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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 60 534,92 0,52% 2,41% 4,93%
\é\/czorajsiaMsesja przy?iostadlkontyntua.qe ponieqzitatkowkegp odpicia ‘r.la rJynkacP WIG20 2370,99 0,71% 1,86% 4,14%
azowych. Mocne podstawy dla nastrojéw przyniosto zakonczenie sesji w Japonii,
gdzie go przedtuZor?ym wee)l:endzie indeJks Nipkk-c}/iQQS wzrost ponad Z,SO‘J/Q w s’lzd za mWIGA0 413836 0.10% 292% >/86%
rynkami azjatyckimi podazyty gietdy w Europie, ktdre juz w pierwszych godzinach sWIG8o 1153416 0.07% 6,05% 911%
handlu notowaty ponad 1,0% zwyzki. W dalszej czeSci sesji wsparciem dla WIG20 USD 619,26 0,88% -0,48% 2,34%
inwestoréw okazaty sie informacje naptywajace zza oceanu. Poza gotebimi WIG20 TR 4185,38 0,71% 1,86% 4,15%
wypowiedziami prezesa Fed, ktére wyraZnie ostabity dolara, wsparciem dla ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
kupujacych byto wstepne porozumienie miedzy Demokratami a Repfublikanami, cow S&P500 274473 129% 6,28% 9,49%
przypadku zatwierdzenia przez Dgna[da Trumpa powAirmo zakohgzyc tenjat.tzw. Nasdaq C. 7 414,62 1.46% 737% 11.70%
government shutdown w Stanach Zjednoczonych. Powyzsze czynniki przetozy sie na
mocny wzrost indeksu S&P500, ktéry tym samym pokonat lokalny szczyt z lutego i DAX 11126,08 1,01% 2439% 5.37%
zblizyt sie do poziomu 2750 pk. CAC40 5 056,35 0,84% 6,16% 6,88%
FTSE250 18 824,78 -0,04% 2,21% 7,56%
Po ponad tygodniowym umacnianiu dolara, wtorek odwrdcit te tendencje, a BUX 40 488,09 1,81% -0,44% 3,45%
rezulta:(te/mk.byt wzro§tt kurSLIL EURUS[.)I .do pozi.omu t1,13?<5.l Ostabienie kqilarg IBEX 898310 0,52% 1.87% 5,19%
amerykariskiego sprzyjato rynkom rozwijajacym sie, w tym krajowemu parkietowi.
Indek); WIGQ(% zypska}tlf pon)z/id 0,70%, aJl J\allvs’yréd E’ompo{]entdvj najmocpniej rosty NIKKEI 21 144,48 134% 287% >64%
notowania KGHM oraz Lotosu. Na drugim biegunie znalazty sie walory CD Projekt, na OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
ktorym inwestorzy realizujg styczniowe zyski. Tym razem relatywna sita nie Polska 2,740 -05pb -0,8pb -9,9 pb
odznaczaty sie $rednie i mniejsze podmioty, ktdérych indeksy zanotowaty tylko USA 2,684 2,9 pb -2,2pb -0,2 pb
symboliczne dodatnie zmiany. Niemcy 0,131 1,2 pb -7.5pb -29,5 pb
Warto odnotowa¢ réwniez istotne wzrosty cen ropy naftowej - gatunek typu brent WALUTY Kurs 1D M b
intrady rést nawet o 2,5% do 63,25 USD za barytke. Powyzej byto rezultatem EUR/PLN 43282 0,10% 0,85% 0,89%
zapowiedzi Arabii Saudyjskiej, ktéra zdecydowata sie na wigksze ciecia w produkji USD/PLN 3,8202 -0,36% 2,06% 2,12%
wzgledem pierwotnych zatozers umowy OPEC+. CHF/PLN 3,7969 -0,56% -0,48% -0,34%
GBP/PLN 4,9255 -0,11% 2,29% 3,23%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE]J SESII EUR/USD 11330 0,46% -1,19% -1,20%
UsD/IpPY 110,47 0,07% 2,13% 0,70%
Wzgledem pustki W'kaLendarium makroekonomicznym WI poprzedn.ich dniach, dzlis’ SUROWCE Kors D) m V7D
czeka nas prawdziwy wysyp danych. Poznamy, m.in. grudniowa produkcje
przemystowa w strefie euro, styczniowg inflacje konsumenckg w USA oraz Wielkiej Brent ($/bbl) 6242 1,48% 581% 16,00%
Brytanii, czy krajowy bilans wymiany handlowej w grudniu minionego roku. Biorac WTI ($/bbl) 5310 1,32% 513% 16,90%
pod uwage wczorajsze mocne zamkniecie za oceanem, oczekujemy Kkontynuacji Ztoto ($/0zt) 1 314,00 0,16% 1,76% 2,55%
pozytywnych nastrojéw na dzisiejszym otwarciu europejskich parkietéw. W Miedz (c/Lb) 277,20 -0,65% 5,20% 5,36%
przypadku krajowych blue chips nadal obowigzuje wsparcie w okolicach 2350 pkt.
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 12.02.2019
WZROSTY SPADKI
PRAIRIE 38,46% OPENFIN -25,00%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) s 1413 VOSTALZAE -5.00%
R22 13,58% WASKO -7,98%
o KANIA 9,47% NOWAGALA -7,02%
OAT 6,04% BAHOLDING -5,86%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
% GPW 736,76 24,74% 74,52%
NAJWIEKSZE OBROTY 12.02.2019
-15% Spétka 0Obrot (PLNm) Transakcje Zmiana
CDPROJEKT 59,88 4619 -3,59%
-25% KGHM 57,15 3434 3,09%
PzZU 55,79 3796 0,71%
v N PKOBP 47,78 3048 1,14%
lut-18 maj-18 sie-18 lis-18 PKNORLEN 42,06 3010 1,51%

WIG VG20 e MWIG40 — SWIG80
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INFORMACIJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

Lotos Plany inwestycyjne
Lotos planuje wydac¢ w 2019 roku kilkaset mln zt na dalszy rozwdj sieci stacji paliw, czyli
budowe nowych oraz modernizacje istniejacych obiektdw. Do 2024 roku grupa chce
zrezygnowac z marki Optima.
"Wprowadzenie spoéjnego i wyzszego standardu na stacjach to teraz gtéwny cel spotki
Lotos Paliwa zarzadzajacej siecig. W ubiegtym roku Lotos, zgodnie z planem, ujednolicit 14
stacji. W 2019 r. spétka planuje wydac¢ kilkaset mln zt na dalszy rozwdj, czyli budowe
nowych oraz modernizacje istniejgcych obiektow".
"Nie oznacza to jednak, ze blisko 200 stacji paliw z logo Lotosu przestanie dziatac. Stacje
wtasne w segmencie ekonomicznym zostang podniesione do standardu premium.
Podobnie bedzie ze stacjami franczyzowymi, ktére zdecyduja sie na przedtuzenie umaow".

ING BSK Wstepne wyniki 4Q18
Zysk netto grupy ING Banku Slaskiego w czwartym kwartale 2018 roku wzrdst do 452,2
mln zt z 366,8 mln zt rok wczedniej. Wynik okazat sie 10 proc. powyzej oczekiwan rynku na
poziomie 409,5 mln zt.
Lepsze od oczekiwan wyniki w IV kwartale bank zawdziecza zawigzaniu nizszych niz
oczekiwano rezerw.
Odpisy wyniosty w czwartym kwartale 98,5 mln zt i byty nizsze niz spodziewat sie rynek o
28 proc. (137,1 mln zt). Odpisy spadty 13 proc. rdr i 26 proc. kdk.
W ostatnim kwartale 2018 roku duzo nizsze niz w poprzednich okresach okazaty sie
rezerwy w segmencie bankowosci korporacyjnej, ktére wyniosty 10 mln zt, podczas gdy w
Il kwartale 2018 roku byty na poziomie 92,2 mln zt. Rezerwy w segmencie bankowosci
detalicznej wzrosty w tym okresie do 88,5 mln zt z 41,7 mln zt.
Koszty ryzyka w 2018 roku byty na poziomie 52 pb, podczas gdy w 2017 roku wynosity 50
pb.
Wynik odsetkowy banku w czwartym kwartale wyniést 995,1 mln zt i okazat sie zgodny z
oczekiwaniami analitykow, ktdrzy liczyli, ze wyniesie 988,7 mln zt (w przedziale oczekiwan
978-1.001 mln zt). Wynik odsetkowy wzrdst 11 proc. rdr i 4 proc. kdk.
Marza odsetkowa netto na koniec 2018 roku wyniosta 2,93 proc.
Wynik z prowizji wyniodst 330,7 mln zt i byt réwniez zbiezny z szacunkami rynku, ktory
spodziewat sie 326,4 mln zt (oczekiwania wahaty sie od 318 mln zt do 335 min zt). Wynik
z prowizji wzrdst 9 proc. rdr i 4 proc. kdk.
Bank w perspektywach na 2019 roku poinformowat, ze prowadzi stress testy sektorowe dla
klientéw korporacyjnych i testuje nowe zrdédta danych o klientach. ING ocenia, ze ma
konserwatywne bufory dla kredytdw hipotecznych.

SWIG80 i inne +/-

ABC Data Oferta sprzedazy czeskiej spotki

ABC Data otrzymata od firmy Investment Gear 2 oferte zakupu 100 proc. udziatéw swojej
czeskiej spotki zaleznej za 150 tys. zt. W zwigzku z ofertg ABC Data weryfikuje warto$¢
spotki, co - wedtug szacunkéw - moze obnizy¢ wynik netto grupy za 2018 rok 0 17,3 mln zt.
ABC Data i Investment Gear 2 zobowigzaty sie dodatkowo do tego, ze zawra razem z czeska
spotka tzw. umowe subpartycypacji, na mocy ktorej okreslone zostang warunki sptaty
przez te spotke wymagalnych wierzytelnosci wobec ABC Daty.

Zarzad ABC Daty analizuje obecnie oferte.

ATM Grupa Zdarzenia jednorazowe
ATM Grupa w raporcie za 2018 rok rozliczy przejecie przez swojg spotke zalezng brytyjskiej
firmy BoomBit Games. Strata gietdowe] spotki na tej transakcji wyniesie 0,6 mln zt,
tymczasem w poprzednich raportach okresowych ATM Grupa rozpoznawata na przejeciu
10,7 mln zt zysku.
W lutym 2018 r. spétka zalezna ATM Grupy, producent gier mobilnych Aidem Media
(obecnie BoomBit) podwyzszyta kapitat zaktadowy o 50 proc. - nowe udziaty objeta
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cypryjska spotka We Are One w zamian za aport w postaci 100 proc. udziatdw w brytyjskie;
spotce BoomBit Games, rowniez zajmujacej sie produkcjg gier na urzadzenia maobilne.
Udziat ATM Grupy w akcjonariacie Aidem Media spadt wowczas do 33,3 proc. z 50 proc.
wczesniej.

Mostostal Zabrze Przedwstepna umowa sprzedazy dziatki

Mostostal Zabrze podpisat przedwstepng umowe sprzedazy 24,7-hektarowej dziatki w
Bytomiu. Cena sprzedazy ma by¢ réwnowartoscig okoto 30 proc. kapitatéw wtasnych
Mostostalu Zabrze na koniec 2018 roku, czyli ok. 25,4 mln zt.

Przyrzeczona umowa sprzedazy ma zosta¢ podpisana po spetnieniu sie warunkdéw
okreslonych w umowie przedwstepnej, m.in. przeprowadzeniu przez kupujacego badania
prawnego | technicznego nieruchomosci oraz uzyskaniu decyzji administracyjnych,
wymaganych do realizacji przez kupujacego inwestycji, planowanej na nieruchomosci.

Sescom Rekomendacja podziaty zysku
Zarzad Sescom rekomenduje przeznaczenie na kapitat zapasowy zysku za rok obrotowy
2017/2018, ze wzgledu na potencjalne przejecie spétki Dozdr Techniczny.
Zysk netto spotki za rok obrotowy 2017/2018 (zakoriczony we wrzesniu 2018 roku) wynidst
6,4 mln zt.
W marcu 2018 roku zarzad Sescom przyjat polityke dywidendowa, zgodnie z ktdrg miat
rekomendowal wyptate dywidendy na poziomie do 30 proc. jednostkowego zysku spotki.
Zaznaczono, ze jednym z warunkow wyptaty bedzie "brak realizacji projektdw
inwestycyjnych".
W maju 2018 roku Sescom podpisat term sheet (warunki umowy inwestycyjnej) dotyczacy
przejecia 51 proc. udziatdw w spotce powstatej po przeksztatceniu firmy Dozdr Techniczny
Spotka Jawna R. Rzezniak, K. Pietrulewicz, ktdra zajmuje sie sprzedazg i wynajem wGzkow
widtowych. Termin rejestracji nowopowstatej spotki w KRS - ktdry jest jednym z warunkow
umowy inwestycyjnej - przedtuzono w grudniu do korica kwietnia 2018 roku.

Skarbiec Holding Szacunkowe wyniki
Grupa Skarbiec Holding wypracowata 6,5 mln zt zysku netto w pierwszym pdtroczu roku
obrotowego 2018/2019, wobec 10,1 mln zt zysku rok wczesniej.
Szacunkowe przychody grupy w okresie od lipca do konca grudnia 2018 roku spadty o 8,5
proc. rok do roku, do 44,1 mln zt, a zysk operacyjny byt nizszy niz rok wczesniej o 36 proc. |
wynidst 7,8 mln zt.
W raporcie podano, ze wptyw na prezentowane wyniki miato zaprzestanie - z dniem 1 lipca
- prowadzenia przez Skarbiec Holding dziatalnosci w zakresie posrednictwa w zbywaniu i
odkupywaniu jednostek uczestnictwa. Dziatalno$¢ te przejeta spotka zalezna, Skarbiec
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych.

Sniezka Podtrzymanie polityki dywidendowej
Fabryka Farb i Lakieréw Sniezka, ktéra do korica kwietnia 2019 roku planuje sfinalizowa¢
zakup 80 proc. udziatdw wegierskiego producenta farb Poli-Farbe za ok. 108 mln zt,
zamierza kontynuowac polityke dywidendowa.
Rekomendacja zarzadu dotyczaca wyptaty dywidendy z zysku za 2018 r. powinna pojawic¢
sie do korca lutego. Z zysku w 2017 roku Sniezka wyptacita 2,2 zt dywidendy na akcje.

ZM Henryk Kania Wybér doradcy
Zarzad spodtki Henryk Kania zdecydowat o rozpoczeciu procedury wyboru doradcy w
procesie potencjalnego pozyskania istotnego lub strategicznego inwestora, w tym badania
mozliwosci dokonania strategicznych zmian struktury bilansu lub struktury wtasnosciowe] +
spotki.
Spétka podata, ze gtdwnym zadaniem doradcy bedzie analiza ofert oraz wypracowanie w
porozumieniu z zarzagdem rekomendacji dla rady nadzorcze;.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 11 lutego 2019

Spotkanie ministréw finanséw strefy euro
(Eurogrupa)
10:30  WLk. Brytania Produkcja przemystowa (r/r) grudzien -0,90% -0,40% -1,30%

Strefa Euro

Wtorek, 12 lutego 2019

Strefa Euro  Spotkanie ministrow finanséw UE (ECOFIN)

9:00 Wegry Inflacja CPI (r/r) styczen 2,70% 2,80% 2,70%
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien -Imlnbrk  -1,5mlnbrk 2,5 mln brk
Sroda, 13 lutego 2019
8:00 Rumunia Inflacja CPI (r/r) styczen 3,30% 3,20% 3,30%
9:00 Czechy Inflacja CPI (r/r) styczen 2,20% 2,00%
10:30  WILk. Brytania Inflacja CPI (m/m) styczen -0,70% 0,20%
10:30  WILk. Brytania Inflacja CPI (r/r) styczen 1,90% 2,10%
10:30  WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) styczen 2,20% 2,50%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) grudzien -0,40% -1,70%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) grudzien -3,20% -3,30%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) styczen 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) styczen 0,10% -0,10%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) styczen 2,10% 2,20%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) styczen 1,50% 1,90%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 2,7 mlnbrk 1,2 mln brk
Czwartek, 14 lutego 2019
Chiny Eksport (r/r) styczen -3,20% -4,40%
Chiny Import (r/r) styczen -10,00% -7,60%
0:50 Japonia PKB s.a., wst. (k/k) [V kw. 0,40% -0,60%
8:00 Niemcy PKB s.a., wst. (k/k) [V kw. 0,10% -0,20%
8:00 Niemcy PKB n.s.a., wst. (r/r) [V kw. 0,90% 1,10%
10:00 Polska PKB n.s.a., wst. (r/r) IV kw. 4,80% 5,10%
11:00 Strefa Euro  PKB s.a., rew. (k/k) [V kw. 0,20% 0,20%
11:00 Strefa Euro  PKB s.a., rew. (r/r) [V kw. 1,20% 1,60%
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) styczen 0,10% -0,10%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) styczen 2,10% 2,50%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 225 tys. 234 tys.
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) grudzien 0,20% 0,20%
Piatek, 15 lutego 2019
2:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) styczen 1,90% 1,90%
2:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) styczen 0,20% 0,90%
5:30 Japonia Produkcja przemystowa s.a., fin. (m/m) grudzien -0,10% -1,00%
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9:00 Stowacja Inflacja CPI (r/r) styczen 2,20% 1,90%
9:00 Hiszpania  Inflacja CPI (r/r) styczen 1,00% 1,20%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (m/m) styczen 0,10% 0,00%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (r/r) styczen 1,00% 1,10%
10:30  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) styczen 0,10% -0,90%
10:30  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) styczen 3,40% 3,00%
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) grudzien 16,4 mld 15,1 mld
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) styczen 0,10% 0,30%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, wst. luty 93,00 91,20
19:00 USA Ilo$¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 854,00
KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE
Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 4 lutego 2019
10:30 Strefa Euro  Indeks Sentix luty -370,00% -60,00% -150,00%
11:00 Wtochy Inflacja CPI, wst. (r/r) styczen 0,90% 0,80% 1,10%
11:00 Strefa Euro  Inflacja PPI (m/m) grudzien -0,80% -0,60% -0,30%
11:00 Strefa Euro  Inflacja PPI (r/r) grudzien 3,00% 3,20% 4,00%
Wtorek, 5 lutego 2019
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug styczen 49,70 49,90 50,50
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug, fin. styczen 53,00 53,10 51,80

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug, fin. styczen 51,20 50,80 51,20
10:30 WLk. Brytania Indeks PMI dla ustug styczen 50,10 50,90 51,20
11:00 Strefa Euro  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) grudzien -1,60% -1,60% 0,80%
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, fin. styczen 54,20 54,20 54,40
16:00 USA Indeks ISM dla ustug styczen 56,70 57,00 58,00
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg API tydzien 25mlnbrk 1,6 mlnbrk 2,1 mln brk
Sroda, 6 lutego 2019

8:.00 Niemcy Zamdwienia w przemysle s.a. (m/m) grudzien -1,60% 0,30% -0,20%
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego (USD) listopad -49,3 mld -54 mld -55,7 mld
14:45 Polska Decyzja ws. stop procentowych luty

16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP luty

16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 1,2mlnbrk 22mlnbrk 09 mln brk

Czwartek, 7 Lutego 2019

8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) grudzien -0,40% 0,70% -1,30%
13:00  WlLk. Brytania Stopa procentowa luty 0,75% 0,75% 0,75%

14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 234 tys. 221 tys. 253 tys.

Piatek, 8 lutego 2019

8:00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) grudzien 1,50% 0,20% -0,40%
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) grudzien 0,60% -1,30%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) grudzien 0,40% -1,60%
19:00 USA Ilos¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 847,00

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg i
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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 wysoko$¢ 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; $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 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 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 wérdéd 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 amerykanskich 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 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 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 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 paristwa; rozréznia sie polityke fiskalna ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkdw 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 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 osiggna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentownosé spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$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 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:
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 siedzibg 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 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 kompletnod¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak rdwniez 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.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 siedzibg 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 147 418 918 zt, w catosci wptacony.
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