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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — — LU L e
WIG 58 525,39 0,65% 597% 1,45%
Poniedziatkowa sesja na gietdach odbywata sie w trudnym dla kupujacych otoczeniu WIG20 2217.84 0.77% 7.45% -2.58%
w zwiasz’J z sobotnimi . ataklan.wi .na Saydi lAramco, jednego z kluczowych MWIG40 3820,72 0,58% 172% 227%
wydobywcow ropy naftowej na Swiecie. Mozliwosci wydobywcze producenta spadty
05,7 mln brk dziennie, co szacunkowo oznacza ok. 5% catego globalnego wydobycia sWIG8o 1159592 0,05% 0,22% 9,69%
ropy. W zwiazku z powyzszym, na rynku zdecydowanie wzrosta awersja do ryzyka. WIG20 USD 564,57 0.00% 7.07% -6,70%
Bez zaskoczenia wiec, warszawski parkiet otworzyt sie ponizej piatkowego WIG20 TR 4037,79 0,77% 7,64% 0,47%
zamkniecia. W kolejnych godzinach to czynniki lokalne okazaty sie kluczowe i popyt ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
przejat kontrole nad rynkiem. Szeroki WIG w poniedziatek wzrést o 0,65%, przy S&P500 2997.96 0,31% 3,78% 19.60%
n wnej sile WIG20 (+0,77%) oraz mWIG40 (+ %) 1 Sci sWi + %).
Deo[avt/yzroseftjé\?vL{e/\/IGuG anr(né)énie;)kgnirybuovfab(f) EP(;S(?;LZ‘Z;&;?OC (1,3?’;3 E)rg(zOSPGO)E Nasdag C. 8 153,54 ~0,28% 3,26% 22,90%
(+4,17%). Z drugiej strony na notowaniach cigzyty Dino (-3,13%), CCC (-4,60%) oraz DAX 1238031 -0.71% 7.07% 17,20%
KGHM (-1,33%). Co pozostaje znamienne, wzrosty na warszawskim parkiecie miaty CAC40 560223 -0,94% 5,69% 18,40%
miejsce przy spadku niemieckiego DAX 30 o 0,71% i negatywnej sesji w Stanach FTSE250 20 060,30 -0,67% 6,58% 14,60%
Zjednoczonych. Powyzsze sugeruje ponownie, iz to wtasnie czynniki lokalne maja BUX 40 819,56 1,33% 2,03% 4,29%
kluczowe znaczenie na GPW. Zamkniecie WIG20 na maksimach sesji jednoznacznie IBEX 9 052,00 -0,94% 4,40% 6,00%
potwierdza pokonanie oporu na 2200 pkt, wskazujac na site kupujacych. OBLIGACIE Rent. 10Y ) ™ YTD
Na poziomie globalnym w centrum uwagl rynkéw pozostaje posiedzenie Polska 2,148 12pb 414 pb 69,1 pb
amerykanskiego banku centralnego. Spodziewamy sie, ze Fed na swoim USA 1,849 -5,4 pb 27,9 pb -83,7 pb
wrzesniowym posiedzeniu (decyzja podana zostanie w $rode) pogtebi luzowanie i Niemcy -0,480 -3,4 pb 16,8 pb -90,6 pb
ponownie obnizy stope procentowa 0 25 pb. WALUTY Kurs 1D 1M YTD
W Polsce NBP opublikowat inflacje bazowa bez uwzgledniania cen zywnosci i EUR/PLN 43305 0.08% ~0,20% 0.94%
energii, ktéra utrzymata sie na poziomie z poprzedniego miesiaca i wyniosta 2,2% r/r, USD/PLN 39366 0,76% 0,64% 5,23%
0 0,1 pp. ponad konsensus rynkowy. Do stabilizacji wskaznika przyczynit sie dalszy CHF/PLN 39640 0,47% -0,85% 4,04%
wzrost dynamiki cen ustug (gtéwnie ustug zwigzanych z uzytkowaniem mieszkania GBP/PLN 4,8919 0,24% 2,96% 2,53%
oraz transportowych) przy jednoczesnym spadku cen w grupie towaréw EUR/USD 1,1001 -0,68% -0,83% -4.07%
niezywnosciowych (m.in. pojazdy silnikowe, towary zwiazane z rekreacja i kultura). USD/IPY 108,11 0,00% 1,69% -1,45%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEI SESII Brent (S/0b0) 5502 e 0 2530%
Na wigkszosci parkietdw w Azji dominowali sprzedajacy, co wskazuje na utrzymanie WTI ($/bbL) 62,67 14,30% 14,20% 38,00%
stanu podwyzszonej awersji do ryzyka. Na poziomie globalnym inwestorzy obecnie Ztoto ($/ozt) 151150 0,80% -0,79% 18,00%
moga jednakze wstrzymac sie od wiekszych decyzji w oczekiwaniu na jutrzejsze MiedZ (c/Lb) 264,05 -2,19% 1,75% 0,36%
posiedzenie Fed. W kontekscie polskiego rynku obserwujemy w ostatnich tygodniach
oderwanie od rynkéw bazowych. Niemniej jednak na chwile obecng kluczowe wydaje NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 16.09.2019
sie utrzymanie powyzej poziomu 2200 pkt na indeksie WIG20. WZROSTY SPADKI
PRAIRIE 14,38% KANIA -10,00%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) GROCLIN 9,60% RAFAKO -7,89%
10% WORKSERV 9,23% URSUS -4,97%
TBULL 8,14% ZEPAK -4,63%
UNIMOT 7,63% Cce -4,26%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 953,62 30,81% 68,81%
0% NAJWIEKSZE OBROTY 16.09.2019
Spétka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana
PKNORLEN 138,60 9434 0,38%
PKOBP 119,03 4043 1,33%
PEKAO 94,08 3654 -0,33%
10% CDPROJEKT 65,03 3236 0,76%
wrz-18 gru-18 mar-19 cze-19 PZU 57,96 3674 0,92%

WIG m— \\|G20 e MW|G40 e S\V/|GB0
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

Budimex Wywiad z prezesem - Dariuszem Blocherem

o Sredniowazony wzrost cen materiatéw budowlanych w 2019 roku moze wynie$¢ 5-
6 proc. - ocenit w rozmowie z PAP Biznes Dariusz Blocher, prezes Budimeksu. Jego
zdaniem, wprowadzona przez GDDKIA i PKP PLK na poczatku roku waloryzacja
kontraktéow to krok w dobra strone, jednak nie rozwigzuje ona problemu
kontraktdw z lat 2016-2017.

e Dostepnos¢ pracownikow w branzy budowlanej jest obecnie duzo lepsza niz przed
rokiem. W 2019 roku grupa zatrudni okoto 800 oso6b, cho¢ plany byty wieksze.
Prezes wskazat, ze ewentualne zniesienie limitu na sktadke na ZUS to dla grupy
koszt rzedu 18 mln zt. Podwyzka ptacy minimalnej nie bedzie miata wptywu na
firme.

e Budimex nie spodziewa sie istotnych zmian w strukturze portfela zamowien w
pespektywie dwdch lat. Grupa weryfikuje strategie w obszarze energetyki, chce
rozwija¢ budownictwo kolejowe i liczy na kontrakty hydrotechniczne. Spoétka
chciataby tez sprzedawac docelowo okoto dwdch tysiecy mieszkar rocznie.

e Budimex zaktada, ze przychody grupy w 2019 roku beda zblizone rdr, a wynik netto
w drugim pdtroczu nie bedzie istotnie odbiegat od tego, ktéry odnotowano w
pierwszym potroczu. Grupa liczy, ze 2020 rok bedzie lepszy pod wzgledem
wynikdw, ale nieistotnie.

Echo Wyniki finansowe
Przychody w Il kw br. wyniosty 61,4 mln zt wobec oczekiwan na poziomie 63,6 mln zt. EBIT
wynidst 52,7 mln zt, co stanowi wynik 0 10,8% lepszy od oczekiwan konsensusu. Zysk netto
j.d. wynidst 36,1 mln zt wobec oczekiwanych 28,4 mln zt.

Energa Energa uruchamia program lojalno$ciowy dla inwestoréw indywidualnych
Energa uruchamia program lojalnosciowy dla inwestoréw indywidualnych "Energa w
akcjil". 0d 23 wrzesnia przyjmowane beda zgtoszenia inwestordow zainteresowanych
przygotowang dla nich oferta Swiadczen. Do skorzystania z benefitdw oferowanych w
ramach programu ,Energa w akcjil” bedzie uprawniato posiadanie przynamniej 500 akcji
Energi nieprzerwanie przez szes¢ miesiecy. Warunkiem udziatu w programie jest posiadanie
rachunku w Domu Maklerskim PKO Banku Polskiego.

GPW GPW rozpoczyna wspétprace z battycko-firiska gietdg gazu GET Baltic
IRGIT, izba rozliczeniowa z grupy GPW, podpisata z battycko-finska gietda gazu GET Baltic
umowe na opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem oraz modelu zabezpieczen i
rozliczen dla gietdy gazu prowadzonej przez GET Baltic dla Litwy, totwy i Estonii, a od 1
stycznia 2020 r. takze dla Finlandii.

PKN Orlen PKN Orlen liczy na sfinalizowanie przejecia Ruchu do korica 2019 roku
PKN Orlen liczy, ze do sfinalizowania przejecia Ruchu dojdzie jeszcze w 2019 roku. Prezes
Orlenu Daniel Obajtek poinformowat, ze trwaja rozmowy o warunkach transakcji, a do
Komisji Europejskiej trafit wniosek o zgode na koncentracje.

PKP Cargo PKP Cargo i Forespo Poland podpisaty list intencyjny
PKP Cargo i Forespo Poland podpisaty list intencyjny dotyczacy wydzierzawienia oraz
zbycia przez Forespo nieruchomos$ci, maszyn i innych przedmiotéw, w tym czesci
sktadnikéw majatku przejetych od Fabryki Wagondéw Gniewczyna. PKP Cargo jest
zainteresowana wyremontowaniem czesci budynkéw dawnej Fabryki Wagondw Gniewczyna
i rozpoczecia na jej terenie produkcji wagondw we wspoltpracy z Agencja Rozwoju
Przemystu i Wagonami Swidnica.

PKP Cargo Wynik PKP Cargo wyzszy o 24,4 mln zt z powodu rozwigzania rezerwy w spétce zaleznej
Zarzad PKP Cargo Connect zdecydowat 0 rozwigzaniu rezerwy na zobowiazania z tytutu
rozliczen VAT za okres kwiecien-lipiec 2013 r. w wysokosci 24,4 mln zt, ktéra zostanie ujeta
w wyniku finansowym za trzeci kwartat 2019 r. Rozwigzanie rezerwy bedzie miato dodatni
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wptyw na wynik grupy PKP Cargo w tej samej kwocie. Ze wzgledu na niepieniezny charakter
zdarzenia, pozostanie ono bez wptywu na sytuacje ptynnosciowa grupy. Decyzja o
rozwigzaniu rezerwy zostata podjeta na podstawie wyniku kontroli wydanego przez
Mazowiecki Urzad Celno-Skarbowy w Warszawie.
sWIG80 i inne +/-
Elektrobudowa/Star  Starhedge ztozyt warunkows oferte objecia akcji Elektrobudowy
hedge Starhedge ztozyt warunkowa oferte objecia nie mniej niz 2.312.392 akcji Elektrobudowy po
cenie 4,50 zt za sztuke. Zgodnie z komunikatem, Starhedge deklaruje gotowos$¢ objecia w
liczbie nie mniejszej niz 32,75 proc. i nie wiekszej niz 32,99 proc. akcji w podwyzszonym
kapitale zaktadowym Elektrobudowy za taczng kwote 10.405.764,00 zt przy skierowaniu
objecia akcji serii F do jednego inwestora.
Idea Bank Idea Bank dopusci fundusz private equity do rozszerzonego due diligence

Zarzad ldea Banku zdecydowat o dopuszczeniu do uczestnictwa w rozszerzonym procesie
due diligence funduszu typu private equity, zainteresowanego potencjalnym nabyciem jego
akcji. Fundusz ten uczestniczyt dotychczas w ograniczonym badaniu due diligence, o czym
bank informowat 9 lipca.

Mercator Medical

Mercator Medical odnotowat w Il kw. 355 tys. zt zysku netto

Grupa Mercator Medical odnotowata w drugim kwartale 2019 roku 355 tys. zt zysku netto
wobec 665 tys. zt zysku przed rokiem. EBITDA grupy wyniosta w tym okresie 6,9 mln zt,
mniej rdr o 15 proc. Mercator szacowat w lipcu, ze zysk netto grupy wyniesie w drugim
kwartale okoto 1,2 mln zt. Ostateczny wynik netto rdzni sie od wczesniejszych szacunkdw
ze wzgledu na niegotdwkowy odpis wartosci aktywa podatkowego, zwigzanego z ulgami
podatkowymi zaktadu produkcyjnego w Tajlandii (1,7 mln zt). EBITDA grupy wyniosta w
drugim kwartale 6,9 mln zt (mniej rdr o 15 proc.) i byta zgodna z lipcowymi szacunkami. W
ujeciu kwartat do kwartatu EBITDA wzrosta 0 5,1 mln zt.

PBKM

PBKM moze wyemitowaé akcje dla akcjonariusza za taczng cene 218,4 mln zt

Zarzad PBKM otrzymat od Active Ownership Fund SICAV-FIS SCS, reprezentujacego 31,62
proc. akcji spotki, zadanie zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia w celu
uchwalenia podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki poprzez emisje nowych akceji serii M
z pozbawieniem prawa poboru. Wedtug projektu uchwaty, spétka ma podwyzszy¢ kapitat
zaktadowy o kwote 1,76 mln zt poprzez emisje 3.522.705 akcji serii M. Cena emisyjna
jednej akcji to 62 zt, co oznacza, ze taczna cena akcji wynosi 218,4 mln zt. Akcje maja
zostac¢ optacone w catosci wktadem pienieznym.

Skarbiec

Skarbiec Holding planuje wyptacié 0,50 zt dywidendy na akcje

Proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy to 22 listopada, a jej wyptata miataby
nastapi¢ 6 grudnia. Zysk netto Skarbiec Holding w roku obrotowym 2018/2019 wynidst 4,38
mln zt. Zgodnie z projektem uchwaty, kwota 967 tys. zt ma trafi¢ na kapitat zapasowy, a
kwota 1,9 tys. zt na rezerwowy fundusz dywidendowy. W 2018 roku spdtka wyptacita
tacznie 30,4 mln zt dywidendy, czyli 4,45 zt na akcje.

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

Data Ticker

Wydarzenie

Wtorek, 17 wrze$nia 2019

Ccc Dzieni ustalenia prawa do dywidendy 0,48 zt na akcje.
PKOBP NWZA ws. zmian statutg, zmiany uchyva{ nr 2/2017 i 3/2017 NWZA z dnia 13 marca 2017 r., zatwierdzenia
Regulaminu RN oraz zmiany w sktadzie RN.

AUTOPARTN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

BORYSZEW Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

ECHO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

IDEABANK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

MEXPOLSKA Dzieni ustalenia prawa do dywidendy 0,19 zt na akcje.

Sroda, 18 wrze$nia 2019

ARCTIC NWZA ws. wyrazenia zgody na zmiang zastawu rejestrowego na zbiorze ruchomosci i praw majatkowych spétki.
PRIMAMODA NWZA ws. zmian statutu oraz zmian w sktadzie RN.
WIELTON Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

Czwartek, 19 wrze$nia 2019

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

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

LUBAWA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

MFO Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.

SELVITA ngZA ws. podziatu spétki, zmiany statutu, zmian w sktadzie RN oraz ustalenia wynagrodzenia dla cztonkow

TXM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

WITTCHEN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

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

ZEPAK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

Piatek, 20 wrze$nia 2019

BBIDEV Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

BRASTER Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.

DEBICA Pierwszy dziert notowan bez dywidendy 4,88 zt na akcje.

HELIO Zakoﬁczenie zapisc’)w w Il terminie na sprzedaz akcji po 10,54 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Helio
i Leszka Wasowicza.

KRUSZWICA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | potrocze 2019 roku.

OTMUCHOW Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

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

SNIEZKA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

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

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, 16 wrze$nia 2019
4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) sierpien 4,40% 5,20% 4,80%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 7,50% 7,90% 7,60%
10:00 Wtochy Inflacja CPI, fin. (r/r) sierpien 0,40% 0,50% 0,40%
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) sierpien 2,20% 2,10% 2,20%

Wtorek, 17 wrze$nia 2019
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW wrzesien -37,80 -44,10
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) sierpien 0,20% -0,20%
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien -7,2 mln brk

Sroda, 18 wrzesnia 2019
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) sierpien 6,70% 7,40%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) sierpien 2,70% 2,70%
10:00 Polska Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej wrzesien 8,20
10:00 Polska \li\éﬁzzznewiﬁlzg wskaznik ufnosci wrzesien 3,90
10:30  WILk. Brytania Inflacja CPI (m/m) sierpien 0,50% 0,00%
10:30  WILk. Brytania Inflacja CPI (r/r) sierpien 1,90% 2,10%
10:30  WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) sierpien 1,80%
11:00 Strefa Euro  Inflacja HICP (r/r) sierpien 1,00% 1,00%
14:30 Kanada Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,00%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -6,9 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych wrzesien 1,75-2,00%  2,00-2,25%
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC wrzesien

Czwartek, 19 wrzesnia 2019
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) sierpien 1,70% 5,80%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) sierpien 0,80% 0,60%
10:30  WILk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpien 0,00% 0,20%
10:30  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpieri 2,90% 3,30%
13:00  WLk. Brytania Stopa procentowa wrzesien 0,75% 0,75%
14:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) I kw. -1257 mld ~ -130,4 mld
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii wrzesien 12,00 16,80
14:30 USA Whnioski 0 zasitek dla bezrobotnych tydzien 204 tys.
16:00 USA 'C”Oi?ﬁsrevxiia;g;ﬁaw wyprzedzajacych - sierpien 0,10% 0,50%

Piatek, 20 wrze$nia 2019
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) sierpieri 0,50%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 0,50% 0,60%
8:00 Niemcy Inflacja PPI (m/m) sierpien 0,00% 0,10%
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) sierpien 1,10%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 6,50% 7,40%
19:00 USA Ilos¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

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

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek 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 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 przedsigbiorstw
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 amerykarskich gospodarstw domowych, ktdre
proszone sg o 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 oczekiwan w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wsréd 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 ktére otrzymuje producent za produkty,
pomniejszone o nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

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

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

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

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsigbiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje
jak inwestorzy wyceniajq 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 finalna wartos¢ 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 zwiekszaniu podatkéw)

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
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 wsrdd ludnosci aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do warto$ci nieruchomosci
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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot 22 507 52 93 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak 22 507 52 92 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 Lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Tomasz Mazurek 22507 5276 tomasz.mazurek@bnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Wtérnego Telefon: Adres e-mail:
Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22 507 5273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 566 97 07 grzegorz.leszek@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 22 578 57 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 578 57 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Pierwotnego Telefon: Adres e-mail:
Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
smUMA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

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

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzor nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP
Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji
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 s3 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 czesci bez zgody BM.

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

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

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A., ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w
wysokosci 147 418 918 zt, w catosci wptacony.
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