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POPRZEDNIA SESJIA W SKROCIE

Notowania gtéwnych indekséw na warszawskim parkiecie znajdowaty sie pod presja
spadkéw na rynkach bazowych. Od godzin porannych europejskie rynki dostosowywaty sie
do spadkowego zamknigecia z wtorku w Stanach Zjednoczonych, otwierajac sie ponizej
zamknigcia z dnia poprzedniego. W ciagu dnia na notowaniach warszawskiego indeksu
blue chipéw ciazyty przede wszystkim spétki z sektora energetycznego. Tauron
ostatecznie w $rode stracit az 5,49%, a PGE 3,47%. Stabo radzit sobie rdwniez CD Projekt (-
1,92%) jak i KGHM (-1,01%). Wyniki indeksu wspierat natomiast sektor bankowy, gdzie
Santander zyskat 1,48%, Pekao 1,37%, a PKO 0,88%.

Pomimo serii wynikéw spdtek, obecnie to sentyment na rynkach bazowych pozostaje
jednak kluczowy. Wczorajsze spadki na rynkach akcji napedzane byty informacja o
$rodkach odwetowych zapowiedzianych przez Pekin. Chiny, jako retorsje na amerykariskie
$rodki handlowe, planuja wykorzysta¢ swoja dominacje w globalnym zaopatrzeniu w
pierwiastki ziem rzadkich, ktére sa wykorzystywane w procesie produkcji nowych
technologii. Mozliwos¢ intensyfikacji konfliktu ponownie zwiekszyta presje réwniez na
spadki rentownosci na bazowych rynkach dtugu. W $rode rentowno$¢ niemieckich 10-
letnich obligacji obnizyta sie do poziomu ok. -0.17%, schodzac do najnizszego poziomu od
2016 r. Rentownos¢ amerykanskich 10-letnich obligacji wahata sie w okolicach 2.20%.
Polskie obligacje dziesiecioletnie notowane sa natomiast przy rentownosciach najnizszych
od lutego biezacego roku.

Pomimo relatywnej sity warszawskiego parkietu w dniu wczorajszym, czynniki lokalne nie
beda kluczowe z punktu widzenia przysztych notowan indeksu. Dalszy wzrost awersji do
ryzyka i jednoczesnie wzrost oczekiwarn w kontekscie obnizki stép procentowych w
Stanach, bedzie wptywat na spadki na rynkach bazowych, co przetozy sie réwniez i na
warszawski parkiet.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESIJI

Dzisiaj opublikowane zostang finalne dane o PKB Standw Zjednoczonych za | kw. br. Rynek
oczekuje wzrostu 0 3.1% r/r wobec 2.2% r/r w IV kw. 2018 r. W wypadku negatywnego
zaskoczenia, wzrostyby oczekiwania wzgledem obnizek stép przez Fed, co przetozytoby sie
negatywnie na notowaniach indekséw na rynkach bazowych. Sesja w Azji kofczy sig na
wigkszosci rynkéw spadkami, co moze budowad negatywny sentyment podczas otwarcia
w Warszawie. Ze wzgledu na $wieto Wniebowstapienia Panskiego, ktére obchodzone jest
w czedci europejskich parstw (Niemcy, Francja, Szwajcaria), aktywno$¢ inwestoréw
zagranicznych w dniu dzisiejszym moze by¢ nizsza.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 56 870,63 -0,09% -6,56% -1,42%
WIG20 2 187,45 -0,25% -7,63% -3,92%
mWIG40 3938,94 -0,59% -5,82% 0,76%
sWIG80 11 560,02 -0,33% -3,58% 9,35%
WIG20 USD 566,59 -0,70% -7,97% -6,37%
WIG20 TR 3876,37 0,07% -7,27% -3,54%
ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 2 783,02 -0,69% -5,44% 11,00%
Nasdaq C. 7 547,31 -0,79% -7,53% 13,70%
DAX 11 837,81 -1,57% -3,98% 12,10%
CAC40 5222,12 -1,70% -6,43% 10,40%
FTSE250 18 946,11 -1,35% -4,85% 8,25%
BUX 40916,42 1,11% -3,66% 4,54%
IBEX 9 080,50 -1,21% -4,59% 6,33%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Polska 2,744 -4,7 pb -19,8 pb -9,5pb
USA 2,264 0,0 pb -26,5 pb -42,2 pb
Niemcy -0,178 -1,7 pb -19,1 pb -60,4 pb
WALUTY Kurs 1D 1M YTD
EUR/PLN 4,2937 -0,07% 0,00% 0,09%
USD/PLN 3,8559 0,20% 0,43% 3,07%
CHF/PLN 3,8267 0,17% 1,62% 0,44%
GBP/PLN 4,8708 0,01% -1,88% 2,08%
EUR/USD 1,1136 -0,27% -0,43% -2,89%
usD/IpY 109,55 0,17% -1,88% -0,14%
SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
Brent ($/bbl) 67,87 -1,16% -5,13% 26,20%
WTI ($/bbl) 58,81 -0,56% -7,39% 29,50%
Ztoto ($/0zt) 1281,00 0,31% -0,04% -0,02%
MiedZ (c/Lb) 266,40 -1,19% -8,04% 1,25%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 29.05.2019
WZROSTY SPADKI
AMREST 3,04% BRASTER -16,50%
MILLENNIUM 2,53% TAURONPE -5,49%
STALPROD 2,42% LIVECHAT -5,07%
ARCTIC 2,35% GTC -4,37%
TORPOL 1,78% PLAYWAY -4,29%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 937,92 37,49% 60,85%
NAJWIEKSZE OBROTY 29.05.2019
Spétka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana
PKNORLEN 149,17 14 739 1,13%
PKOBP 112,62 4708 0,88%
PEKAO 112,28 4256 1,37%
CDPROJEKT 90,43 6 658 -1,92%
PzZU 7191 3983 1,66%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Wyniki za | kw. 2019 r.
e Przychody ze sprzedazy wyniosty 679,7 mln zt wobec 671 mln zt oczekiwanych
e EBITDA wyniosta 43 mln zt wobec 46,4 mln zt oczekiwanych

e Zysk netto grupy, przypadajacy na akcjonariuszy j.d. wynidst 13,3 mln zt wobec
22,8 mln zt oczekiwanych

Boryszew

Boryszew miat w | kw. 90 mln zt EBITDA

Grupa Boryszew zanotowata w pierwszym kwartale 2019 roku 24 mln zt zysku netto, 90
mln zt wyniku EBITDA oraz 1,5 mld zt przychoddw. Z dostepnych prognoz analitykdw
wynika, ze spodziewali sie oni 26,5 mln zt zysku netto, 91,9 mln zt EBITDA i 1,5 mld zt
przychodéw. W komentarzu do wynikéw Boryszew podat, ze grupa planuje zwiekszenie
mocy produkcyjnych i rozbudowe portfela produktowego w segmencie metale, dalszy
rozw0j segmentu motoryzacyjnego oraz poprawe efektywnosci finansowej wszystkich
posiadanych spétek. Na poczatku 2019 roku spotki grupy z segmentu motoryzacja pozyskaty
nominacje na nowe projekty o wartosci 22 mln euro, z czego ponad 15 mln euro przypada
na Grupe Boryszew Automotive Plastics (BAP), produkujaca komponenty z tworzyw
sztucznych.

Dino Polska

Dino Polska rozwaza emisje obligacji

Zarzad Dino Polska rozwaza emisje w ramach programu emisji obligacji zabezpieczonych o
wartosci do 500 mln zt ustanowionego we wrze$niu 2017 roku. Spdtka podata, ze termin
zapadalnosci obligacji bedzie wynosit od 3 do 5 lat a ich oprocentowanie bedzie state Lub
zmienne. Obligacje moga zosta¢ wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez GPW lub BondSpot. Jak podano, Swiadczenia z tytutu obligacji bedg
miaty charakter wytgcznie pieniezny i bedg polega¢ na zaptacie wartosci nominalnej oraz
oprocentowania.

Echo

Echo nie planuje wyptacaé dodatkowej dywidendy z zysku za '18

Echo Investment - poza wyptacong w grudniu zaliczkg na poczet dywidendy - nie planuje
wyptacac¢ dodatkowych srodkdw z zysku za 2018 rok - wynika z projektow uchwat na walne
zgromadzenie, zaplanowane na 25 czerwca. Akcjonariusze Echo Investment maja
zdecydowad o przeznaczeniu na dywidende tacznie 206,3 mln zt. Na te kwote sktada sie
42,4 mln zt zysku netto za 2018 rok oraz 163,9 mln zt z funduszu dywidendowego.

Echo

Echo Investment odnotowato w | kw. 2019 roku 31,8 mln zt zysku netto

Echo Investment odnotowato w pierwszym kwartale 2019 roku 31,8 mln zt zysku netto przy
przychodach na poziomie 69,4 mln zt. Zysk operacyjny w tym okresie wynidst 52,1 mln zt.
Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze przychody spétki wyniosg w pierwszym kwartale 43,8
mln zt, EBIT wyniesie 21,1 mln zt, a zysk netto 6 mln zt. W pierwszym kwartale 2018 roku
Echo odnotowato 64,4 mln zt przychoddw, 81,3 mln zt zysku operacyjnego i 50,7 mln zt
zysku netto. Echo sprzedato w pierwszym kwartale 351 mieszkan. Prezes wskazat w liscie,
ze sprzedaz mieszkani utrzymuje sie na "dobrym" poziomie, nieco wyzszym niz w
pierwszym.

Energa

Zysk netto j.d. Energi w | kw. '19 wynidst 186 mln zt

Zysk netto grupy Energa, przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej, wynigst w |
kwartale 2019 roku 186 mln zt wobec 275 mln zt zysku rok wczesniej. EBITDA wyniosta 554
mln zt, zgodnie z ostatnimi szacunkami. Rok wcze$niej EBITDA grupy wynosita 626 mln zt.
EBITDA Linii biznesowej Dystrybucja wzrosta o 8 proc. rdr, do 548 mln zt, co byto przede
wszystkim efektem znacznie wyzszej marzy na sprzedazy ustugi dystrybucyjnej ze stratami
sieciowymi przy jednoczesnym wzroscie kosztow OPEX. Polepszenie EBITDA rdr odnotowata
rdwniez linia biznesowa Wytwarzanie (0 15 proc. rdr, do 118 mln zt), na co wptynety
przede wszystkim wysokie ceny rynkowe energii elektrycznej oraz rekordowa produkcja z
wiatru. Z kolei trzecia gtdwna linia biznesowa grupy, tj. Sprzedaz odnotowata strate EBITDA
na poziomie 95 mln zt w stosunku do 53 mln zt zysku w analogicznym okresie roku

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

Grupa Azoty Zarzad Grupy Azoty zdecydowat o objeciu akcji w planowanej emisji ZCh Police

Grupa podata, ze zarzad podjat uchwate o objeciu akcji w planowanej emisji Zaktadéw
Chemicznych Police w drodze realizacji prawa poboru lub objeciu akcji nieobjetych przez
inwestordw w ramach oferty z prawem poboru. Grupa zastrzegta, ze bezposrednio po
planowanej emisji spétka powinna utrzyma¢ co najmniej 50 proc. plus jeden gtos na
walnym zgromadzeniu Polic. 26 kwietnia akcjonariusze Grupy Azoty Zaktaddw Chemiczne
Police zdecydowali o emisji do 110 mln akcji z zachowaniem prawa poboru. Police planuja
pozyska¢ w ramach oferty ok. 1 mld zt, ktdre maja umozliwi¢ realizacje plandw
inwestycyjnych zwigzanych z projektem "Polimery Police". Jak wéwczas podano, planowane
podwyzszenie kapitatu powinno nastgpi¢ nie pdézniej niz do korica lipca. Obecnie kapitat
zaktadowy Polic dzieli sie na 75 mln akcji. Wtascicielem 66 proc. akcji spotki jest Grupa
Azoty.

KGHM KGHM spodziewa sig w $rednim terminie deficytu na rynku miedzi

Deficyt bedzie efektem stabilnego wzrostu popytu i ograniczonej podazy nowych projektéw.
Z analiz firm CRU i Wood MacKenzie, na ktore powotuje sie KGHM, wynika, ze w
perspektywie do 2030 roku spodziewany jest stabilny wzrost globalnego popytu na miedz.
Do 2030 roku prognozowany popyt na miedz ma wzrosng¢ o 20 proc., do 36,1 mln ton
rocznie. W tym okresie gtdwnym rynkiem pozostang Chiny, jednak widoczny bedzie
dynamiczny wzrost zapotrzebowania ze strony pozostatych krajow azjatyckich.
Prognozowany wzrost bedzie efektem m.in. dynamicznie rosnacego zapotrzebowania ze
strony branz powigzanych z elektromobilnoscig i odnawialnymi zrodtami energii.

Kruk Kruk po uwagach KNF wykre$lit ze strategii cel osiggniecia 700 mln zt zysku w '24

Kruk dopasowat sie do wymogow KNF i odwotat cel strategiczny zaktadajacy osiagniecie
700 mln zt zysku netto w 2024 roku, bowiem regulator uznat to za prognoze zysku. Kruk
podat, ze zmiana brzmienia celu nie wptywa na podejscie zarzadu do realizacji strategii, ani
na perspektywy rozwoju spatki. Obecnie gtéwny cel strategiczny to "rozwdj biznesu poprzez
wzrost skali dziatalnosci oraz wzrost efektywnosci proceséw Grupy Kruk, przy zachowaniu
konserwatywnego poziomu zadtuzenia Grupy i wyptaty dywidendy". Kruk podat, ze w toku
prac nad prospektem emisyjnym VI Programu Emisji Obligacji Publicznych KNF wystapita z
uwaga interpretacyjna. Sprowadza sie ona do uznania przez KNF celu strategicznego grupy
dotyczacego osiagniecia 700 mln zt zysku netto w 2024 roku za prognoze zysku. Spotka
podata, ze nigdy nie publikowata i dalszym ciggu nie zamierza publikowaé¢ prognoz
wynikéw finansowych.

PGE Informacje ze spétki

e PGE podtrzymuje polityke dywidendowa zaktadajaca wyptate od 2020 roku
dywidendy na poziomie 40-50 proc. skonsolidowanego zysku netto.

e Jesienig spotka chce przedstawi¢ aktualizacje swojej strategii z horyzontem
czasowym do 2030 roku.

e PGE zastanowi sie, czy aktywa cieptownicze Tauronu i CEZ stanowityby warto$¢
dodatnig. Tauron w aktualizacji kierunkdw strategicznych do 2025 roku, przyjetych
w tym tygodniu przez rade nadzorcza, zaktada mozliwos¢ sprzedazy catosci lub
czesci swoich aktywdw cieptowniczych, w tym Tauron Ciepto i udziatdw w
Elektrocieptowni Stalowa Wola. Z kolei CEZ zaktada w nowej strategii wiekszag
koncentracje na rynku krajowym, chce wyj$¢ z segmentéw i rynkdw o
nieatrakcyjnych perspektywach. Czeska spotka ma w Polsce udziaty m.in. w
Elektrowni Skawina i Elektrocieptowni Chorzow.

e PGE chce do korica 2019 roku przeprowadzi¢ konsolidacje swoich aktywdw
zwigzanych z zagospodarowaniem ubocznych produktéw spalania.

PKN Orlen Umowa na budowe instalacji glikolu propylenowego w Trzebini za ok. 400 mln zt
Orlen Potudnie, spétka z grupy Orlen, podpisat umowe na budowe pierwszej w Polsce
instalacji do produkcji ekologicznego glikolu propylenowego w Trzebini. Koszt inwestycji
szacowany jest na ok. 400 mln zt, a jej realizacja ma zosta¢ zakonczona w 2021 r.
Wykonawcg inwestycji jest konsorcjum polskich firm: Technik Polska i Biproraf. Instalacja
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ma produkowa¢ 30 tys. ton glikolu propylenowego rocznie, co pokryje w 75 proc.
zapotrzebowanie na ten produkt w Polsce.

PKN Orlen/Alior Alior w porozumieniu z Orlenem bedzie dazyt do realizacji wcze$niej nakre$lonego planu
Bank restrukturyzacji Ruchu
Warszawski sad restrukturyzacyjny odmdwit w $rode zatwierdzenia uktadéw Ruchu z
wierzycielami. Postanowienie sadu nie jest prawomocne, stronom postepowania
przystuguje od niego zazalenie.

Playway Wyniki za | kw. 2019 r.
e Przychody ze sprzedazy wyniosty 22,5 mln zt wobec 15,1 mln zt oczekiwanych
e EBIT wyniost 12,4 mln zt wobec 7,8 mln zt oczekiwanych
e  Zysk netto j.d. wynidst 11,6 mln zt wobec 5,4 mln zt oczekiwanych

sWIG80 i inne +/-

Arctic Paper Arctic Paper z duzymi szansami na unikniecie przekroczenia kowenantéw w Il kw. 2019
Arctic Paper widzi "duze szanse" na uniknigcie naruszenia kowenantow w drugim kwartale,
po nieduzym przekroczeniu w pierwszym kwartale 2019 roku wskaznika dtugu
netto/EBITDA. W celu poprawy rentownosci segmentu papieru Arctic Paper wdraza
program, ktéry w 2019 roku ma przynies¢ 20 mln zt oszczednosci, a w 2020 roku 40 mln
zt.

|dea Bank Idea Bank podlega due dilligence przeprowadzanego przez kilku inwestoréw typu private
equity
W lutym zarzad banku podjat decyzje o dopuszczeniu wybranych funduszy private equity
do procesu due diligence od 4 lutego 2019 r. oraz rozpoczeciu z nimi rokowan dotyczacych
struktury transakcji. W grudniu 2018 roku Getin Noble Bank i Idea Bank informowaty, ze
podjety dziatania majace na celu pozyskanie inwestora finansowego, ktory
dokapitalizowatby potaczony bank.

Idea Bank Strata netto Idea Banku w | kw. 19 wyniosta 80,8 mln zt
Strata netto przypisana akcjonariuszom jednostki dominujacej grupy ldea Banku w |
kwartale 2019 roku wyniosta 80,8 mln zt, podczas gdy rok wczesniej bank miat 14,8 mln zt
zysku netto. Wynik odsetkowy w | kwartale 2019 roku wynidst 109,3 mln zt, czyli spadt 31
proc. rdr, natomiast wynik z tytutu prowizji wynidst 38,6 mln zt, co oznacza spadek 8 proc.
rdr. Odpisy w | kwartale 2019 roku wyniosty 88,4 mln zt, czyli byty 0 30 proc. wyzsze niz
rok wczesniej.

Lentex Lentex zakoriczyt przeglad opcji strategicznych

Lentex zakonczyt przeglad opcji strategicznych w zakresie restrukturyzacji, uznajac za
kluczowy w rozwoju grupy segment wtdknin. Jak wynika z komunikatu, segment wtéknin w
2018 roku odpowiadat za prawie 25 proc. przychoddw grupy, przy jednoczesnym ponad 50
proc. udziale w skonsolidowanym zysku operacyjnym. Pozostate segmenty operacyjne maja
stanowi¢ obszar dywersyfikacji, przy zwiekszaniu efektywnosci i poprawy wynikéw
finansowych w poszczegélnych segmentach. Zarzad nie wyklucza takze w przysztosci
sprzedazy pozostatych segmentdw operacyjnych grupy badz ich czesci, przy czym jak
podata spétka, dziatania te moga by¢ inicjowane zaréwno wewnetrznie, jak i za
posrednictwem podmiotdw zewnetrznych.

PHN PHN uplasowat emisje obligacji serii A o tacznej wartosci nominalnej 160 mln zt

Polski Holding Nieruchomosci przeprowadzit emisje 4-letnich obligacji o tacznej wartosci
nominalnej 160 mln zt. Obligacje te byty emitowane w ramach ustanowionego w kwietniu
programu emisji obligacji. Obligacje serii A, kazda o warto$ci nominalnej wynoszacej 1.000
zt, sa obligacjami niezabezpieczonymi, z terminem wykupu przypadajacym w czerwcu 2023
r. Sa oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej rownej stawce WIBOR 6M
powiekszonej o marze w wysokosci 2,4 proc. Pozyskane Srodki spétka chce przeznaczyé na
realizacje programu inwestycyjnego.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data

Ticker

Wydarzenie

Czwartek, 30 maja 2019

ENERGA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

4FUNMEDIA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

ABCDATA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

ADIUVO Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

AILLERON Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

AMICA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

ASMGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

ASSECOBS Pierwszy dzier notowar bez dywidendy 1,50 zt na akcje.

ATLANTIS Publikacja raportu za | kwartat 2019 roku.

ATMGRUPA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

BAHOLDING Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

BIOTON Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

BRASTER Publikacja raportu za | kwartat 2019 roku.

CDRL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

DOMDEV ZWZA ws. m.in. podziatq zyskp nettp za roI§ 2018: przeznaczenia pzeéci kapitatu zapasowego na wyptate
dywidendy oraz ustalenia dnia dywidendy i terminu wyptaty dywidendy.

ECHO Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

EKOEXPORT Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

ELBUDOWA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

ENTER Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

ESOTIQ Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

FAMUR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

FEERUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

FERRUM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

GETIN Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

GETINOBLE Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

GPRE Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

GROCLIN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

HELIO Publikacja raportu za Il kwartat roku obrotowego 2018/2019.

HERKULES Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

HOLLYWOOD Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

IDEABANK Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

INDYKPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

JWCONSTR Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

KANIA Publikacja raportu za | kwartat 2019 roku.

KETY ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok 2018 i okreslenia kwoty przeznaczonej na wyptate dywidendy dla
akcjonariuszy.

KREZUS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

LARQ Publikacja raportu za | kwartat 2019 roku.

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

= BNP PARIBAS

BIURO MAKLERSKIE

oo

Zespot 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

d

e-mail: dor:

ibas.pl

YY)

PP

www.bnpparibas.pl



KOMENTARZ PORANNY

Q!

J e 30 maja 2019 08:21 D

BM

LIBET Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

LSISOFT Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.
MARVIPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

MAXCOM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.
MIRBUD Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

MONNARI Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.
MORIZON Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

MOSTALWAR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.
NANOGROUP  Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

NTTSYSTEM Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

PLAYWAY Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

POLNORD Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

RAFAKO Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

RANKPROGR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

SELENAFM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.
SFINKS Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

TRAKCJA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

URSUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

VINDEXUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

WASKO Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

WORKSERV Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

ZPUE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.

Pigtek, 31 maja 2019

ASSECOBS Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 1,50 zt na akcje.
MIRBUD ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za rok 2018.

REDAN Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2019 roku.
TXM Publikacja 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, 27 maja 2019

10:00 Polska Stopa bezrobocia kwiecien 5,60% 5,60% 5,90%
Wtorek, 28 maja 2019

8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentdw - GfK czerwiec 10,10 10,50 10,20

10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) kwiecien 4,70% 4,40% 4,50%

11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojéw w gospodarce maj 105,10 103,60 103,90

14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych maj 0,90% 0,90% 0,90%

16:00 USA IBnoiil:is zaufania konsumentdw - Conference maj 13410 130,00 129,20

$roda, 29 maja 2019

8:45 Francja PKB s.a., fin. (k/k) | kw. 0,30% 0,30% 0,30%
8:45 Francja Inflacja PPI (m/m) kwiecien -0,60% 0,00%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) kwiecien 2,20% 2,00%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (m/m) maj 0,20% 0,30%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (r/r) maj 1,00% 1,30%
9:57 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. maj 5,00% 4,90% 4,90%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond maj 5,00 6,00 3,00
Czwartek, 30 maja 2019
9:00 Hiszpania  Sprzedaz detaliczna (r/r) kwiecien 1,70%
14:00 Polska Protokodt z posiedzenia RPP maj
14:30 USA PKB (annualizowany), rew. [ kw. 3,10% 2,20%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 216 tys. 211 tys.
17:00 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -0,8 mln brk 4,7 mln brk
Piatek, 31 maja 2019
1:30 Japonia Stopa bezrobocia kwiecien 2,40% 2,50%
1:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a., wst. (m/m) kwiecien 0,20% -0,60%
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) kwiecien 0,80% 1,00%
3:00 Chiny Indeks PMI dla przemystu wg CFLP maj 49,90 50,10
3:00 Chiny Indeks PMI dla ustug wg CFLP maj 54,30
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) kwiecieri 0,10% -0,20%
10:00 Polska PKB n.s.a., fin. (r/r) [ kw. 4,60% 4,90%
11:00 Wtochy Inflacja CPI, wst. (r/r) maj 1,10%
14:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (m/m) maj 0,30% 1,00%
14:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (r/r) maj 1,60% 2,00%
14:30 USA Dochody Amerykandw (m/m) kwiecien 0,20% 0,10%
14:30 USA Wydatki Amerykanéw (m/m) kwiecieri 0,20% 0,90%
15:45 USA Indeks Chicago PMI maj 53,70 52,60
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, fin. maj 102,40 97,20

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

a 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
L % BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.i ycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

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

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 najwiekszych 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 ktorej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnietych przez poszczegdlne jednostki sektora na rynku finansowym

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

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; Sredni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienigznych 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 rozwinigtej

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

EV/EBITDA - wskaznik wartosci przedsigbiorstwa 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 Standw Zjednoczonych

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalajacy docelowy poziom podazy pieniadza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysokosci stép 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 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsréd niemieckich przedsiebiorcéw

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 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 amerykarskich gospodarstw domowych, ktdre
proszone sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan 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 warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

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

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

Inflacja PPl - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pienigdzy ktdére 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 najwigkszych 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 wyceniajg 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 akeji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

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

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

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robdt ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 0séb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ 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 (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

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

Rentownos$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiagnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$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-Niemcy (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placéwki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np.
sktady, magazyny), w ilosciach 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 zmiang wartosci akcji 500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychoddéw z najmu do wartosci nieruchomosci

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

? 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
* * BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl
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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:

Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot 22 507 52 93 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak 22 507 52 92 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 Lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Tomasz Mazurek 22507 5276 tomasz.mazurek@bnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Wtérnego Telefon: Adres e-mail:

Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22 507 5273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 566 97 07 grzegorz.leszek@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 22 578 57 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 578 57 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Pierwotnego Telefon: Adres e-mail:

Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl

Internetowe serwisy transakcyjne

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

Nadzor nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba 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 klientow 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
instrumentow 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
zaméwienie 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 s one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzona przez BM, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktére 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 kompletnos¢ 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 BNP Paribas Bank Polska S.A. oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci.
Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji Lub jej czedci bez zgody BM

"Nota prawna na temat sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:
https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pd;

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

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

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A., ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg 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.

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

? BNP PARIBAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

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

www.bnpparibas.pl
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