% 

  14:30 USA Stopa bezrobocia maj   5,90% 6,10% 

  14:30 USA 
Zmiana zatrudnienia w sektorze 
pozarolniczym 

maj   700 tys. 266 tys. 

  14:30 USA Płaca godzinowa (r/r) maj     0,30% 
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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 

 



  

KOMENTARZ PORANNY 

2021-05-31 08:29 

   
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 

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. 

ul. Twarda 18, 00–105 Warszawa 

tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29 

e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl 

www.bnpparibas.pl 
 

Zespół Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail: 
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Lukas Cinikas 22 507 52 94 lukas.cinikas@bnpparibas.pl 
   

Zespół Maklerów Telefon: Adres e-mail: 
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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. 
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