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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE POLSKA Kors b M Y1
WIG 56 664,50 0,52% -7,21% -1,78%
Czwartkowa sesja na swiatowych gietdach przebiegata w pozytywnych nastrojach, pomimo WIG20 2188,43 0,89% 7,75% -3,87%
kolejnych doniesien o wzroscie napiecia miedz nami Zjednoczonymi hinami, tym
r:zzjmy;po:/Zd:vT/:nego po:rszcej naa’rsiqecn?e og?:niizitiapfzez aif:ryicar'\osk?e w’f:dge nj chli r’z(ie mwiG4o 391846 “0:42% 7,27% 0:23%
spotki telekomunikacyjne, przede wszystkim Huawei oraz zwigzane z tym koncernem sWIG8Bo 11652,91 -0,41% -3,89% 10,20%
podmioty. Strona chifiska nie pozostata dtuzna oéwiadczajac, ze jesli USA nie wycofa sie ze WIG20 USD 568,85 0,78% -9,25% -5,99%
swoich dziatari, wéwczas Chiny przystapig do kontr-ofensywy. Dla europejskich inwestorow WIG20 TR 3 865,83 0,89% -7,68% -3,81%
jednak w dalszym ciggu wieksze znaczenie miato odroczenie optat celnych na import aut przez ZAGRANICA E 1D M YTD
USA na okres co najmniej 6 miesiecy. ParkietY n:in Starym I.<ontynencie zakfnﬁczy’ry d.zie.ﬁ na 5&P5oo 2876,32 0.89% 1 06% 14,70%
solidnych plusach (Dax 1,7%, CAC40 1,37%), niewiele stabiej zachowywaty sie wczoraj gietdy ! ! ! !
amerykanskie — indeks S&P na koniec dnia zanotowat wzrost w wysokosci 0,9% Nasdaq C. 7898,05 0,97% -1,28% 19,00%
DAX 12 310,37 1,74% 1,73% 16,60%
Na rynku polskim wydarzeniem dnia byt wyrok unijnego Trybunatu Sprawiedliwosci, co prawda CAC40 544811 1,37% -1,46% 15,20%
jeszcze nieprawomocny, ktdry uznat, iz Komisja Europejska popetnita btad zakazujac FTSE250 19 530,65 0,83% 1,97% 11,60%
wprowadzenia w Polsce podatku od sprzedazy detalicznej. Po uprawomocnieniu sie wyroku
Polska bedzie mogta pobiera¢ podatek handlowy, ktéry przetozy sie niekorzystnie na spétkach BUX 40288,28 -0,01% -5,93% 2,94%
dziatajgcych w branzy. Informacja dotyczaca decyzji spowodowata tgpnigcie na akcjach Dino IBEX 9 304,30 1,39% -2,03% 8,95%
Polska (-12,5% ), Eurocashu (-6,2% ) czy CCC (-7,5% ). Na portugalskiej gietdzie przecena OBLIGACIJE Rent. 10Y aD M YTD
dotkneta wtasciciela Biedronki Jeronimo Martins, ktdre tracito w pewnym momencie ponad Polska 2,898 6,1pb 2,5pb 5,9 pb
5% USA 2,394 2,1pb -19,8 pb -29,2 pb
W czwartek NBP opublikowat dane dotyczace inflacji bazowej, bez uwzgledniania cen Niemcy ~0,095 0,4 pb 15,2 pb -52,1pb
zywnosci, ktora przyspieszyta z 1.4% r/r w marcu do 1.7% r/r w kwietniu i byta zgodna z WALUTY Kurs aD M YTD
prognozami. Spodziewamy sie dalszego wzrostu inflacji bazowej w biezgcym i kolejnym roku EUR/PLN 4,3016 0,04% 0,65% 0,27%
Fz)zpv;/tzi]\l\zju na przyspieszenie wzrostu wynagrodzen oraz utrzymujaca sie wysokg presjg USDJPLN 3,8498 0,32% 1,67% 2,91%
CHF/PLN 3,8127 0,19% 1,46% 0,07%
GBP/PLN 4,9264 -0,05% -0,29% 3,25%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI EURIUSD o o 289% oot e
Na poczatek notowan europejskiej sesji moze ktas¢ sie cieniem nie najlepszy sentyment na USD/JPY 109,86 0,25% -1,92% 0,15%
chiniskim rynku. Najwieksze indeksy — Hang Seng oraz Shanghai Composite traca przed 8 rano SUROWCE Kurs aD M YTD
naszego czasu odpowiednio 1,2% oraz 1,8% Brent (s/bbl) 72,62 1,18% 1,25% 35,00%
W dniu dzisiejszym poznamy dane dotyczace inflacji konsumenckiej w Strefie Euro, WTI (s/bb) 62,87 ,37% “2,84% 38,40%
dodatkowo ze Stanéw Zjednoczonych naptyng odczyty indeksu wskaznikéw wyprzedzajacych Ztoto (s/ozt) 1286,20 -0,89% 0,70% 0,38%
Conference Board, oraz indeksu Uniwersytetu Michigan. Miedz (c/Ib) 274,80 0,18% -6,23% 4,45%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 16.05.2019
WZROSTY SPADKI
10% MOSTALPLC 7,06% DINOPL -12,50%
LOTOS 6,08% ELBUDOWA -12,36%
MOSTALZAB 5,61% BOOMBIT-PDA -8,42%
0% KGHM 4,20% EUCO -7,96%
VISTAL 3,65% ccc -7,49%
-10% OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 956,63 31,37% 68,34%
NAJWIEKSZE OBROTY 16.05.2019
0% Spotka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
PEKAO 135,53 3714 2,21%
PKOBP 107,48 6568 2,10%
0% DINOPL 93,67 5656 -12,50%
PKNORLEN 91,77 6776 3,52%
PzZU 75,88 3874 2,73%

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespol Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
Autor: Tomasz Mazurek
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11bit Wyniki finansowe za 1Q'19

Zysk netto producenta gier 11 bit Studios wyniost w pierwszym kwartale 2019 roku 4,4 min zt i
okazat sie o0 11 proc. nizszy od sredniej prognoz analitykéw. EBITDA 11 bit studios w | kwartale
wyniosta 7,3 min zt i byta 0 6,4 proc. nizsza od konsensusu. Oczekiwania analitykow dotyczace
EBITDA byty w przedziale 6,8-9,4 min zt. Zysk operacyjny wyniost 5,8 min zt i okazat sie 0 11,2
proc. zt nizszy od konsensusu. Przedziat oczekiwan na EBIT wynosit 5,5-7,8 min zt.

Zarzad optymistycznie ocenia perspektywy wynikéw finansowych w drugim poétroczu 2019 w
porownaniu z pierwsza potowa roku.

Alumetal Wyniki finansowe za 1Q°19
Alumetal odnotowat 15,02 mlIn zt skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom
jednostki dominujacej w | kw. 2019 r. wobec 25,51 min zt zysku rok wczesniej. Znormalizowany
zysk netto w | kwartale 2019 roku wyniost 16,9 min zt i byt nizszy od znormalizowanego zysku
netto w | kwartale 2018 roku o 25%.
Zysk operacyjny wyniost 16,32 min zt wobec 22,64 mln zt zysku rok wczesniej. EBITDA wyniosta
24,76 min zt w poréwnaniu z 30,2 min zt rok wczesnie;.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 406,43 min zt w | kw. 2019 r. wobec 428,34
min zt rok wczesnie;.

Benefit Wyniki finansowe za 1Q'19
Benefit Systems odnotowat 16,25 min zt skonsolidowanego zysku netto przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej w | kw. 2019 r. wobec 21,7 min zt zysku rok wczesniej.
Zysk operacyjny wyniost 31,89 min zt wobec 28,53 min zt zysku rok wczesniej.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 357,7 min zt w | kw. 2019 r. wobec 281,61 min
zt rok wczesniej. Na koniec pierwszego kwartatu 2019 roku Grupa Benefit Systems odnotowata
wzrost liczby kart sportowych w Polsce - do poziomu 1 032,21 tys. sztuk. W ciggu 12 miesiecy byt
to przyrost o 116,1 tys. kart, tj. 0 12,7%. Przychody segmentu Polska w czesci zwigzanej ze
sprzedazg kart sportowych wzrosty o 15% r/r, co jest wynikiem przede wszystkim zwiekszonej
sprzedazy kart sportowych oraz ich nieco wyzsza Srednig cena

Budimex Dywidenda
Akcjonariusze Budimeksu zdecydowali o wyptacie 6,30 zt brutto dywidendy na akcje z zysku
osiggnietego w 2018 roku. Dniem ustalenia prawa do dywidendy jest 6 czerwca 2019 roku, a
termin jej wyptaty to 19 czerwca 2019 roku.

Energa Szacunkowe wyniki za1Q'19
Grupa Energa szacuje, ze jej EBITDA w pierwszym kwartale 2019 roku wyniosta 554 min zt.
EBITDA segmentu dystrybucja wyniosta 548 min zt, segmentu wytwarzanie 118 min zt, a
segmentu sprzedaz: -g5 min zt.
Produkcja energii elektrycznej brutto w pierwszym kwartale 2019 wyniosta 1.025 GWh,
dystrybucja energii elektrycznej 5.811 GWh, a sprzedaz energii elektrycznej (detal) 4.968 GWh.

JSw Wyniki finansowe za 1Q°19
Zysk netto Jastrzebskiej Spotki Weglowej (JSW) w | kwartale 2019 wynidst 409,8 min zt. W |
kwartale 2018 roku wynosit 757,9 min zt. Przychody ze sprzedazy po | kw. biezacego roku
wyniosty ponad 2 488,1 miIn zt wobec 2 510,6 min zt po | kw. 2018 r.
Wptyw na to miat m.in. wyzsze koszty sprzedanych produktdw, materiatdw i towaréw, ktére na
koniec marca 2019 roku wyniosty 1 762,7 min zt wzgledem 1 424 mlin zt w analogicznym okresie
roku 2018. Wzrosty tez koszty administracyjne do kwoty 153,5 min zt. w biezagcym roku,
wzgledem 139,5 min zt w roku ub. Mniejsze byty za to koszty finansowe, ktére po | kw. br.
wyniosty 15,6 min zt, gdy po pierwszym kw. roku ubiegtego byto to 20,8 min zt.
Grupa JSW osiggneta zysk operacyjny w | kwartale na poziomie 507,6 min zt, wobec 951,9 min zt
w takim samym okresie roku 2018.
Podatek dochodowy spotki na okres 31 marca 2019r. wynidst 94,9 min zt, wzgledem 182,5 min zt
na dzien 31 marca 2018 r.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespol Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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W pierwszym kwartale 2019 roku EBITDA grupy JSW wyniosta ponad 504,7 min zt w stosunku do
940,4 min zt osiggnietych w poréwnywalnym okresie 2018 roku.

KGHM

Szansa na ograniczenie CAPEX w Sierra Gorda

W rozmowie z dziennikarzami wiceprezes Pawet Gruza stwierdzit, iz widzi istotng szanse na
ograniczenie CAPEX-u w Sierra Gorda w tym roku w stosunku do wczesniejszego planu.
Poinformowat, ze redukcja CAPEX moze byc¢ "istotna" i wynika z faktu, ze rezultaty daja
dziatania optymalizujace, tansze, "matocapeksowe".

Gruza poinformowat takze, ze jest szansa w Sierra Gorda na przekroczenie tegorocznego planu
produkcyjnego dla miedzi.

PGNiG

Wyniki finansowe za 1Q'19

Skonsolidowany zysk netto PGNiG przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej w
pierwszym kwartale 2019 roku spadt o 32 proc., do 1,064 zt, zgodnie z wczesniejszymi
szacunkami. Skonsolidowana EBITDA PGNiG w pierwszym kwartale 2019 roku spadta do 2,17
mld zt z 2,67 mld zt rok wczesniej.

Skonsolidowany wynik EBIT wynidst 1,38 mld zt, podczas gdy rok wczesniej wynosit 2 mid zt.
Skonsolidowane przychody w pierwszym kwartale wyniosty 12,75 mld zt, podczas gdy rok temu
byty na poziomie 10,91 mld zt.

Skonsolidowane przychody w pierwszym kwartale 2019 roku wyniosty 14,34 mld zt, podczas gdy
rok temu byty na poziomie 13,25 mid zt..

PKN Orlen

Plany rozwoju marki O!Shop

Zgodnie z informacjami udzielonymi przez Wojciecha Muszynskiego - dyrektora
wykonawczego PKN Orlen ds. sprzedazy detalicznej w sieci PKN Orlen w Polsce dziatato 1 669
punktow Stop Cafe, w tym ok. 388 sklepow w formacie O!Shop na koniec marca 2019 roku. Co
roku koncern uruchamia ok. 140-160 nowych sklepow w tym formacie, na nowo budowanych i
modernizowanych stacjach. Jak ujawnit, udziat produktéw i ustug poza paliwowych w catkowitej
marzy na stacjach Grupy Orlen wynosi dzi$ obecnie ponad 30% i systematycznie rosnie

Santander BP

Polityka energetyczna

Prezes banku Michat Gajewski poinformowat, ze Santander Bank Polska nie bedzie finansowac
nowych blokéw energetycznych opartych na weglu, ani nowych kopalni wegla, a do 2030 roku
nastapi catkowita redukcja ekspozycji banku wobec producentdw wegla energetycznego.

Santander BP

Dywidenda

Akcjonariusze Santander Bank Polska zdecydowali na walnym zgromadzeniu o przeznaczeniu
na dywidendy kwoty 541,09 min zt z zysku netto za 2018 rok, 957,59 min zt z niepodzielonego
zysku netto za rok 2017 oraz 514,03 mlin zt z niepodzielonego zysku netto za rok 2016. Wartosc
dywidendy przypadajacej na 1 akcje wyniesie 19,72 zt. Dzien dywidendy wyznaczono na 30 maja
br., a dzien jej wyptaty - na 14 czerwca br.

sWIG8oiinne

+/-

BNP Paribas

Wyniki finansowe za 1Q'19

Zysk netto grupy BNP Paribas Bank Polska w | kwartale 2019 roku wynidst 161,6 min zt, podczas
gdy rok wczesniej byt na poziomie 85,5 min zt.

Czynnikiem zaburzajgcym poréwnywalnos¢ wynikéw banku w ujeciu rok do roku byto ujecie w |
kwartale 2019 roku przychoddow i kosztow nabytej podstawowej dziatalnosci Raiffeisen Bank
Polska. Zamkniecie tej transakcji nastgpito 31 pazdziernika 2018 .

W | kwartale 2019 r. koszty integracji wyniosty 54,3 min zt, podczas gdy rok wczesniej bank nie
ponidst kosztow z tego tytutu.

Wskaznik ROE (bez kosztdw integracji) wynosi 7,7 proc.

Wynik odsetkowy banku wzrdst rdr o 71 proc. do 770,4 min zt, a wynik z prowizji takze wzrést o
71 proc. do 205,9 min zt. Marza odsetkowa wzrosta do 2,83 proc. z 2,71 proc. w IV kwartale 2018
roku i 2,49 proc. rok wczesniej. Odpisy w | kwartale 2019 roku wyniosty 93,2 min zt, czyli byty o
49 proc. wyzsze niz rok wczesniej. Koszt ryzyka wynidst w | kwartale 2019 r. 0,50 proc., podczas
gdy rok wczesniej wynosit 0,46 proc.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Debica Wyniki finansowe za 1Q'19
Firma Oponiarska Debica odnotowata 58,49 min zt jednostkowego zysku netto w | kw. 2019 r.
wobec 55,21 min zt zysku rok wczesniej. Zysk operacyjny wyniést 58,82 min zt wobec 53,04 min
zt zysku rok wczesnie;.
Przychody ze sprzedazy siegnety 571,12 min zt w | kw. 2019 r. wobec 500,95 min zt rok wczesniej.

Ferro Wyniki finansowe za 1Q°19
Ferro odnotowato 13 min zt skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom
jednostki dominujgcej w | kw. 2019 r. wobec 13,37 min zt zysku rok wczesniej. Zysk operacyjny
wynidst 17,5 min zt wobec 15,53 min zt zysku rok wczesniej.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 109,44 min zt w | kw. 2019 r. wobec 99,28 min
zt rok wezesniej.
W ujeciu jednostkowym zysk netto w | kw. 2019 r. wynidst 4,14 min zt wobec 5,83 min zt zysku
rok wczesnie;.

Gobarto Wyniki finansowe za 1Q°19

Gobarto odnotowato 5,5 min zt skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom
jednostki dominujacej w | kw. 2019 r. wobec 8,06 min zt zysku rok wczesniej. Zysk operacyjny
wynidst 9,56 min zt wobec 14,43 min zt zysku rok wczesniej. Wynik EBITDA siegnat 22,74 min zt
wobec 25,99 min zt rok wczesniej.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 500,93 min zt w | kw. 2019 r. wobec 551,13
min zt rok wczesniej. W ujeciu jednostkowym zysk netto w | kw. 2019 r. wynidst 5,95 min zt
wobec 11,14 min zt zysku rok wczesnie;j.

Infoscan Wyniki finansowe za 1Q°19
Infoscan odnotowat 0,43 min zt skonsolidowanej straty netto w | kw. 2019 r. wobec 0,69 min zt
straty rok wczesdniej. Strata operacyjna wyniosta 0,35 min zt wobec 0,69 min zt zysku rok
wczesniej. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 16,89 min zt w | kw. 2019 r. wobec
20,62 min zt rok wczesniej.
W ujeciu jednostkowym strata netto w | kw. 2019 r. wyniosta 0,36 min zt wobec 0,48 min zt
straty rok wczesniej.

Kino Polska Wyniki finansowe za 1Q°19
Kino Polska odnotowato 3,83 min zt skonsolidowanego zysku netto z dziatalnosci
kontynuowanej w | kw. 2019 r. wobec 3,18 min zt zysku rok wczesniej. Zysk operacyjny wyniost
5,47 min zt wobec 4,74 min zt zysku rok wczesniej. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy
siegnety 41,63 min zt w | kw. 2019 r. wobec 30,74 min zt rok wczesnie;.

Milkiland Wyniki finansowe za 1Q°19

Milkiland odnotowat 3,69 min euro skonsolidowanej straty netto przypisanej akcjonariuszom
jednostki dominujacej w | kw. 2019 r. wobec 2,37 min euro zysku rok wczesniej. Strata
operacyjna wyniosta 1,79 mln euro wobec 0,07 min euro straty rok wczesniej.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 29,51 min euro w | kw. 2019 r. wobec 30,09
min euro rok wczesniej. Przychody Milkiland w | kw. 2019 r. spadty o ok. 2% r/r do 29,5 min
euro, co byto wynikiem spadku produkcji grupy (-10% r/r), czesciowo skompensowanego
wyzszymi cenami wyrobow gotowych na rynkach dziatalnosci grupy oraz wyzszymi cenami
eksportowymi.

Miraculum Wyniki finansowe za 1Q'19
Miraculum odnotowato 1,34 mlin zt straty netto w | kw. 2019 r. wobec 0,59 min zt zysku rok
wczesniej. Strata operacyjna wyniosta 1,22 min zt wobec 0,22 mln zt straty rok wczesniej.
Przychody ze sprzedazy siegnety 5,2 min zt w | kw. 2019 r. wobec 6,61 mIn zt rok wczesniej.

Ovostar Wyniki finansowe za 1Q'19
Ovostar Union odnotowat 4,39 min 2zt skonsolidowanego zysku netto przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej w | kw. 2019 r. wobec 7,23 min zt zysku rok wczesniej.
.| kwartat 2019 r. okazat sie trudny dla biznesu ze wzgledu na spadek cen sprzedazy zaréwno na
rynku krajowym jak i zagranicznych. Ze wzgledu na niekorzystng sytuacje rynkowa zarzad
ocenia, ze wyniki osiggniete przez spotke w raportowanym okresie sg dos¢ satysfakcjonujace -
skomentowat prezes Borys Bielikov”, cytowany w komunikacie.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Zysk operacyjny wyniost 4,57 min zt wobec 8,83 min zt zysku rok wczesniej.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 31,14 min zt w | kw. 2019 r. wobec 33,85 min
zt rok wezesniej

PCC Rokita Wyniki finansowe za 1Q'19
PCC Rokita odnotowato 37,74 min zt skonsolidowanego zysku netto przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej w | kw. 2019 r. wobec 63,92 min zt zysku rok wczesnie;.
Zysk operacyjny wyniost 60,51 min zt wobec 70,7 min zt zysku rok wczesniej.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 384,12 min zt w | kw. 2019 r. wobec 362,37
min zt rok wczesnie;.
W ujeciu jednostkowym zysk netto w | kw. 2019 r. wyniost 40,3 min zt wobec 64,03 min zt zysku
rok wczesniej.

Sanok Dywidenda
Akcjonariusze Sanok Rubber Company zdecyduja o wyptacie 1 zt dywidendy na akcje z zysku w
2018 roku - podata spotka w projektach uchwat na WZ, ktére odbedzie sie 14 czerwca.
Proponowanym dniem dywidendy ma by¢ 3 lipca, a jej wyptata ma nastapic 10 lipca 2019 roku.

Serinus Wyniki finansowe za 1Q°19
Serinus odnotowat 2,33 min USD skonsolidowanej straty netto w | kw. 2019 r. wobec 1 min USD
zysku rok wczesniej. Strata operacyjna wyniosta 0,56 min USD wobec 2,18 mlIn USD zysku rok
wczesniej. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 1,54 min USD w | kw. 2019 r.
wobec 2 min USD rok wczesnie;j.

Skarbiec Wyniki finansowe za 3Q roku obrotowego 2018/2019
Skarbiec Holding odnotowat 13,88 min zt skonsolidowanego zysku netto w Il kw. r.obr.
2018/2019 (zakonczonym 31 marca 2019) wobec 6 min zt zysku rok wczesniej. Zysk operacyjny
wynidst 17,22 min zt wobec 7,32 min zt zysku rok wczesnie;.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 39,79 min zt w Il kw. 2018/2019 wobec 27,4
min zt rok wczesniej. Skonsolidowane przychody Skarbiec Holding w | kw. 2019 z tytutu optaty
statej za zarzadzanie funduszami wyniosty 18,2 min zt (wobec 20,7 min zt w | kw. 2018).
Przychody z tytutu optaty zmiennej (success fee) wyniosty natomiast w omawianym okresie
21,5 min zt wobec 5,7 min zt przed rokiem i wygenerowane zostaty w 16 funduszach z portfela
Skarbiec TFI

Sniezka Wyniki finansowe za 1Q"19
Zysk netto Fabryki Farb i Lakieréw Sniezka wynidst w | kwartale 2019 roku 14 min zt, co oznacza
wzrost o 37 proc. Oczekiwania analitykéw miescity sie w przedziale 11,8-12,7 min zt.
W | kwartale 2019 roku EBITDA Sniezki wyniosta 22,6 min zt (wzrost o 19,4 proc.), wobec
przewidywanych przez analitykow 21,7-22 min zt.
EBIT wzrdst 0 19,3 proc. do 17,3 min wobec oczekiwanych przez analitykdw 16,2-17 min zt.
Przychody wyniosty 128,5 min zt (wzrost o 8,5 proc.), wobec przewidywanych przez analitykow
125-130,5 min zt.

Ulma Wyniki finansowe za 1Q°19

Ulma Construccion Polska odnotowata 7,8 min zt skonsolidowanego zysku netto przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej w | kw. 2019 r. wobec 9,31 min zt zysku rok wczesniej.
Zysk operacyjny wyniost 9,61 min zt wobec 11,25 min zt zysku rok wczesniej. EBITDA wzrosta do
20,12 min zt z 19,22 min zt rok wczesniej. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety
51,57 min zt w | kw. 2019 r. wobec 49,75 min zt rok wczesniej. W ujeciu jednostkowym zysk netto
w | kw. 2019 r. wyniost 7,07 min zt wobec 8,58 mln zt zysku rok wczesniej.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOLKACH GPW

Data

Ticker

Wydarzenie

Pigtek, 17 maja 2019

ASSECOPOL Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 3,07 zt na akcje.

PGNIG Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

ACAUTOGAZ  ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za 2018 rok.

ALUMETAL ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok 2018, ustalenia dnia dywidendy i terminu wypfaty dywidendy.

APATOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

ASTARTA ZWZA

COMARCH Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

GPRE ZWZA ws. m.in. ustalenia przeznaczenia zysku i wyptaty dywidendy za rok obrotowy 2018.

IMPEL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

MERCATOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.
NWZA ws. emisji warrantow subskrypcyjnych serii F oraz serii G z wytaczeniem prawa poboru, warunkowego

MIRBUD podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akgji serii J oraz serii K z wytgczeniem prawa poboru i zmiany
statutu.

MLPGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

MOSTALZAB  Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

TESGAS Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

TORPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

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

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 13 maja 2019

8:00 Rumunia Inflacja CPI (r/r) kwiecien 4,20% 3,90% 4,00%

9:00 Czechy Inflacja CPI (r/r) kwiecien 2,80% 3,00% 3,00%

Wtorek, 14 maja 2019

8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (m/m) kwiecien 1,00% 1,00% 0,40%
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (r/r) kwiecien 2,00% 2,00% 1,30%
9:00 Hiszpania Inflacja CPI (r/r) kwiecien 1,50% 1,50% 1,30%
10:30 WIk. Brytania Stopa bezrobocia marzec 3,80% 3,90% 3,90%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) marzec -0,30% -0,30% -0,10%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) marzec -0,60% -0,80% 0,00%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW maj -210,00% 5,00 3,10
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien 8,6minbrk -2, amlnbrk 2,8 minbrk

Sroda, 15 maja 2019

4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) kwiecien 5,40% 6,50% 8,50%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) kwiecien 7,20% 8,60% 8,70%
8:00 Niemcy PKB s.a., wst. (k/k) I kw. 0,40% 0,40% 0,00%
8:00 Niemcy PKB n.s.a., wst. (r/r) | kw. 0,60% 0,70% 0,90%
8:45 Francja Inflacja CPI, fin. (m/m) kwiecien 0,30% 0,20% 0,80%
8:45 Francja Inflacja CPI, fin. (r/r) kwiecien 1,30% 1,20% 1,20%
9:00 Stowacja Inflacja CPI (r/r) kwiecien 2,30% 2,40% 2,70%
10:00 Polska PKB s.a., wst. (k/k) | kw. 1,40% 0,50%
10:00 Polska PKB n.s.a., wst. (r/r) | kw. 4,60% 4,50% 4,90%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (m/m) kwiecien 1,10% 1,10% 0,30%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (r/r) kwiecien 2,20% 2,20% 1,70%
11:00 StrefaEuro  PKBs.a., rew. (k/k) | kw. 0,40% 0,40% 0,20%
11:00 Strefa Euro PKB s.a., rew. (r/r) | kw. 1,20% 1,20% 1,10%
12:50 Polska Decyzja ws. stop procentowych maj

14:30 Kanada Inflacja CPI (r/r) kwiecien 2,00% 2,00% 1,90%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) kwiecien -0,20% 0,20% 1,70%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) kwiecien -0,50% 0,00% 0,20%
16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP maj

16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 5,4minbrk  -2,aminbrk  -3,9minbrk

Czwartek, 16 maja 2019

Spotkanie ministrow finansow strefy euro
Strefa Euro P Y

(Eurogrupa)
10:00 Witochy Inflacja CPI, fin. (r/r) kwiecien 1,10% 1,10% 1,00%
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) marzec 17,9 mld 19 mld 19,5 mld
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) kwiecien 1,70% 1,70% 1,40%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii maj 16,6 9,00 8,50
14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 212 tys. 220 tys. 228 tys.

Pigtek, 17 maja 2019

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Strefa Euro  Spotkanie ministrow finansow UE (ECOFIN)

11:00 Strefa Euro  Inflacja HICP (r/r) kwiecien 1,70% 1,40%

16:00 USA Indeks wskaznikéw wyprzedzajacych - kwiecien 0,20% 0,40%
Conference Board

16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, wst. maj 97,50 97,20

19:00 USA llos¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 805,00

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespol Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktdre oceniajg zdolnos¢ kredytowa i wyptacalnos¢ réznych podmiotéw, w tym spotek, instytucji finansowych i paristw

Bilans handlu zagranicznego - rdznica miedzy eksportem a importem danego panstwa

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

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

CAC4o0 - indeks ukazujgcy zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

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

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji — sytuacja, w ktorej wydatki w budzecie danej instytucji s wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)

Dtug netto — kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki —$rodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajagcym wysokos$¢ zobowigzan zaciggnietych przez poszczegdlne jednostki sektora na rynku finansowym

DPS — (dividend per share —wsk. Dywidendy na akcje) — dywidenda przypadajgca na jedng akcje

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

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

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 amortyzacjg

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzace, ktore znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwinietej

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

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

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

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalajgcy docelowy poziom podazy pienigdza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysokosci stop procentowych

FTSE100 - indeks ukazujgcy zmiang wartosci akcji 100 najwigkszych spotek akcyjnych notowanych na gietdzie w Londynie (Wielka Brytania)

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytworczego w rejonie Chicago, bedgcym jednym z najwiekszych okregow przemystowych na swiecie

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez managerdw firm dziatajgcych 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 probie ok. 100 przedsigbiorstw

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

Indeks ISM - wskaznik aktywnosci 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 aktywnosci 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 amerykarnskich gospodarstw domowych, ktére proszone sg o
ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan co do ksztattowania sie tych warunkow 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 warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

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

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

Inflacja PPI - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazujg zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pieniedzy ktore 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, ktory 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 amerykanskich przedsiebiorstwach (w sektorze prywatnym) i w instytucjach
rzagdowych

Nikkei225 - indeks ukazujgcy zmiane 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 spotke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do osigganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako stosunek
ceny akgji do zysku na akcje (ang. earnings per share — EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiggane przez spotke

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

Polityka fiskalna - ogét dziatan panstwa polegajgcych na wykorzystaniu szeregu instrumentow fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych na
budzet panstwa; rozrdznia sie polityke fiskalng ekspansywng (polegajaca na zwigkszaniu wydatkdw panstwa iflub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjng (polegajaca na zmniejszaniu wydatkow
panstwa i/lub zwigkszaniu podatkow)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robdt ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz g oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajgcych powyzej g osdb)

Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajgca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na polityke
restrykcyjng (twardg; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywng (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowg zmiane zatrudnienia w USA w poprzednim miesigcu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentownos¢ obligacji - rentownos¢ jest to zysk jaki mozna osiggnagé¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos$¢ spada, to znaczy ze cena obligacji
rosnie; natomiast jesli rentownos$¢ 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-Niemcy (10Y) — roznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placowki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np. sktady,
magazyny), w ilosciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcow

Stopa bezrobocia — obliczana jest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wsrdd 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 ukazujgcy zmiane wartosci akcji 500 najwiekszych spotek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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Lukas Cinikas 225075294 lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Tomasz Mazurek 225075276 tomasz.mazurek@bnpparibas.pl
Zespot Obstugi Rynku Wtdrnego Telefon: Adres e-mail:
Maciej Sokotowski 225785768 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 225075273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 566 97 07 grzegorz.leszek@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22566 97 05 monika.dudek@bnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22566 9704 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 225785770 lukasz.zukowskii@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 225785769 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zespot Obstugi Rynku Pierwotnego Telefon: Adres e-mail:
Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22566 9732 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
smuMA WEB - nowy system -wersja dla klientow chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

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

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank
Polska 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 g marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub nakfanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentow finansowych. BM dotozyto
nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie s3 btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zaméwienie jakiegokolwiek Klienta Banku BGZ BNP Paribas
S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan
faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BM, opierajg sig na szeregu zatozen, ktre w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sig. Publikacja niniejsza ani
zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawng, ksiegowa, podatkowa czy jakgkolwiek inng. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg opinie BM w dniu jego sporzadzenia i mogg podlega¢ zmianom bez
uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnoéci za prawdziwos¢ 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 niniejszg publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczeséniej lub udostepniana przed datg publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska
S.A. oraz wysytana poprzez poczte elektroniczng. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji lub jej czesci bez zgody BM.

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

https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations wersja_PL.pdf

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowari/komentarzy sporzgdzanych przez BM BNP Paribas Bank Polska S.A wraz z informacjg dotyczacg proporcji udzielanych rekomendacji . kupuj”, ,sprzedaj”, ,neutralnie” jest dostepny na stronie:

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A., ul. Twarda 18, 0o-105 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajgcy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 418 918
zt, w catosci wptacony.

Zespol Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

t;' B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
* ot BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl
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