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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE

Po niezwykle pozytywnym piatku i konsolidacji w poniedziatek, wtorek przyniést
bardzo duza stabo$¢ warszawskiego parkietu, takze relatywnie w stosunku do
otoczenia. WIG20 stracit 1,74%, na co najsilniejszy wptyw miaty spadajace
notowania PKN Orlen o 3,04% oraz PKO o 2,24%. Najsilniej jednostkowo tracito
Orange (-5,31%) i KGHM (-4,82%). Pozytywnie do wyniku indeksu blue chipéw
kontrybuowaty jedynie cztery spétki z Grupa Lotos na czele (+1,26%). Stabosc¢
warszawskiego indeksu widoczna jest zaréwno w skali dziennej, gdyz szeroki STOXX
Europe 600 we wtorek stracit zaledwie 0,23%, lecz réwniez rozpatrujac notowania w
perspektywie ostatnich 52 tygodni. W tym okresie powyzszy indeks pozostat
praktycznie bez zmian, gdy WIG20 stracit 9,22%.

Pesymistycznym nastrojom w dniu wczorajszym na gietdach towarzyszyty problemy
z ustaleniem terminu kolejnego spotkania przedstawicieli USA i Chin w celu
kontynuacji negocjacji. Data nastepnego spotkania staneta pod znakiem zapytania po
odrzuceniu przez Waszyngton prosby Pekinu o przesuniecie terminu wejscia w zycie
ostatnich cet importowych. Obawy o spowolnienie gospodarcze USA zwiekszyt
opublikowany we wtorek raport ISM dla przemystu, ktdry spadt do 49,1 pkt. w
sierpniu przy prognozach na poziomie 51,0 pkt i poprzedniej wartosci 51,2 pkt.
Oprécz kwestii negocjacji handlowych w Europie w centrum uwagi pozostaje Brexit.
We wtorek brytyjscy parlamentarzys$ci podjeli prébe zablokowania mozliwosci
bezumownego Brexitu, poprzez przejecie kontroli nad porzadkiem obrad Izby Gmin,
dzieki zbuntowaniu sie kilkunastu postdw rzadzacej Partii Konserwatywnej, co
o0znacza utrate wigkszosci parlamentarnej przez rzad Borisa Johnsona. Na powyzsze
z kolei odpowiedziat premier, zastrzegajac sobie prawo do przeprowadzenia
przedterminowych wyboréw. Wzrostowi awersji do ryzyka towarzyszyty spadki
rentownosci na bazowych rynkach dtugu. Niemieckie 10- letnie obligacje obnizyty
sie ponizej poziomu -0.7%, natomiast amerykariskie spadty ponizej 1.5%.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJISZEJ SESIJI

Brak silnych spadkéw w Stanach Zjednoczonych po wczorajszej publikacji wskaznika
ISM, pozytywna sesja w Azji jak i zyskujace az 0,7% w godzinach porannych
kontrakty na S&P 500 wskazuja, iz na rynku zdecydowanie zmalata awersja do
ryzyka, co wykorzystuja kupujacy. Pozwala to oczekiwa¢ pozytywnego otwarcia w
Warszawie.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 56 237,40 -1,28% -1,61% -2,52%
WIG20 2107,16 -1,74% -2,63% -7,44%
mWIG40 3777,48 -0,13% -1,91% -3,37%
sWIG80 11 598,59 -0,41% -0,86% 9,72%
WIG20 USD 531,00 -1,59% -5,26% -12,25%
WIG20 TR 3831,19 -1,74% -1,80% -4,67%
ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 2 906,27 -0,69% 2,16% 15,90%
Nasdaq C. 7 874,16 -1,11% 1,92% 18,70%
DAX 11910,86 -0,36% 2,16% 12,80%
CAC40 5 466,07 -0,49% 4,28% 15,50%
FTSE250 19 464,14 -0,09% 3,14% 11,20%
BUX 39 405,19 -0,76% -1,23% 0,68%
IBEX 8 809,20 -0,07% 0,36% 3,15%
NIKKEI 20 625,16 0,02% -0,46% 3,05%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Polska 1,828 -35 pb -22,7 pb -101,1 pb
USA 1,461 -3,8 pb -25,7 pb -122,5 pb
Niemcy -0,706 -0,3 pb -17,2 pb 1132 pb
WALUTY Kurs 1D 1M YTD
EUR/PLN 4,3458 -0,33% 0,57% 1,30%
USD/PLN 3,9609 -0,35% 2,79% 5,88%
CHF/PLN 4,0124 0,02% 1,21% 5,31%
GBP/PLN 4,7869 -0,19% 2,29% 0,33%
EUR/USD 1,0972 0,02% -2,16% -4,32%
USD/IPY 105,94 -0,24% 0,27% -3,43%
SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
Brent ($/bbl) 58,26 -0,68% -2,59% 8,29%
WTI ($/bbl) 53,94 -1,53% -1,37% 18,80%
Ztoto ($/0zt) 1 555,90 1,16% 5,38% 21,40%
MiedZ (c/Lb) 252,80 -0,08% -0,63% -3,91%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 03.09.2019
WZROSTY SPADKI
MLPGROUP 10,60% PEMANAGER -8,15%
EKOEXPORT 6,86% ORANGEPL -5,31%
NOWAGALA 6,12% JISW -5,01%
TSGAMES 3,53% KGHM -4,82%
COMP 3,03% BAHOLDING -4,17%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 584,40 75,38% 16,59%
NAJWIEKSZE OBROTY 03.09.2019
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
KGHM 78,51 8 669 -4,82%
PKOBP 54,20 3422 -2,24%
CDPROJEKT 46,74 2753 -0,36%
PKNORLEN 46,51 3158 -3,04%
PzZU 46,34 4108 -1,49%
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Grupa CCC miata w Il kw. 2019 roku 37 mln zt zysku netto jednostki dominujace]

Grupa CCC miata w Il kw. 2019 roku 37 mln zt zysku netto przypisanego akcjonariuszom
jednostki dominujacej, co oznacza spadek o 84 proc. rdr. Przychody grupy wyniosty w Il kw.
2019 roku 1.641,5 mln zt i byty wyzsze niz przed rokiem o 29,2 proc. Zysk operacyjny CCC
spadt 0 49 proc. rdr, do 138,3 mln zt. Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej wyniést 79,8
mln zt i byt nizszy niz w Il kw. 2018 roku o 67 proc. W | pétroczu 2019 roku strata netto
przypisana akcjonariuszom jednostki dominujacej wyniosta 115,6 mln zt, wobec 82,5 mln zt
zysku przed rokiem. Przychody grupy CCC w tym okresie wyniosty 2.680,1 mln zt i byty
wyzsze niz przed rokiem o 38,9 proc. Gtéwnym rynkiem zbytu pozostaje Polska, na ktérg
przypada 54,7 proc. przychoddéw. Na poziomie operacyjnym spétka zanotowata 10,3 mln zt
straty, wobec zysku przed rokiem w wysokosci 193,7 mln zt. Przeptywy pieniezne z
dziatalnos$ci operacyjnej wyniosty w | pétroczu 2019 roku 457,4 mln zt i byty wyzsze o0 33,1
proc. rdr. Na koniec czerwca CCC miata 1212 sklepdw, wobec 1125 na koniec grudnia 2018
roku. Powierzchnia handlowa wzrosta w | pétroczu o 6,3 proc, do 701,9 tys. m2. Marza
brutto na sprzedazy wyniosta w pierwszych szesciu miesigcach 2019 roku 49,7 proc., wobec
51,3 proc. przed rokiem. Sprzedaz LFL w sklepach stacjonarnych w poréwnaniu do |
p6trocza 2018 roku wzrosta o 1 proc. Kanatem online CCC sprzedato produkty o wartosci
638,3 mln zt, co oznacza wzrost o 70,7 proc. rdr. Pod koniec sierpnia CCC szacowato, ze
zysk operacyjny wyniost 159,5 mln zt, zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej przypisany
akcjonariuszom jednostki dominujacej 88,1 mln zt, a przychody 1.641,5 mln zt. Nastepnie
spotka poinformowata o utworzeniu rezerwy w zwigzku z nieostateczng decyzja organu
podatkowego w wysokosci 21 mln zt, obnizajacej skonsolidowany wynik netto za pierwsze
p6trocze 0 17,1 mln zt.

Comarch

Comarch Lliczy na podobng dynamike przychodéw w drugim pétroczu

Comarch spodziewa sie, ze w drugim potroczu dynamika przychoddw grupy bedzie podobna
jak w pierwszej potowie roku. Wartos¢ portfela zamdwien na caty rok jest obecnie o ok. 10
proc. wyzsza niz rok temu o tej samej porze.

Echo

Echo Investment sprzedato w sierpniu 69 mieszkars wobec 43 przed rokiem

Grupa Echo Investment podpisata w sierpniu 69 przedwstepnych umow sprzedazy
mieszkani w poréwnaniu do 43 przed rokiem. Deweloper przekazat klientom w tym czasie
93 mieszkan wobec 111 rok wczesniej.

KGHM/PGE

KGHM i PGE podpisaty Llist intencyjny dotyczacy wspétpracy przy projektach
fotowoltaicznych

KGHM i PGE podpisaty list intencyjny w sprawie wspdtpracy przy realizacji projektow
fotowoltaicznych. Planowane inwestycje maja powstac¢ na terenach nalezacych do KGHM.
Ostateczny ksztatt wspotpracy pomiedzy spotkami ma zosta¢ wypracowany w ciggu
najblizszych miesiecy. Inwestycje maja uczestniczy¢ w systemie aukcyjnym lub w ramach
umowy corporate Power Purchase Agreements (PPA) i umozliwi¢ KGHM zakup energii
bezposrednio od grupy PGE. Projekty fotowoltaiczne majg by¢ realizowane przez PGE |
KGHM w formule joint venture obejmujacej etapy przygotowania, budowy i eksploatacji
instalacji PV. Zesp6t projektowy ma w ciggu najblizszych miesiecy dokona¢ przegladu
gruntéw KGHM i wytypowac najlepsze sposrdd nich pod inwestycje.

Lotos

Marza rafineryjna
Lotos szacuje, ze marza rafineryjna w sierpniu '19 wyniosta 7,15 USD/bbl. Rok wczesniej w
sierpniu modelowa marza rafineryjna wynosita 8,96 USD/bbl.

PKN Orlen

BP mogtoby by¢ zainteresowane aktywami PKN Orlen
BP mogtoby by¢ zainteresowane aktywami PKN Orlen, jesli ich sprzedaz bytaby warunkiem
Komisji Europejskiej dla fuzji z Grupa Lotos.

PKN Orlen

Komentarz prezesa
e Orlen zwiekszyt udziat sprzedazy polskich produktéw na stacjach do 85 proc. W
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lipcu 2018 roku Orlen szacowat udziat sprzedazy polskich produktéw w sprzedazy
detalicznej na stacjach benzynowych na 50 proc.

e Orlen zaktada, ze najpdzniej do konca '19 przedstawi szacunki strat po dostawach
brudnej ropy z Rosji.

e Spétka do konca IX przedstawi KE warunki zaradcze dot. rozméw 0 przejeciu
Lotosu.

e PKN Orlen chce jeszcze mocniej uniezalezni¢ sie od dostaw ropy ze Wschodu.

PZU PZU chce w '19 zaprezentowaé zatozenia programu lojalnosciowego dla akcjonariuszy
indywidualnych
PZU podato, ze obecnie trwajg prace na zatozeniami programu oraz przygotowania do jego
wdrozenia.

Tauron Tauron liczy, ze zakupione farmy wiatrowe przyniosa ponad 100 mln zt EBITDA rocznie
Zarzad Tauronu podpisat we wtorek dokumentacje transakcyjna zakupu przez swoje spotki
zalezne pieciu farm wiatrowych nalezacych do grupy inventus i wierzytelnosci
przystugujacych Hamburg Commercial Bank AG. Warto$¢ transakcji to 137,1 mln zt.

VRG Przychody VRG w sierpniu wzrosty rdr o ok. 44,1 proc. do 86,1 mln zt

Przychody grupy VRG w sierpniu 2019 roku wyniosty okoto 86,1 mln zt i byty wyzsze rdr o
okoto 44,1 proc. Narastajaco od poczatku roku przychody grupy wyniosty okoto 656 mln zt,
Co 0znacza wzrost rdr o okoto 37,8 proc. Przychody ze sprzedazy detalicznej w segmencie
odziezowym (marki Vistula, Wdlczanka, Deni Cler, Bytom) wyniosty w sierpniu okoto 53,2
mln zt (w tym Bytom 16,6 mln zt) i byty wyzsze rdr o okoto 67,3 proc. tacznie od poczatku
roku przychody w segmencie odziezowym wyniosty okoto 410,7 mln zt (w tym Bytom 124,6
mln zt), co oznacza wzrost rdr o okoto 54,6 proc.

sWG80 i inne +/-

Arctic Paper Arctic Paper miat w Il kw. 2019 roku 31,6 mln zt zysku netto j. d.
Zysk netto akcjonariuszy jednostki dominujacej Arctic Paper wzrdst w drugim kwartale
2019 roku do 31,6 mln zt z 4,1 mln zt rok wczesniej. W Il kwartale 2019 r. grupa Arctic
Paper osiagneta przychody w wysokosci 762,5 mln zt (w pordéwnaniu do 784,1 mln zt w ||
kwartale 2018 r.), a EBITDA wyniosta 90,5 mln zt, podczas gdy rok wczesniej byta na
poziomie 65,9 mln zt).

Atal Atal miat w Il kw. 12,6 mln zt zysku netto

Atal odnotowat w drugim kwartale 2019 roku 12,6 mln zt zysku netto jednostki
dominujacej wobec konsensusu na poziomie 16,7 mln zt. Prognozy analitykéw znajdowaty
sie w przedziale 14,7-18,6 mln zt. Zysk operacyjny grupy wyniost w drugim kwartale 17
mln zt wobec 22,5 mln zt konsensusu, a przychody wyniosty 116,1 mln zt wobec 117 mln
zt, ktore zaktadat konsensus. W catym pierwszym pdétroczu 2019 roku grupa odnotowata
350,6 mln zt przychoddw, 76,4 mln zt zysku operacyjnego oraz 57,9 mln zt zysku netto.
Atal wydat klientom w pierwszej potowie roku 920 Lokali.

Medicalgorithmics Medicalgorithmics miat w Il kw. 2019 roku 1,4 mln zt zysku netto j. d.

Medicalgorithmics miat w drugim kwartale 2019 roku 1,4 mln zt zysku netto jednostki
dominujacej wobec 2,4 mln zt przed rokiem. Grupa odnotowata w tym okresie 45,4 mln zt
przychodéw wobec 49,2 mln zt rok wczedniej. W catym pierwszym poétroczu grupa
odnotowata 5,9 mln zt zysku netto jednostki dominujacej (6,5 mln zt rok wczesniej) przy
przychodach na poziomie 94,1 mln zt (93,7 mln zt przed rokiem). Grupa podata, ze istotny
wptyw na zmiane przychodéw miat wyzszy o 8 proc. $redni kurs USD/PLN, przektadajacy
sie na ok. 6,4 mln zt wieksze przychody grupy, a takze wzrost przychoddéw jednostki
dominujacej od pozostatych partnerdw o 2,3 mln zt.

Selvita KNF zatwierdzita prospekt emisyjny Selvity CRO
Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny Selvity CRO, sporzadzony w
zwiazku z ofertg publiczna akcji serii A i B oraz zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym akcji serii B. Selvita CRO ztozyta wniosek o zatwierdzenie
prospektu emisyjnego w kwietniu, w zwiazku z podziatem notowanej obecnie na GPW
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grupy Selvita na dwie sp6tki. Do Selvity CRO ma zostac¢ przeniesiona czes¢ majatku Selvity,
zajmujaca sie dziatalnoscig ustugowa w obszarze biotechnologii.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data

Ticker

Wydarzenie

Sroda, 4 wrze$nia 2019

AMICA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
ATREM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
INTERCARS Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.

Czwartek, 5 wrze$nia 2019

GRUPAAZOTY Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

KRUK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

pzU Wyptata dywidendy 2,80 zt na akcje.

DECORA NWZA ws. ustalenia liczby cztonkéw RN, powotania cztonka RN oraz zmiany statutu.
ERBUD Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

KETY Wyptata | raty dywidendy w wysokosci 7 zt na akcje.

MCI Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.

ORZBIALY NWZA ws. potaczenia Orzet Biaty S.A. ze spotka Speedmar spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia.
OTLOG Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
PEKABEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

PEMANAGER Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

POLICE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

R22 Publikacja jednostkowego i skonsolidowanego raportu za rok obrotowych 2018/2019.
SELVITA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

Piatek, 6 wrze$nia 2019

pzU NWZA ws. zmiany statutu.

AGORA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

BAHOLDING Wyptata Il raty dywidendy w wysokosci 0,05 zt na akcje.

ERGIS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

HELIO Zaklorﬁ.czenie zapisow w | terminie na sprzedaz akcji po 10,54 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez
Helio i Leszka Wasowicza.

IMPEL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

NEWAG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

NORTCOAST Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

STALPROFI Wyptata dywidendy 0,23 zt na akcje.

TORPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

VOTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

PRAGMAINK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

Poniedziatek, 9 wrze$nia 2019

ESOTIQ

Pierwszy dziert notowan bez dywidendy 0,50 zt na akcje.

Wtorek, 10 wrze$nia 2019

JSW 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.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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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$nia 2019

LOTOS Pierwszy dziert 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 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

= BNP PARIBAS

BIURO MAKLERSKIE

k.

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

Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
e-mail: doradcy.i tycyjni pparibas.pl
www.bnpparibas.pl




== g : »
4 R . 2 KOMENTARZ PORANNY 222 BM
i 3 N / T 2019-09-04 08:19 D

KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 2 wrze$nia 2019

3:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu, fin. sierpien 50,40 49,80 49,90
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu sierpien 48,80 47,60 47,40
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu sierpien 48,70 48,50 48,50
9:50 Francja Indeks PMI dla przemystu, fin. sierpien 51,10 51,00 49,70
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, fin. sierpien 43,50 43,60 43,20
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystuy, fin. sierpien 47,00 47,00 46,50
10:30 WLk. Brytania  Indeks PMI dla przemystu sierpien 47,40 48,40 48,00
Wtorek, 3 wrzes$nia 2019
11:00 Strefa Euro Inflacja PPI (m/m) lipiec 0,20% 0,20% -0,60%
11:00 Strefa Euro Inflacja PPI (r/r) lipiec 0,20% 0,20% 0,70%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, fin. sierpien 50,30 49,90 50,40
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu sierpien 49,10 51,00 51,20
Sroda, 4 wrze$nia 2019
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug sierpien 51,60 51,70
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug, fin. sierpien 53,30 52,60
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug, fin. sierpien 54,40 54,50
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug, fin. sierpien 53,40 53,20
10:30 WLk. Brytania  Indeks PMI dla ustug sierpien 51,00 51,40
11:00 Strefa Euro Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) lipiec -0,60% 1,10%
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego (USD) lipiec -53,5mld -552 mld
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg API tydzien -2,6 mln brk -11,bl|ﬂkmln
Czwartek, 5 wrze$nia 2019
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle s.a. (m/m) lipiec -1,50% 2,50%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 215 tys. 215 tys.
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, fin. sierpien 50,90 53,00
16:00 USA Indeks ISM dla ustug sierpien 53,90 53,70
17:00 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien -2,6 mln brk -10,8§kmm
Piatek, 6 wrze$nia 2019
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) lipiec 0,30% -1,50%
11:00 Strefa Euro PKB s.a., fin. (k/k) I kw. 0,20% 0,40%
11:00 Strefa Euro PKB s.a., fin. (r/r) [ kw. 1,10% 1,20%
14:30 USA Stopa bezrobocia sierpien 3,70% 3,70%

Zmiana zatrudnienia w sektorze

14:30 USA . sierpien 160 tys. 164 tys.
pozarolniczym
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) sierpien 3,10% 3,20%
1830 USA Wystapienie publiczne prezesa Fed
(Jlerome Powell)
19:00 USA [lo$¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 742,00

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

G ;' BNP PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
x . BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradey.i yeyini@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl



= ¢
KOMENTARZ PORANNY 2?
4 wrzesnia 2019

SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalno$¢ réznych podmiotdw, 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 ktérej 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$¢ zobowiazan zaciagnietych 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; 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 pieniagdza 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 okregdw 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 wérdd 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 oczekiwari co do ksztattowania sie tych warunkdw 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 w$rdd 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 pieniedzy ktdre 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 przedsigbiorstwach (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 dziatalno$ci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartosé 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 zwigkszaniu 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 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 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¢ 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 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
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Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa
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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 klientow 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
zamowienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrddet 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,
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 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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