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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE

Czwartek przyniést na warszawskim parkiecie spadek wszystkich indekséw.
Niemniej jednak ich niewielka skala paradoksalnie $wiadczy o sile kupujacych.
Pozytywny sentyment na gietdach w ostatnich dniach jest pochodna negocjacji
handlowych w Pekinie, ktdre dawaty nadzieje na zmniejszenie zakresu wojen
handlowych. Ostatecznie komunikat po zakornczeniu negocjacji nie przynidst
zadnych konkretnych decyzji, co zostato odebrane negatywnie. Ponadto w
czwartek w nocy zostaty opublikowane dane na temat inflacji w chifskiej
gospodarce, ktdra wyniosta 1,9% r/r wobec oczekiwan na poziomie 2,1%. Co
wiecej, inflacja producencka spadta z poziomu 2,7% do jedynie 0,9% r/r, co
potwierdza szerokie spowolnienie gospodarki Paristwa Srodka. Nie pozostato to
bez wptywu na notowania indeksdw. Sesja w Azji mineta w mieszanych
nastrojach, jednakze ostatecznie wiekszos¢ parkietéw zakonczyta dzien
spadkami. Cigzyto to od otwarcia warszawskim indeksom. WIG20 po pierwszych
minutach handlu tracit nawet 1,5%, aby jednak ostatecznie zakoriczy¢ dzien
nieznacznym spadkiem o 0,28%. Podobnie mWIG40 stracit nieznaczne 0,05%, a
SWIG80 0,13%. Wsrdd liderdw wzrostéw nalezy wyrdzni¢ CD Projekt (+3,64%),
ktéry zanotowat kolejny bardzo dobry dzied notowan. Z drugiej strony
negatywnie wyrdzniat sig Play (-3,10%), Alior (-2,40%), czy PKO BP (-2,03%).

W mieszanym otoczeniu nieznacznie lepiej od polskich indeksdw poradzit sobie
niemiecki DAX30 (+0,26%). W Stanach Zjednoczonych natomiast w dalszym ciagu
to strona kupujaca posiada kontrole, gdyz wszystkie najwazniejsze indeksy
zakonczyty dzier na plusie - S&P500 zyskat 0,45%, Dow Jones Industrial 0,51%,
a Nasdag Composite 0,42%. Powyzsze wyniki jednoznacznie sugeruja, iz
sentyment na rynkach bazowych ulegt zdecydowanej zmianie wzgledem
ostatnich tygodni 2018 roku.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

Pozytywna sesja w Stanach Zjednoczonych oraz w Azji powinna sprzyjac¢
kupujacym na warszawskiej gietdzie w pierwszych godzinach sesji. Niemniej
jednak nalezy mie¢ na uwadze, iz amerykariski S&P500 kontynuujac trzeci
tydzieri wzrostéw z rzedu dotart do kluczowego poziomu oporu 2600 pkt., ktdry
wyznaczaja poprzednie lokalne minima. Brak sity do pokonania wskazanego
oporu bytby silnie negatywnym sygnatem dla inwestoréw na catym $wiecie.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 59 219,23 -0,20% 3,20% 2,65%
WIG20 2133531 -0,28% 4,16% 2,58%
mWIG40 4016,78 -0,05% 0,98% 2,75%
sWIG80 10 798,88 -0,13% -0,49% 2,15%
WIG20 USD 626,81 -0,22% 5,65% 3,59%
WIG20 TR 412239 -0,28% 4,16% 2,58%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 2 596,64 0,45% -1,56% 3,58%
Nasdagq C. 6 986,07 0,42% -0,49% 5,29%
DAX 10921,59 0,26% 2,82% 3,43%
CAC40 4 805,66 -0,16% 1,33% 1,58%
FTSE250 18 435,62 0,12% 5,39% 5,33%
BUX 40 795,50 0,03% 3,97% 4,23%
IBEX 8 856,80 0,38% 2,27% 3,71%
NIKKEI 20 359,70 0,97% -3,73% 1,72%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Polska 2,855 -2,8 pb -18,6 pb 1,6 pb
USA 2,746 34 pb -11,5pb 6,0 pb
Niemcy 0,198 -2,1pb -3,8 pb -22,8 pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4,2961 -0,11% 0,04% 0,14%
USD/PLN 3,7363 0,33% -1,24% -0,13%
CHF/PLN 3,7969 -0,68% -0,60% -0,34%
GBP/PLN 4,7637 -0,04% 0,24% -0,16%
EUR/USD 1,1499 -0,44% 1,30% 0,27%
UsSD/IPY 108,44 0,26% -4,26% -1,15%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 61,68 0,39% 2,85% 14,60%
WTI ($/bbl) 52,59 0,44% 3,12% 15,80%
Ztoto ($/0zt) 1287,40 -0,36% 3,04% 0,48%
MiedZ (c/Lb) 263,75 -0,73% -3,03% 0,25%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 10.01.2019
WZROSTY SPADKI
EKOEXPORT 17,32% BRASTER -15,74%
MONNARI 9,11% ITMTRADE -8,73%
WORKSERV 7,80% MASTERPHA -7,72%
KREC 6,80% URSUS -4,58%
PULAWY 6,61% PGSSOFT -4,22%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 964,68 52,34% 43,34%
NAJWIEKSZE OBROTY 10.01.2019
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
PKOBP 162,73 8300 -2,03%
PKNORLEN 157,14 4995 0,09%
CDPROJEKT 115,17 7314 3,64%
PEKAO 91,81 3109 -0,83%
PzZU 68,50 4153 -0,41%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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INFORMACIJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

Alior Bank Alior Bank odpiera zarzuty o systemowym missellingu
Alior Bank oswiadcza, ze nie dopuscit sie systemowego missellingu przy oferowaniu
certyfikatow W Investments. Alior Bank poinformowat takze, ze wewnetrzny audyt nie
wykazat tamania prawa i przypadkéw razacego naruszania wewnetrznych procedur, a
postepowanie prowadzone przez Komisje Nadzoru Finansowego nadal jest w toku, sktadane
sa dodatkowe wyjasnienia, wobec czego ferowanie wyrokow jest nieuprawnione |
przedwczesne.

ISW Odwotanie cztonkdw zarzadu
W czwartek rada nadzorcza JSW odwotata ze stanowisk dwoje wiceprezesow spotki: ds.
rozwoju - Artura Dyczke i ds. handlu - Jolante Gruszke. Z tymi decyzjami nie zgadzaja sie
zwiazki zawodowe w JSW, ktdre powotaty sztab protestacyjno-strajkowy.

KGHM Prognozy spoétki
Produkcja miedzi elektrolitycznej KGHM w 2019 roku ma wynie$¢ 559 tys. ton, w tym z
wsadéw wtasnych 406 tys. ton. Sprzedaz miedzi ptatnej ma wynies¢ 601 tys. ton, w tym
miedzi w koncentracie 41 tys.

Kruk Kruk w IV kw. 2018 r. wydat na portfele wierzytelnosci 341 mln zt

Kruk wydat w czwartym kwartale 2018 roku na zakup portfeli wierzytelnosci 341 mln zt,
czyli 0 65 proc. wiecej niz rok wezesniej. Nominalna wartos¢ wierzytelnosci nabytych przez
grupe w czwartym kwartale wyniosta 2.612 mln zt, czyli spadta o 59 proc. rdr. Wartos¢ sptat
z tytutu obstugi nabytych portfeli wyniosta 432 mln zt, co oznacza wzrost rdr o 15 proc. W
catym 2018 roku naktady na wierzytelnosci wyniosty 1.395 mln zt, czyli wzrosty 43 proc.
rdr. Sptaty wzrosty o 15 proc. do 1.576 mln zt, a warto$¢ nominalna nabytych wierzytelnosci
spadta rdr 0 46 proc. do 8.853 mln zt.

Lotos Lotos uruchomit trzecig instalacje do produkceji wodoru

Lotos uruchomit trzecig instalacje do produkcji wodoru, dzieki czemu mozliwosci produkc;i
tego gazu w gdanskiej rafinerii wzrosty o 20 proc. Instalacja powstata w ramach projektu
EFRA. Realizacja projektu EFRA rozpoczeta sie w czerwcu 2015 r. Lotos szacuje, ze petne
planowane efekty ekonomiczno-finansowe, wynikajace z eksploatacji wszystkich instalacji
projektu EFRA beda w petni widoczne w wynikach nie wczesniej niz w czwartym kwartale
2019 roku. Projekt EFRA (Efektywna Rafinacja) to budowa kilku nowych instalacji
rafineryjnych oraz rozbudowa lub modernizacja istniejacych instalacji i obiektéw, dzieki
ktérym znacznie pogtebi sie przerdb ropy naftowej w gdanskiej rafinerii.

Orbis Podniesienie ceny w wezwaniu
Accor podnidst cene w wezwaniu na akcje Orbisu do 95 zt z 87 zta sztuke.

Santander BP Santander BP planuje zwolni¢ do 1.400 pracownikéw do korica '19
Santander Bank Polska planuje przeprowadzenie do korica 2019 roku zwolnien grupowych
do 1.400 pracownikdw, co stanowi okoto 11 proc. wszystkich zatrudnionych, a zwolnienia te
obja¢ majg caty bank. Santander BP rozpoczat w tej sprawie konsultacje ze zwigzkami
zawodowymi, ktdre potrwajg do korca stycznia.

sWIG80 i inne +/-

Alchemia Porozumienie akcjonariuszy Alchemii chce ogtosi¢ wezwanie na pozostate akcje spétki
Roman Karkosik, Grazyna Karkosik, Impexmetal oraz spotka Eastside-Bis zawarli
porozumienie w celu ogtoszenia wezwania na pozostate akcje Alchemii.

Atal Przekazanie lokali
Atal przekazat w 2018 roku 2.678 lokali mieszkalnych i ustugowych, czyli o ponad 16 proc.
wiecej rdr.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
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NanoGroup NanoGroup chce w '19 ztozy¢ wniosek o rozpoczecie badan klinicznych w projekcie
NanoVelos
NanoGroup planuje w 2019 roku ztozy¢ wniosek o rozpoczecie badar klinicznych w projekcie
rozwijanym w spdtce NanoVelos. Po zakoriczeniu | fazy badan bedzie mozliwa sprzedaz
technologii. Spotka ma zapewnione finansowanie do momentu rozpoczecia badan
klinicznych i pierwszych wynikdw.

Open Finance Open Finance odstapit od planéw nowej emisji akcji
Zarzad Open Finance odstapit od plandw emisji do 6.528.854 akcji serii G po 0,69 zt za sztuke.

ZE PAK Prezes i wiceprezes ZE PAK ztozyli rezygnacje
Adam Ktapszta zrezygnowat z funkcji prezesa Zespotu Elektrowni Patnéw-Adamdéw-Konin. Z
funkcji wiceprezesa zrezygnowata Elzbieta Niebisz. Rada nadzorcza ZE PAK powierzyta
kierowanie pracami zarzadu wiceprezesowi spétki, Marcinowi Ginelowi.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data  Ticker Wydarzenie

Pigtek, 11 stycznia 2019

ADIUVO Wprowadzenie do obrotu na GPW 1.620.000 akcji zwyktych na okaziciela serii O.

Wtorek, 15 stycznia 2019

SYGNITY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2017/2018.
Sroda, 16 stycznia 2019
PKPCARGO NWZA ws. wprowadzenia zmian do statutu.

NWZA ws. sporzadzania sprawozdan finansowych wedtug zasad okreslonych przez Miedzynarodowe Standardy
ERBUD Rachunkowosci, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzane z nimi interpretacje
ogtaszane w formie rozporzadzeri Komisji Europejskiej.

Czwartek, 17 stycznia 2019

VOTUM NWZA ws. wyrazenia zgody na zawarcie przez spétke aneksdw do umow pozyczek z cztonkami zarzadu.
Piatek, 18 stycznia 2019
GETIN Scalenie akcji w stosunku 4:1.
ORBIS Zakonczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 87 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Accor S.A.
PCM Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 12,09 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Hitachi Capital Polska.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas
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Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 7 stycznia 2019
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle s.a. (m/m) listopad -1,00% -0,40% 0,20%
8:.00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) listopad 1,40% 0,30% 0,10%
10:30 Strefa Euro  Indeks Sentix styczen -150,00% -280,00% -30,00%
11:00 Strefa Euro  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) listopad 0,60% 0,10% 0,60%
16:00 USA Indeks ISM dla ustug grudzien 57,60 59,00 60,70
Wtorek, 8 stycznia 2019
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) listopad -1,90% 0,30% -0,80%
11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojow w gospodarce grudzien 107,30 108,40 109,50
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg API tydzien -6, 1 mlnbrk -3,3mlnbrk -4,5mln brk
$roda, 9 stycznia 2019
8:00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) listopad -0,40% -0,50% 0,90%
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) listopad -1,60% 0,00% 0,80%
11:00 Strefa Euro  Stopa bezrobocia listopad 7,90% 8,10% 8,00%
13:35 Polska Decyzja ws. stép procentowych styczen
16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP styczen
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -1,7mlnbrk -3,3mlnbrk 0,0 mln brk
20:00 USA Protokét z posiedzenia FOMC grudzien
Czwartek, 10 stycznia 2019
2:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) grudzien 1,90% 2,10% 2,20%
2:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) grudzien 0,90% 1,60% 2,70%
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) listopad -1,30% 0,00% 1,30%
9:00 Czechy Inflacja CPI (r/r) grudzien 2,00% 2,10% 2,00%
13:30 Strefa Euro  Protokét z posiedzenia ECB grudzien
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 216 tys. 225 tys. 233 tys.
Piatek, 11 stycznia 2019
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) listopad -0,30% 0,10%
10:30  WLk. Brytania Produkcja przemystowa (r/r) listopad -0,70% -0,80%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) grudzien 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) grudzien -0,10% 0,00%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) grudzien 2,20% 2,20%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) grudzien 1,90% 2,20%
19:00 USA [los¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 877,00

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH 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 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 - $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

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

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

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

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

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

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

EV/EBITDA - wskaznik wartosci przedsigbiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsigbiorstwa 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 managerdw 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 wsrdd 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 prébie 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 wsrdd analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

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

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

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

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

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

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje jak
inwestorzy 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 akeji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

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

Polityka fiskalna - ogét 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 fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw panstwa i/lub zwiekszaniu podatkdw)

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkeja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli 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 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

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

Spread Polska-Niemey (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 wsréd ludnosci aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiane warto$ci akcji 500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci 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.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:
Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@raiffeisen.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
tukasz Zukowski 225785770 lukasz.zukowskil@raiffeisen.pl
Adrian Cieslak adrian.cieslak@raiffeisen.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
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 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 instrumentdw 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 zaméwienie 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 okaza¢ 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 odpowiedzialnodci 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 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 elektroniczna. 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/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

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 przedsiebiorcow 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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