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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 58 952,55 1,58% 4,06% -7,52%
W dniu wezorajszym globalne rynku akcji kontynuowaty wtorkowo-srodowe WIG20 2310,66 1,56% 4.18% -6,12%
odreagowanie, przy czym jego dynamika zdecydowanie wyhamowata, w MWIG40 407659 211% 4,78% -15.90%
szczegblnosci .na gigtdach Europx Zachodnigj. Nastroje n; eurqpejskich fynkac.h SWIGSO 10 834,54 0,43% 0,05% -25.77%
bazowych z jednej strony wspieraty doniesienia z Wielkiej Brytanii, gdzie
premier May utrzymata votum zaufania we wtasnej partii oraz Wtoch, gdzie WiG20 USD 610,86 1,39% 478% ~13,65%
rzad ostatecznie zgodzit sie na obnizenie deficytu budzetowego na 2018 rok, co WIG20 TR 407887 1,56% 4,24% -4,00%
oddalito perspektywy natozenia procedury nadmiernego deficytu przez KE. ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
Natomiast z drugiej, inwestorom ciazyty wypowiedzi Mario Draghiego. Mimo iz, S&pP500 2650,54 -0,02% -2,63% -0,86%
zgodnie z oczekiwaniami Europejski Bank Centralny pozostawit stopy Nasdaq C. 7 070,34 -0,39% -1,81% 2,42%
procentowe na niezmienionym poziomie, prezes EBC. wspomniat, ze o ile DAX 10924,70 -0,04% -4,77% -15,43%
gospodarka eurolandu jest stabilna, o tyle na horyzoncie pojawig sie oznaki CAC40 4 896,92 -0,26% -4,02% -7.82%
ostabienia tempa wzrostu. Dodatkowo, EBC potwierdzit wygaszenie programu FTSE250 17 81856 -0,95% -6,15% -14,03%
luzowania ilosciowego (QE) do korica biezacego roku. Jednoczesnie EBC bedzie BUX 40 041,71 0,39% 4,68% 1,69%
nadal prowadzlit reinwestycje sptat kapitg{u przez dtu?szy czgs po prowadzleniu IBEX 8.926,30 0,82% -2.40% 11,13%
podwyzlekl Istop procentowych.l Povv.yzslzel Iprzefozy{o sie na ostablen!e NIKKEI 2137483 12.02% 216% -6,11%
europejskiej waluty, a ostatecznie najwazniejsze indeksy bazowe w Europie
koriczyty dzieri w okolicach neutralnego poziomu. OELIEAEE HEE 07 £l Lt A
Polska 2,955 -26pb  -278pb  -34,7pb
Zdecydowanie lepiej handel przebiegat wsrdd europejskich  krajow USA 2,915 0,4 pb -22,7 pb 51,0 pb
rozwijajacych sie (Rosja, Turcja, Wegry) w tym w Polsce, gdzie WIG20 Niemcy 0,283 4,5 pb -11,9 pb -14,6 pb
zanotowat ponad 1,0% wzrost. Indeks blue chipéw podtrzymat relatywna site, a WALUTY Kurs 1D 1M YTD
motorem napedowym grupy byt sektor energetyczny z Tauron na czele. EUR/PLN 24,2954 0,11% 0,05% 2.84%
USD/PLN 3,7819 0,22% -0,47% 8,66%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE]J SESIJI CHF/PLN 3,8054 0,18% 0,83% 6,52%
. . . . . GBP/PLN 4,7864 0,41% -3,36% 1,87%
W dzisiejszym kalendarium makroekonomicznym, poza porannymi danymi z
Chin ktdre okazaty sie stabsze od prognoz, w dalszej czesci dnia poznamy EUR/USD 11358 -0.12% 0.53% ~>.36%
przede wszystkim wstepne odczyty wskaznikéw PMI za grudzien dla gtéwnych usb/pyY 113,60 0,29% -0,19% 0,82%
gospodarek. Kontynuowana tendencja spadkowa odczytdw, bedzie zapewne SUROWCE Kurs 1D M YTD
ciazy¢ nastrojom na rynkach europejskich. Brent ($/bbl) 61,45 2,16% -6,14% -8,11%
WTI ($/bbl) 52,58 2,80% -5,58% -12,98%
Ztoto ($/0zt) 1 247,40 -0,21% 3,83% -4,73%
MiedZ (c/Lb) 276,70 -0,11% 2,98% -16,16%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 13.12.2018
10% WZROSTY SPADKI
VISTAL 23,60% WORKSERV -12,90%
GETINOBLE 20,00% TOWERINVT -6,12%
0% OPENFIN 13,04% URSUS -5,56%
IDEABANK 12,86% ELEMENTAL -4,10%
ATAL 7,14% KREZUS -3,57%
-10%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 951,35 7,43% 85,20%
-20% NAJWIEKSZE OBROTY 13.12.2018
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
! ! ! ! PKNORLEN 150,28 6619 2,25%
-30% Lo e A — 1 PKOBP 109,65 5141 1,12%
gru-17 mar-18 cze-18 wrz-18 P7ZU 102,59 5997 2,03%
WIG —\\/|G20 e MWIG40 — S\WIG80 PEKAO 61,03 3380 0,00%
KRUK 57,04 2173 0,79%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg X
Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas, Biura Analiz Ekonomicznych;

q Autor: Adam Aniot
Vo nn BG Z B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
*‘ #* BIU Ro MAKLERS KIE e-mail: doradcy.inwestycyjni@bgzbnpparibas.pl

www.bgzbnpparibas.pl



KOMENTARZ PORANNY 2?2

] 14 grudnia 2018 08:36 D

i - AR e /

INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

Lotos Wspétpraca z Microsoft
Grupa Lotos i Microsoft beda inicjowaty wspdlne projekty i wdrazaty rozwigzania z
wykorzystaniem sztucznej inteligencji oraz najnowszych technologii informatycznych.
Szacunkowe korzysci z synergii najnowszych rozwigzan technologicznych wyniosg powyzej
10 mln euro.
Wspdtpraca pomiedzy firmami rozpoczyna sie od stworzenia centrum kompetencyjnego
sztucznej inteligencji, cyfrowej innowacji oraz zaawansowanej analizy danych.

sWIG80 i inne +/-

BSC Drukarnia Wywiad z Zarzadem
BSC Drukarnia Opakowan, ktdra w 2019 roku chce uruchomi¢ produkcje w nowym zaktadzie
Flekso, planuje w przysztym roku wzrost sprzedazy i utrzymanie rentownosci EBITDA przy
rosnacych kosztach produkcji.
Grupa buduje obecnie kosztem ok. 25 mln zt nowy zaktad Flekso w Poznaniu. Zakup
maszyn do nowej hali produkcyjnej to wydatek okoto 33 mln zt.
lanowane inwestycje na 2019 rok zaspakajajg biezace potrzeby naszych obecnych, jak i
potencjalnych klientéw. W miare wzrostu ich potrzeb bedziemy zamawia¢ kolejne
maszyny.
"0d drugiego pdtrocza 2019 mamy przyrost mocy produkcyjnych i widzgc wzrosty na rynku
zaktadamy, ze bedziemy mieli przyrosty sprzedazowe w stosunku do 2018 roku".
“Jesli rynek bedzie sie rozwijat tak dynamicznie, jak obecnie, to w kazdym roku planujemy
uruchomienie jednej, nowej linii produkcyjnej. Rynek opakowan ros$nie w tempie kilka proc.
rocznie".
Przy rosnacych kosztach wyzwaniem dla spétki bedzie utrzymanie rentownosci EBITDA na
tegorocznym poziomie.
"IV kwartat 2018 roku pod wzgledem sprzedazy powinien by¢ lepszy niz rok temu.
Rentownos$¢ EBITDA raczej sie utrzyma w stosunku do poziomu po trzech kwartatach 2018
roku".
"Staramy sie wyptaca¢ dywidende co roku, mimo zwiekszonych wydatkdw inwestycyjnych,
ktére w latach 2018-2019 siegng tacznie ok. 100 mln zt. Mamy zamiar wyptaci¢ dywidende
z zysku za 2018 rok".

Cl Games Aktualizacja strategii
Cl Games ogtosit aktualizacje strategii na lata 2017-2019. Grupa ma by¢ wydawca 4 gier w
latach 2019-2020 kosztem 5 mln zt.
W ramach aktualizacji strategii dotyczacej dziatalnosci wydawniczej, obejmujacej produkty
tworzone przez zewnetrzne studia deweloperskie, oparte o koncepty kreatywne tych
studiow w segmencie gier indie, zarzad Cl Games zdecydowat o prowadzeniu dziatalnosci
wydawniczej poprzez nowg spotke zalezng - United Label.
Grupa ClI Games planuje wydanie dwdch z tych gier w 2019 roku oraz kolejne dwie gry w
2020 roku. Ich tytuty zostang zaprezentowane przez grupe CI Games w globalnym
komunikacie marketingowym, ktdry planowany jest na styczen 2019 roku.
W ramach segmentu gier indie Grupa CI Games skoncentruje sie na selekcji wysokiej
jakosci innowacyjnych gier, budowaniu dtugoterminowych relacji z producentami oraz
wypracowaniu mozliwie wysokiego zwrotu z inwestycji przy zachowaniu zréwnowazonych
naktadow na kazdy z projektdw. Grupa Cl Games pracuje obecnie nad dalszym
poszerzeniem oferty wydawniczej i planuje podpisac kolejne tytuty w segmencie indie.

Getin Noble Bank Planowanie pozyskania inwestora finansowego

|dea Bank Zarzady Getin Noble Banku i Idea Banku podjety w porozumieniu decyzje o rozpoczeciu
dziatan majacych na celu pozyskanie inwestora finansowego, ktdry dokapitalizowatby banki
lub podmiot powstaty w wyniku rozwazanego potaczenia.
Getin Noble Bank i Idea Bank podaty, ze jeszcze w grudniu tego roku planowane jest
rozpoczecie przez firme doradcza analiz i prac w zakresie pozyskania inwestora, a w
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szczegolnosci skierowanie zaproszen do "wstepnie wyselekcjonowanej" grupy funduszy
typu private equity.

Movie Games Debiut gietdowy
Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych wyznaczyt pierwszy dziet notowan akcji
producenta gier Movie Games na wtorek, 18 grudnia.
Movie Games zostata zatozona w 2016 roku. Wtascicielem ok. 30 proc. akcji spotki jest
notowany na GPW producent i wydawca gier, PlayWay.
O planach debiutu gietdowego Movie Games poinformowata w styczniu 2018 r. W kwietniu
zgode na debiut wyrazili akcjonariusze spotki.

Relpol Plany inwestycyjne
Relpol chce zwiekszy¢ potencjat wytwdrczy w grupie przekaznikdw miniaturowych o ok. 30
proc. oraz uzyskac¢ dodatkowa powierzchnie produkeyjna.
Szacowany koszt inwestycji to ok. 13 mln zt.
Inwestycja ma by¢ finansowana ze s$rodkéw wtasnych i obcych, a jej zakoriczenie
planowane jest na drugg potowe 2020 roku.
"Decyzje podjeto w zwigzku z rosngcym popytem na przekazniki miniaturowe i znacznym
wykorzystaniem obecnego potencjatu produkcyjnego"
Przekazniki miniaturowe spotka sprzedaje zaréwno na rynek zagraniczny jak i krajowy, a
wyroby znajduja szerokie zastosowanie w automatyce.

Ten Square Games Umowa dystrybucyjna
Ten Square Games podpisato umowe na dystrybucje gry Fishing Clash z chinska spotka
NetEase.
Umowa zostata zawarta z NetEase na dystrybucje gry Fishing Clash na rynku chiriskim.
Obejmuje ona takze udzielenie NetEase prawa do dystrybucji, marketingu oraz promocji gry
Fishing Clash na terenie Chin z wytaczeniem Hong Kongu, Makao i Tajwanu.
"Proces przyznania licencji jest zalezny od wielu zewnetrznych czynnikdw i nie mamy
gwarancji, ze NetEase uzyska licencje, ktdra jest niezbedna do dystrybucji gry Fishing Clash
w Chinach".
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYINYCH W SPO£KACH GPW

Data  Ticker Wydarzenie

Poniedziatek, 17 grudnia 2018

NWZA ws. potaczenia Biovo sp. z 0. 0., Nutra sp. z 0. 0., StokPL sp. z 0. 0. oraz OryxPL sp. z 0. 0. z Adiuvo

ADIUVO Investments S.A.

NWZA ws. zgody na zbycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa spétki poprzez jej wniesienie tytutem
DEKPOL wktadu niepienieznego do spétki zaleznej Dekpol Deweloper Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
ustalenia liczby cztonkdw RN, powotania cztonkéw RN oraz zmiany wynagrodzenia cztonkéw RN.

KOMPUTRON  Publikacja raportu za | pétrocze roku obrotowego 2018/2019.

ORBIS Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 87 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Accor S.A.

Wtorek, 18 grudnia 2018

ELBUDOWA NWZA ws. uzupetnienia sktadu RN i powotania cztonka RN na trwajacg X kadencje.

MASTERPHA NWZA ws. nabycia nieruchomosci w todzi przy ulicy Wersalskiej 8.

NWZA ws. dematerializacji akcji serii | oraz ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie ich do obrotu na GPW

PGSSOFT oraz upowaznienia zarzadu do nabycia akcji wtasnych w celu ich umorzenia.

RAFAKO NWZA ws. powotania cztonka RN.

XTB Wyptata zaliczki na poczet dywidendy za rok obrotowy 2018, w wysokosci 0,35 zt na akcje.
Sroda, 19 grudnia 2018

ECHO Wyptata zaliczki na poczet dywidendy za rok obrotowy 2018, w wysokosci 0,50 zt na akcje.
Czwartek, 20 grudnia 2018

ABPL ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku za rok obrotowy 01.07.2017 r. - 30.06.2018 r.

ASBIS Wyptata zaliczki na poczet dywidendy za 2018 rok w wysokosci 0,05 USD na akcje.

PGSSOFT Wyptata zaliczki na poczet dywidendy za rok obrotowy 2018, w wysokosci 0,14 zt na akcje.

RONSON NWZA ws. sporzg@zgnia sprawozdah filnansowych zgodnie z Miedzynlarodowymi St{:lr}dardami

Sprawozdawczosci Finansowej oraz Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci.

TIM Wyptata zaliczki na poczet dywidendy za 2018 rok w wysokosci 1 zt na akcje.
Piatek, 21 grudnia 2018

APATOR Wyptata zaliczki na poczet dywidendy za rok obrotowy 2018, w wysokosci 0,40 zt na akcje.

BRASTER Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu sWIG80.

IMCOMPANY  Po zakoriczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.

KRUSZWICA Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu sWIG80.

NWZA ws. zmiany uchwaty nr 23/ZWZ/2018 ZWZ z 21 czerwca 2018, ustalenia zasad wynagradzania cztonkéw

MCl RN oraz zmiany statutu.

NETIA Po zakoriczeniu sesji spétka opusci sktad indeksu mWIG40 wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu sWIG80.
TRAKCIA Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu sWIG80.

TRAKCIA Po zakonczeniu sesji spétka wejdzie w sktad indeksu mWIG40.
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Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 10 grudnia 2018
8:00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) pazdziernik 0,70% 0,50% -0,40%
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) pazdziernik 1,30% 0,40% 0,00%
9:00 Czechy Inflacja CPI (r/r) listopad 2,00% 2,00% 2,20%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) pazdziernik 0,10% -0,30% -0,10%
10:30  WLk. Brytania Produkcja przemystowa (r/r) pazdziernik -0,80% -0,20% 0,00%
10:30 Strefa Euro  Indeks Sentix grudzien -30,00% 8,30 8,80
Wtorek, 11 grudnia 2018
8:00 Rumunia Inflacja CPI (r/r) listopad 3,40% 3,70% 4,30%
9:00 Wegry Inflacja CPI (r/r) listopad 3,10% 3,50% 3,80%
10:30 WLk. Brytania Stopa bezrobocia pazdziernik 4,10% 4,10% 4,10%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW grudzien -1750,00% -2500,00% -2410,00%
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) listopad 0,10% 0,00% 0,60%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) listopad 2,50% 2,50% 2,90%
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien —lo,erkmln -29 minbrk 5,4 mln brk
Sroda, 12 grudnia 2018
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) pazdziernik 0,20% 0,20% -0,60%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) pazdziernik 1,20% 0,70% 0,80%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) listopad 0,20% 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) listopad 0,00% 0,00% 0,30%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) listopad 2,20% 2,20% 2,10%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) listopad 2,20% 2,20% 2,50%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -1L,2mlnbrk -29 mlnbrk -7,3 mln brk
Czwartek, 13 grudnia 2018
8:45 Francja Inflacja CPI, fin. (m/m) listopad -0,20% -0,20% 0,10%
8:45 Francja Inflacja CPI, fin. (r/r) listopad 1,90% 1,90% 2,20%
13:45 Strefa Euro  Decyzja ws. stdp procentowych grudzien
14:30 Strefa Euro  Projekcje makroekonomiczne ECB
14:30 Strefa Euro  Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB grudzien
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 206 tys. 225 tys. 231 tys.
Piatek, 14 grudnia 2018
1:30 Japonia Indeks PMI dla przemystu, wst. grudzien 52,40 52,30 52,20
3:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) listopad 5,40% 5,90% 5,90%
3:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) listopad 8,10% 8,80% 8,60%
5:30 Japonia Produkcja przemystowa s.a., fin. (m/m) pazdziernik 2,90% 2,90% -0,40%
9:00 Stowacja Inflacja CPI (r/r) listopad 2,10% 2,50%
9:00 Hiszpania  Inflacja CPI (r/r) listopad 1,70% 2,30%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. grudzien 50,70 50,80
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug, wst. grudzien 54,80 55,10

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, wst. grudzien 52,00 51,80
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug, wst. grudzien 53,40 53,30
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (m/m) listopad 0,00% 0,40%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (r/r) listopad 1,20% 1,80%
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu, wst. grudzien 51,90 51,80
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug, wst. grudzien 53,50 53,40
11:00 Wtochy Inflacja CPlI, fin. (r/r) listopad 1,70% 1,60%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) listopad 0,20% 0,80%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) listopad 0,30% 0,10%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, wst. grudzien 55,10 55,30
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, wst. grudzien 54,70 54,70
19:00 USA Ilo$¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 877,00
11:30 Strefa Euro \év[?;sgtsip)neme publiczne szefa ECB (Mario
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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 najwigkszych 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$¢ zobowiazar zaciagnietych przez poszczegélne 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 spotke 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 okregéw 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 produkeyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prdbie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje w$réd 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 oczekiwar co do ksztattowania sie tych warunkdw 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] przedsigbiorstwa 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 osiagane 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 parstwa; 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 przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0sdb)
Polityka pienigzna - (monetarna) cze$¢ 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 miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentowno$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnos$ci/wykupu; jesli rentownos¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$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 zmiang wartosci akcji 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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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.krajczewski@bgzbnpparibas.pl
Adam Aniot 22 507 52 93 adam.anioll@bgzbnpparibas.pl
Szymon Nowak 22 507 52 92 szymon.nowak@bgzbnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 lukas.cinikas@bgzbnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Wtérnego Telefon: Adres e-mail:
Damian Zemlik 22507 5272 damian.zemlik@bgzbnpparibas.pl
Marcin Rzany 22507 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

sm[]MA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|DUMA PRUFESS'UNA[ - dotychczasowy system - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzor 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 Biuro
Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu
przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do
oferty sprzedazy, kupna Lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sg btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji.
Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek Klienta Banku BGZ BNP Paribas S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane
lub zaczerpniete ze Zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o
analize przeprowadzong przez BM, opieraja sie na szeregu zatozer, 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 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 wczesniej lub udostepniana przed data publikacji.
Analiza udostepniana jest na stronie www Banku BGZ BNP Paribas oraz wysytana poprzez poczte elektroniczng. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej
publikacji lub jej czesci bez zgody BM.

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

https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pdf

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, 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.
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