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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 57 886,60 -0,11% 3,53% 0,34%
Sytuacja na rynkach finansowych uptywata w czwartek pod znakiem oczekiwania na WIG20 2189,07 -0,01% 3,76% -3.85%
popotudniowa .decyzje Europejskiego Sanku Centralnego odnosnie ‘po‘ziolm‘u Stop MWIG40 3 796,68 -0,49% 0.15% -2.88%
procentowych i ewentualnego ogtoszenia nowego programu luzowania ilo$ciowego.
Zgodnie z oczekiwaniami rynku, EBC obnizyt stope depozytowa do najnizszego sWIG8o 11 562,70 -0.18% -1.10% 9,38%
poziomu w historii, tj. -0,5%. Co wiecej, EBC zapowiedziato odnowienie na czas WIG20 USD 557,39 0.48% 1.86% -7.89%
nieokreslony, nowego program skupu aktywdéw o wartosci 20 mld euro miesiecznie, WIG20 TR 398515 -0,01% 4,78% -0,84%
wprowadzajac jednoczesnie tzw. Triering, czyli réznicowanie stopy depozytowej, w ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
ramach ktdérego czes¢ nadwyzek ptynnosciowych trzymanych przez instytucje S&P500 3 009,57 0,29% 4.36% 20,10%
kre,dytowe eurosystemu bedz‘ie zwoLnﬁione z oproceqtowani{i z L{jemna stcl)pa. QE ma Nasdag C. 8 194,47 0,30% 421% 23,50%
by¢ prowadzone "tak dtugo jak bedzie to koniecznie zakoriczy¢ sie "krdtko" przed
rozpoczeciem podwyzek stdp procentowych. Na konferencji po posiedzeniu, Prezes DAX 1241025 0.41% 6,26% 17,50%
Draghi zaapelowat do rzadow, 7ze w $wietle pogarszajacych sie perspektyw CAC40 5642,86 0,44% 6,26% 19,30%
gospodarczych, rzady posiadajace mozliwosci fiskalne powinny réwniez dziataé FTSE250 19 962,57 -0,10% 5,55% 14,10%
skutecznie i terminowe. Decyzja EBC wpisuje sie w obserwowany ostatnio zwrot BUX 40 066,95 -0,34% -2,02% 2,37%
gtownych bankéw centralnych odnosnie rozpoczecia polityki obnizek stop IBEX 9 082,30 0,25% 4,68% 6,35%
procentowych w odpowiedzi na utrzymujace sie ostatnio coraz stabsze odczyty NIKKEI 21 759,61 0,75% 6,38% 8,72%
danych makro, przede wszystkim wskaznikéw PMI. W przysztym tygodniu, w $rode
swojg decyzje ws. stdp procentowych ogtosi réwniez amerykanski Fed - rynki OBLIGACIE Rent. 10Y = _— L
spodziewaja sie obnizki stép procentowych o 25 pb. Polska 2,029 7.9 pb 9,1pb -81,0 pb
USA 1,777 3,1 pb 130pb  -90,9 pb
WIG20 rozpoczat sesje od Luki wzrostowej, kontynuujac pozytywny trend jaki migjsce Niemcy -0,518 45pb 19,1 pb -94,4 pb
od poczatlku bieZaceg.olt)l/godnia. W Qatszej czesci qnia pr’zewaga st,rony poqa?owej WALUTY Kurs ) m YTD
dawata sie we znaki i indeks najwigkszych polskich spétek zakorczyt dzien pod
teczhniczym poziomem wsparcia z okolic 2200 punktdw. EUR/PLN 4,3366 -0.08% 0.17% 109%
USD/PLN 3,9196 -0,57% 1,55% 4,77%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESI CrP/PLN SOBL 02 0B 38
GBP/PLN 4,8361 -0,49% 3,69% 1,36%
Sesja w Japonii oraz Chinach zakoriczyta sie trwata przewaga strony popytowej, co EUR/USD 1,1064 0,50% -1,36% -3,52%
przy spadajacym od rana dolarze w stosunku do ztotéwki implikuje wg nas pozytywne USD/IPY 108,09 0,25% 2,73% -1,47%
otwarcie. SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 60,38 -0,71% 3,09% 12,20%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) W1 (&/bb) 55 09 1s% 009%  21%0%
10% Ztoto ($/0zt) 1 507,40 0,28% -0,65% 17,60%
MiedZ (c/Lb) 264,05 0,99% 2,15% 0,36%
NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 12.09.2019
WZROSTY SPADKI
STELMET 23,53% WORKSERV -10,56%
) PANOVA 11,11% ZPUE -8,00%
0% ULTGAMES 7,29% BUMECH -5,17%
LPP 5,82% PKPCARGO -4,04%
OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 824,17 58,21% 41,48%
0% NAIWIEKSZE OBROTY 12.09.2019
wrz-18 gru-18 mar-19 cze-19 Spétka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana
WIG e WIG20 e MWIGA0 e SWIGSO PKOBP 97,77 3944 -0,58%
PzU 95,59 5576 -0,84%
PEKAO 87,89 4230 0,05%
KGHM 84,91 6 653 2,66%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG 20 i mWIG40 +/-
Agora Umowa inwestycyjna
Spétka zawarta umowe inwestycyjng i umowe wspolnikow, zgodnie z ktérymi ma naby¢ 32
istniejace udziaty i 15 nowo utworzone w spétce Online Technologies. Catkowita, taczna
kwota inwestycji Agory w Online Technologies to 7,7 mln zt. Spétka oferuje klientom
narzedzie HRLink. pl dostepne w modelu abonamentowym, inne ustugi informatyczne
zwigzane z procesem rekrutacji.
CD-projekt Gwint na i0S
Spétka planuje wydac gre "Gwint: WiedZzminska Gra Karciana" w wersji i0S 29 pazdziernika.
LPP Komentarz zarzadu
e zapowiadane podniesienie ptacy minimalnej spowoduje wzrost kosztow
wynagrodzen. Spétka bedzie inwestowac w automatyzacje
e zarzad podtrzymuje cel marzy na 2019 roku w przedziale 53-54 proc., ale z powodu
wysokiego kursu dolara osiggniecie tego celu moze byc¢ trudne
e wllkw. 2019 r. spétka odnotowata wyzszg sprzedaz zagraniczna niz krajowa. Spétka
bedzie optymalizowacd sie¢ salonéw w Polsce.
e W przysztym tygodniu sp6tka planuje uruchomic¢ e-sklep dla wszystkich krajow Unii
Europejskiej i na Ukrainie
e Zarzad jest zadowolony ze sprzedazy w trzecim kwartale
e Zarzad chce, by dywidenda za 2019 rok byta wyzsza rok do roku
PKN Orlen Plany rozwoju na rynku Czeskim i Stowackim
Spotka chece w ciggu dwdch, trzech lat zwiekszy¢ udziat w czeskim rynku detalicznym paliw
do 30 proc. z 23,7 proc. obecnie, jak rowniez chce za 2-3 lata mie¢ na Stowacji co najmniej
30-40 stacji paliw
PKN Orlen Umowa na budowe infrastruktury Anwil
Anwil (spGtka zalezna PKN Orlen) podpisat z Prochemem umowe na prace projektowe oraz
prace budowlano-montazowe infrastruktury OSBL (Outside Battery Limits. Umowa stanowi
ostatnig z trzech umdw, jakie zostaty zawarte w ramach rozbudowy zdolnos$ci produkcyjnych
nawozow w Anwil. Szacowany catkowity koszt inwestycji wynosi ok. 1,3 mld zt.
SWIG80 i inne s
Archicom Wyniki za Il kw.
- przychody = 238,4 mln zt (vs. 241,3 mln zt konsensusu) +
- EBIT = 75,2 mln zt (vs. 66,4 mln zt konsensusu)
- zysk netto j.d. = 57 mln zt (vs. 53 mln zt konsensusu).
Mabion Rejestracja MabionCD20
Spotka kontynuuje prace zwigzane z przygotowaniem odpowiedzi dla Europejskiej Agencji
Lekéw (EMA) w ramach drugiej rundy pytan procedury rejestracyjnej leku MabionCD20.
Spotka podtrzymata swoje stanowisko, iz spodziewa sie finalnej decyzji regulatora jeszcze w
tym roku.
Stelmet Wezwanie na akcje

Gtowny akcjonariusz sp6tki wzywa do sprzedazy do 29.084.435 akcji emitenta, stanowigcych
do 99,05 proc., po cenie 7,74 zt za akcje.

Polski Holding
Nieruchomosci

Emisje obligacji

Polski Holding Nieruchomosci planuje kolejng emisje obligacji w ramach programu, ale nie
nastapi to wezesniej niz w 2020 roku. W kwietniu emitent ustanowit siedmioletni program
emisji obligacji o tacznej wartosci nominalnej do 1 mld zt. W maju spotka przeprowadzita
emisje 4-letnich obligacji o wartosci nominalnej 160 mln zt.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Sytuacja w branzy

Zarzad spotki odczuwa oznaki spowolnienia w sektorze budowlanym i ocenia, ze utrzymanie
dynamiki poprawy wynikow z pierwszego pdtrocza 2019 r. moze okazac sie trudne

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data  Ticker Wydarzenie
Pigtek, 13 wrzes$nia 2019
LPP NWZA ws. transgranicznego potaczenia LPP SA z Gothals Ltd z siedzibg Nikozji (Cypr) oraz zmiany statutu.
ARCHICOM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
FERRO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
TRAKCIA NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela serii B oraz akcji

zwyktych imiennych serii C w drodze subskrypcji prywatnej oraz zmiany statutu.
Poniedziatek, 16 wrze$nia 2019

cce Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,48 zt na akcje.

NWZA ws. ustanowienia petnomocnika do reprezentowania spétki w postepowaniu dotyczacym stwierdzenia

ELEMENTAL . L L o . : O
niewaznosci uchwat oraz wyrazenia zgody na ustanowienie zastawow na akcjach spétki.

MERCATOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

MEXPOLSKA Pierwszy dzieri notowari bez dywidendy 0,19 zt na akcje.

MOSTALZAB Dzieri referencyjny w procesie scalenia akcji.

SONEL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
Wtorek, 17 wrze$nia 2019

cce Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,48 zt na akcje.

NWZA ws. zmian statutu, zmiany uchwat nr 2/2017 i 3/2017 NWZA z dnia 13 marca 2017 r., zatwierdzenia

PKOBP Regulaminu RN oraz zmiany w sktadzie RN.

AUTOPARTN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

BORYSZEW Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

ECHO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

IDEABANK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

MEXPOLSKA Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,19 zt na akcje.
Sroda, 18 wrzeénia 2019

ARCTIC NWZA ws. wyrazenia zgody na zmiane zastawu rejestrowego na zbiorze ruchomosci i praw majatkowych spétki.

PRIMAMODA NWZA ws. zmian statutu oraz zmian w sktadzie RN.

WIELTON Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

Czwartek, 19 wrze$nia 2019

AMBRA Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za rok obrotowy 2018/2019.

KOMPUTRON  ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zyskow oraz pokrycia straty.

LUBAWA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

MFO Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.

SELVITA El,\\‘NZA ws. podziatu spotki, zmiany statutu, zmian w sktadzie RN oraz ustalenia wynagrodzenia dla cztonkdw

TXM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

WITTCHEN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

ZEPAK Zakoriczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 7,47 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Argumenol
Investment Company.

ZEPAK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

Piatek, 20 wrze$énia 2019

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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BBIDEV Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
BRASTER Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.
DEBICA Pierwszy dzier notowar bez dywidendy 4,88 zt na akcje.

Zakoriczenie zapiséw w Il terminie na sprzedaz akcji po 10,54 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Helio

HELIO i Leszka Wasowicza.

KRUSZWICA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

OTMUCHOW Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

POLIMEXMS Po zakonczeniu sesji spétka opusci sktad indeksu mWIG40, wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu sWIG80.

SNIEZKA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

TRAKCIA Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu mWIG40, wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu sWIGS80.

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

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 9 wrze$nia 2019

8:00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) lipiec 0,70% -0,50% -0,10%
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) lipiec -1,50% -0,30% 0,70%
10:30  WLk. Brytania Produkcja przemystowa (r/r) lipiec -0,90% -1,10% -0,60%
10:30 Strefa Euro  Indeks Sentix wrzesien -111 -140 -137
Wtorek, 10 wrzes$nia 2019
3:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,80% 2,60% 2,80%
3:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) sierpien -0,80% -0,90% -0,30%
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) lipiec 0,30% 0,50% -2,30%
9:00 Czechy Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,90% 2,80% 2,90%
9:00 Wegry Inflacja CPI (r/r) sierpien 3,10% 3,20% 3,30%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) lipiec -0,70% -0,20% -0,20%
10:30  WLk. Brytania Stopa bezrobocia lipiec 3,80% 3,90% 3,90%
Sroda, 11 wrzesnia 2019
Polska Decyzja ws. stdp procentowych wrzesien 1,50% 1,50%
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) sierpien 0,10% 0,10% 0,20%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) sierpien 2,30% 1,80% 1,70%
16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP wrzesien
16:30 USA Zmiana zapas6w ropy tydzien _6’;?[” -2,6 mln brk —4’7b7rkmm
Czwartek, 12 wrze$nia 2019
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (m/m) sierpien -0,20% -0,20% 0,50%
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (r/r) sierpien 1,40% 1,40% 1,70%
8:45 Francja Inflacja CPI, fin. (m/m) sierpien 0,50% 0,50% -0,20%
8:45 Francja Inflacja CPlI, fin. (r/r) sierpien 1,00% 1,10% 1,10%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) lipiec -0,40% -0,10% -1,60%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) lipiec -2,00% -1,30% -2,60%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) sierpien 0,30% 0,20% 0,30%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) sierpien 0,10% 0,10% 0,30%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 2,40% 2,30% 2,20%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) sierpien 1,70% 1,80% 1,80%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 204 tys. 217 tys. 217 tys.
Piatek, 13 wrzes$nia 2019
6:30 Japonia Produkcja przemystowa s.a., fin. (m/m) lipiec 1,30% -3,30%
9:00 Hiszpania Inflacja CPI (r/r) sierpien 0,30% 0,50%
9:00 Stowacja Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,90% 2,90%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (m/m) sierpien 0,00% 0,00%
10:00 Polska Inflacja CPlI, fin. (r/r) sierpien 2,80% 2,90%
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) lipiec 17,5 mld 17,9 mld
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpien 0,20% 0,70%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, wst. wrzesien 90,70 89,80
19:00 USA Ilo$¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzieni 738,00

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnosé réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i pafistw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England)

Bol - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek akeyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 30 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie we Frankfurcie (Niemcy)

Deficyt budZetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktorej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokosé zobowigzan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym

DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidenda przypadajaca na jedna akcje

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; Sredni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienigznych z obligacji (Sredni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

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

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

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

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

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

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

EV/EBITDA - wskaznik wartosci przedsigbiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsiebiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie
minus gotéwka).

Fed - Rezerwa Federalna (z ang. Federal Reserve System) - bank centralny Standw Zjednoczonych

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalajacy docelowy poziom podazy pieniadza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysokosci stép procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 100 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Londynie (Wielka Brytania)

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwigkszych okregéw przemystowych na $wiecie

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez managerdw firm dziatajacych w rejonie Pensylwanii, New Jersey
i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsrdd niemieckich przedsiebiorcéw

Indeks ISM - wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badz ustugowym, popularny w USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks PMI - wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badz ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwarn co do ksztattowania sig tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badan ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja odpowiedzi
na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochoddw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw i inwestordéw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

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

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

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

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

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

P/BV - (ang. price to book value), wskaZznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje jak
inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowe] przedsigbiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunek ceny akeji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

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

Polityka fiskalna - ogét dziatan paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentéw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet panstwa; rozréznia sie polityke fiskalna ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw panstwa i/lub zwiekszaniu podatkdw)

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkeja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sig na polityke
restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

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

Rentownos$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiagnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; natomiast jesli rentownos¢ ro$nie 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

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 ilosciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcow

Stopa bezrobocia - obliczana jest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wsréd ludnosci aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy 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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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot 22 507 52 93 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak 22 507 52 92 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 Lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Tomasz Mazurek 22507 5276 tomasz.mazurek@bnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Wtérnego Telefon: Adres e-mail:
Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22 507 5273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 566 97 07 grzegorz.leszek@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 22 578 57 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 578 57 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Pierwotnego Telefon: Adres e-mail:
Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
smUMA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|DUMA PRUFEssmNAl - dotychczasowy system - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzor nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas
Bank Polska 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 zaméwienie jakiegokolwiek
Klienta BNP Paribas Bank Polska 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 przeprowadzona przez BM, opieraja sie na szeregu zatozen, 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 kompletnos¢ 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 wcze$niej lub udostepniana przed
data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej
publikacji lub jej czesci bez zgody BM.

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowari/komentarzy sporzadzanych przez BM BNP Paribas Bank Polska S.A wraz z informacja dotyczaca proporcji udzielanych rekomendacji ,kupuj”, ,sprzedaj”, ,neutralnie” jest dostepny na stronie:

https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.asp

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A., ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. 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, 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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