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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D 1M YT
WIG 58 231,57 0,20% -0,24% -8,65%
Za nami kolejny dzien wzrostéw notowan na $wiatowych gietdach. WIG20 225863 -0,02% 1,01% -8,23%
Pozytywnie na zachowanie inwestoréw dziata, przynajmniej chwilowe, mWIG40 406338 0,99% -3,85% -16,17%
uspokojenie obaw odnosnie skutkdw prowadzonych przez Stany SWIGS0 11 591,81 -0,06% -8,77% -20,58%
Zjednoczone wojen handlowych. Powyzsze byto mozliwe nawet WIG20 USD 617,71 0,45% 4,08% -12,68%
pomimo informacji, ze jest mato prawdopodobne, iz Stany Zjednoczone WIG20 TR 4 005,27 0,49% 2,33% -5,73%
i Kanada osiggng w tym tygodniu porozumienie w sprawie ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
renegocjowania umowy o wolnym handlu (NAFTA). Na Wall Street S&P500 2 930,75 0,78% 2,58% 9,62%
notowania poprawiaty takze, wyprzedane ostatnio, akcje spoétek Nasdaq C. 8 028,23 0,98% 2,65% 16,30%
technologicznych (Apple, Facebook, Amazon). DAX 12 326,48 0,88% -0,04% -4,58%
CAC40 5 451,59 1,07% 1,34% 2,62%
Bez WiekSZ)/Ch zmian dzien zakohczy{y notowania krajowych blue FTSE250 20 551,26 0,25% 0,10% -0,84%
chipéw. Spadaty spétki paliwowe, podczas gdy odbijaty walory mocno BUX 36 134,33 -0,69% -2.36% -8.24%
wyprzedane (Alior, JSW, Eurocash). Odbicie kontynuowaty natomiast IBEX 9583,70 1,03% 1,22% -4,58%
Srednie spdtki, gdzie pozytywnie wyrdzniat sie Bank Millennium NIKKEI 23 960,33 1,20% 7.83% 5,25%
(+5,5%). OBLIGACIE Rent. 10Y D) M YTD
Polska 3,254 19 pb 10,3 pb -4,8 pb
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII USA 3,066 03pb 245pb  661pb
_ o . . _ . . Niemcy 0,471 -1,9 pb 13,2 pb 45 pb
W pigtek W Polece.pQJawmz s!e dane.cl) sprz.eda.zy detalltlzznej w sierpniu. WALUTY Kurs D m YTD
Prognozujemy, ze jej dynamika obnizyta sie nieznacznie, z 9.3 do 9.0% EUR/PLN 42904 011% ~0,43% 7%
r/r (konsensus: 9.1% r/r). W strefie euro opublikowane zostang wstepne USD/PLN 36430 0,77% -2.86% 467%
wrzesniowe dane o wskazniku PMI w przetwdérstwie przemystowym. CHE/PLN 37989 0,09% 0,41% 6.34%
Konsensus wskazuje, ze spadt on bardzo nieznacznie, z 54.6 do 54.5. GBP/PLN 48350 0,19% 0.75% 290%
. . . . . . o , EUR/USD 1,1777 0,89% 2,50% -1,86%
Po zakoniczeniu pigtkowej sesji wejdzie w zycie decyzja o
. . o . UsD/IPY 112,49 0,20% 2,23% -0,16%
zaklasyfikowaniu Polski jako rynku rozwinietego przez FTSE Russell
oraz Stoxx. Od poniedziatku, 24 wrzes$nia polskie spotki zostang SUROWCE urs 1D I ‘1D
. . . . Brent ($/bbl) 78,70 -0,88% 8,99% 17,70%
wtaczone do indeksdw rynkdw rozwinietych prowadzonych przez te
, WTI ($/bbl) 70,32 -0,64% 7,49% 16,40%
firmy. Ztoto ($/0zt) 1211,30 0,25% 1,40% -7,48%
Miedz (c/Lb) 274,00 0,38% 2,68% -16,98%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 20.09.2018
10% WZROSTY SPADKI
, TBULL 44,93% R22 -7,14%
> ALTUSTFI 22,12% PRAIRIE -7,14%
0% TOWERINVT 15,79% GINOROSS! -6,85%
STELMET 10,19% ORZBIALY -6,39%
5% KREZUS 9,20% PKPCARGO -4,88%
0% OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 1043,98 48,63% 47,81%
-15% NAJWIEKSZE OBROTY 20.09.2018
Spétka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana
-20% PKNORLEN 125,21 6 408 -1,52%
pZU 109,78 5293 0,96%
-25% PKOBP 109,74 6411 -0,57%
wrz-17 PEKAO 8383 2819 1,31%
WIG e WIG20 e MWIGA0 e SWIGS0 CDPROJEKT 68,26 4033 -0,11%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg X
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WIG 20 i mWIG40 +/-

Energetyka Wypowiedzi przedstawicieli sektora na kongresie DISE

e Wiceminister energii, Tomasz Dabrowski, zapowiedziat, ze polityka energetyczna
kraju i krajowy plan na rzecz energii i klimatu zostang przedstawione w tym
pétroczu.

e Ministerstwo Energii zwrdcito sie z pisemna prosba do komisarzy unijnych, by
przyjrzeli sie ostatnim duzym wzrostom cen CO2. Duzy wzrost cen CO2 zaniepokoit
nie tylko polski rzad, najprawdopodobniej do tego stanowiska przytacza sie takze
Rumunia, Grecja i Hiszpania.

e W oddzielnym komunikacie prasowym resort energii zapewnit, ze gospodarstwom
domowym nie groza zmiany cen energii elektryczne;j.

e Tauron chce sie rozwija¢ w obszarze energetyki odnawialnej. Ma m.in.
zaawansowany plan budowy farmy fotowoltaicznej oraz plany rozwoju farm
wiatrowych.

e PGE chce uzyskac ok. 25% udziatu w krajowej produkcji energii z OZE w 2030 r.
wobec ok. 11% w 2015 r. cel moze by¢ osiagnigty m.in. poprzez budowe morskiej
farmy wiatrowej o mocy ok. 1 tys. MW. Tempo realizacji oraz wybor technologii
beda uzaleznione od systemu wsparcia.

Getin Noble Zwiekszenie odpis6w

Getin Noble Bank w wynikach skonsolidowanych za 2Q'18 zwiekszyt warto$¢ odpisow
aktualizujacych z tytutu utraty wartosci portfela wierzytelnosci przeznaczonego do
sprzedazy do 73,7 mln zt brutto. Wartos¢ ujetych w drugim kwartale odpisow
aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci instrumentéw finansowych wyniosta 5,2 mln zt
brutto. Ostateczng wartos¢ odpisow aktualizujacych ujetych w drugim kwartale 2018 roku
z tytutu utraty wartosci inwestycji w jednostkach zaleznych w sprawozdaniu jednostkowym
banku ustalono na 100,3 mln zt brutto, a nie jak dotychczas podano 59,9 mln zt brutto.

PGE, Polenergia Brak realizacji wezwania
Polska Grupa Energetyczna podjeta decyzje o nienabywaniu akcji Polenergii w zwiazku z
nieziszczeniem sie niektérych warunkdéw zastrzezonych w tresci wezwania

sSWIG80 i inne +/-
LiveChat, PlayWay, Kontrakty terminowe
Ten Square Gietda Papierdw Wartosciowych w dniu 24 wrzes$nia wprowadzi do obrotu kontrakty

terminowe na akcje wymienionych spotek. Wszystkie kontrakty beda miaty mnoznik 100,
tzn. na kazdy kontrakt bedzie przypadato 100 akcji.

Cherrypick Games Premiery gier
e Premiera nowej gry "My Beauty Spa", na urzadzenia mobilne moze nastgpi¢ za
miesigc. Koszt produkeji gry wynidst ok. 1 mln zt.
e Za 6-7 tygodni nastapi premiera kolejnej gry, "Projekt Fame".
e Na koniec 1Q'19 spodtka planuje wydanie kolejnej gry, "Crime Stories". Do fazy tzw.
soft-launch gra ma trafi¢ na przetomie pazdziernika i listopada.

Echo Investment Projekt Resi for Rent

Nowa platforma R4R (30% udziatéw ma Echo, a 70% Griffin Real Estate) przejeta za 340
mln zt netto cztery projekty mieszkaniowe od Echo, bedace juz w budowie, sktadajgce sie z
1 200 lokali. W najblizszych miesigcach spdtka rozpocznie budowe kolejnych 1 700
mieszkan znajdujacych sie w zaawansowanym stadium uzyskiwania pozwolen, z celem
wybudowania do 2023 r. 5 000 lokali. Spdtka R4R bedzie odpowiedzialna za zarzadzanie
operacyjne, w tym m.in. za wynajem gotowych mieszkan, natomiast Echo Investment
zapewni ustugi planowania, projektowania oraz realizacji inwestycji.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
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Gino Rossi Sprzedaz spétki Simple
Gino Rossi podpisato ze spotkg OTCF, wtascicielem marki 4F, list intencyjny w sprawie
sprzedazy Simple Creative Products. Gino Rossi poinformowato, ze list intencyjny nie ma
wptywu na dotychczasowe negocjacje toczace sie w sprawie sprzedazy Simple z Monnari
Trade. Strony uzgadniajag obecnie porozumienie dotyczace sptaty 4 mln zt zobowigzan
Simple Miss Class spotce zaleznej Monnari.

Gino Rossi Sprzedaz akcji
Fundusze zarzadzane przez Quercus TFl zmniejszyty zaangazowanie w akcjonariacie Gino
Rossi z 5,52% do 3,94% udziatow.

|dea Bank Wyniki 2Q'18
Strata netto j.d. grupy Idea Banku w drugim kwartale wyniosta 404,6 mln zt wobec 53,9
mln zt zysku netto przed rokiem. W rezultacie Grupa Idea Banku zaraportowata -
wspétczynniki kapitatowe ponizej pozioméw wymaganych przepisami prawa tj. CAR na
poziomie 9,77 proc. oraz Tier 1 na poziomie 8,21 proc.

|dea Bank Dziatania naprawcze

W zwigzku ze spadkiem wspotczynnikéw kapitatowych ponizej wymaganych prawem
poziomaw, Bank przygotowat i wystapit do KNF z wnioskiem o zatwierdzenie planu ochrony
kapitatu, ktérego celem jest przedstawienie dziatan majacych na celu przywrdcenie
wspotczynnikow na poziom pozwalajacy spetnienie wymogow potaczonego bufora do korica
2020 roku.

Bank planuje zbycie wybranych udziatéw w spoétkach stowarzyszonych (Idea Getin Leasing),
przeglad i redukcje kosztéw dziatania banku, stopniowa modyfikacje struktury bilansu,
prowadzacag do wzrostu realizowanej marzy odsetkowej netto oraz reorganizacje modelu
sprzedazy pozwalajacg na wzrost sprzedazy produktdw rozliczeniowych oraz prowizji
zwigzanych z biezaca obstuga klientow.

Protektor Wezwanie
Zarzad Protektora ocenia, ze cena 4,20 zt za akcje zaproponowang w wezwaniu przez Luma
Holding, nie odpowiada wartosci godziwej. O tym, ze cena zaproponowana w wezwaniu nie
odpowiada wartosci godziwej Protektora napisat w swojej opinii réwniez doradca spoétki,
Antares Corporate Finance.

Tower Investment Sprzedaz akcji
Fundusze zarzadzane przez Altus TFl zmniejszyty zaangazowanie w akcjonariacie Tower
Investments z 9,33% do 4,84% udziatdw.

TXM Wywiad z prezesem

e TXM bedzie nadal zwieksza¢ udziat importu w ogélnej sprzedazy i ma on
przekroczy¢ 50% w | kw. 2019 r., a w niektérych grupach asortymentowych zblizy
sie nawet do 70%. Powodem zwiekszania importu sg trudnosci w pozyskaniu
asortymentu w kraju wynikajace z wczesniejszych probleméw z ptynnoscig
finansowa spotki.

e W potowie drugiego kwartatu sp6tka mierzyta sie z problemami z dostepnoscia
towaru w Polsce. Wykorzystujac srodki z emisji TXM sptaca obecnie najbardzie;
przeterminowane zobowigzania wobec dostawcow i tym samym odblokowuje
mozliwos¢ realizacji kolejnych zamowien od tych firm.

e Spotka kontynuuje proces redukeji kosztow m.in. w logistyce albo czynszach. W |l
kwartale koszty byty o ok. 3 mln zt r/r nizsze.

e Spotka mysli nad dalszym rozwojem sieci, ale nie zostaty podjete zadne decyzje.

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

Pigtek, 21 wrze$nia 2018

BRASTER Publikacja raportu za | pétrocze 2018 roku.

GETIN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.

GINOROSSI Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.

IDEABANK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.

LUBAWA Po zakonczeniu sesji spétka opusci sktad indeksu sWIG80.

MEDICALG Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80, opuszczajac jednoczesnie indeks mWIG40.
0TLOG Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.

PLAYWAY Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40, opuszczajac jednocze$nie indeks sWIGS0.
STELMET Po zakonczeniu sesji spétka opusci sktad indeksu sWIG80.

VIVID Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.

NWZA ws. potaczenia spotki WOJAS Spotka akcyjna z/s w Nowym Targu jako spotki przejmujacej ze spotka

WOIAS WOJAS MARKETING Sp. z 0.0. z/s w Nowym Targu jako spé6tka przejmowana.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 17 wrze$nia 2018
11:00 Strefa Euro  Inflacja HICP (r/r) sierpien 2,00% 2,00% 2,10%
Wtorek, 18 wrzes$nia 2018

915 Strefa Euro Wystapienie publiczne szefa ECB (Mario

Draghi)
10:00 Polska Przecietne wynagrodzenie brutto (PLN) sierpien 4798,30 4825,00
10:00 Polska Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw sierpien 6229,1 tys. 6231,1 tys.
14:00 Wegry Decyzja ws. stdp procentowych wrzesien 0,90% 0,90% 0,90%
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg AP| tydzien 1,25mlnbrk -2,4 mlnbrk -8,6 mln brk
Sroda, 19 wrzesnia 2018
10:00 Polska Produkcja przemystowa (m/m) sierpien 0,80% -5,40%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) sierpien 5,00% 5,20% 10,30%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) sierpien 20,00% 18,00% 18,70%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) sierpien 3,00% 3,00% 3,40%
10:00 Polska Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckie] wrzesien 6,90 6,20
10:00 Polska K\(’)yn Zzzni‘iﬂj;y wskaznik ufnosc wrzesiers 3,10 2,40
10:30  WILk. Brytania Inflacja CPI (m/m) sierpien 0,70% 0,50% 0,00%
10:30  WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,70% 2,40% 2,50%
10:30  WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) sierpien 2,90% 2,90% 3,10%
14:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) Il kw. -101,5mld  -103,5mld  -124,1 mld
15:00 Strefa Euro \é\/r);lsgtra;ip)neme publiczne szefa ECB (Mario
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien -20mlnbrk  -2,4 mln brk -53 mln brk
Czwartek, 20 wrze$nia 2018
10:30 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpien 0,30% -0,20% 0,70%
10:30 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpient 3,30% 2,30% 3,50%
14.00 Polska Protokét z posiedzenia RPP wrzesien
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii wrzesien 22,90 17,00 11,90
14:30 USA Whnioski 0 zasitek dla bezrobotnych tydzien 201 tys. 210 tys. 204 tys.
16:00 USA lcnoﬁisre\ﬁiléaégétgw wyprzedzajacych - sierpiers 0,40% 0,50% 0,60%
Piatek, 21 wrzeénia 2018
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) sierpien 0,90%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 0,90% 0,80%
2:30 Japonia Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 53,10 52,50
8:45 Francja PKB s.a., fin. (k/k) Il kw. 0,20% 0,20%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 53,30 53,50
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 55,30 55,40
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 55,60 55,90
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 55,00 55,00

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
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10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpient -0,30%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 9,00% 9,30%
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 54,40 54,60
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 54,40 54,40
14:30 Kanada Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,90% 3,00%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 55,00 54,70
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 55,00 54,80
19:00 USA [lo$¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 867,00

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 wyptacalnos¢ réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i parstw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 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 ktérej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnigtych 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; $redni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych z obligacji (Sredni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

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

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

EBIT - (earnings before interest & tax - zysk przed odsetkami i podatkami) - zysk operacyjny

EBITDA - (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pieniezna - (monetarna) cze$¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sig 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 miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentowno$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiggna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownosé 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

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

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 ilo$ciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

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

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&PS500 - indeks ukazujacy zmianeg wartosci akeji 500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

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

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajezewski@bgzbnpparibas.pl
Adam Aniot 22 507 52 93 adam.anioll@bgzbnpparibas.pl
Szymon Nowak 22 507 52 92 szymon.nowak@bgzbnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Wtérnego Telefon: Adres e-mail:
Damian Zemlik 22507 5272 damian.zemlik@bgzbnpparibas.pl
Marcin Rzany 22 507 5273 marcin.rzany@bgzbnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 566 97 07 grzegorz.leszek@bgzbnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bgzbnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bgzbnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bgzbnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Pierwotnego Telefon: Adres e-mail:
Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bgzbnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bgzbnpparibas.pl
Internetowe serwisy sakcyjne

smuMA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|I]UMA PRUFESS'"NA[ - dotychczasowy system - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez 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 naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji
instrumentdw finansowych. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa 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 sa one wyczerpujace
i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A, opieraja sie na szeregu zatozer, 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 inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy
jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM Banku BGZ BNP Paribas SA. w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego
powiadomienia. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletno$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody
powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie. Zabronione jest powielanie i
rozpowszechnianie tej publikacji Lub je] czesci 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.pd.

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowan/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

Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas, ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - Bank BGZ BNP Paribas Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w
rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy
NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 97 538 318 zt, w catosci wptacony.
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