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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Czwartkowa sesje mozna podzieli¢ na dwie wyrazne fazy. Pierwsze 1,5h rozgrywki
przyniosto widoczne umocnienie WIG20 po stabym zakoriczeniu sesji w $rode, a
gtdwnym czynnikiem wspierajacym kupujacych w dalszym ciagu byt unijny pakiet
fiskalny. Sity kupujacym nie starczyto jednakze nawet na dwie godziny i po pierwszych
wzrostach WIG20 w okolice oporu w strefie 1750-1760 pkt. sprzedajacy przejeli
inicjatywe. Prawdziwe uderzenie podazy nastapito chwile przed godzing 15, kiedy na
rynek naptyneta decyzja Rady Polityki Pienieznej. RPP zdecydowata sie na kolejne
ciecie stép procentowych. Tym samym gtéwna stawka spadta do rekordowo niskiego
poziomu 0,1% (z 0,5%). Oczekiwania rynkowego konsensusu zgodnie wskazywaty na
utrzymanie stép na dotychczasowym poziomie, stad decyzja RPP przyjeta zostata z
duzym zaskoczeniem. Ponadto sama skala ciecia réwniez dodatkowo sama w sobie
jest zaskoczeniem poniewaz wykroczyta poza zakres standardowego ruchu o 25 pb.
Na powyzsza decyzje naturalnie najsilniej zareagowat indeks WIG-Banki, ktéry po
dwdch bardzo dobrych sesjach zanotowat spadek o 2,5%. Najwiecej tracity Handlowy
(-4,81%) i Millennium (-6,73%).

Na europejskich rynkach bazowych w wiekszosci parkietéw panowat w dniu
wczorajszym optymizm z analogicznego powodu jak w godzinach porannych na
warszawskim parkiecie. Odmiennie prezentuje sie sytuacja na amerykanskich
gietdach, ktére w dniu wczorajszym zanotowaty nieznaczne spadki. Za powdd
powyzszego uznaje sie wzrost obaw o powrdt wojny handlowej pomiedzy USA a
Chinami, a takze niepewno$¢ wzgledem kontynuacji silnego trendu wzrostowego
przez spétki technologiczne, na co wptywa ryzyko wprowadzenia regulacji dziatania
mediéw spotecznosciowych przez administracje Donalda Trumpa.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESIJI

Wczorajsza decyzja RPP pozostaje jednoznacznie negatywna z punktu widzenia
kluczowej dla polskiego parkietu branzy finansowej. Nadszarpniete poprzednimi
obnizkami stdp perspektywy wynikéw finansowych bankéw, obecnie prezentuja sie
jeszcze bardziej niepewnie, co bedzie cigzy¢ na indeksie WIG-Banki, a wiec i
ostatecznie catej polskiej gietdzie. Opér na poziomie 1750-1760 pkt. na indeksie
WIG20 wydaje sie aktualnie kluczowg barierg dla kupujacych.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 48 144,34 -0,02% 7,12% -17,19%
WIG20 1718,45 -0,12% 7,26% -20,58%
mWIG40 31397,77 0,44% 6,20% -13,11%
sSWIG80 12 382,33 -0,11% 7,02% 2,62%
WIG20 USD 427,85 -0,22% 11,10% -25,33%
WIG20 TR 313231 -0,12% 7,39% -20,49%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 3029,73 -0,21% 5,81% -6,22%
Nasdaq C. 9 368,99 -0,46% 8,84% 4,42%
DAX 11781,13 1,06% 9,13% -11,08%
CAC40 4771,39 1,76% 4,41% -20,18%
FTSE250 17 338,48 1,14% 6,43% -20,77%
BUX 36 340,47 -0,02% 7,49% -21,14%
IBEX 7 224,10 0,69% 5,67% -24,35%
NIKKEI 21904,17 -0,06% 8,47% -7,41%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Polska 1,158 -20,1 pb -27,1 pb -94,9 pb
USA 0,695 0,5 pb 7,9 pb -122,4 pb
Niemcy -0,421 -0,6 pb 7,7 pb -84,7 pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4,4558 0,53% -2,02% 4,74%
USD/PLN 4,0218 -0,13% -4,30% 6,01%
CHF/PLN 4,1727 0,33% -3,21% 6,43%
GBP/PLN 4,9563 0,38% -5,07% -1,47%
EUR/USD 1,1079 0,65% 2,37% -1,20%
UsD/IPY 107,63 -0,09% 0,72% -0,90%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 36,03 3,71% 58,40% -45,41%
WTI ($/bbl) 33,71 2,74% - -44,79%
Ztoto ($/0zt) 1713,30 0,15% -0,52% 12,50%
Miedz (c/Lb) 241,35 1,32% 2,90% -13,71%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 28.05.2020
WZROSTY SPADKI
KCI 30,72% RUBICON -22,95%
EFEKT 27.27% HERKULES -11,88%
ADIUVO 20,00% SANWIL -11,57%
PRAIRIE 19,61% PROVIDENT -8,62%
BRASTER 17,21% MONNARI -7,73%
OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 181897 58,25% 41,60%
NAJWIEKSZE OBROTY 28.05.2020
Spétka Obrot (PLNm) Transakcje Zmiana
PKOBP 322,44 30 334 -3,67%
PEKAO 319,36 18 907 -3,64%
CDPROJEKT 145,62 9930 4,59%
PzU 101,32 10725 -0,52%
PKNORLEN 82,91 8224 1,38%
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Asseco Poland Wyniki finansowe

Zysk netto grupy Asseco Poland w pierwszym kwartale wzrdst rok do roku o 2,6 proc. do 81,7
mln zt. Wynik jest zbiezny z szacunkiem opublikowanym przez spétke na poczatku maja. Zysk
operacyjny wzrést o 11,3 proc. rok do roku, do 250,1 mln zt. Operacyjne przeptywy pieniezne
netto wzrosty z kolei 0 10,6 proc. wobec analogicznego okresu 2019 roku i wyniosty 330 mln
zt. Przychody grupy wyniosty 2,919 mld zt i byty 0 19,1 proc. wyzsze niz przed rokiem. Grupa
podata w raporcie wyniki w ujeciu non-IFRS (m.in. bez kosztéw amortyzacji wartosci
niematerialnych rozpoznanych w ramach rozliczenia potaczenia wynikdw finansowych
zwigzanych z transakcjami nabycia i sprzedazy spétek), ktore - zdaniem przedstawicieli
Asseco Poland - lepiej oddajg kondycje finansowa grupy. Zysk operacyjny non-IFRS wzrdst w
pierwszym kwartale roku o 12,7 proc. do 316,4 mln zt, a wynik netto (dla akcjonariuszy
jednostki dominujacej) byt wyzszy o 5,7 proc. i siegnat 94,7 mln zt. Przychody "polskiego"
segmentu dziatalnosci Asseco Poland (w tym m.in. spdtki-matki) wzrosty o 3,4 proc. rok do
roku, do 308,8 mln zt. Nieco wyzsze byty przychody z rozwigzan dla bankdw, natomiast
wzrost 0 20 mln zt do 135,8 mln zt zanotowata sprzedaz dla instytucji publicznych. O ponad
17 min zt do 63,2 mln zt spadty przychody od przedsiebiorstw. Zysk operacyjny segmentu
spadt o 1,4 proc. do 42,7 mln zt, a operacyjne przeptywy pieniezne (przed podatkiem
dochodowym) wyniosty 64,6 mln zt i byty 5,6 proc. nizsze rok do roku.

CD Projekt Wyniki finansowe

Zysk netto CD Projektu w pierwszym kwartale 2020 roku wynidst 92 mln zt i byt 0 32 proc.
wyzszy od oczekiwar analitykdw, ktérzy prognozowali wynik na poziomie 69,6 mln zt. W
poréwnaniu z ubiegtym rokiem zysk wzrdst 0 420 proc. Oczekiwania siedmiu biur maklerskich
ankietowanych przez PAP Biznes wahaty sie od 53,4 mln zt do 84,4 mln zt zysku netto. Zysk
operacyjny wzrdst rok do roku o 376 proc. do 97,6 mln zt. Konsensus zaktadat 74 mln zt
zysku. Wynik EBITDA CD Projektu w pierwszym kwartale siegnat 106,8 mln zt, co oznacza
wzrost w ujeciu rok do roku o 262 proc. Konsensus PAP Biznes wskazywat na wynik w
wysokosci 83,9 mln zt. Grupa wypracowata 193 mln zt przychoddw, podczas gdy srednia
prognoz analitykdw wynosita 1589 mln zt. Przychody wzrosty o 139 proc. wobec
analogicznego okresu 2019 roku. Stopa podatku dochodowego grupy w pierwszym kwartale
2020 roku spadta do 8,9 proc. z 21,8 proc. rok wczesniej, dzieki zastosowaniu ulgi IPBOX.
Segment CD Projekt Red, zajmujacy sie produkcja gier komputerowych, wypracowat w
pierwszym kwartale 90 mln zt zysku netto i 147,8 mln zt przychoddw, wobec odpowiednio
19,3 mln zt i 49,7 mln zt przed rokiem. Wynik netto drugiego segmentu grupy - dystrybutora
cyfrowych wersji gier komputerowych GOG - siegnat 1,9 mln zt, a przychody 49 mln zt. Przed
rokiem GOG odnotowata 1,5 mln zt straty netto przy 33,8 mln zt przychoddw. CD Projekt
podat, ze do wynikéw przyczynita sie przede wszystkim kontynuacja bardzo wysokie]
sprzedazy gry "WiedZmin 3" oraz premiery gier na nowych platformach - "Gwinta" na
urzadzeniach mobilnych z systemem Android oraz "Wiedzminskich Opowiesci" na konsoli
Nintendo Switch. Wedtug danych posiadanych przez spdtke na dzien publikacji raportu,
liczba sprzedanych kopii gier z serii wiedzminskiej przekroczyta 50 miliondw.

CD Projekt/Agora Cyberpunk 2077 bedzie reklamowany w mediach grupy Agora
Grupa Agora i CD Projekt nawigzaty wspotprace reklamowa w ramach przygotowan do
wydania gry ,Cyberpunk 2077. Nowy tytut bedzie we wrzesniu i w listopadzie promowany w
kampanii, obejmujacej wszystkie media Agory.

Echo Investment Sprzedaz mieszkan
Echo Investment zaktada, ze sprzeda w 2020 roku 1,4-1,6 tys. mieszkan. Na poczatku roku
Echo informowato, ze w 2020 roku planuje sprzedac okoto 2 tys. mieszkan.

Energa Wyniki finansowe
Grupa Energa szacuje, ze miata w | kwartale 2020 r. 568 mln zt EBITDA wobec 554 mln zt
rok wczesniej. Analitycy spodziewali sie 580,5 mln zt EBITDA. Wedtug szacunkdw zysk netto
grupy wyniost 111 mln zt wobec 186 mln zt w | kwartale 2019 roku i wobec konsensusu PAP
Biznes na poziomie 199,5 mln zt, a przychody szacowane sg na 3.289 mln zt wobec 2.971
mln zt rok wczesniej. Analitycy spodziewali sie 3.139 mln zt przychoddéw. EBITDA w
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Dystrybucji szacowana jest na 493 mln zt wobec 548 mln zt w | kwartale 2019 roku, w
Wytwarzaniu na 69 mln zt wobec 118 mln zt rok weczesniej, a w Sprzedazy na 34 mln zt zysku
wobec 95 mln zt straty EBITDA w | kwartale 2019 roku. Spdtka podata, ze na wyniki w
segmencie Dystrybucji negatywny wptyw miata nizsza marza na dystrybucji ze stratami
sieciowymi. Wyzsze rok do roku byty takze koszty operacyjne. Jak podano, za obnizenie
wyniku w Wytwarzaniu odpowiedzialna byta strona przychodowa (m.in. spadek przychodéw
ze sprzedazy energii elektrycznej oraz ustug systemowych Elektrowni w Ostrotece oraz
nizsza produkcja w elektrowniach wodnych). W konsekwencji nizszej produkcji ze zrddet
konwencjonalnych odnotowano nizsze koszty zuzycia paliw do produkcji oraz zakupu
uprawnien do emisji.

Wyniki finansowe

Skonsolidowana strata netto Kruka w pierwszym kwartale 2020 r. wyniosta 62 mln zt, wobec
97 mln zt zysku przed rokiem. Wynik jest zgodny z wcze$niejszymi szacunkami spotki. Strata
na dziatalnosci operacyjnej w pierwszym kwartale 2020 r. wyniosta 8 mln zt, wobec 126 mln
zysku w pierwszym kwartale 2019 r. Przychody spadty w tym okresie do 200 mln zt z 307
mln zt. EBITDA wyniosta 5 mln zt, co oznacza spadek o 97 proc., a EBITDA gotéwkowa byta
na poziomie 326 mln zt (wzrost o 15 proc.), co takze jest zgodne z wczesniejszymi
szacunkami. Kruk w pierwszym kwartale 2020 r. wydat na zakup pakietdw wierzytelnosci 57
mln zt, co oznacza spadek inwestycji 0 68 proc. rdr. Kruk ocenia, ze jest to efekt globalne;
pandemii koronawirusa, na skutek ktdrej grupa ograniczyta swojg aktywnosc inwestycyjna.
Jak podano, grupa inwestowata w tym kwartale przede wszystkim w portfele detaliczne na
dwdch rynkach - w Polsce i Rumunii, a tgczna warto$¢ nominalna zakupionych pakietow
wyniosta 505 mln zt, czyli o 64 proc. mniej niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Wartos$¢ sptat z tytutu obstugi portfeli nabytych przez grupe wyniosta 477 mln zt, czylio 11,8
proc. wiecej rdr oraz 0 0,4 proc. wiecej mdm.

Wyniki finansowe

PlayWay wypracowat w pierwszym kwartale 2020 roku 23,5 mln zt EBITDA, 0 14,5 proc. mniej
od oczekiwan analitykdw. Wynik wzrdgst 0 89 proc. rok do roku. Przychody grupy ze sprzedazy
produktéw i ustug wyniosty 31,4 mln zt i byty 0 21,8 proc. nizsze od konsensusu PAP Biznes
oraz 0 75 proc. wyzsze rok do roku. Wynik netto przypadajacy na jednostke dominujaca
siegnat 21,2 mln zt wobec 19,6 mln zt konsensusu. Zysk wzrdst 0 82,9 proc. w poréwnaniu z
ubiegtym rokiem. Koszty operacyjne PlayWaya wzrosty rok do roku o 18,7 proc. do 11,9 proc.,
gtéwnie za sprawg wyzszych kosztow ustug obcych. Efektywna stopa podatkowa grupy
wyniosta 10,7 proc. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wzrosty w poréwnaniu z
ubiegtym rokiem prawie dwukrotnie, do 17,1 mln zt.

Wyniki finansowe

Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujacej grupy PZU w pierwszym kwartale
2020 roku spadt do 116 mln zt z 747 mln zt rok wczesniej. Zysk okazat sie 80 proc. ponize;
oczekiwan rynku, ktdry spodziewat sie, ze wyniesie on 573 mln zt. PZU zawigzato dodatkowy
odpis na Alior Bank w wysokosci 516 mln zt. PZU podato, ze pogarszajace sie perspektywy
gospodarcze oraz obnizka stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej przetozyty sie
na nizsza wycene pakietu akcji Alior Banku w ksiegach PZU i w konsekwencji doprowadzity
do rozpoznania odpisu wartosci firmy w wysokosci 516 mln zt. Sktadka przypisana brutto
grupy w pierwszym kwartale 2020 roku wzrosta do 6.097 mln zt z 5.901 mln zt rok wczesniej.
Sktadka okazata sie zgodna z oczekiwaniami analitykow, ktorzy liczyli, ze wyniesie ona 6.003
mln zt (w przedziale oczekiwan 5.895,9 - 6.077 mln zt). Odszkodowania netto w pierwszym
kwartale wyniosty 3.281 mln zt, podczas gdy rok wczesniej byty na poziomie 3.958 mln zt.
Odszkodowania byty 11 proc. nizsze niz szacunki analitykéw. Rynek spodziewat sie
odszkodowan na poziomie 3.671 mln zt, w przedziale oczekiwan 3.345 - 3.928 mln zt.
Dochody z dziatalnosci inwestycyjnej (bez uwzglednienia kosztdw odsetkowych) w
pierwszym kwartale 2020 roku wyniosty 1.371 mln zt, czyli byty 22 proc. nizsze niz zaktadat
konsensus na poziomie 1.758 mln zt (w przedziale oczekiwan 1.371-2.000,7 mln zt).
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Agora

Wybuch pandemii i jej skutki uniemozliwia realizacje celéw finansowych grupy Agora ze
strategii 2018-2022

Zgodnie z zatozeniami strategicznymi EBITDA grupy Agora w 2022 r. powinna wzrosna¢ do
ponad 200 mln zt, a przychody do ponad 1,6 mld zt. Spdtka podata, ze po zakoriczeniu
kryzysu wywotanego pandemig i ustabilizowaniu sie sytuacji gospodarczej zarzad Agory
ponownie przeanalizuje plany rozwojowe grupy, portfel jej bizneséw oraz nowe otoczenie
rynkowe i na tej podstawie dokona rewizji plandw strategicznych.

Agora

Wyniki finansowe

Grupa Agora wypracowata w pierwszym kwartale 44,6 mln zt wyniku EBITDA, o 18 proc.
wiecej niz w analogicznym okresie 2019 roku. Strata netto przypadajaca na akcjonariuszy
jednostki dominujacej wyniosta 42,7 mln zt wobec 5 mln zt straty przed rokiem. Przychody
grupy wyniosty w pierwszym kwartale 289,6 mln zt, co oznacza spadek o 6,1 proc. rok do
roku. Spadki miaty miejsce gtdwnie w przypadku sprzedazy biletdw do kin (o 20 proc.
mniejsze rok do roku) oraz sprzedazy barowej w kinach (spadek o 16,5 proc.) - kina w Polsce
sg zamkniete od 12 marca ze wzgledu na pandemie COVID-19. Koszty operacyjne grupy
pozostaty w pierwszym kwartale na zblizonym poziomie rok do roku i wyniosty 309,1 mln zt.
Strata operacyjna siegneta 19,6 mln zt. Rok wczesniej grupa odnotowata 0,5 mln zt zysku.
Agora dokonata w pierwszym kwartale odpiséw m.in. z tytutu utraty wartosci aktywow
trwatych spdtek Domiporta i Foodio Concepts - odpisy obcigzyty wyniki grupy kwotg 21,4
mln zt. Réznice kursowe obnizyty wynik netto grupy o 27,1 mln zt.

Erbud

Skup akcji wtasnych

Zarzad Erbudu zaproponuje Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu podjecie uchwaty
dotyczacej skupu akcji wtasnych. Chce na ten cel przeznaczy¢ do 16,5 mln zt, a cena za akcje
ma nie byC nizsza niz 17 zt oraz wyzsza niz 40 zt. Jak podano, celem nabycia akcji jest ich
umorzenie i nastepnie obnizenie kapitatu zaktadowego spotki. W komunikacie
poinformowano takze, ze zarzad nie podjat decyzji o wznowieniu stosowania polityki
dywidendy.

Medicalgorithmics

Whioski

Amerykanska spotka zalezna Medicalgorithmics liczy na wzrost liczby sktadanych wnioskow
0 ptatnos¢ od ubezpieczycieli do 8 tys. w czwartym kwartale. Taka liczba wnioskéw ma
pozwoli¢ na osiagniecie dodatnich przeptywdw pienieznych.

Rafako

Akcjonariusze zdecydowali o dalszym istnieniu Rafako

NWZ zdecydowato o dalszym istnieniu Rafako w zwigzku z wykazaniem przez spotke w
bilansie za 2019 rok skumulowanej straty w wysokosci ok. 304,7 mln zt, czyli
przewyzszajacej sume kapitatow zapasowego i rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu
zaktadowego o kwote 38,7 mln zt. Jednostkowa strata Rafako, ktdra wedtug szacunkdw
wyniosta w 2019 r. 258 mln zt, wynika z decyzji o dokonaniu korekty wycen kontraktdw
dtugoterminowych oraz o dokonaniu odpiséw z tytutu obligacji i innych naleznosci wobec
spotki PBG.

Selvita

Selvita ustalita cene emisyjna akcji serii C na 38 zt

Akcje serii C sg emitowane na podstawie uchwaty NWZ z 26 maja 2020 r. w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji z wytaczeniem prawa poboru. Proces
budowania ksiegi popytu rozpoczat sie w $rode. Jak podawano, kapitat zaktadowy miatby
zosta¢ podwyzszony o nie wiecej niz 2.384.245 akcji, co stanowi ok. 15 proc. obecnego
kapitatu zaktadowego spétki, a emisja nowych akcji bedzie przeprowadzona w formie
bezprospektowej oferty publicznej i zostanie skierowana do inwestoréw kwalifikowanych
oraz inwestordw niebedacych inwestorami kwalifikowanymi, ktérzy obejmg akcje o wartosci
co najmniej 100 tys. euro. Uchwata emisyjna przewiduje prawo pierwszeristwa, ktérego
realizacja pozwoli dotychczasowym akcjonariuszom spodtki, bedacym inwestorami
kwalifikowanymi, na utrzymanie dotychczasowego udziatu w akcjonariacie spotki.

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

Wydarzenie

Piatek, 29 maja 2020

PZU Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

4FUNMEDIA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
AGORA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

AGROTON Publikacja skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

AILLERON Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

AMICA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

ASTARTA ZWZA

ATLANTIS Publikacja raportu za pierwsze 15 miesiecy roku obrotowego 2019/2020.
BOGDANKA NWZA ws. zmiany statutu.

CDRL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

DECORA ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za rok obrotowy 2019.

GETINOBLE ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok 2019 oraz straty z lat ubiegtych.
HELIO Publikacja raportu za Il kwartat roku obrotowego 2019/2020.

IDEABANK ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok obrotowy 2019.

KANIA Publikacja raportu za | kwartat 2020 roku.

KRUSZWICA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
LSISOFT Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
MARVIPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

MAXCOM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
MORIZON Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

NEWAG Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
NTTSYSTEM Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

O0TLOG Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
PBKM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
PLAYWAY Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

POLNORD Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

PRAGMAINK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
SELENAFM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
SOLAR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

WOJAS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
ZPUE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
MIRBUD Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

VINDEXUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

RAFAKO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

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, 25 maja 2020

8:00 Niemcy PKB n.s.a., fin. (r/r) | kw. -1,90% -1,90% 0,20%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo maj 79,50 78,30 74,20
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) kwiecien 14,00% 11,90% 11,80%

Wtorek, 26 maja 2020

Indeks zaufania konsumentéw -

8:00 Niemcy GfK czerwiec -18,9 -18,9% -23,1
10:00 Polska Stopa bezrobocia kwiecier 5,80% 5,70% 5,40%
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych maj 0,90% 0,90% 0,90%
16:00 USA Sprzedaz nowych domdw kwiecien 623 tys. 490 tys. 619 tys.
16:00 USA lcnodrffisreznacuef %’gzrﬁonsume”téw ) maj 86,60 88,00 85,70
Sroda, 27 maja 2020
16:00 USA Indeks Fed z Richmond maj -27 -40 -53
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg AP| tydzien 8,7 mln brk -2,5 mln brk -4,8 mln brk
Czwartek, 28 maja 2020
11:00 Strefa Euro Indeks nastrojéw w gospodarce maj 67,50 70,60 64,90
14:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (m/m) maj -0,10% -0,10% 0,30%
14:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (r/r) maj 0,60% 0,60% 0,90%
14:30 USA PKB (annualizowany), rew. | kw. -5,00% -4,80% 2,10%
14:30 USA \é\gifosbkét%;fﬁ”ek dla tydzier 2123 tys. 2100 tys. 2446 tys.
14:50 Polska Decyzja ws. stép procentowych maj
17:00 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien 7,93 mln brk -2,5mlnbrk  -4,98 mln brk
Piatek, 29 maja 2020
1:30 Japonia Stopa bezrobocia kwiecieri 2,60% 2,70% 2,50%
1:50 Japonia a/rsiqlérf}%)przemy stowa s.a, kwiecien -9,10% -5,10% -3,70%
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) kwiecien -13,70% -11,50% -4,70%
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) kwiecien -5,30% -12,00% -4,00%
8:45 Francja PKB s.a., fin. (k/k) | kw. -5,80% -0,10%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) kwiecien -2,70%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (m/m) maj 0,10% 0,00%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (r/r) maj 0,30% 0,30%
10:00 Polska PKB n.s.a., fin. (r/r) | kw. 1,90% 3,20%
10:00 Strefa Euro Podaz pieniadza M3 (r/r) kwiecieri 7,90% 7,50%
10:00 Polska Inflacja CPI, wst. (r/r) maj 3,00% 3,40%
11:00 Strefa Euro I(rg}‘[tﬂz)cmja HICP - dane szacunkowe maj 0,10% 0,30%
11:00 Wtochy Inflacja CPI, wst. (r/r) maj -0,10% 0,00%
15:45 USA Indeks Chicago PMI maj 40,00 35,40

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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16:00 USA ]ICinndeks Uniwersytetu Michigan, mal 7370 7180
17:00 USA Wystgapienie publiczne prezesa

Fed (Jerome Powell)

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.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 wyptacalnosé 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 akeyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy 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 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 wskaZznika 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 Standéw 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 w$réd niemieckich przedsiebiorcéw

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 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwarn co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badan ankietowych przeprowadzanych na probie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja odpowiedzi
na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochoddw, 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 pieniedzy 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), wskaZznik kapitalizacji rynkowej przedsigbiorstwa 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 akeji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spotke

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

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

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robdt ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsigbiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wigcej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilno$ci 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 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 ukazujacy zmiang warto$ci akcji 500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do warto$ci 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
Adam Aniot, CFA 22 507 5293 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak, CFA 22 507 52 92 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 Lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22507 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 225785770 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 57857 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zespo6t Produktéw Inwestycyjnych Telefon: Adres e-mail:
Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
Ewa Drézdz 22 368 92 50 ewa.drozdz@bnpparibas.pl
Michat Osiecki 22 566 97 34 michal.osiecki@bnpparibas.pl
Damian Sierko 691 333 562 damian.sienko@bnpparibas.pl
Beata Skdra-Bydgowska 722375391 beata.skora-bydgowska@bnpparibas.pl
S"][]MA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|I]UMA 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 klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacii 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 zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska 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 sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzona
przez BM, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktdre 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 prawdziwos¢ i kompletnosé 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 wezesniej
Lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej
publikacji lub jej czesci bez zgody BM
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