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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — — LU L I
WIG 57 949,46 0,10% 3,64% 0,45%
W $rode ruch wzrostowy byt kontynuowany zaréwno na parkietach bazowych, jak i WIG20 218921 0,06% 3.77% -3.84%
w przynajmhiej pierwszej czesci ses.ji,, na gietdzie warsza}wskiejA‘Jedrla‘ z pr?y.czyn mWIG40 381531 0.24%  0,64% 2.41%
utrzymywania sie dobrych nastrojéw byta wypowiedZ niemieckiego ministra
finansdw, ktory stwierdzit, iz w przypadku wystapienia recesji rzad uruchomi pakiety sWIG80 1158359 -010%  -092% 9,58%
stymulacyjne o adekwatnej do sytuacji wartosci. Rynki zostaty wsparte takze WIG20 USD 554,70 -061%  137% -8,33%
informacjami ptynacymi z Chin, zgodnie z ktérymi chifiskie wtadze przygotowuja WIG20 TR 398541 019%  4,79% -0,83%
plan wsparcia gospodarki w celu zneutralizowania negatywnych skutkéw konfliktu ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
handlgwegoA Doqatkowo Chiny zawiesity cta na 16 .ro.dzajéw importowanych z USA S&P500 3000,93 0,72% 4,06% 19,70%
towardw, w zamian oczekujac na podobny ruch drugiej strony. Nasdag C. 8 169,68 106% 3.89% 23,10%
Zgodnie z oczekiwaniami podczas $rodowego posiedzenia Rada Polityki Pienieznej DAX 121359,07 0,74% 582% 17,00%
utrzymata stopy na niezmienionym poziomie. RPP uwaza, iz po przejsciowym CAC40 5 618,06 044%  580% 18,80%
wzrodcie inflacji w pierwszym kwartale przysztego w perspektywie kolejnych FTSE250 19982,16 1,23% 5,65% 14,20%
kwartatow bedzie sie ksztattowac w okolicach celu inflacyjnego. Rada sadzi rowniez, BUX 40 202,61 061%  -1,69% 2,72%
ze dynamikal PKB ultrzyma sie na relatywnie /vvlysokim poziomie, acz.kolwiek IBEX 9 059,50 021%  4,42% 6,08%
dostrlzeg.a tez gagrozenia dla .krajowej aktywnosci gospodarczej w zwigzku z NIKKE| 21597,76 0.96% 5,58% 791%
ostabieniem koniunktury za granica.
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Do potowy $rodowej sesji wydawato sie, ze indeks polskich blue chipéw bedzie Polska 2,108 -51pb 17,0pb -73,1 pb
kontynuowat serie trzech dni wzrostdw. Po 70 punktowym ruchu w gére od poczatku USA 2,030 11pb  115pb -109,3 pb
tygodnia byk/om w dniu wczorajszlym starczyto §i{ jluz tyLko’ na dotknieciel poziomu Niemcy -0,563 -16pb 87 pb -989 pb
22001 punktqwi po czym nastavpda lekka realizacja zyskdw. Ostatecznie WIG20 WALUTY Kurs D ™M YD
zakonczyt dzien neutralnie zyskujac 0,06%
EUR/PLN 4,3401 0,19% 0,25% 1,17%
USD/PLN 3,9423 0,55% 2,14% 5,38%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZEJ SESII CHE/PL 39698 040%  -036% 4 15%
W dniu dzisiejszym rynki beda czekaty na posiedzenie EBC i podjete na spotkaniu GBP/PLN 4,8600 0,30% 4,20% 1,86%
decyzje w zakresie ksztattowania polityki pienieznej. W zwiazku z bardzo wysokimi EUR/USD 1,1009 -0,36%  -1,85% -3,99%
oczekiwaniami inwestoréw dotyczacymi dalszego luzowania pienieznego, co na USD/IPY 107,82 0,28% 2.47% -1.72%
plrzestrzerl]i ost:laltnich dWQch Itygodni. byto dyslfon/towanel przez gtéyvnie eEJropejskie SUROWCE Kurs ) m YD
gietdy, kazda nieco bardziej jastrzebia wypowiedz lub niesprostanie wygérowanym
oczekiwaniom moze doprowadzi¢ do rozpoczecia przeceny i realizacji zyskdw. W Brent ($/bbl) 60,81 "252%  382% 13,00%
naszej ocenie EBC na dzisiejszym posiedzeniu obnizy stope depozytowa o 10pb. i WTI ($/bbl) 55,75 -287%  149% 22,80%
zdecyduje sie przynajmniej na ogtoszenie startu nowego programu skupu aktywoéw o Ztoto ($/0zt) 1 503,20 027%  -0,92% 17,30%
wartosci 50 mld euro miesiecznie. Miedz (c/Lb) 261,45 -0,51% 1,14% -0,63%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADK 11.0.2015
WZROSTY SPADKI
10% ADIUVO 13,92% AUTOPARTN -15,15%
CIECH 7,91% TRAKCIA -7,69%
BOGDANKA 5,53% BENEFIT -6,22%
ARTERIA 5,50% GETINOBLE -5,95%
PRAIRIE 5,19% MIRBUD -4,90%
0% 0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 748,14 52,08% 42,68%
NAJWIEKSZE OBROTY 11.09.2019
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
PKOBP 105,72 4765 -0,53%
PEKAO 75,29 4014 0,23%
~10% PZU 68,36 4690 -0,99%
wrz18 gru.18 mar.19 czeds CDPROJEKT 59,26 4311 1,20%
WIG —\\/|G20 e MWIG40 — S\W|G80 ! !
PKNORLEN 56,05 3421 -0,08%
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

Benefit Systems Skup akcji wtasnych

Benefit Systems ogtosit oferte zakupu do 63 242 akcji wtasnych po cenie 900 zt za sztuke.
Spdtka przeznaczy na nabywanie akcji w ramach oferty maksymalnie do 57 miln zt.
Przyjmowanie ofert sprzedazy akcji od akcjonariuszy spotki rozpocznie sie w dniu 16
wrzes$nia 2019 roku, a zakonczy w dniu 20 wrzesnia 2019 roku (godz. 16:00 czasu
warszawskiego). Rozliczenie wszystkich transakcji nastapi w dniu 27 wrzes$nia 2019 rokuy;
podmiotem posredniczacym w przeprowadzeniu i rozliczeniu oferty jest Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski Spdtka Akcyjna Oddziat - Biuro Maklerskie w Warszawie.

Echo Sprzedaz nieruchomosci w Krakowie
Echo-Opolska Business Park, spétka zalezna Echo Investment, zawarta z EPP Development
6 przyrzeczong umowe sprzedazy nieruchomosci wchodzacej w sktad kompleksu biurowego
03 Business Campus potozonego w Krakowie. Cena sprzedazy wyniosta 40,3 mln euro.

Echo Zaliczka na poczet dywidendy
Zarzad Echo Investment zdecydowat warunkowo wyptaci¢ akcjonariuszom zaliczke w
wysokosci 0,50 zt na akcje na poczet przysztej dywidendy za 2019 rok. Na wyptate zaliczki
dywidendowej trafi 206,3 mln zt. Zaliczka dywidendowa ma zosta¢ wyptacona 21
pazdziernika 2019 r. Do zaliczki beda uprawnieni akcjonariusze posiadajacy akcje spotki w
dniu 14 pazdziernika 2019r.

Enea/PGE Porozumienie o wspétpracy przy budowie sieci LTE 450
Enea Obrdt, PGE Dystrybucja i PGE Systemy podpisaty porozumienie o wspotpracy przy
budowie sieci LTE 450 na potrzeby systemu elektroenergetycznego - poinformowato
Ministerstwo Energii w s$rodowym komunikacie. Upowszechnianie takich zrddet jak
obywatelskie mikroinstalacje OZE (prosumenci) czy zrddta OZE na potrzeby wtasne matych
i Sredniej wielkosci przedsiebiorcow oraz rolnikéw, nie bedzie mozliwe bez automatyzacji
sieci energetycznych.

LPP Wyniki 2Q19

Grupa LPP miata w drugim kwartale 2019 roku 205,5 mln zt zysku netto (wg MSSF16)
Wedtug MSR17 zysk netto wynidst 249,6 mln zt wobec 206,1 mln zt zysku przed rokiem.
Zysk operacyjny grupy wynidst 352,5 mln zt. LPP szacowato wcze$niej, ze zysk EBIT wynidst
w tym okresie 330 mln zt. Wg MSR17 zysk EBIT wynidst 371,8 mln zt wobec 311,8 mln zt
zysku rok wczesniej. EBITDA grupy wyniosta 594,9 mln zt. Wedtug wczesniejszego
standardu sprawozdawczosci grupa miata 458,1 mln zt zysku wobec 397,4 mln zt zysku w
Il kwartale 2018 r. Przychody LPP wyniosty 2,21 mld zt, zgodnie z wczes$niejszymi
szacunkami (2,22 mld zt). Rok wczesniej sprzedaz wynosita 2,05 mld zt. Marza brutto na
sprzedazy grupy w Il kwartale wynosita 59,3 proc. w poréwnaniu do 59,7 proc. w
analogicznym okresie 2018 roku.

sWIG80 i inne +/-

Helio Wezwanie | termin
Przedmiotem transakcji w ramach wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Helio w
pierwszym terminie byto razem 1.143.000 akcji.

Polwax Wyniki 1H19
Polwax odnotowat 4,96 mln zt jednostkowego zysku netto w | pot. 2019 r. wobec 3,85 mln
zt zysku rok wczesniej. Zysk operacyjny wynidst 6,77 mln zt wobec 4,71 mln zt zysku rok
wczedniej. Przychody ze sprzedazy siegnety 75,18 mln zt w | pot. 2019 r. wobec 98,36 mln
zt rok wczesniej.

Trakcja Wyniki 1H19
Trakcja PRKil odnotowata 35,75 mln zt skonsolidowanej straty netto przypisanej
akcjonariuszom jednostki dominujacej w | pot. 2019 r. wobec 20,69 min zt straty rok
wczesniej. Strata operacyjna wyniosta 38,27 mln zt wobec 18,17 min zt straty rok
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wczesniej. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 655,42 mln zt w | pot. 2019 r.
wobec 578,85 mln zt rok wczesniej. Grupa zakonczyta | potrocze 2019 roku stratg brutto ze
sprzedazy w kwocie 454 tys. zt, co oznacza spadek zysku o 104%. Marza zysku brutto na
sprzedazy w omawianym okresie wyniosta -0,1% i byta o 2 pkt proc. nizsza niz w
analogicznym okresie roku 2018.

Ultimate Games List intencyjny z Art Games Studio
Art. Games Studio podpisat z Ultimate Games list intencyjny dotyczacy wspotpracy przy
produkcji gier. Celem zawartego listu jest ustalenie warunkéw wspdtpracy w zakresie
produkcji od 2 do 4 gier wideo - planowanych do wydania w latach 2020-2022, ktérych
producentem bedzie Art Games Studio, natomiast Ultimate Games bedzie ich wydawca.

Ultimate Games Data premiery 'Deadliest Catch: The Game'
Ultimate Games ustalit date premiery gry "Deadliest Catch: The Game" na platformie
Steam na 14 listopada 2019 r., przy czym zastrzegt mozliwo$¢ zmiany daty premiery.

Ursus Sprzedaz czesci przedsigbiorstwa w Opalenicy
Cena sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa prowadzonego w dywizji Ursusa w
Opalenicy na rzecz Trioliet B.V ma wynie$¢, w zaleznosci od wartosci i wyceny standw
magazynowych i produkcji w toku, okoto 6,8 mln zt i bedzie pomniejszona o koszt naprawy
elementdw kanalizacji, tj. kwote okoto 160 tys. zt. Planowana transakcja sprzedazy ma
obja¢ nieruchomosci, zatoge, uzgodnione stany magazynowe oraz uzgodniony zakres
produkcji w toku.

Vindexus Wyniki 1H19
Gietda Praw Majgtkowych Vindexus odnotowata 8,03 mln zt skonsolidowanego zysku netto
przypisanego akcjonariuszom jednostki dominujacej w | potowie 2019 r. wobec 7,82 mln zt
zysku rok wcze$niej. Zysk operacyjny wynidst 10,92 mln zt wobec 10,39 mln zt zysku rok
wczesniej. EBITDA wyniosta 11,18 mln zt w | pot. br. wobec 10,56 mln zt rok wcze$niej.
Skonsolidowane przychody z dziatalnosci operacyjnej siegnety 23,46 mln zt w | pot. 2019 r.
wobec 21,98 mln zt rok wczesniej.

Wielton Rejestracja przyczep do sierpnia
Wielton w okresie styczeri-sierpiert 2019 r. zarejestrowat 2.321 nowych przyczep i naczep,
0 11,6 proc. mniej rdr. Udziat firmy w rynku wynidést w tym okresie 13,54 proc. wobec 14,56
proc. w analogicznym okresie ubiegtego roku

Wojas Wycofanie pozwu w sprawie Chochotowskich Term
ojas cofngt pozew ztozony w Sadzie Okregowym w Krakowie celem ustalenia prawa
wtasnosci do udziatéw w Spétce Chochotowskie Termy sp. z 0.0. z siedzibg w Chochotowie.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data

Ticker

Wydarzenie

Czwartek, 12 wrze$nia 2019

LOTOS Dzieni ustalenia prawa do dywidendy 3 zt na akcje.

LPP Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

ALCHEMIA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

ATENDE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

DEBICA Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.

ELEKTROTIM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
EUROTEL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

FORTE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

IMPEXMET Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

MABION Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.

PANOVA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
SKARBIEC Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2018/2019.
TOWERINVT Wyptata dywidendy 1 zt na akcje.

Piatek, 13 wrzes$nia 2019

LPP

NWZA ws. transgranicznego potaczenia LPP SA z Gothals Ltd z siedzibg Nikozji (Cypr) oraz zmiany statutu.

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.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.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. stép procentowych wrzesien 1,50% 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 1,80% 1,80% 1,70%
16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP wrzesien
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien —G,Srlr(nln -2,6 mln brk _4I7b7rkmln
Czwartek, 12 wrze$nia 2019
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (m/m) sierpien -0,20% 0,50%
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (r/r) sierpient 1,40% 1,70%
8:45 Francja Inflacja CPI, fin. (m/m) sierpien 0,50% -0,20%
8:45 Francja Inflacja CPI, fin. (r/r) sierpien 1,10% 1,10%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) lipiec -0,10% -1,60%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) lipiec -1,30% -2,60%
13:45 Strefa Euro  Decyzja ws, stop procentowych wrzesien
14:30 Strefa Euro  Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB wrzesien
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) sierpien 0,20% 0,30%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) sierpien 0,10% 0,30%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 2,30% 2,20%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) sierpien 1,80% 1,80%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 217 tys. 217 tys.
Piatek, 13 wrzes$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 CPI, 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

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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19:00 USA Ilos¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 738,00
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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 wysokos¢ zobowigzan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym

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

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; Sredni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych 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 akeji, 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 sig do gospodarki rozwinigte]

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). Wartos$¢ przedsiebiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie
minus gotéwka).

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

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

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

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

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez 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 prébie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wéréd niemieckich przedsiebiorcéw

Indeks ISM - wskaznik aktywnos$ci 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 amerykanskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sg o ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsument6éw 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 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 pieniedzy ktdére otrzymuje producent za produkty,
pomniejszone o nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

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

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

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

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

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

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

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

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 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 miesigcu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

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

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 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&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

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

? B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
* #* BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl



Q!

: KOMENTARZ PORANNY
J. ’r. 2019-09-12 07:44

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl

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
instrumentow 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 s one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong 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 wezesniej Lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczng. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci.
Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji Lub jej czedci 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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