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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 59 589,02 -0,38% -1,16% 3,29%
Poniedziatek okazat sie by¢ kolejnym dniem relatywnej stabos¢ krajowej gietdy na WIG20 232567 -0,54% 2,20% 215%
tle |ndek§ow Ibaz.ovxl/ych. Indeks blue chipéw stopmgwo osuwat S|‘e W trakcie S?SJI, MWIG40 408731 -0,05% -0,20% 4,55%
aby zakoriczy¢ dzieri ze stratg ponad 0,5%. Negatywnie w gronie najwigkszych spétek
wyrézniaty sie akcje JSW, ktdre znizkowato ponad 3,5% po informacji o rozwazanej sWIG8o 1155100 -0.21% >17% 9.27%
przez spotke emisji akcji o wartosci 500 - 1000 mln zt. Prawie réwnie mocno tracity WIG20 USD 607,28 -0.15% -3,53% 0,36%
akcje PGE. Po ,zielonej” stronie rynku byty natomiast spétki z sektoréw WIG20 TR 4105,36 -0,54% -2,20% 2,15%
defensywnych jak Cyfrowy Polsat albo Eurocash. Z uwagi na brak sesji w Stanach ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
Zjednoczonych, obroty nie byty jednak znaczace i ledwo przekroczyty 550 miln zt. S&P500 2 775,60 1.09% 6,33% 10,70%

WIG20 kontynuuje tym samym spadek wynikajacy z utworzonej na przetomie

- . . - , ) Nasdagq C. 7 472,41 0,61% 6,39% 12,60%
stycznia i lutego formacji podwojnego szczytu. Po przebiciu w dét poziomu 2 350
pkt., kolejnym wsparciem jest obecnie 2 300 pkt. Wczoraj nieco lepiej spisywaty sie DAX 11299,20 -0.01% 0.84% 7.01%
indeksy $rednich i mniejszych spétek, ktére odnotowaty minimalne spadki. Przy CAC40 516854 0,30% 6,00% 9,26%
realizacji zyskéw na akcjach Getin Holding i Idea Bank, kapitat spekulacyjny FTSE250 19 127,28 0,74% 1,93% 9,29%
,przeniést” sie m.in. na JWC albo Unimot. BUX 40 653,39 1,18% -2,05% 3,87%
o . . IBEX 9 155,50 0,35% 0,95% 7,21%
Brak ir.1westoréw/ amery.kanlsklc.h byt /odczulwatny na ry/nkach W c,a{eJ Egrople - NIKKE| 21 302,65 0.10% 282% 6.43%
wahania notowan byty niewielkie, a gtéwne indeksy zakoriczyty dzier bez wiekszych
zmian. Na Starym Kontynencie najmocniej zyskiwat sektor telekomunikacji oraz IT, a OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
spadki notujg firmy przemystowe, w tym producenci aut z uwagi na obawy odno$nie Polska 2,705 0,6 pb -156pb  -134pb
polityki handlowej Donalda Trumpa. W weekend zakoriczone zostaty prace nad USA 2,664 0,7 pb -51pb -2,2 pb
raportem Departamentu Handlu odno$nie zagrozer bezpieczeristwa narodowego ze
strpony impor[zu aut. Na podstawie tego rapor%u, prezyde[;t Trump moze w ciaggu 90 Niemcy 0109 07 pb "145p0 “3L7po
dni ogtosi¢ natozenie cet na import aut z Europy w razie wykazania zagrozer dla
USA. Ruch ten mdgtby by¢ silnym ciosem dla gospodarki europejskiej - LY LT Ly L e
ubiegtoroczne szacunki UE wskazywaty na mozliwe zmniejszenie sprzedazy EUR/PLN 43301 -011% 1,02% 0,94%
europejskich samochoddw na rynku amerykariskim o potowe w razie natozenia 25% USD/PLN 3,8284 -0,21% 1,50% 2,33%
cet przez USA. CHF/PLN 3,8106 -0,19% 0,60% 0,02%
GBP/PLN 4,9468 0,01% 1,92% 3,68%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE] SESII EUR/USD 1,1311 0,10% -048%  -1,37%
usD/IPY 110,62 0,19% 0,79% 0,83%
Uwazamy, iz wieksze impulsy do zmian notowan na rynkach finansowych nadejda
dopiero w drugiej potowie tygodnia, dlatego spodziewamy sie dzi§ spokojnej sesji na SHOTTEE e £l Lt A
$wiatowych gietdach. Brent ($/bbl) 66,52 0,41% 6,09% 23,60%
WTI ($/bbl) 56,47 1,58% 4,96% 24,40%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Zoto (S/0z) 132970 OS7%  367%  378%
Miedz (c/Lb) 283,60 1,34% 4,30% 7,79%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 18.02.2019
5% WZROSTY SPADKI
JWCONSTR 28,63% GETIN -24,40%
UNIMOT 11,16% IDEABANK -18,04%
~5% PRIMETECH 8,62% ENERGOINS -12,00%
OPONEOQ.PL 7,57% ULMA -8,57%
. SYNEKTIK 7,34% NEUCA -6,85%
“15% OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 556,10 52,25% 46,38%
959 NAJWIEKSZE OBROTY 18.02.2019
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
| | 1 ; PZU 55,67 2833 0,05%
R S S KGHM 53,53 4852 0,29%
lut-18 maj-18 sie-18 lis-18 PKOBP 50,70 3029 -1,17%
WIG e WIG20 e MWIGAD e SWIGS0 PKNORLEN 42,42 2603 -1,50%
CDPROIJEKT 32,10 2734 -0,82%

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

WIG 20 i mWIG40 +/-
ISW Plany emisji akcji
Prezes ISW poinformowat w wywiadzie, ze:

e Spétka rozpoczeta dialog z Prokuratorig Generalng o potencjalnej emisji akcji,
ktéra pozwolitaby utrzymac Skarbowi Panstwa udziat w akcjonariacie JSW na
poziomie 50% +1 akcja.

e W takim scenariuszu do spotki mogtoby trafi¢ pomiedzy 500 a 1 000 mln zt.

e ewentualna emisja wynika z koniecznosSci pozyskania dtugoterminowego -
finansowania rozwoju JSW.

e Prezes przewiduje, ze w najblizszych latach CAPEX pozostanie na poziomie okoto
1,4 mld zt rocznie.

e ISW kontynuuje negocjacje z Prairie Mining pomimo poinformowania przez spotke
polskiego rzadu o istnieniu sporu inwestycyjnego i wezwania do negocjacji w celu
jego polubownego rozwigzania.

Kernel Akwizycja
Grupa Kernel przejeta ukrainska spotke Rail Transit Kargo, wtasciciela floty 2,95 tys.
wagonow  zbozowych  (ok. 15% ukrainskiego rynku). Warto$¢ przejmowanego +
przedsiebiorstwa ustalono na 64 mln USD (49 mln USD po korekcie o zadtuzenie i kapitat
pracujacy netto). Kernel podat, ze akwizycja zwiekszy zysk EBITDA grupy o okoto 20 mln
USD rocznie oraz zabezpieczy ja przed wzrostami kosztow logistyki.

Tauron Odpisy w wynikach 4Q'18
Tauron zakoriczyt gtdwne analizy w ramach testéw na utrate wartosci aktywdw grupy.
Nadwyzka odpiséw tworzonych nad odwréconymi w sprawozdaniu finansowym grupy za
2018 rok wynosi 466,5 mln zt, a taczny szacunkowy wptyw na obnizenie wyniku netto
grupy wyniesie 377,9 mln zt

Trakcja Wstepne wyniki 4Q18, plany emisji akcji

e Trakcja w 2018 roku miata 1 mld zt przychoddw, 123,2 mln zt straty brutto ze
sprzedazy, 85 mln zt ujemnej EBITDA oraz 75 mln zt straty netto.

e |Istotny wptyw na wyniki miata aktualizacja budzetéw kontraktéow w czwartym
kwartale na minus 139 mln zt. Réwnoczes$nie spo6tka rozpoznata przychod ze
sprzedazy nieruchomosci we Wroctawiu w wysokosci 53 mln zt brutto.

e Trakcja nie uwzglednia w wyniku finansowym wartosci pozwow sadowych,
sktadanych przez spotke wobec zamawiajgcych na taczng warto$¢é przedmiotu
sporéw wynoszaca ok. 110 min zt. Ponadto spdtka planuje ztozenie kolejnych
pozwow 0 wartosci ok. 30 mln zt. Spotka nie uwzglednia réwniez w wyniku _
finansowym pozostatych roszczeri kontraktowych o wartosci ponad 120 min zt,
ktérych dochodzi na drodze pozasgdowe;j.

e Portfel zamdwienri Trakcji na koniec grudnia 2018 roku wzrdést o okoto 45 proc. i
wynosit 2,2 mld zt. W catym zesztym roku spdtka podpisata umowy o tgcznej
wartosci powyzej 1,5 mld zt, z ktérych wiekszo$¢ przekraczata budzety
inwestorskie.

e 7 wuwagi na ryzyko przekroczenia kowenantéw kredytéw w 5 bankach
finansujacych, Trakcja  poinformowata réwniez o rozpoczeciu dziatan
zmierzajacych do refinansowania istniejacego zadtuzenia bankowego oraz
dokapitalizowania spotki poprzez emisje nowych akcji

sWIG80 i inne +/-

Archicom Wywiad z prezesem
e Archicom planuje wprowadzi¢ do sprzedazy w 2019 roku ponad 1,2 tys. mieszkan.
Obecnie w budowie znajduje sie ok. 2 tys. mieszkan.
e Na zakupy gruntéw zamierza przeznaczy¢ ponad 100 mln zt. Obecny bank ziemi

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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pozwala na budowe ponad 5 tys. mieszkan, co zabezpiecza potrzeby spdtki na ok.
3 lata.

e Spotka poszukuje réwniez nowego gruntu pod kolejng inwestycje komercyjna.
Obecnie Archicom realizuje projekt biurowca City Forum - pierwszy budynek
bedzie dostepny dla najemcdéw w lipcu br., kolejny w 2Q'20.

e Spotka dostrzega pewng stabilizacje zmian kosztdw, cho¢ nadal branza moze by¢
pod presja wyzszych kosztdw materiatéw, robocizny, przedtuzajacych sie proceséw
administracyjnych. Réwniez sktadka na Deweloperski Fundusz Gwarancyjny bedzie
czynnikiem wptywajacym na wzrost cen mieszkan.

e Archicom informowat w styczniu, ze w 2019 roku planuje sprzeda¢ 1,3-1,6 tys.
mieszkan i przekazac¢ klientom 1,5-1,6 tys. lokali.

Bioton Rezygnacja cztonka zarzadu
W dniu 18.02.2018 r. Pan Marek Dziki ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu -
Spétki ze skutkiem natychmiastowym. Powodem rezygnacji sa przyczyny osobiste.

Esotig&Henderson Sprzedaz w styczniu
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy osiagniete w styczniu 2019 r. przez Grupe
Kapitatowa wyniosty okoto 13 mln zt (+23% r/r). Szacunkowa marza brutto na sprzedazy +
Grupy Kapitatowej wyniosta okoto 56% (-3 pkt. proc. r/r). Powierzchnia handlowa wyniosta
17,9 tys. m2 (+3% r/r).

Impexmetal Wstepne wyniki za 2018 r.
Spdtka uzyskata 1230 mln zt przychodéw ze sprzedazy (+7,8% r/r), 156,4 mln zt zysku
brutto na sprzedazy (+14,6% r/r), 180,4 mln zt EBITDA (+26,5% r/r), 142,5 mln zt EBIT
(+32,5% r/r) oraz 141,6 mln zt zysku netto (+91,6% r/r). Na poprawe wynikow wptyw miaty:
- zwigkszenie ilosci sprzedazy wyrobdw aluminiowych (o 3%), +
- poprawa efektywnosci produkcji wyrobdw aluminiowych skutkujaca zwiekszeniem
rentownosci sprzedazy,
- wyzsze 0 ok. 20 mln zt wptywy z dywidend,
- rozwigzanie odpisu z tytutu utraty wartosci aktywdw finansowych

Introl Odpisy w wynikach 4Q'18
Smart In, spétka zalezna Introlu, dokonata odpiséw aktualizacyjnych prac badawczo-
rozwojowych poniesionych w latach ubiegtych w kwaocie ok. 8 mln zt, co obcigzy wynik za
2018 rok. Cena emisyjna akcje serii E nie moze by¢ nizsza niz 10 zt.

OT Logistics Emisja akcji
Akcjonariusze OT Logistics zdecydowali o emisji od 250 tys. do 2,3 mln akcji z wytagczeniem
prawa poboru dla obecnych akcjonariuszy.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas

f BG Z B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas
W BIURC MAKLERSKIE i e e

www.bgzbnpparibas.pl



oy : >
— by ; KOMENTARZ PORANNY 2?2 BM

I e 191utego 2019 0821

KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data  Ticker Wydarzenie

Wtorek, 19 lutego 2019

AMBRA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2018/2019.

ASSECOSEE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

Zakoriczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 1,08 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Abadon Real Estate

AWBUD Spétka Akcyjna oraz Petrofox Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Czwartek, 21 lutego 2019

ORBIS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
SYNEKTIK Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2018/2019.
Piatek, 22 lutego 2019
MERCOR Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2018/2019.
MOL Publikacja raportu za IV kwartat 2018 roku.
PCM Zakonczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 18,05 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Hitachi Capital

Polska.

Poniedziatek, 25 lutego 2019

GRUPAAZOTY ~ NWZA ws. zmiany w sktadzie RN.

MILLENNIUM  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

PCM Zakonczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 11,38 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez PKO Leasing SA.

Wtorek, 26 Lutego 2019

PEKAO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

NWZA ws. zmiany statutu, emisji warrantéw subskrypcyjnych z przeznaczeniem dla os6b wskazanych przez

ADIUVO zarzad z wytgczeniem prawa poboru, zmiany uchwaty nr 8 NWZ z 31 grudnia 2014 oraz zmian w sktadzie RN.
LIVECHAT Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2018/2019.

R22 Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2018/2019.

STELMET Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2018/2019.

WORKSERV NWZA ws. zmian w sktadzie RN.

$roda, 27 lutego 2019

MBANK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

APATOR Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2018 roku.

ASBIS Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2018 roku.

ASSECOBS Publikacja raportu za 2018 rok.

BETACOM Publikacja raportu za Il kwartat roku obrotowego 2018/2019.
Czwartek, 28 lutego 2019

ALIOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

EUROCASH Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2018 roku.

KERNEL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il pétrocze 2018 roku.

ALTUSTFI Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
COGNOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
GPW Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
NETIA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

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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QUERCUS Publikacja raportu za 2018 rok.

SELENAFM NWZA ws. zmian w sktadzie RN.

STALPROD Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2018 roku.

TXM NWZA ws. zmian statutu.
NWZA ws. zmiany uchwat nr 32 i 33 ZWZ 13 czerwca 2017 oraz zbycia (w tym wniesienia do innego podmiotu

UNIBEP w formie aportu) zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa spétki UNIBEP S.A. w postaci Unihouse Oddziat
Unibep S.A. w Bielsku Podlaskim.

VOTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2018 roku.

WASKO Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2018 roku.

Piatek, 1 marca 2019

AILLERON Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2018 roku.

COMARCH Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2018 roku.

MONNARI Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2018 roku.

STALEXP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.

SYGNITY Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2018/2019.

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

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 18 lutego 2019
Wtorek, 19 lutego 2019

10:00 Polska Przecietne wynagrodzenie brutto (r/r) styczen 6,80% 6,10%
10:00 Polska Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw (r/r)  styczen 1,90% 2,80%.
10:30 WLk. Brytania Stopa bezrobocia grudzien 4,00% 4,00%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW luty -14,50 -15,00
Sroda, 20 lutego 2019
8:00 Niemcy Inflacja PPI (m/m) styczen -0,40%
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) styczen 2,50% 2,70%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) styczen 12,20%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) styczen 3,90% 2,80%
10:00 Polska Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej luty 5,40
10:00 Polska \ﬁ\é{] Zijznewiﬁlzg wskaznik ufnosci luty 2,20
20:00 USA Protokét z posiedzenia FOMC styczen
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg API tydzien -1 mln brk
Czwartek, 21 lutego 2019
1:30 Japonia Indeks PMI dla przemystu, wst. luty 50,30
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (m/m) styczen -0,80% 0,10%
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (r/r) styczen 1,40% 1,70%
8:45 Francja Inflacja CPI, fin. (r/r) styczen 1,20% 1,60%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. luty 51,00 51,20
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug, wst. luty 49,40 47,80
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, wst. luty 49,90 49,70
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug, wst. luty 52,80 53,00
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) styczen 6,10% 4,70%
10:00 Wtochy Inflacja CPlI, fin. (r/r) styczen 0,90% 1,10%
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu, wst. luty 50,50 50,50
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug, wst. luty 51,20 51,20
13:30 Strefa Euro  Protokét z posiedzenia ECB styczen
14:00 Polska Protokét z posiedzenia RPP luty
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii luty 14,00 17,00
14:30 USA Whnioski 0 zasitek dla bezrobotnych tydzien 239 tys.
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, wst. luty 54,90
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, wst. luty 54,20
16:00 USA 'C”Oi?;srevxiiaég‘;ﬁgw wyprzedzajacych - styczen 0,10% -0,10%
17:00 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien 3,6 mln brk
Piatek, 22 lutego 2019
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) styczen 0,80% 0,70%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo luty 94,20 99,10
11:00 Strefa Euro  Inflacja HICP (r/r) styczen 1,40% 1,60%
14:00 Polska Podaz pieniadza M3 (r/r) styczen 9,30% 9,20%
Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespét Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas
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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 paristw

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 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 manageréw 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 wérdéd niemieckich przedsigbiorcéw

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 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 warunkdw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wéréd analitykow i inwestordw 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 koficowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartos¢ débr 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 wydatkéw paistwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na
zmniejszaniu wydatkdw panstwa i/lub zwigkszaniu podatkdw)

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 0séb)
Polityka pienigzna - (monetarna) cze$¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sig na
polityke restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (migkka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiang zatrudnienia w USA w poprzednim miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentowno$¢ obligacji - rentownos$¢ 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 niekonsumpceyjnych 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 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

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas

V. 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
*‘ A BIURO MAKLERSKIE e-mail: dorad y i Y ini@bezt pp Hma.pl
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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 przedsiebiorcédw 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.

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas

<l BGZ BNP PARIBAS Blaro Maklersie Eanky 502 BNP Paribas

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
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