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KOMENTARZ PORANNY Adam Mackowiak
Najwazniejsze wydarzenia poprzedniej sesji Indeksy — Polska/Europa Srodkowa
. Poniedziatkowa sesja na GPW, pomimo stabego poczatku zakoriczyta sie po mysli bykéw. Indeks Kurs 1D
Caly wzrost byt zastugg dobrej koricéwki dnia po wejsciu na rynek inwestoréw WIG 60,580,36 0,45%
amerykanskich. WIG20 2,314,23 0,69%
Oczekiwania odnosnie dzisiejszej sesji mWIG40 4,648,79 0,33%
sWIG80 14486,69 -0,39%
. Po dobrej sesji w USA (S&P 500 +1,1%) oraz Japonii, (NIKKEI +1,8%) dzisiejszy dzien w
Europie moze przynies¢ wieksze wzrosty niz te obserwowane w dniu wczorajszym. 20% A
a 2 ;| 15% -
Informacje ze spétek Zrddfo: ESPI, PAP, ISBnews, Bloomberg
. CYFROWY POLSAT: Skonsolidowany wynik netto Cyfrowego Polsatu w czwartym kwartale 10% 4

2017 roku bedzie nizszy o okoto 144 min zt z powodu zmian przepisow podatku 5% -
dochodowego od oséb prawnych od 1 stycznia 2018 roku. Wielko$¢ odpisu ma charakter /ﬂ 23
szacunkowy. Ostateczna wielko$¢ odpisu zostanie podana w raporcie rocznym 22 marca 0% Y ! Y V& W'

2018. 5% -
. RAINBOW TOURS: Spétka do 28 lutego zarejestrowata 129 867 rezerwacji na wycieczki z
oferty Lato 2018, realizowane od kwietnia do paZdziernika 2018 r. To wzrost o 30,4 % w -10% -
porédwnaniu do analogicznego okresu przedsprzedazy oferty sezonu Lato 2017. -15% -
. MONNARI: Skonsolidowane przychody Grupy Monnari w lutym 2018 roku spadty r/r o
14,9%, do ok. 13,7 mln zt. -20% - WIG WIG20 mWIG40 sWIG80

. GINO ROSSI: Przychody Grupy Gino Rossi w lutym 2018 roku wyniosty 14,7 min zt i byty o 2017-03 2017-06 2017-09 2017-12 2018-03

23,4 % nizsze rok do roku. Sprzedaz marki Gino Rossi spadta r/r w lutym o 22,6 % do 10,3 Indeksy sektorowe

min zt, a sprzedaz Simple wyniosta 4,4 min zt, 0 25,9 % mniej niz rok wczesnie;j.

. AGORA: Rozpowszechnianie ptatne "Gazety Wyborczej", wydawanej przez gietdowa Agore, Lp. Sektor Kurs 1D
w styczniu zmniejszyto sie o 17,8 % r/r do 108,5 tys. szt. W poréwnaniu z grudniem 1 WIG Banki 8,280,25 1,78%
"Wyborcza" zanotowata spadek 0 9,2 %. 2 WIG Media 4,930,19 0,65%

. PKN ORLEN: Modelowa marza downstream wzrosta do 12,0 USD/bbl z 9,9 USD/bbl w o o
styczniu. Wzrost spowodowany byt gtéwnie zwyzka dyferencjatu Brent/Ural z poziomu 0,6 3 WIG Gornictwo 4,123,07 0,64%
USD/bbl w styczniu do 1,9 USD/bbl w lutym. Obecna wielko$¢ marzy downstream to 4 WIG Budownictowo 2,778,74 0,46%
poziom 5-letniej Sredniej. 5  WIG Nieruchomoéci 2,185,36 0,32%

. GPW: Zgodnie z informacjami ,Parkietu” warszawska gietda dostata zaproszenie do wziecia 6 WIG Odzies 6,998,48 0,31%
udziatu w przetargu na pakiet kontrolny gietdy w Tel Aviwie. Izrealski parkiet stynie z
finansowania inwestycji wysokiego ryzyka i start-upéw. Potencjalna wartos¢ transakgji to 7 WIG Telekomunikacja 711,03 0,28%
490 min PLN. 8 WIG Energetyka 2,599,93 0,26%

. KRYNICKI RECYKLING: Prezes spotki Pan Adam Krynicki w wywiadzie dla Parkietu stwierdzit, 9 WIG Dywidendowy 1,147,44 0,05%
iz obecny popyt na st‘luczke Je-st ok. 2,5 rellzy WIQkSZY niz ’pod?z. Ta o.statnla JeiSt niska ze 10 WIG Ukraina 508,21 -0,06%
wzgledu na preferencje ekologiczne Polakéw. Obecnie spdtka importuje surowiec z trzech
krajow i dalej rozwaza wejécie na nowe rynki. 11 WIG Spozywczy 3,755,355 -0,32%

. OTMUCHOW: Akcjonariusze Otmuchowa zadecydowali o przeprowadzeniu emisji do 12 WIG Motoryzacja 4,623,90 -0,34%
12 748 250 akcji serii E w ramach subskrypcji zamknietej z prawem poboru. 13 WIG Leki 5,317,44 -0,71%

. POLNORD: Spétka przeprowadzi w ramach  subskrypcji  prywatnej emisje

. . L - ) . T 6% , 2%
niezabezpieczonych obligacji o wartosci nominalnej 36,75 min zt. Celem emisji jest 4% YTD 3% 3%
pozyskanie srodkéw finansowych na finansowanie nowych inwestycji oraz refinansowanie 2%
istniejgcego zadtuzenia Polnordu. g:j:

. POLENERGIA: Spétka zawarta ze Statoil Holding Netherlands wstepng, warunkowa umowe -4%
sprzedazy 50 proc. udziatow w dwodch spétkach zaleznych, ktére prowadza projekty :g:ﬁ:
budowy morskich farm wiatrowych na Battyku o mocy 1200 MW. -10%

. KREDYT INKASO: P.o prezesa spotki Pan Jarostaw Orlikowski powiedziat w wywiadzie dla -12%

o
I
R

PAP, iz spotka spodziewa sie utrzymania tempa wzrostu portfela wierzytelnosci w roku

jest rownez ” N $rsesszgzges
obrotowym 2018/2019. Celem jest réwniez poprawa rentownosci poprzez obnizke % g £ 235883 ‘E g g 3 g
kosztéw. Warto$¢ portfeli nabytych spétki na koniec grudnia 2017 wynosita 608 min PLN :.:" S = ~g é S 2 E S 3 '§
(+13,2% r/r). & c 2 E g 2 3 &
. GETBACK: Spdtka otrzymata pozytywng decyzje komitetu kredytowego jednego z a8 % ;gn - %
2

zagranicznych, miedzynarodowych bankéw w sprawie udzielenia finansowania do 250 min
zt. Oprocentowanie wznosi¢ bedzie WIBOR3M + 1,75pp marzy.

WIG - najwyzsza aktywnos¢ WIG - najwigksze wzrosty WIG - najwieksze spadki

Obrét (min PLN)
PKN ORLEN 112,88 -2,71% KREZUS SA 3,28 13,49% MNI 0,03 -25,00%
PKOBP 61,16 2,54% PBG 0,12 9,09% TROMEDIA 1,38 -10,39%
PzZU 55,60 0,77% KORPORACJAKGL! 21,60 8,54% CORMAY 1,16 -9,38%
PEKAO 43,79 1,01% STELMET SA 18,45 7,58% REDAN 1,02 -6,42%
KGHM 27,40 1,07% ATLANTIS 0,75 5,63% STALEXP 4,02 -6,29%
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NOTOWANIA ZDNIA  05.03.2018 zrédto: Bloomberg

Indeksy — Europa Indeksy — Swiat

Rosja RTS 1279,51 1,42% USA NASDAQ 7,257,87 1,00%
Turcja XU 100 116946,2 0,07% USA S&P500 2,691,25 1,10%
WIk. Brytania FTSE 250 19567 0,93% Brazylia Bovespa 85,761,34 0,30%
Europa Euro Stoxx 50 3355,32 0,92% Chiny Shanghai B-share 3,256,93 0,71%
Niemcy DAX 12090,87 1,49% USA DJI 24,538,06 1,37%
Francja CAC40 5167,23 0,60% Japonia Nikkei 225 21,042,09 1,79%
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Surowce / Metale Surowce / Towary
Ztoto $/t oz. 1322,34 0,17% Kakao Future 1729,00 5,56%
Ropa Brent $/bbl. 65,62 0,12% Soja Future 1073,75 -0,35%
Aluminium $/t 2145,50 -0,16% Kukurydza Future 386,25 -0,26%
Srebro $/t oz. 16,46 0,17% Pszenica Future 504,25 -0,98%
Miedz $/t 6910,00 0,17% Cukier Future 13,56 1,04%
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Waluty (kursy z godziny 8.30) Rentownos$¢ obligacji
CHF/PLN 3,6105 -0,07% 1 rok 1,41 1,38
USD/PLN 3,3952 -0,02% 2 lata 1,65 1,73
GBP/PLN 4,6964 -0,14% 4 lata 2,32 2,53
EUR/PLN 4,1886 -0,01% 6 lat 2,71 2,90
EUR/USD 1,2337 0,01% 10 lat 3,33 3,54
20% - YTM 30 dni wczesniej
15% | 4,00 -
10% - 3,50 -
5% - 3,00 -
0% -
2,50 -
_5% B
-10% 2,00 - i
-15% - 1,50 - YTM*
-20% -
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GBP/PLN EUR/USD
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE zrédto: Bloomberg

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Prog. Poprz. Odczyt
06.03.2018 16:00 USA Nowe zamodwienia w fabrykach Styczen -1,20% 1,70% --
06.03.2018 16:00 USA Zamowienia na dobra trwate (z wytaczeniem transportu) Styczen - -0,30% -
07.03.2018 11:00 Eurostrefa PKB k/k IV kw. 0,60% 0,60% -
07.03.2018 11:00 Eurostrefa PKB r/r IV kw. 2,70% 2,70% -
07.03.2018 14:15 USA Badanie ADP w tys. Luty 195k 234k -
07.03.2018 Polska Decyzja ws. stop procentowych Marzec 1,50% 1,50% -
08.03.2018 08:00 Niemcy Nowe zamdwienia w fabrykach m/m Styczen -1,70% 3,80% --
08.03.2018 08:00 Niemcy Nowe zaméwienia w fabrykach r/r Styczen 11,50% 7,20% -
08.03.2018 14:30 USA Nowe whnioski o zasitek w tys. 220k 210k -
08.03.2018 Chiny Bilans handlowy Luty -$8.45b $20.34b -
09.03.2018 02:30 Chiny PPIr/r Luty 3,80% 4,30% -
09.03.2018 02:30 Chiny CPIr/r Luty 2,40% - -
09.03.2018 08:00 Niemcy Rachunek obrotéw biezacych Styczen 16.4b 27.8b -
09.03.2018 08:00 Niemcy Produkcja przemystowa m/m Styczen 0,60% -0,60% -
09.03.2018 08:00 Niemcy Produkcja przemystowa r/r Styczen 6,00% 6,50% -
09.03.2018 14:30 USA Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem w tys. Luty 203k 200k -

KALENDARIUM SPOLEK GPW zrodto: macronext.pl
Data Spétka Wydarzenie
06.03.2017 PGE Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2017 rok.
06.03.2017 ASSECOBS Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2017 rok.
06.03.2017 BALTONA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2017 rok.
06.03.2017 KOGENERA Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2017 rok.
06.03.2017 KOGENERA éarlsc;r;c;:zirz::y;;izs:;nlsr;isk;;r;ek(i?;na:cji po 81,80 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez PGE Polska
07.03.2017 LOTOS Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2017 rok.
07.03.2017 AVIAAML Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 5,62 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Haifo Ltd.
07.03.2017 DOMDEV Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2017 rok.
07.03.2017 XTB Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2017 rok.
07.03.2017 ZASTAL ?J/VZZ,ZA;Aé)s..ozcglgfsiar(()izi.aczenia) akcji, zmian statutu oraz zmiany uchwaty nr 28/2015 i uchwaty nr 29/2015
08.03.2017 ALIOR Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2017 rok.
08.03.2017 AGORA Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2017 rok.
08.03.2017 AMREST Publikacja skonsolidowanego raportu za 2017 rok.
08.03.2017 PCCROKITA Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2017 rok.
08.03.2017 RONSON Publikacja skonsolidowanego raportu za 2017 rok.
09.03.2017 INGBSK Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2017 rok.
09.03.2017 IDEABANK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2017 rok.
09.03.2017 KOMPUTRON NWZA ws. ustaler?ia doda.utkoweglo wynagrodze.nia d.la cztonkédw RN petnigcych funkcje cztonkéw Komitetu
Audytu oraz zatwierdzenia skutkdéw ugody z dnia 7 listopada 2017.

09.03.2017 MENNICA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2017 rok.
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ANALIZY | REKOMENDACIJE

EV/EBITDA*;
Cena (PLN) P/E* i
Data . dla deweloperéw C/WK
) Zalecenie
wydania dni
zdnia docelowa  biezaca 2017P 2016 2017P
wyceny
AKTUALNE:
Torpol 28.07.2017 kupui 13,20 16,08 7,72 17,6 18,1 4,0 4,6
Neuca 14.06.2017 neutralnie 387,05 416,54 248,50 10,0 9,8 7,2 7,0
Trakcja 22.05.2017 kupui 14,90 17,1 7,09 6,5 7,0 3,5 3,4
CDRL 20.04.2017 kupuij 31,00 35,9 31,00 13,4 11,5 9,5 8,1
ARCHIWALNE:
Amrest 21.07.2017  Zrealizowana 359,95 423,45 430,00 48,3 44,8 18,6 15,4
Alumetal 24.10.2016 Dezaktualizacja 61,90 67,63 53,50 9,2 9,0 7,7 7.3
Amrest 18.05.2016 Dezaktualizacja 233,00 241,75 430,00 58,5 53,1 23,0 18,3
Budimex 26.04.2016 Dezaktualizacja 196,00 185,99 205,00 22,1 21,6 23,4 22,6
ccc 19.04.2016 Dezaktualizacja 169,10 176,63 245,00 37,5 36,7 31,8 23,3
Forte 14.04.2016 Dezaktualizacja 59,50 56,72 53,60 15,1 13,2 11,2 9,4
Rainbow Tours 10.05.2016  Zrealizowana 26,20 34,37 45,20 19,4 18,8 13,5 12,8
Auto Partner 23.11.2016  Zrealizowana 4,20 4,96 4,50 32,3 15,6 20,5 12,1
LPP 19.04.2016  Zrealizowana 6223,90 502822  8625,00 44,1 43,3 22,2 22,5
Orbis 31.03.2016  Zrealizowana 61,00 68,04 98,40 25,0 26,8 16,4 15,0
Paged 27.05.2015 Dezaktualizacja 60,87 64,16 - - - - -
Amrest 23112015 Rewiziaw dniu 189,08 202,79 430,00 1780 59,3 28,3 22,4
18.05.2016
Rainbow Tours 22062015  ewiziaw dniu 23,16 25,09 45,20 20,4 40,5 15,7 29,6
10.05.2016
Budimex 07.00.2015  "ewiziaw dniu 187,80 193,53 205,00 270 24,6 25,0 23,6
e 26.04.2016 ! ! ! ! ! ! !
ccc 04112015 Rewiziaw dniu 169,10 189,81 245,00 22,4 37,6 333 30,1
o 19.04.2016 ! ’ ! ! ! ! !
BBI Development 22.04.2015 Dezaktualizacja 1,14 1,64 0,70 -5,3 -30,5 0,45%* 0,45%*
Forte 27.05.2015  Rewiziaw dniu 57,59 60,1 53,60 17,0 14,2 11,8 9,8
14.04.2016
LPP 04.11.2015 Cenaosiagnieta  7172,05 612427  8625,00 32,2 44,4 20,1 21,6
ccc 31.07.2015 Rewizaw dniu 193,00 227,45 245,00 22,4 32,9 33,6 25,2
04.11.2015
LPP 31072015 RewEawdniu o000 767639 8625,00 32,2 39,3 20,2 19,8
04.11.2015
Ergis 16.03.2015 Cena osiagnieta 4,85 6,38 4,13 8,6 6,7 6,5 6,4
Amrest 20.05.2015 Cenaosiagnieta 143,55 168,19 430,00 1780 832 28,1 22,8
Grajewo 27.05.2015  Zawieszona 29,13 38,33 38,20 18,3 14,8 9,9 8,5
Amrest 07.04.2015 Cenaosiggnieta 123,00 142,42 430,00 1780 1047 28,2 24,1

* wskazniki wyznaczone dla ceny biezacej, ** wskaznik cena/wartosc¢ ksiegowa liczony dla ceny z dnia wyceny
Tres¢ raportow dostepna jest pod adresem: https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.asp
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Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniajg zdolnos¢ kredytowa i wyptacalnosé réznych podmiotdw, w tym spétek, instytucji
finansowych i panstw

Bilans handlu zagranicznego - réznica 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)

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

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

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

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

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

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

EBC - Europejski Bank Centralny (z ang. European Central Bank (ECB)

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

EV/EBITDA - wskaznik wartosci przedsiebiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsiebiorstwa liczymy jako sume jego rynkowe;j
kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie minus gotdwka). EBITDA to zysk przedsiebiorstwa przed uwzglednieniem przychodoéw i kosztéw finansowych, podatkéw
oraz amortyzacji. W przyblizeniu okresla ile gotowki moze generowac firma z dziatalnosci operacyjnej

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

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

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

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

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

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na
prébie ok. 100 przedsiebiorstw

Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsrdéd 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 powstajgcy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykanskich
gospodarstw domowych, ktére proszone sg o ocene biezgcych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzgdzany na podstawie badan ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw
domowych. Badani udzielajg odpowiedzi na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwarn w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym
zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupdéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wsrdd analitykdw i inwestordw 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 PPI - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazujg zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pieniedzy ktére
otrzymuje producent za produkty, pomniejszone o nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

ISIN - (ang. International Securities Identification Number) —jest to 12-cyfrowy kod, ktéry jednoznacznie oznacza papiery wartosciowe lub instrumenty
finansowe utatwiajgc 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 rzgdowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 225 najwiekszych spotek 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 rynkowej przedsiebiorstwa do osigganego zysku netto (narastajgco za ostatnie cztery kwartaty).
Wskaznik mozna rowniez obliczy¢ jako stosunek ceny akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share — EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak
inwestorzy wyceniajg zyski osiggane przez spotke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koricowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartos¢ débr i ustug
wytworzonych na terenie kraju w ciggu okreslonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki
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Polityka fiskalna - ogét dziatan panstwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentéw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki,
deficyt publiczny itp., wptywajgcych na budzet panistwa; rozrdznia sie polityke fiskalng ekspansywng (polegajgca na zwiekszaniu wydatkéw panstwa i/lub
zmniejszaniu podatkow) oraz restrykcyjng (polegajaca na zmniejszaniu wydatkdw paristwa i/lub zwiekszaniu podatkow)

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych
(zatrudniajgcych powyzej 9 oséb)

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

Raport ADP - raport przedstawiajgcy szacunkowa zmiane zatrudnienia w USA w poprzednim miesigcu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem
Rentownos¢ obligacji - rentownos¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli
rentownosc¢ 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

SNB - Szwajcarski Bank Narodowy (z ang. Swiss National Bank (SNB))

Spread Polska-Niemcy (10Y) — roznica 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 zmiane wartosci akcji 500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)
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Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza
publikacja zostata przygotowana przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. 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 nakfanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji
instrumentéw finansowych. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sg btedne lub
nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze Zrédet
uznanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. 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 Banku BGZ BNP Paribas S.A., opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w
przysztosci moga okazaé sie nietrafne i BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest
porada inwestycyjng, prawng, ksiegowa, podatkowga czy jakakolwiek inng. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM
Banku BGZ BNP Paribas S.A. w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie ponosi
odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ 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 Banku BGZ BNP Paribas S.A. udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie.
Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji lub jej cze$ci bez zgody BM Banku BGZ BNP Paribas S.A..

"Nota prawna na temat sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:
https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations wersja PL.pdf

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowari/komentarzy sporzadzanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A wraz z informacja dotyczaca proporcji udzielanych
rekomendacji ,kupuj”, ,sprzedaj”, ,,neutralnie” jest dostepny na stronie :
https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.asp
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