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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — — LD L e
WIG 60 683,38 -0,04% 1,84% 5,19%
Po mocnych, pigtkowych wzrostach, poczatek tygodnia stat pod znakiem konsolidacji WIG20 2345 84 -0.02% 0.87% 304%
krajowych indekséw. Wsréd blue chipéw pozytywnie wyréznity sie CCC, JSW i Dino Polska. WIG40 4 275’40 -Ol12‘7 4l60‘7 9136‘7
Na przeciwnym biegunie znalazt sie z kolei Lotos i Cyfrowy Polsat. m ’ e R o070
SWIG80 11941,28 -0,29% 3,38% 13,00%
Poniedziatek na zachodnich gietdach nie przyniést duzych zmian. W Europie dobrze WIG20 USD 619,64 0,28% 2,04% 2,40%
zachowywat sie sektor bankowy po potwierdzeniu informacji o rozmowach w sprawie fuzji WIG20 TR 414098 -0.02% 0.87% 304%
Deutsche Bank i Commerzbank. Za oceanem w dalszym ciggu spadaty notowania Boeinga, ZAGRANICA K . ,lD ;LM /YTD
a takze Facebooka. Wzrosty kontynuowaty wczoraj ceny ropy, po informacjach ze strony g
OPEC+ odno$nie kontynuowania ciecia dostaw surowca co najmniej do czerwca br. S&P500 2 832,94 0,37% 191% 13,00%
Nasdag C. 7 714,48 0,34% 3,04% 16,30%
Rynek czekat wczoraj na silnigjsze impulsy, ktorych dostarczy prawdopodobnie dopiero DAX 11 65706 -0.25% 317% 10.40%
$rodowe posiedzenie Rezerwy Federalnej. Amerykanski bank centralny prawie na pewno ! N o o
nie zmieni jednak wysokosci stdp procentowych. Ciekawsze bedzie to, jak zmienione CAC40 > 412,83 0,14% 4,73% 14,40%
zostana projekcje odnoszace sie do przysztosci $ciezki stép Fed. Po serii gotebich FTSE250 15 486,70 -0,02% 1,88% 11,30%
sygnatéw wczesniej w tym roku, oczekuje sie, ze nowa projekcja Fed bedzie zaktadata BUX 42 085,01 1,81% 3,52% 7,53%
jedna podwyzke stép w tym roku wobec dwdch, ujetych w poprzedniej prognozie Fed. IBEX 9409 10 0.72% 277% 1020%
7ka F jednak wciaz wiecej niz i i k, ktory zak ' ' ' .
J.edna podwyzka Fed to jedna wuag W|elcejln|z to ot?elcnlef wycenia rynek, ktéry zaktada, NIKKE] 21 566,85 0,08% 1.24% 775%
ze bank centralny USA w tym roku nie zmieni wysokosci stop.
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
Polsk 2,894 -0,8 pb 189 pb 5,5 pb
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII oska ' P =P > P
USA 2,605 1,4 pb -3,1pb -81 pb
W centrum uwagi pozostaje nadal Wielka Brytania, gdzie premier T. May prébuje po raz Niemcy 0,083 0,0 pb -2,6 pb -34,3 pb
kolejny przekona¢ cztonkéw koalicji rzadzacej do swojej umowy dotyczacej brexitu. WALUTY Kurs 1D M YTD
Gtosowania w tej sprawie moze odby¢ sie w brytyjskim parlamencie jeszcze w tym . . .
tygodniu. Jednakze wczoraj speaker parlamentu J. Bercow zapowiedziat, ze nie dopusci EUR/PLN 42911 -0,20% -0,90% 0,03%
jednak do gtosowania, jesli premier May nie wprowadzi zmian w poréwnaniu do USD/PLN 3,7857 -0,28% -1,12% 1,19%
propozycji, ktdre wczesniej zostaty odrzucone przez brytyjskich parlamentarzystéw. CHF/PLN 3,7804 -0,20% -0,79% -0,78%
o ) , o GBP/PLN 5,0137 -0,63% 1,35% 5,08%
W Polsce w centrum uwagi znajda sie dane nt. wynagrodzen oraz zatrudnienia w Lutym. . ) )
W pierwszym przypadku spodziewamy sie wzrostu w okolice 7.0% w ujeciu r/r. Oczekujmy, EUR/USD 11335 0,08% 0,22% -1,15%
ze dobrze wypadnie wskaznik zatrudnienia. Tutaj w lutym oczekujmy dynamiki USD/IPY 111,40 -0,07% 0,71% 1,55%
wynoszacej 2.9% r/r. Konsekwentnie poprawiajaca sie sytuacja na rynku pracy oraz wzrost SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
wynagrodzeri stanowig argumenty za wyzszg inflacja bazowa w Polsce. Z wczorajszych Brent ($/bbl) 67 54 057% 156% 25 50%
danych NBP wynika, ze ten wskaznik wzrést w Lutym i wynidst 1.0% r/r wobec 0.8% r/r w ' ' \ ' \ ' .
styczniu. Oczekujemy stopniowego, dalszego wzrostu inflacji bazowej w tym roku, nie WTI ($/bbl) 59,38 LA47% 519% 30,80%
przekroczy ona jednak prawdopodobnie do grudnia 2.5% celu NBP. Ztoto ($/0zt) 1301,50 -011%  -3,22% 1,58%
MiedZ (c/Lb) 290,90 0,10% 1,20% 10,60%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 18.03.2019
WZROSTY SPADKI
5% VISTAL 26,42% BRASTER -8,63%
GETIN 13,48% XTB -6,90%
IDEABANK 12,90% ENTER -6,83%
-5% GETINOBLE 12,73% XTPL -6,67%
MOSTALWAR 11,19% MERCATOR -6,02%
-15% OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 726,86 41,99% 56,44%
- NAIWIEKSZE OBROTY 18.03.2019
-25%
’ Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
‘ ‘ ‘ ‘ KGHM 71,32 3791 0,89%
“B00 bl PzU 63,21 3140 0,33%
mar-18 cze-18 wrz-18 gru-18 cee 50,25 2597 5,02%
WIG VG20 e MW G40 e S\W|G 80 PKOBP 4777 3443 S107%
PKNORLEN 45,92 2913 -0,73%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg X
Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas, Biura Analiz Ekonomicznych;
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

Comarch Umowa sponsorska
Comarch zostat sponsorem klubu pitkarskiego OSC z Lille we Francji. Umowa obejmuje
sezon 2019/2020.

Famur Plany inwestycyjne PGG
Polska Grupa Gérnicza planuje 3 179 mln zt naktadéw inwestycyjnych w 2019 r. wobec 2
418 mln zt w 2018 r. Na kluczowe inwestycje spdtka planuje przeznaczy¢ 582 mln zt, na
zakup maszyn i urzadzeri 1 185 mln zt, a na przygotowanie nowych $cian 1 412 mln zt.

InterCars Wstepne wyniki ponizej oczekiwan
Grupa Inter Cars szacuje, ze skonsolidowany zysk netto w czwartym kwartale 2018 roku
wyniost 42,4 mln zt i byt o 11,6 proc. nizszy niz przed rokiem. Konsensus PAP Biznes -
zaktadat wypracowanie 52,1 mln zt zysku. Przychody w IV kwartale wyniosty 2,11 mld PLN
(+10,8% r/r). Petny raport roczny spdtka poda 18 kwietnia.

Kruk Wywiad z prezesem

e  Kruk liczy, ze w ciggu kilku tygodni sfinalizuje zakup Wonga.pl.

e Transakcja ta nie zmienia polityki dywidendowej i spotka nadal chce wyptacac
dywidende, zarzad opracowuje rekomendacje w tym zakresie.

e Zarzad podtrzymuje plan osiggniecia 700 mln zt zysku netto w 2024 roku. Rozwdj
segmentu pozyczek byt przewidziany w strategii poprzez dziatania organiczne
(Novum), a zakup Wonga.pl przyspieszy rozw¢j w tym obszarze. Celem Kruka jest
bycie liderem pozabankowego rynku consumer finance w Polsce.

e Prezes poinformowat tez, ze Wonga.pl jest sp6tka zyskowng, a Kruk nie bedzie
chciat zmieniac jej marki.

Neuca Nowy cztonek zarzadu
Rada nadzorcza spétki powotata Pawta Ku$mierowskiego na stanowisko wiceprezesa.
Wczesniej pracowat on w PZU, w tym w PZU Zdrowie, gdzie byt odpowiedzialny za
tworzenie strategii rozwoju biznesu opieki medycznej w ramach Grupy PZU.

Sanok RC Wyniki 4Q'18 powyzej oczekiwan
Przychody w IV kwartale wyniosty 259,9 mln PLN (+6,4% r/r). EBITDA byta na poziomie 25,4 +
mln PLN (+23,7% r/r oraz +24,6% wzgledem konsensusu). Zysk netto to 10,7 mln PLN
(+93,2% r/r i +62,2% od oczekiwan).

Tauron Zmiana terminu raportu rocznego
Tauron przesunat termin publikacji raportéw rocznych na 3 kwietnia z 24 kwietnia.

VRG Wyniki 4Q'18 lekko powyzej oczekiwan
Przychody w IV kwartale wyniosty 272,1 mln PLN (+22,0% r/r). EBITDA byta na poziomie +
45,6 mln PLN (+28,1% r/r oraz +8,5% wzgledem konsensusu). Zysk netto to 32,4 mln PLN
(+36,8% r/r i +11,3% od oczekiwan).

VRG Plany na 2019 r.

e (elem Vistula Retail Group jest osiagniecie w 2019 r. ponad 1 mld zt przychoddw
(czyli utrzymanie dwucyfrowego tempa wzrostu sprzedazy). W dwucyfrowym
tempie ma sie rozwija¢ rowniez sprzedaz internetowa.

e Powierzchnia handlowa grupy powinna wynies¢ na koniec roku ok. 55,7 tys. m2
(+8% r/r netto).

e Celem jest takze wzrost marzy brutto ze sprzedazy o 1 pkt. proc.

e W efekcie wzrost zysku netto powinien by¢ szybszy wzgledem wzrostu
przychodow.

e Naktady inwestycyjne powinny wynies¢ ok. 25 mln zt.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
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ABC Data Wydtuzenie terminu wezwania przez MCI
Roseville Investments i MCI Venture Capital wydtuzyty termin przyjmowania zapiséw w
wezwaniu na akcje ABC Data do 17 kwietnia z 18 marca br.

Arctic Paper Wyniki 4Q"18 ponizej oczekiwan
Przychody w IV kwartale wyniosty 763,7 mln PLN (+3,2% r/r i -8,0% ponize] prognoz). _
EBITDA byta na poziomie 3,0 mln PLN (-90,9 % r/r oraz -94,6% wzgledem konsensusu).
Strata na poziomie netto to 37,5 mln PLN (konsensus oczekiwat 10,8 mln PLN zysku).

Arctic Paper Brak dywidendy
Zarzad Arctic Paper rekomenduje niewyptacanie dywidendy z zysku za 2018 rok ze wzgledu -
na pogorszenie wynikow, realizowane inwestycje i poziom zadtuzenia

Esotiq Wyniki w Lutym'19
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy wyniosty ok. 14 mln zt (+17% r/r), w tym sprzedaz
internetowa to 1,4 mln zt (+190% r/r). Szacunkowa marza brutto na sprzedazy wyniosta w +

lutym 55% (-1 pkt. proc. r/r). Powierzchnia handlowa na koniec miesiaca to 18,03 tys. m2
(+5% r/r).

PCC Rokita Wyniki 4Q'18 lekko powyzej oczekiwan
Przychody w IV kwartale wyniosty 388,7 mln PLN (+12,8% r/r). EBITDA byta na poziomie
102,5 mln PLN (+6,7% r/r oraz +6,6% wzgledem konsensusu). Zysk netto to 65,5 mln PLN (-
19,6% r/r i +3,6% od oczekiwan).

Pozbud Rozwigzanie listu intencyjnego
Spdtka poinformowata o zakoriczeniu negocjacji z jednym z akcjonariuszy Ever Home sp. z
0.0. dotyczacych podjecia wspdlnych dziatan w kierunku przygotowania i ztozenia oferty
nabycia akcji EVER HOME, posiadanych przez Pozbud. Rozwigzanie listu intencyjnego jest
spowodowane faktem, iz Strony nie osiggnety satysfakcjonujacego porozumienia w
przedmiocie warunkéw potencjalnej wspétpracy.

Projprzem Rekomendacja dywidendy
Zarzad spotki Projprzem Makrum rekomenduje wyptate 3,59 mln zt dywidendy z zysku za
2018 rok, czyli 0,6 zt na akcje (DY=3,0%).

Torpol Plany na 2019 r.

e Biezacy rok powinien by¢ pod wzgledem przychoddéw nie gorszy od ubiegtego.

e Poziom marzy brutto na sprzedazy w wysokosci 5% w catym roku byty
satysfakcjonujacy dla spotki

e Torpol ocenia, ze jest blisko osiagniecia portfela zamowien o wartosci ok. 4 mld zt
wobec 1,67 mld zt netto na poczatku 2019 r. Uwzgledniajac wybory +
najkorzystniejszych ofert wartos¢ portfela zamowien wynosi 2,58 mld zt netto.

e Prezes ocenia, iz ceny i marze nowo-ogtaszanych kontraktéw sa lepsze, niz w
latach poprzednich.

e Torpol chce zaprezentowad podstawowe zatozenia nowej strategii do korca
pierwszego potrocza 2019 roku

Trans Polonia Skup akcji wtasnych
Akcjonariusze Trans Polonii zdecydowali o upowaznieniu zarzadu do skupu do 4,56 mln
akcji wtasnych, stanowigcych nie wiecej niz 19,96% kapitatu zaktadowego spétki.
Nabywanie akcji wtasnych moze nastepowac za cene nie nizszg niz 0,10 zt i nie wyzszg niz
10,00 zt za jedng akcje. Upowaznienie zarzadu do nabywania akcji ma obowigzywac do 30
czerwca 2022 roku.

Ursus Oddalenie przez KIO odwotar od przetargu
Krajowa Izba Odwotawcza oddalita odwotania wniesione przez Politechnike Slaska oraz
konsorcjum, ktérego liderem jest Autosan. Dotyczyty one przetargu na wybor
najkorzystniejszej oferty na opracowanie i dostawe pojazdéw bezemisyjnego transportu
publicznego, ktdry wygrat Ursus.

Zespét Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data

Ticker

Wydarzenie

Wtorek, 19 marca 2019

ATAL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

CLNPHARMA Publikacja raportu za 2018 rok.

PHN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

SANOK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

SYNEKTIK ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017 do dnia 30 wrzes$nia 2018 r.
VISTULA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

WAWEL Publikacja raportu za 2018 rok.

$roda, 20 marca 2019

BSCDRUK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
NWZA ws. obnizenia kapitatu zaktadowego z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w drodze
GINOROSSI emisji akcji zwyktych imiennych serii K w trybie subskrypcji prywatnej, zmiany statutu oraz zmian w sktadzie

RN.

Czwartek, 21 marca 2019

CYFRPLSAT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

ENEA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

GTC Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
NWZA ws. wyrazenia zgody na ustanowienie zabezpieczeri planowanego finansowania dtuznego dla Grupy

ISW Kapitatlovv.ej JSW oraz udzielenia} zgody na przgprowadzenie transalfcji nabycia przez JSW SA. 4.4302476 akcji
Przedsiebiorstwa Budowy Szybdw S A. z siedzibg w Tarnowskich Gérach, stanowigcych 95,01 % udziatu w
kapitale zaktadowym PBSZ.

PKNORLEN Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2018 rok.

PKPCARGO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

ALUMETAL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

APLISENS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

BOGDANKA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

ECHO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

INSTALKRK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

JWCONSTR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

PATENTUS Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2018 rok.

PCCEXOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

SERINUS Publikacja raportu za 2018 rok.

Piatek, 22 marca 2019

CIGAMES Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
GPRE Publikacja skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

HANDLOWY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
NEUCA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
RAWLPLUG Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
SEKO Publikacja raportu za 2018 rok.

TESGAS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

Poniedziatek, 25 marca 2019

ASSECOPOL

Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg

Zespét Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas

=4 BGZ BNP PARIBAS
L3 BIURO MAKLERSKIE

Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bgzbnpparibas.pl
www.bgzbnpparibas.pl



B
KOMENTARZ PORANNY 2?2 BM

f e 19 marca 2019 08:22 D

. =

MILLENNIUM  ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy 2018.
NWZA ws. powotania cztonka RN, zmiany statutu, dalszego istnienia spotki, podwyzszenia kapitatu zaktadowego

AWBUD w ramach subskrypcji prywatnej, wyrazenia zgody na dochodzenie przez sp6tke roszczer odszkodowawczych i
in.

KRVITAMIN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

MERCATOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

NTTSYSTEM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

POLWAX NWZIAIWS. pO(Ii.wstzenia kapiFatu zaktadowego poprzez emisje nie wiecejl niz 20.600.0QO akeji zwyktych na
okaziciela serii E, z zachowaniem prawa poboru, zmiany statutu oraz zmiany w sktadzie RN.

ROPCZYCE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

SYGNITY ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok obrotowy zakoriczony w dniu 30 wrzesnia 2018 roku.

Wtorek, 26 marca 2019

BUDIMEX Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

CIECH Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

|ZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2018/2019.

MEDICALG Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

PANOVA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

WIRTUALNA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

$roda, 27 marca 2019

CDPROJEKT Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2018 rok.

11BIT Publikacja raportu za 2018 rok.

LOKUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

STELMET ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy od 01.10.2017 r. do 30.09.2018 r.

Czwartek, 28 marca 2019

INGBSK ZWZA ws. podziatu zysku za 2018 rok, pokrycia straty z lat ubiegtych oraz wyptaty dywidendy za 2018 rok.

MBANK ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za rok 2018.

ABCDATA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

ASBIS Publikacja skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

ATENDE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

BENEFIT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

ERBUD Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

EUROTEL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

[ZOSTAL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

LARQ Publikacja raportu za 2018 rok.

MFO Publikacja raportu za 2018 rok.

OPONEO.PL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

PCM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

SELVITA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

UNIBEP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

WITTCHEN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

ZUE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
Pigtek, 29 marca 2019

AMICA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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BAHOLDING Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

BIOTON Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

CDRL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

DECORA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

ELZAB Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

HELIO Publikacja raportu za | pétrocze roku obrotowego 2018/2019.

KRUSZWICA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

LENA Publikacja raportu za 2018 rok.

LENTEX Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

MARVIPOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

NORTCOAST Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

NOWAGALA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

OTLOG Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

PGSSOFT Publikacja raportu za 2018 rok.

SNIEZKA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

SOLAR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

ZEPAK NWZA Ws. potaczenia ZE PAK SA ze spétka PAK-VOLT Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie oraz miany w
sktadzie RN.

SKARBIEC Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2018/2019.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg

=4 BGZ BNP PARIBAS
BIURO MAKLERSKIE

X

Zespét Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas

Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bgzbnpparibas.pl
www.bgzbnpparibas.pl



== g : >
4 R . 2 KOMENTARZ PORANNY 222 B M
i 3 N / T 19 marca 2019 08:22 D

KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 18 marca 2019
5:30 Japonia Produkcja przemystowa s.a., fin. (m/m) styczen -3,40% -3,70% -0,10%
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) styczen 17,0 mld 17,2 mld 15,6 mld
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) luty 0,80% 0,70% 0,60%

Wtorek, 19 marca 2019

10:00 Polska Przecietne wynagrodzenie brutto (r/r) luty 7,20% 7,50%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) luty 2,90% 2,90%
10:30  WLk. Brytania  Stopa bezrobocia styczen 4,00% 4,00%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW marzec -11,00 -13,40
15:00 USA (Z;Tn%mema na dobra trwatego uzytku, fin. styczefi 0,408 130%
Sroda, 20 marca 2019
0:50 Japonia Protokdt z posiedzenia Bol styczen
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) luty 2,80% 2,60%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) luty 4,80% 6,10%
10:30  WILk. Brytania Inflacja CPI (r/r) luty 1,80% 1,80%
10:30  WILk. Brytania Inflacja PPI (r/r) luty 2,20% 2,10%
15:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien -3,86 mln brk
19:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych marzec 2,25-2,50%  2,25-2,50%
19:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC marzec
Czwartek, 21 marca 2019
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) luty 6,30% 6,60%
10:30  WILk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) luty -0,40% 1,00%
13:00  WLk. Brytania Stopa procentowa marzec 0,75% 0,75%
13:30 USA Indeks Fed z Filadelfii marzec 3,20 -410,00%
13:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) IV kw. -124,8 mld
13:30 USA Whnioski 0 zasitek dla bezrobotnych tydzien 229 tys.
14:00 Polska Protokdt z posiedzenia RPP marzec

Indeks wskaznikéw wyprzedzajacych -

15:00 USA Conference Board luty 0,10% 0,00%
Piatek, 22 marca 2019

0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) luty 0,40%

1:30 Japonia Indeks PMI dla przemystu, wst. marzec 4890

9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. marzec 51,60 51,50

9:15 Francja Indeks PMI dla ustug, wst. marzec 50,70 50,20

9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, wst. marzec 48,10 47,60

9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug, wst. marzec 54,90 55,30

10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu, wst. marzec 49,50 49,30

10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug, wst. marzec 52,60 52,80

14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) luty 9,00% 8,80%

14:45 USA Indeks PMI dla przemystu, wst. marzec 53,00

14:45 USA Indeks PMI dla ustug, wst. marzec 56,00
Zrddio: biznes.pap.pl. macronext pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i parstw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 30 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie we Frankfurcie (Niemcy)

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktérej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysoko$¢ zobowigzan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym

DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidenda przypadajaca na jedna akcje

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $redni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych z obligacji (Sredni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

DY - wskaznik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez spétke dywidendy na akcje do ceny jednej akcji, im wyzszy poziom wskaznika tym bardziej atrakcyjna
dla inwestora jest dywidenda wyptacana przez spétke

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 amortyzacja

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzace, ktére znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwiniete]

EPS - (earnings per share - wsk. zysku na jedng akcje) - iloraz zysku netto oraz liczby akcji

EV/EBITDA - wskaznik wartosci przedsiebiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsiebiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie
minus gotéwka).

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

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalajacy docelowy poziom podazy pieniagdza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysoko$ci stdp procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 100 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Londynie (Wielka Brytania)

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych okregéw przemystowych na $wiecie

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez manageréw firm dziatajacych w rejonie Pensylwanii, New
Jersey i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wérdéd niemieckich przedsigbiorcéw

Indeks ISM - wskaZnik aktywnos$ci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badZ ustugowym, popularny w USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego,
natomiast odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks PMI - wskaznik aktywnos$ci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badz ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykanskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badan ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja
odpowiedzi na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkdw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykdw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

Inflacja CPI - wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtdwna miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja PPI - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pieniedzy ktére otrzymuje producent za produkty,
pomniejszone o nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

ISIN - (ang. International Securities Identification Number) - jest to 12-cyfrowy kod, ktéry jednoznacznie oznacza papiery wartosciowe lub instrumenty finansowe utatwiajac tym samym ich
identyfikacje w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym

Non-farm-payrolls - zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, czyli zmiana liczby pracownikéw zatrudnionych w amerykariskich przedsiebiorstwach (w sektorze prywatnym) i w
instytucjach rzadowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 225 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje
jak inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowe] przedsiebiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunek ceny akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziatari paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentéw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp.,
wptywajacych na budzet paristwa; rozréznia sie polityke fiskalna ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paistwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na
zmniejszaniu wydatkdw panstwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktére zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pienigzna - (monetarna) cze$¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na
polityke restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (migkka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiang zatrudnienia w USA w poprzednim miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentowno$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; natomiast jesli rentownos¢ rosnie to znaczy ze cena spada

Ropa Brent - ropa naftowa wydobywana na Morzu Pétnocnym (Europa)

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

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

Spread Polska-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpeyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placwki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np.
sktady, magazyny), w ilo$ciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

Stopa bezrobocia - obliczana jest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wsréd ludnosci aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiane warto$ci akcji 500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bgzbnpparibas.pl
www.bgzbnpparibas.pl

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bgzbnpparibas.pl
Adam Aniot 22 507 52 93 adam.anioll@bgzbnpparibas.pl
Szymon Nowak 22 507 52 92 szymon.nowak@bgzbnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 lukas.cinikas@bgzbnpparibas.pl
Tomasz Mazurek 22507 5276 tomasz.mazurekl@raiffeisen.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Wtérnego Telefon: Adres e-mail:
Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@raiffeisen.pl
Marcin Rzany 22 507 5273 marcin.rzany@bgzbnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 566 97 07 grzegorz.leszek@bgzbnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bgzbnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bgzbnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bgzbnpparibas.pl
tukasz Zukowski 2257857 70 lukasz.zukowskil@raiffeisen.pl
Adrian Cieslak adrian.cieslak@raiffeisen.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Pierwotnego Telefon: Adres e-mail:
Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bgzbnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bgzbnpparibas.pl
smUMA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|DUMA PRUFEssmNAl - dotychczasowy system - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie Banku BGZ
BNP Paribas S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze Lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna Lub subskrypcji instrumentdéw
finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie
jakiegokolwiek Klienta Banku BGZ BNP Paribas S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane Lub zaczerpniete ze Zrodet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja,
iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BM, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktore w przysztosci moga okazac sie nietrafne i
BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie
wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwosc i kompletno$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i
prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub
udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www Banku BGZ BNP Paribas oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie i
rozpowszechnianie tej publikacji lub jej czesci bez zgody BM.

"Nota prawna na temat sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:

https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pdf

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowari/komentarzy sporzadzanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A wraz z informacja dotyczaca proporcji udzielanych rekomendacji ,kupuj”, ,sprzedaj”, ,neutralnie” jest dostepny na
stronie:

https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.as

Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas, ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - Bank BGZ BNP Paribas Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz
kapitat zaktadowy w wysokosci 147 418 918 zt, w catosci wptacony.

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas

<l BGZ BNP PARIBAS Blaro Maklersie Eank 502 BNP Paribas

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
L2 BIURO MAKLERSKIE rda 16, 00-105 ¥ tel +48

ycyjniabgzbnpparibas.pl
www.bgzbnpparibas.pl
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