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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 57 682,47 1,92% 2,43% -0,01%
W poniedziatek sesja na zachodnich parkietach przyniosta mieszane rezultaty. WIG20 217441 2.44% 2.20% -4,49%
Najblizsze dni moga UPtywac prz‘y zachowamu niskiej zmiennosci na ’ry.nkach ze MWIG40 3846,06 110% 0.97% -162%
wzgledu na oczekiwanie na posiedzenie EBC, w czwartek 12 wrze$nia. Rynek
oczekuje nie tylko obnizki stép procentowych o 10 pb. lecz réwniez rozpoczecia sWIG8o 1157973 -0.24% -1,05% 9,54%
luzowania ilosciowego. Jednak z uwagi na brak jednomyslnosci wsréd cztonkéw, EBC WIG20 USD 554,99 2.64% 0.69% -8,28%
moze nie rozpoczaé¢ luzowania polityki pienieznej na tak szeroka skale jakiej WIG20 TR 3953,47 2,44% 3,07% -1,63%
oczekiwatyby rynki. ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
o . , . . , S&P500 297843 -0,01% 2,05% 18,80%
W tym konsolidacyjnym otoczeniu polski parkiet pozostawat jednoznacznie pod ) ) )
kontrola kupujacych. W trakcie dwdch pierwszych godzin sesji podaz skapitulowata, Nasdagq C. 808744 -0.19% 161% 21,90%
a gtéwny indeks WIG20 znajdowat sie juz na solidnym plusie. Kolejne godziny sesji DAX 1222610 0,28% 4,55% 15,80%
przyniosty konsolidacje i kontrole osiggnietych poziomoéw. Za pozytywny nalezy CAC40 5 588,95 -0,27% 4,90% 18,10%
odczytac¢ fakt, iz w odrdznieniu od ostatnich sesji, na ktérych préby kupujacych FTSE250 19 678,45 -0,14% 3,07% 12,40%
koriczyty sie ostatecznie niepowodzeniem, tak w dniu wczorajszym kupujacy BUX 40 484,75 0,43% -0,32% 3,44%
utrzymali kontrole nad zrealizowanymi wzrostami, ktére na koricowym fixingu IBEX 9010,60 0,23% 2.89% 5,51%
zost.atyljeszcze poprawione. W konsekwencji WIGZQ zyskat az 2,44% i zandUJe sie na NIKKE| 21 318,42 0.56% 3.06% 6.51%
poziomie 2174 pkt, co oznacza przetamanie kluczowego poziomu oporu
mieszczacego sie 24 pkt nizej. Powyzsze zmienia obraz techniczny obserwowany na OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
indeksie blue-chipdw. Obecna wymowa wykresu daje nadzieje na powrét do Polska 2,093 7,3 pb 12,5pb -74,6 pb
lokalnego trendu wzrostowego. Wczorajsza sesja pozwala takze na wniosek, iz to USA 1,645 8,3 pb -101pb  -104,1pb
kapitat zagraniczny odpowiedzialny jest za ostatnie wzrosty, co dodatkowo sprzyja Niemcy -0,584 5,3 pb 0,8 pb -101,0 pb
wzrostowej wymowie indeksu. WALUTY s 1D M YTD
EUR/PLN 4,3324 -0,18% 0,16% 0,99%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESJI USD/PLN o210 -0a9% 1% 8%
Weczorajsza sesja w Stanach Zjednoczonych w wypadku S&P 500 przyniosta CHF/PLN 39539 -0,76% -0,40% 3,78%
konsolidacje notowar. Sesja w Azji koriczy sie w mieszanych nastrojach - w Chinach GBP/PLN 4,8411 0,04% 4,24% 1,46%
notowane sa nieznaczne spadki, przy wzrostowej sesji w Japonii. Powyzsze oznacza, EUR/USD 1,1049 0,21% -1,37% -3,64%
iz w dniu dzisiejszym rozpoczniemy notowania na GPW bez wyraznych pro USD/JPY 107,25 0,30% 1,58% -2,24%
wzrostowych czynnikéw zewnetrznych. Brak kluczowych pozycji w kalendarzu SUROWCE s 1D M YTD
makroekonomicznym oznacza, iz to ponownie czynniki lokalne beda decydowaé o
; . . . T ) ! Brent ($/bbl) 62,59 1,71% 6,94% 16,30%
przebiegu sesji. Z punktu widzenia WIG20 najwazniejsza kwestia dla kupujacych
pozostaje obrona notowan przed spadkiem ponizej poziomu 2150 pkt. WTI ($/bbl) 57,85 235% 6,15% 27,40%
Ztoto ($/0zt) 1511,10 -0,29% 0,17% 17,90%
MiedZ (c/Lb) 262,75 -0,25% 1,49% -0,13%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADK 09.09.2019
WZROSTY SPADKI
10% GETIN 20,81% KANIA -12,50%
IDEABANK 20,63% RANKPROGR -8,80%
GETINOBLE 19,16% PEKABEX -5,36%
ERBUD 10,34% TORPOL -5,32%
NORTCOAST 10,16% BIOTON -5,10%
0% 0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 954,49 13,82% 85,00%
NAJWIEKSZE OBROTY 09.09.2019
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
PEKAO 161,72 7 966 4,20%
PKOBP 129,68 4587 4,02%
~10% PKNORLEN 123,63 10 250 3,68%
wre1s gro-18 mar-13 czetd CDPROJEKT 76,55 5213 1,769
WIG —\\/|G20 e MWIG40 — S\W|G80 ! ! ’
pzU 68,87 4403 2,41%
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WIG 20 i mWIG40 +/-

Ciech Spétki zalezne Ciechu musza zaptaci¢ 10,5 mln zt zalegtego podatku z odsetkami
Ciech Soda Polska, Ciech Cargo, Ciech Pianki musza zaptaci¢ tacznie 8,2 mln zt zalegtego
podatku oraz 2,3 mln zt zalegtych odsetek. Spétka podata, ze naczelnik Kujawsko-
Pomorskiego Urzedu Skarbowego w Bydgoszczy, w nastepstwie postepowari podatkowych
wobec spotek zaleznych Ciechu dot. kontroli podatku CIT za rok 2015, utrzymat decyzje
kwestionujace ich prawo do rozliczenia straty podatkowej z udziatu w spétce osobowej
posrednio zaleznej od Ciechu.

Ciech Ciech utworzy 36,7 mln zt odpisu z wptywem na zysk netto, EBIT i EBITDA grupy w 1H '19
Zarzad Ciechu podjat decyzje o utworzeniu odpisu aktualizacyjnego z powodu ryzyka utraty
wartosci Ciech Soda Romania z zwigzku z ryzykiem wstrzymania dostaw pary
technologicznej przez spétke S.C. CET Govora S.A. w Rumunii w upadtosci uktadowej. Kwota
odpisu wptynie na wysoko$¢ skonsolidowanego zysku netto, EBIT i EBITDA Grupy Ciech za
pierwsze potrocze 2019 r.

Energa Szacunki wynikéw za 2Q19

Grupa Energa szacuje, ze jej EBITDA w drugim kwartale 2019 roku wyniosta 704 mln zt
wobec 535 mln zt w Il kwartale 2018 roku. Konsensus PAP Biznes zaktadat osiggniecie w
drugim kwartale 2019 roku 564,94 mln zt EBITDA. Szacowana EBITDA segmentu dystrybucja
wyniosta 428 mln zt wobec 481 mln zt rok wczesniej, segmentu wytwarzanie 54 miln zt
wobec 65 mln zt przed rokiem, a segmentu sprzedaz: 235 mln zt wobec 4 mln zt. Produkcja
energii elektrycznej brutto w drugim kwartale 2019 wyniosta 925 GWh, dystrybucja energii
elektrycznej 5.351 GWh, a sprzedaz energii elektrycznej (detal) 4.837 GWh. Energa podata,
ze przyczyna nizszego wyniku segmentu dystrybucji byta nizsza marza na dystrybucji,
gtéwnie z powodu wzrostu kosztéw strat sieciowych bedacego z kolei konsekwencja
wyzszych cen energii. Ponadto, zadziatat efekt wysokiej bazy, gdyz zmiana metody
szacowania sprzedazy niezafakturowanej w drugim kwartale poprzedniego roku korzystnie
wptyneta na marze w tamtym okresie (przejscie na raporty z nowego systemu
bilingowego).

Inter Cars Wywiad z cztonkiem zarzadu - Piotrem Zamorg,

e Grupa Inter Cars nie obawia sie spowolnienia w branzy automotive, gdyz park
samochodowy w Polsce nadal ro$nie.

e Inter Cars szacuje swoj udziat w polskim rynku aut osobowych na okoto 20 proc., w
przypadku opon to 27-30 proc. rynku.

e Grupa Inter Cars chce w drugiej potowie 2019 roku kontynuowac prace nad
poprawg rentownosci.

e Piotr Zamora podtrzymat cel 130 dni rotacji na koniec 2019 roku. Rotacja towardw
Inter Cars po pierwszym potroczu 2019 roku wyniosta 135 dni, podczas gdy na
koniec czerwca 2018 roku byto 134 dni.

PKO BP Wywiad z Agnieszka Krawczyk - dyrektorem w PKO BP
Popyt na zakup nieruchomosci nie maleje i sprzedaz kredytéw mieszkaniowych na rynku w
Il kwartale bedzie jeszcze wyzsza niz w Il kwartale. Bank planuje, ze sprzeda tych
kredytdw za ok. 4 mld zt i nie widzi znaczacego wzrostu reklamacji dotyczacych portfela
walutowego.

PKP Cargo PKP Cargo chce z PKP zbudowad terminal intermodalny w Zduriskiej Woli-Karsznicach
Rada nadzorcza PKP Cargo zgodzita sie w poniedziatek na zainwestowanie przez grupe 25
mln zt w budowe wraz z PKP terminala intermodalnego w Zduriskiej Woli - Karsznicach.
Spdétka podata, ze inwestycja bedzie realizowana pod warunkiem otrzymania
dofinansowania z Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa tddzkiego na lata
2014-2020, w ramach Osi Priorytetowej Il Transport, Dziatanie II1.3 Transport
multimodalny, o ktdre bedzie wnioskowa¢ OneCargo, czyli spétka celowa powotana w celu
realizacji projektu. Wktad PKP SA w realizacje inwestycji ma stanowic¢ prawo uzytkowania
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wieczystego nieruchomosci lub skapitalizowany czynsz za dzierzawe nieruchomosci.
sWG80 i inne +/-
Cognor Cognor ztozyt do sadu oferte dzierzawy Huty Czestochowa
Cognor ztozyt oferte dzierzawy Huty Czestochowa za 1,45 mln zt miesiecznie. Drugg oferte
dzierzawy ztozyt Sunningwell.
Mangata Wyniki 2Q19

Przychody wyniosty 170 mln zt wobec oczekiwan rynkowego konsensusu na poziomie 189,8
mln zt. Na poziomie EBITDA spétka zrealizowata wynik 25,4 mln zt i na poziomie EBIT 17,3
mln zt. Zysk netto j.d. wyniést 12,1 mln zt, tj. 15% ponizej oczekiwar rynkowego
konsensusu.

Mercator Medical

Mercator Medical zawiesi dziatalno$¢ zaktadu produkcji wyrobéw z wtékniny w '19
Mercator Medical zdecydowat o stopniowym ograniczaniu skali produkcji w nalezacym do
spotki zaleznej Mercator Opero zaktadzie produkcji wyrobéw z wtdkniny w Pikutkowie.
Grupa zamierza zawiesi¢ dziatalnos¢ zaktadu z koricem 2019 roku. Spdtka podata, ze
powodem decyzji sa w szczegolnosci "niezadowalajace" wyniki sprzedazy, majace
negatywny wptyw na rentownosc grupy.

Monnari

Przychody Monnari Trade w sierpniu wyniosty ok. 20,9 mln z¢

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Monnari Trade w sierpniu 2019 roku wyniosty ok.
20,9 mln zt i byty wyzsze od przychoddw osiagnietych w analogicznym okresie roku
poprzedniego 0 28,22 proc. Przychody za sierpien obejmuja okoto 1,4 mln zt przychoddw
odnotowanych przez grupe Centro 2017. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w
okresie styczen-sierpienn 2019 roku wyniosty ok. 164,7 mln zt, co oznacza wzrost rdr o
15,74 proc. Przychody za okres styczen - sierpieri 2019 roku obejmujg ok. 9,7 mln zt
przychoddw osiagnietych przez sklepy grupy Centro 2017 sp. z 0.0.

Newag

Newag ma umowe o wartosci 518,9 mln zt netto na dostawe 31 lokomotyw dla PKP Cargo
Harmonogram zaktada dostawe w czwartym kwartale 2019 roku - 7 sztuk wyposazonych
w spalinowy modut dojazdowy oraz w 2021 i 2022 roku po 12 szt. w wersji
dwunapieciowej.

R22

Zarzad R22 zamierza rekomendowad dywidendy w wysokos$ci co najmniej 30 proc. zyskéw
Zarzad R22 zamierza przez pie¢ kolejnych lat obrotowych rekomendowa¢ przeznaczanie na
dywidende co najmniej 30 proc. skonsolidowanego zysku netto grupy. Z zysku za rok
obrotowy 2018/2019 zarzad rekomenduje 0,3 zt dywidendy na akcje. Nowa polityka
dywidendowa ma wej$¢ w zycie poczawszy od podziatu zysku za rok obrotowy zakornczony
30 czerwca. Zarzad R22 zaktada wzrost nominalnej wartosci dywidendy na akcje w
kolejnych latach.

Torpol

Komentarz prezesa

e Torpol zaktada, ze dywidenda w kolejnych latach bedzie miata warto$¢ do 50 proc.
zysku netto. Jak dodat, grupa ma nadzieje, ze nominalnie wartosci te bedg jednak
wyzsze. Czerwcowe walne zgromadzenie Torpolu zdecydowato, ze spé6tka wyptaci
7,7 mln zt dywidendy, czyli 0,25 zt na akcje. Kwota ta stanowi 70 proc. zysku
odnotowanego w 2018 roku.

e Torpol ocenia, ze drugie pétrocze 2019 roku nie powinno by¢ gorsze pod wzgledem
wynikdw od potrocza pierwszego, a przychodowo bedzie lepsze. Grupa chce
rozwija¢ sie organicznie, ale nie wyklucza akwizycji. Planowane wydatki
inwestycyjne w latach 2019-2023 to okoto 130 mln zt.

Votum

Votum widzi rosngcq sprzedaz w segmencie dochodzenia roszczen z tytutu uméw
bankowych

Votum widzi rosnacg sprzedaz w segmencie dochodzenia roszczen z tytutu umow
bankowych i liczy, ze pod koniec 2019 roku bedzie zawierat miesiecznie ponad 1.000 takich
umow, czyli dwa razy wiecej niz w | potowie 2019 roku. taczna liczba spraw przyjetych do
prowadzenia w segmencie bankowym Votum w | potowie 2019 roku wyniosta 2.855,
podczas gdy rok wczesniej byto to 2.676. Liczba spraw sadowych w | potowie 2019 roku
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wyniosta 678, a wartos¢ przedmiotu sporu w wytoczonych powddztwach wynosita 46 mln
zt. Obecnie sprawy bankowe majg 13 proc. udziatu w przychodach grupy podczas gdy rok
wczesniej byto to 2 proc.

ZM Henryk Kania

Prokuratura zada dokumentacji prowadzenia dziatalnosci przez ZM Henryk Kania od 1 XII
12

ZM Henryk Kania

ZM Henryk Kania otrzymaja w ramach umowy przerobowej z Cedrobem 4 mln zt netto
miesiecznie

Cedrob zadeklarowat pokrycie dodatkowych kosztéw, gdyby kwota nie byta wystarczajaca
do pokrycia kosztéw utrzymania przedsiebiorstwa. Umowa zaktada produkcje przetworéw
miesnych oraz rozbiér miesa wieprzowego, wotowego i drobiowego, na powierzonym
surowcu, pod markami nalezacymi do grupy kapitatowej Cedrob lub pod markami
wchodzacymi w sktad przedsiebiorstwa ZM Kania, ktére zostaty wskazane w wycenach
ww. przedsiebiorstwa przygotowanych na potrzeby przyspieszonego postepowania
uktadowego i znajdujacymi sie w aktach postepowania.

ZM Henryk Kania

Sad uchylit zarzad ZM Henryk Kania i ustanowit zarzadce nad majatkiem spétki OT Sad
Rejonowy Katowice uchylit zarzad ZM Henryk Kania i ustanowit Mirostawa Mozdzenia
zarzadcag spotki. Mirostaw Mozdzen byt dotychczas nadzorca sadowym ZM Kania.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data

Ticker

Wydarzenie

Wtorek, 10 wrzesnia 2019

JISW Wyptata dywidendy 1,71 zt na akcje.

CIECH Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
ESOTIQ Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,50 zt na akcje.

FASING Wyptata dywidendy 0,80 zt na akcje.

INSTALKRK Wyptata dywidendy 1,70 zt na akcje.

LCCORP Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
MANGATA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
PGSSOFT Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.

POLWAX Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.

REDAN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
STALPROFI Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
TRAKCIA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
VINDEXUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

Sroda, 11 wrze$nla 2019

LOTOS Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 3 zt na akcje.

MOSTALZAB Zawieszenie obrotu akcjami spotki w zwigzku ze zmiang ich wartosci nominalnej.
PHN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

TIM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
WOJAS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

Czwartek, 12 wrze$nia 2019

LOTOS Dzieri 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 wrzeénia 2019

LPP

NWZA ws. transgranicznego potaczenia LPP SA z Gothals Ltd z siedziba 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.
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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 0,50% -2,30%
9:00 Czechy Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,80% 2,90%
9:00 Wegry Inflacja CPI (r/r) sierpien 3,20% 3,30%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) lipiec -0,20% -0,20%
10:30  WLk. Brytania Stopa bezrobocia lipiec 3,90% 3,90%
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg AP| tydzien Imlnbrk 0,4 mlnbrk
Sroda, 11 wrzesnia 2019
Polska Decyzja ws. stop procentowych wrzesien
8:00 Rumunia Inflacja CPI (r/r) sierpien 3,80% 4,10%
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) sierpien 0,10% 0,20%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) sierpien 1,80% 1,70%
16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP wrzesien
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 1 mln brk -4,7b7rkmln
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) sierpien 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) sierpient 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%
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 wrzeénia 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 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; 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 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 najwigkszych 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 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsrdd 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 amerykarskich gospodarstw domowych, ktdre
proszone sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan 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 oczekiwar w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupdw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw i inwestoréw 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), 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] 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 dziatari paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentdéw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp.,
wptywajacych na budzet parstwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwigkszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na
zmniejszaniu wydatkdw panstwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robdt ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsigbiorstwa 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 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

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 niekonsumpeyjnych 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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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

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg 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 starannos$ci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne
zamdéwienie 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 przeprowadzona przez BM, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktére w przysztosci moga
okaza¢ 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 elektroniczna. 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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