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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 60 661,36 -0,21% 6,08% 5,15%
Ostatnia sesja ubiegtego tygodnia przyniosta wyrazne wzrosty na europejskich WIG20 239874 -032% 655% 5 36%
rynkach ba;ovyych na co ztozytly sie dwa czynniki. Po pierwsze, W.sparmerr‘w okaza’go MWIG40 408370 -0,09% 479% 4,46%
sie wystapienie szefa EBC, ktdre zostato odebrane zdecydowanie gotebio. Mario 5 . .
Draghi stwierdzit, ze negatywne ryzyka dla wzrostu gospodarczego w strefie euro sWIG8o 1098618 0,09% 4,54% 3.93%
przewazaja i jednoczesnie zasugerowat, ze w najblizszych okresach mato WIG20 USD 637,82 0,15% 6,55% 541%
prawdopodobne aby stopy procentowe wzrosty, a wrecz przeciwnie, istnieje szansa WIG20 TR 4 234,36 -0,32% 6,55% 5,36%
na ponowne wykorzystanie niekonwencjonalnych narzedzi polityki monetarnej ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
celem wsparcia koniunktury w strefie euro. Po drugie, wparciem dla kupujacych byty S&P500 266476 0.85% 799% 6.30%
dor.1|eS|en|a, jakoby premller’May zyskata poparcie po{nocnowl.an(.izklej partu DQP, co Nasdag C. 7 164,86 129% 9.31% 798%
zwieksza prawdopodobieristwo  pozytywnego rozstrzygniecia w jutrzejszym . . .
powtérnym gtosowaniu, a w konsekwencji zwigksza szanse na ,miekki” Brexit. W DAX 1128179 1,36% 8,67% 6.85%
rezultacie, gtéwne indeksy w Europie zakoriczyty dzien na ponad 1,0% wzrostach. CAC40 492582 111% 7.12% 4,12%
FTSE250 18 643,58 0,09% 9,09% 6,52%
Sesja na GPW przebiegata w nieco stabszych nastrojach, niemniej biorgc pod uwage BUX 40 944,82 0,13% 497% 4,61%
perspektywe catego tygodnia, WIG20 wzrdst blisko 1,0% a od poczatku stycznia IBEX 9 18520 0.38% 9.82% 7 56%
0, H P P . < P ’ ’ ’ ’
Ponaq 5,0%. W. .okollca§h. czwartkowego zamkniecia dzieri zakorczyty réwniez NIKKE| 20 649,00 -0,60% 317% 317%
$rednie oraz mniejsze spotki.
OBLIGACJE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Polska 2,823 -1,3 pb -1,6 pb -1,6 pb
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZE] SESII g i g
USA 2,760 4,4 pb -5,0 pb 7,4 pb
Dzisiejsze kalendarium makroekonomiczne nie zawiera istotniejszych danych makro. Niemcy 0,194 -4,3 pb -5,1 pb -24,5 pb
Natomiast w kontekscie ostatnich wypowiedzi szefa EBC w kwestii polityki WALUTY Kurs 1D 1M YTD
monetarnej, zwracamy uwage na popotudniowe wystapienie Mario Draghiego przed EUR/PLN 42874 0.00% 012% 0.06%
Parlamentem Europejskim. Ciekawsze pozycje danych marko przyniesie druga cze$¢ ' ' ' '
. . . . ) USD/PLN 3,7555 -1,01% -0,41% 0,39%
tygodnia, gdy na rynek naptyna wstepne dane o inflacji konsumenckiej w Niemczech
oraz wstepne dane odnosnie dynamiki wzrostu gospodarczego w Stanach CHF/PLN 3,7839 -0,59% -011% -0,68%
Zjednoczonych. GBP/PLN 4,9634 0,11% 4,12% 4,03%
EUR/USD 1,1416 1,01% 0,53% -0,44%
Nastroje na europejskich parkietach w pierwszej fazie sesji powinno wspieraé USD/IPY 109 52 -0.06% “161% “017%
piatkowe mocne zamkniecie na ngl Street. Ilndek,s ,S&PSOO. zyskat ponad 0,80% a SUROWCE Kors D) m V7D
argumentem dla strony popytowej okazato sie o$wiadczenie Donalda Trumpa, w o - -
ktérym poinformowat, ze doszedt do porozumienia z Kongresem, na bazie ktérego na Brent ($/bbl) 61,64 0,90% 12,60% 14,60%
co najmniej 3 tygodnie zostanie wznowione dziatanie rzadu federalnego. Z drugiej WTI ($/bbl) 53,69 1,05% 16,20% 18,20%
strony, na rynek trafity takze nowe doniesienia w kwestii negocjacji handlowych na Ztoto ($/0zt) 1 298,10 1,43% 1,97% 1,31%
linii USA-Chiny. Amerykariski sekretarz ds. handlu stwierdzit w jednym z wywiadéw, Miedz (c/Lb) 272,90 3,20% 1,07% 3,72%
ze Standy Zjednoczone sg ,wiele mil” od posiania umowy z Chinami, a co wiecej, do
oméwienia pozostato jeszcze wiele istotnych kwestii. Niemniej do momentu NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 25.01.2019
jutrzejszego ponownego gtosowania w sprawie Brexit, ptynno$¢ na rynku moze by¢ WZROSTY SPADKI
ograniczona, co bedzie przektadato sie tym samym na podwyzszong zmiennos¢.
TERMOREX 19,61% TARCZYNSKI -13,76%
WORKSERV 12,30% KOGENERA -10,80%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Nrereenl g G arm
VIVID 7,11% ERG -4,37%
5% VOXEL 597% SILVAIR-REGS -4,26%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
5% GPW 1104,45 57,69% 40,71%
NAJWIEKSZE OBROTY 25.01.2019
159 Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
PKNORLEN 177,71 4508 -0,28%
55, PKOBP 167,78 5277 -2,81%
’ PEKAO 82,38 2123 -0,70%
| | | ; PzZU 80,44 3086 0,20%
K — T ‘ CDPROJEKT 68,49 3423 -0,11%
sty-18 kwi-18 lip-18 paz-18
WIG e \\/|G20 e MWIG40 e S\WIG 80
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

Budimex Najkorzystniejsza oferta
Oferta Budimeksu o wartosci 249,6 mln zt netto zostata wybrana przez Generalng Dyrekcje
Drég Krajowych i Autostrad O/Wroctaw najkorzystniejsza w przetargu na budowe
obwodnicy Watbrzycha w ciagu drogi krajowej nr 35.

Orbis Komentarz Accor
Accor, ktéry po ostatnim wezwaniu posiada prawie 86 proc. akcji Orbisu, ma petna
elastycznos¢ w ksztattowaniu strategii wobec spétki. Chee, by priorytetem zarzadu Orbisu
byto wdrozenie modelu asset-light.
W wezwaniu AccorHotels na akcje Orbisu inwestorzy ztozyli zapisy na 15.274.116 akcji,
stanowigcych ok. 33,1 proc. kapitatu, po 95 zt za papier. Accor, po rozliczeniu transakcji 28
stycznia, bedzie posiada¢ bezposrednio i posrednio ok. 85,8 proc. akcji hotelowej spotki.
Grupa hotelowa AccorHotels jest akcjonariuszem strategicznym Orbisu od 2000 roku.
Zamierza wspieraC strategie rozwoju spotki oraz jej dalszy rozwdj w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej.
W ostatnich latach grupa Accor wdraza polityke zarzadzania aktywami hotelowymi
poprzez dziatania i transakcje majace na celu optymalizacje swojego portfela aktywow. W
tresci wezwania Accor informowat, ze zamierza zastosowac taka strategie w odniesieniu
do Orbisu. Po wezwaniu podawat, ze bedzie rozwaza¢ sposoby na optymalizacje wartosci
portfela aktywow Orbisu.
Accor podawat w tresci wezwania, ze polityka dywidendowa Orbisu moze zosta¢ zmieniona
ze wzgledu na potencjalne dodatkowe potrzeby finansowe spotki.
"Jest to mozliwy scenariusz, ale nie zostaty podjete w tej sprawie zadne decyzje".

PGNIG URE zatwierdzit taryfy gazowe
Urzad Regulacji Energetyki zatwierdzit taryfy PGNIG Obrot Detaliczny oraz Polskiej Spotki
Gazownictwa. Wzrost cen gazu dla PGNiG OD wyniesie 2,5 proc., a optaty dystrybucyjne
PSG spadng dla wszystkich grup taryfowych, z wyjatkiem gazu koksowniczego, srednio o 5
proc. W efekcie taczne ptatnosci za gaz dla gospodarstw domowych pozostang na
poziomie zblizonym do dotychczasowego.
Taryfa ustalana przez PGNIG OD dotyczy wytacznie odbiorcow w gospodarstwach
domowych. Spdtka ta wnioskowata ostatecznie o podniesienie cen gazu o 2,5 proc.
Podwyzke przedsiebiorstwo uzasadnia wzrostem kosztéw zakupu paliwa na Towarowe;
Gietdzie Energii. Taryfa na tym poziomie zostata zatwierdzona przez prezesa URE.
Obnizenie stawek optat dystrybucyjnych jest konsekwencja m.in. wzrostu ilosci
dystrybuowanego przez PSG gazu. Spadek optat nie zagraza realizacji zaplanowanych
przez przedsiebiorstwo projektéw inwestycyjnych, ktére obejmuja m.in. rozbudowe
systemu dystrybucyjnego i gazyfikacje +biatych plam+ na mapie Polski. Z drugiej strony
obnizka optat da mozliwo$¢ skorzystania odbiorcom tej sp6tki z bardzo dobrych wynikdw
finansowych osigganych przez PSG w ostatnich latach.

PKP Cargo Dane operacyjne za grudzien

Grupa PKP Cargo w 2018 roku przewiozta 111 mln ton tadunkdw, czyli 0 3,2 proc. wiecej
niz rok wczesniej. W grudniu 2018 roku grupa PKP Cargo przewiozta 8,4 mln ton towarow,
a praca przewozowa wyniosta ponad 2,2 mld tkm.

Spotka podata, ze w tym samym okresie wzrosta praca przewozowa zrealizowana przez
grupe - z 28,3 mld tkm w 2017 roku do 28,9 mld tkm w 2018 roku (+2,2 proc.) i byta
wyzsza 0 2,9 mld tkm w poréwnaniu z rokiem 2016 (+10,9 proc.). +
W grudniu 2018 roku pociggami grupy przetransportowano 729 tys. ton tadunkow
intermodalnych, co oznacza wzrost 0 21,3 proc. rdr. W catym 2018 roku grupa przewiozta
7,9 mln ton towardw, co oznacza, ze transporty intermodalne wzrosty o 15,8 proc. w
poréwnaniu z 2017 rokiem.
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Agora Negocjacje w sprawie potencjalnego nabycia spétki Eurozet

Agora wspélnie z czeska sp6tkg SFS Ventures rozpoczeta negocjacje w sprawie
potencjalnego nabycia udziatdw w spétce Eurozet.

Jak podano w komunikacie, Agora ma naby¢ 40 proc. udziatéw, a SFS Ventures 60 proc.
udziatdw w spotce Eurozet.

Spdtka rozpoczeta rowniez negocjacje z SFS Ventures w przedmiocie ustalenia
szczegbtowych zasad potencjalnej inwestycji w Eurozet przez SFS Ventures jako wspdlnika
wiekszosciowego oraz spotke jako wspdlnika mniejszos$ciowego oraz przysztej wspoétpracy
tych podmiotéw jako wspdlnikéw Eurozet.

Bloober Team Przeglad opcji strategicznych
Bloober Team rozpoczyna przeglad opcji strategicznych wspierajacych dalszy rozwoj
dziatalnos$ci. Spotka rozwazy m.in. pozyskanie miedzynarodowego partnera finansowego.
Przeglad opcji strategicznych ma na celu wybdr najkorzystniejszego sposobu realizacji
dtugoterminowego celu spdtki, ktorym jest wzrost jej wartosci poprzez zbudowanie
wiodacej pozycji rynkowej na Swiecie w zakresie produkcji gier z gatunku horroru
psychologicznego.

Celon Pharma Patent na inhibitory
Celon Pharma uzyskat patent obejmujacy inhibitory fosfodiesterazy 10A (PDE10A) oraz ich
zastosowanie w leczeniu chordb i zaburzen neurologicznych oraz psychotycznych na
terenie USA. +
Patent zostat udzielony przez urzad patentowy Standw Zjednoczonych (United States
Patent and Trademark Office) i obejmuje petng ochrone prawng inhibitoréw fosfodiesterazy
10A i ich zastosowanie jako lekdw na terenie Standw Zjednoczonych.

Gino Rossi Zgoda PKO BP na sprzedaz Simple
Gino Rossi otrzymat zgode PKO BP na sprzedaz Simple na rzecz spotki Skyline Insolvency
Solutions. PKO BP zrezygnowat z przyjecia oferty nabycia Simple.
Cena sprzedazy akcji Simple wynosi 1,00 zt. Jednoczesnie, w przypadku doprowadzenia do
nabycia akcji przez SIS (Skyline Insolvency Solutions) w stanie wolnym od jakichkolwiek
obcigzen, w tym zwolnienia przez bank w terminie do dnia 25 stycznia 2019 r. zastawow
finansowych i rejestrowych na akcjach Simple, przewidziano na rzecz emitenta
wynagrodzenie w kwocie 99.999,00 zt.
Gino Rossi poinformowat, ze "podjat czynnosci majace na celu zwolnienie przez bank akcji
Simple spod zabezpieczen, jednakze ostatecznie nie doszto do zwolnienia akcji Simple z
przedmiotowych zastawow".
Spotka podata, ze Skyline Insolvency Solutions jest uprawniony do odstgpienia od
transakcji m.in. w przypadku niezwolnienia przez bank zastawow finansowych i
rejestrowych na akcjach Simple.

Libet Sprzedaz aktywdw
Libet sprzedat aktywa nalezace do spétki za 20,3 mln zt i zmniejszyt zadtuzenie bankowe o
11,9 miln zt.
Zarzad spotki wskazuje jednoczesnie, ze zawarcie przedmiotowej umowy nie zamyka
prowadzonego przez zarzad spotki programu przegladu opcji strategicznych spétki ani
zakresu opcji rozwazanych obecnie badz mozliwych do przeprowadzenia; proces ten
przebiega i bedzie kontynuowany w niezmienionym zakresie.

PBG Najkorzystniejsza oferta
Oferta konsorcjum, ktdérego partnerem jest PBG, zostata wybrana jako najkorzystniejsza w
przetargu ogtoszonym przez Inwestycje Miejskie Stadion w Szczecinie. Warto$¢ oferty
wynosi 296,3 mln zt netto, czyli 364,4 mln zt brutto.
Udziat PBG w wyniku kontraktu wynosi 50 proc.
Inwestycja obejmuje zaprojektowanie i wykonanie robdt budowlanych dla zadania "Budowa
Centrum Szkolenia Dzieci | Mtodziezy wraz z przebudowg i rozbudowa Stadionu Miejskiego
im. Floriana Krygiera w Szczecinie, boisk pitkarskich oraz infrastruktury towarzyszacej".
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PBKM Umowe zakupu IVI Cordon
Sevibe Cells, spotka zalezna Polskiego Banku Komdrek Macierzystych, podpisata z
dotychczasowymi akcjonariuszami hiszpanskiej firmy IVl Cordon umowe ws. zakupu 95
proc. akcji tej firmy. taczna warto$¢ transakcji wyniosta 1,7 mln euro.
Przedmiotem umowy jest sprzedaz na rzecz Sevibe Cells 57.190 akcji spotki [Vl Cordon.
taczna wartosé ceny sprzedazy oraz pozyczki stanowi rownowartosc ok. 7,3 mln zt.
Zakup sfinansowany bedzie ze $rodkéw z emisji, poprzez udzielenie przez PBKM pozyczki
celowej dla spdtki Sevibe Cells.
Polski Bank Komdrek Macierzystych posiada 57,52 proc. udziatéw w spétce Sevibe Cells.
"Spodziewamy sie, ze proces integracji spotki IVI Cordon S.A. do struktur Grupy Kapitatowej
PBKM zajmie ok. 12-15 miesiecy, wliczajac w to optymalizacje dziatania spotek zaleznych
w Hiszpanii i Szwajcarii"
Spdtka VI Cordon prowadzi rodzinny bank komdrek macierzystych pod markg IVIDA, ktory
zajmuje sie pozyskiwaniem, przetwarzaniem i przechowywaniem komodrek macierzystych
oraz rozwojem produktéw zwigzanych z terapig komérkowa. Grupa posiada spotke zalezng
w Szwajcarii - IVIDA Switzerland.

PCC Rokita Roszczeniami HH Technology
PCC Rokita nie zgadza sie z roszczeniami HH Technology, spotki majacej siedzibe w
Stanach Zjednoczonych, dotyczacymi zaniechania naruszenia patentu.
Spotka podata, ze przeciwko niej, jak rowniez przeciwko spotce PCC Exol, zostat ztozony
wniosek o zabezpieczenie roszczenia przez HH Technology.
Ztozony wniosek dotyczy udzielenia zabezpieczenia roszczenia o zaniechanie naruszenia
patentu (dotyczacego sposobu wytwarzania alkoksylantéw), a catkowita sume
zabezpieczenia HH Technology wskazata na kwote 57.254.733 zt.
"Spotka catkowicie kwestionuje ww. roszczenia i ztozyta w sadzie pismo procesowe
wskazujac na catkowity brak podstaw faktycznych i prawnych do udzielenia
zabezpieczenia, wnoszac jednoczesnie o zobowigzanie HH Technology do wniesienia kaucji
w wysokosci 40 mln zt".

Stelmet Odpis aktualizacyjny oraz wstepne wyniki
Stelmet dokona odpisu aktualizujagcego wartos¢ firmy powstatej w wyniku nabycia
brytyjskiej sp6tki Grange Fencing w wysokosci 11 mln zt, co obnizy skonsolidowany zysk
netto za 2017/2018.
Odpis aktualizujacy dokonany w wyniku przeprowadzonego testu ma charakter wytacznie
ksiegowy i nie wptywa na sytuacje ptynnosciowg spotki i grupy Stelmet. Zgodnie z przyjeta
przez nas polityka rachunkowosci, odpisy aktualizujace wartos¢ firmy (goodwill) nie maja
rowniez wptywu na wysokosc zysku EBITDA, ktory jest kluczowym parametrem mierzacym
efektywnosc¢ dziatalnosci grupy Stelmet.
Stelmet podat, ze wstepnie w roku obrotowym 2017/2018 przychody grupy wyniosty 553
mln zt i byty o ponad 3 proc. wyzsze niz rok wczesniej. Skonsolidowana EBITDA wyniosta
68,6 mln zt, co oznacza wzrost 0 23 proc. rdr.
Szacowany skonsolidowany zysk netto w roku obrotowym 2017/2018 wyniost 9,6 mln zt
wobec 17,5 mln zt w roku obrotowym 2016/2017.

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

Data Ticker Wydarzenie
Poniedziatek, 28 stycznia 2019
NWZA ws. wyrazenia zgody na zbycie przedsiebiorstwa sp6tki ABC Data S.A. zmiany firmy spotki oraz zmiany

ABCDATA przedmiotu dziatalnosci.
CIECH NWZA ws. wyrazenia zgody na ustanowienie zastawu rejestrowego na zbiorze ruchomosci i praw majatkowych spolki
oraz na emisje obligacji.
Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 30,35 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez J6zefa Siwca, Mariana
ROPCZYCE Dartaka, Roberta Duszkiewicza, Roberta Siwca, Leszka Piczaka, Krzysztofa Migso, Romana Wenca oraz Zbigniewa
Czapka.
Wtorek, 29 stycznia 2019
STELMET Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2017/2018.
$roda, 30 stycznia 2019

NWZA ws. zmian w sktadzie RN, zmiany uchwaty nr 5 NWZ z 3 wrze$nia 2018, umorzenia akcji wtasnych, obnizenia
kapitatu zaktadowego w zwigzku z umorzeniem akcji wtasnych oraz zmiany statutu.

Czwartek, 31 stycznia 2019
Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 4,80 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Romana Karkosika, Grazyne

DECORA

ALCHEMIA Karkosik, Boryszew, Impexmetal oraz Eastside-Bis.
GINOROSSI Zakonczenie zapisow na sprzedaz akeji po 0,55 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez CCC Spdtka Akcyjna.
GPRE Wyptata dywidendy zaliczkowej w wysokosci 0,08 euro na akcje.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg i
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 28 stycznia 2019

0:50 Japonia Protokét z posiedzenia Bol grudzien
10:00 Strefa Euro  Podaz pieniadza M3 (r/r) grudzien 3,80% 3,70%
15:00 Strefa Euro \évr);sgtﬁi?eme publiczne szefa ECB (Mario

Wtorek, 29 stycznia 2019
10:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) grudzien 4,50%
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych styczen 0,90% 0,90%
16:00 USA IBnOcElierl:is zaufania konsumentow - Conference styczef 126,00 128,10
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg API tydzien -2mln brk 6,55 mln brk
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien 0,80% 1,40%
8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentéw - GfK luty 10,40 10,40
9:00 Hiszpania  Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien 1,40%
11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojow w gospodarce styczen 106,80 107,30
14:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (m/m) styczen -0,80% 0,10%
14:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (r/r) styczen 1,60% 1,70%
14:30 USA PKB (annualizowany), wst. IV kw. 2,80% 3,40%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 8 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych styczen 2,25-2,50%  2,25-2,50%
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC styczen

Czwartek, 31 stycznia 2019
0:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a., wst. (m/m) grudzien -0,40% -1,00%
2:00 Chiny Indeks PMI dla przemystu wg CFLP styczen 49,30 49,40
2:00 Chiny Indeks PMI dla ustug wg CFLP styczen 53,80
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) grudzien -0,70% 1,40%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (m/m) styczen 0,00%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (r/r) styczen 1,20% 1,60%
8:45 Francja Inflacja PPI (m/m) grudzien 0,40%
845 Francja Inflacja PPI (r/r) grudzien 2,60%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. styczen 5,00% 5,00%
11:00 Strefa Euro  Stopa bezrobocia grudzien 7,90% 7,90%
14:00 Polska Protokdt z posiedzenia RPP styczen
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 210 tys. 199 tys.
15:45 USA Indeks Chicago PMI styczen 62,50 65,40
0:30 Japonia Stopa bezrobaocia grudzien 2,40% 2,50%
2:45 Chiny Indeks PMI dla przemystuy, fin. styczen 49,50 49,70
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu styczen 47,70 47,60
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu styczen 49,20

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg i
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9:50 Francja Indeks PMI dla przemystu, fin. styczen 51,20 49,70
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, fin. styczen 49,90 51,50
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu, fin. styczen 50,50 51,40
10:30  WILk. Brytania Indeks PMI dla przemystu styczen 53,40 54,20
14:30 USA Stopa bezrobocia styczen 3,90% 3,90%
14:30 USA écr:wzi;rnoatnziiguniinienia W sektorze styczen 183 tys. 312 tys.
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, fin. styczen 54,90 53,80
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu styczen 54,00 54,10
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, fin. styczen 90,70 98,30
19:00 USA Ilos¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 862,00

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

-4 BGZ BNP PARIBAS
BIURO MAKLERSKIE
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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 $rodkéw pienieznych z obligacji ($redni 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 wysokosci stop 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 produkcyjnej 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 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 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 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari 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 towaréw 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 ktdre 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 amerykanskich 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 ksiggowej, 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 rynkowej 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 osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koricowy 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 pafstwa; rozréznia sie polityke fiskalng 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 0séb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 osdb)
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

Rentownos$¢ obligacji - rentownos$¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentowno$¢ 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-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&P500 - indeks ukazujacy zmianeg wartosci akcji 500 najwiekszych spotek 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:
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 2257857 70 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

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 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 sa 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 zatozeri, 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 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 | 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.pd.

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 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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