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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 57 485,19 -0,98% 2,28% -0,36%
Ostatnia sesja ubiegtego tygodnia przebiegta na warszawskim parkiecie pod dyktando WIG20 217175 -0,91% 2.92% -461%
niedZwiedzi. Poniewaz byt to trzeci piatek miesigca, a wiec dzien rozliczania sie WIG40 375076 191% 096% 4.06%
kontraktéw terminowych, aktywnos$¢ graczy skupiona byta na ostatniej godzinie handlu. m ’ it R R
Po niewielkiej zmiennosci i tylko lekkiemu osuwaniu sie krajowych indekséw, koricowka sWIG80 11656,29 0,30% 0,56% 10,30%
sesji przyniosta przyspieszenie wyprzedazy. Stronie podazowej sprzyjaty takze doniesienia WIG20 USD 546,35 -2,05% 1,67% -9,71%
0 zapowiedzianym na 3 pazdziernika wyroku TSUE w sprawie kredytéw frankowych, co WIG20 TR 395388 -091% 310% -1.62%
przetozyto sie takze na wyrazne ostabianie ztotego wzgledem euro i dolara. W efekcie
najmocniej tracity notowania bankéw eksponowanych na kredyty frankowe (np. ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
Millennium -6,13%). Wyjatkiem byt tylko mBank (-0,7%) z uwagi na doniesienia o mozliwej S&P500 2992,07 -0,49% 3,16% 19,40%
sprzedazy jego akcji przez Commerzbank, a ktére mogtyby znalezé¢ nabywce w postaci Nasdaq C. 8117,68 -0,80% 2,13% 22,30%
panstwowych bankéw (PKO BP albo Pekao SA). Tracace akcje bankéw wazyty takze na DAX 12 468 01 0.08% 701% 1810%
mocnym §padku (i]ndeksu mWIG40 (-1,9%). Jedynie najmniejsze spétki obronity sie przed CAC40 5 690,78 0,56% 6.48% 20,30%
wyprzedaza (+0,3%).
FTSE250 20 169,40 0,40% 6,11% 15,20%
Sesja w Europie zakoriczyta sie umiarkowanymi wzrostami. Mimo, ze OECD postanowita BUX 41 116,92 0,48% 3,70% 5,05%
niedawno obnizy¢ prognozy wzrostu gospodarczego dla $wiata rozpoczete niedawno IBEX 917900 0.47% 651% 7 48%
Luzovxfanla polityki pienieznej przez gtowne banki .centratne (ng i EBC) oraz checi |rjnych NIKKEI 22 079,09 0,16% 6,78% 10,30%
bankéw centralnych do pobudzania gospodarki podtrzymuja pozytywne nastroje na
gietdach. Obecna prognoza dla $wiatowego wzrostu gospodarczego wynosi na ten rok OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
2.9% (poprzednio 3.2% r/r.). Nieco gorzej wygladata sesja na Wall Street - po informacji, Polska 2,043 -2,8 pb 17,4 pb -79,6 pb
ze chiriska delegacja, ktéra przybyta do USA na rozmowy dotyczace rozwiazania konfliktu USA 1722 -6,7 pb 17,1 pb -96,4 pb
h kroci ) i Pekinu, i i iewac
andloyvggo, S rolm{a sv@ ”pobyt i wraca do le inu, mwestor;y zlaczell powatpiewaé o Niemey -0,520 14 pb 157 pb 946 pb
trwatosci ostatniej ,odwilzy” w stosunkach pomiedzy oboma krajami.
WALUTY Kurs 1D M YTD
W Polsce GUS opublikowat w piatek dane o sprzedazy detalicznej w sierpniu, ktdre EUR/PLN 4,3756 0,88% 0,46% 2,00%
wzrosty o 4.4% r/r (w cenach statych), o 0.7pp ponizej prognoz. W ujeciu rocznym w USD/PLN 39713 1,10% 1,20% 6,16%
najwiekszym stopniu wzrosta sprzedaz w niewyspecjalizowanych sklepach (12.0% r/r) CHE/PLN 40065 196% 0.16% 5 16%
oraz sprzedaz mebli, RTV i AGD (11.6%). Wczorajsze dane sugeruja, ze popyt gospodarstw ’ 1 £070 o7 07
domowych, ktdry jest jedng z gtéwnych sit napedowych polskiego wzrostu gospodarczego, GBP/PLN 49523 0,65% 3,69% 3,79%
jest wciaz silny. EUR/USD 1,1018 -0,22% -0,72% -3,92%
UsSD/IPY 107,56 -0,44% 1,24% -1,95%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII SUROWCE Kurs 1D M YTD
: . . - . - ) . , Brent ($/bbl) 64,28 -0,19% 7,08% 19,50%
Kierunek, ktéry obiorg $wiatowe rynki finansowe w najblizszych dniach moze by¢ ) ) .
wyznaczony przez wstepne odczyty indekséw PMI z najwiekszych swiatowych gospodarek, WTI ($/bbL) 58,09 -0.17% 3,49% 27,90%
ktére poznamy juz w poniedziatek. W krétkim terminie sytuacja techniczna gtéwnych Ztoto ($/0zt) 151510 0,59% -0,04% 18,20%
indekséw (odbicie od poziomu 3 000 pkt. na S&P500, blisko$¢ oporu na DAX, wybicie w dét Miedz (c/Lb) 260,65 -0,08% 1,11% -0,93%
z krétkoterminowej konsolidacji na WIG20 - ponizej 2 180 pkt.) wydaje sie faworyzowaé
006z niedzwiedz, NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 20.09.2019
WZROSTY SPADKI
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) DRsUs 2812% CETINOBLE  -1406%
10% INC 17,58% ELBUDOWA -8,63%
GETIN 7,52% MILLENNIUM -6,13%
5% I2DEV 5,19% GROCLIN -5,78%
(]
BNPPPL 4,94% KANIA -5,71%
0% .
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 1550,86 74,44% 25,16%
N )
o NAJWIEKSZE OBROTY 20.09.2019
10% Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
Bt PKOBP 238,04 8201 -2,45%
159 PKNORLEN 187,93 11 001 2,33%
- L0 . 0
wrz-18 gru-18 mar-19 cze-19 PZU 127,00 6192 0.05%
WIG — VG20 e MW G40 e S\ |G 80 PEKAO 120,58 5110 -1,42%
CDPROIJEKT 105,56 5249 -0,29%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG 20 i mWIG40 +/-

Alior Zmniejszenie zaangazowania
Grupa BlackRock zmniejszyta udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu -
Alior Banku do ponizej 5% z 5,65%.

Banki Data wyroku TSUE ws kredytéw frankowych
Zgodnie z informacjami PAP Biznes, Trybunat Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej wyda wyrok -
w sprawie kredytéw frankowych 3 pazdziernika.

Budimex Najlepsza oferta
Oferta Budimeksu Budownictwo, spotki zaleznej Budimeksu, o wartosci 1,4 mld zt netto "
zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu PKP Polskie Linie Kolejowe na roboty
budowlane na odcinku Most Wista - Czechowice-Dziedzice - Zabrzeg.

Getin Noble Komentarze po wynikach

e Getin Noble Bank nie obserwuje obecnie znaczacych wzrostéw pozwow
dotyczacych frankowych umaow kredytowych.

e Sam wyrok TSUE w sprawie umow kredytowych indeksowanych do walut obcych
nie bedzie przesadzajacy do poziomu zawigzanych przez bank rezerw.

e Luka kapitatowa Getin Noble Bank wynosi 1,6 mld zt. Bank liczy, ze decyzja w
sprawie planu naprawy banku zapadnie do korica 2019 roku.

e Getin Noble Bank planuje dalsze obnizanie kosztéw ryzyka kredytowego. Bank
widzi rowniez szanse na dalszg poprawe marzy odsetkowej.

ING Rezygnacja wiceprezesa
Patrick Roesink zrezygnowat z funkcji wiceprezesa zarzadu ING Banku Slaskiego ze
skutkiem na 31 marca 2020 r..

mBank Mozliwa sprzedaz akcji przez Commerzbank
Projekt nowej strategii Commerzbanku przewiduje sprzedaz wiekszosciowego pakietu akcji
mBanku. Sprzedaz pozwoli na redukcje wartosci aktywdw wazonych ryzykiem o okoto 17 +
mld euro i uwolnienie kapitatu akcyjnego Commerzbanku. Planowana sprzedaz mBanku
bedzie podlegata zgodzie regulatora

PKN Orlen Wywiad z prezesem

e PKN Orlen planuje oszacowa¢ do konca 2019 roku potencjalne straty i przedstawic¢
dostawcom roszczenia wynikajace ze wstrzymania dostaw ropy rurociggiem
"Przyjazn" od kwietnia do czerwca tego roku.

e taczne naktady inwestycyjne, ktére PKN Orlen poniesie w najblizszych kilku latach
w sp6tce Orlen Potudnie, wyniosa co najmniej 1,2 mld zt.

e Na etapie studium wykonalnosci znajduje sie projekt budowy instalacji produkcji
metanolu na bazie podkarpackiego gazu ziemnego, ktéra miataby zostac
zlokalizowana w Jedliczach Decyzja w tej sprawie powinna zapas¢ w 1Q20.

PKP Cargo Negocjacje akwizycji
PKP Cargo rozpoczeto rozmowy w sprawie kupna udziatow w spotce P.U. Hatrans. Spotka
jest organizatorem potaczen kolejowych tédz - Chengdu - Xiamen w ramach Nowego
Jedwabnego Szlaku.
Tauron Odwotanie wiceprezesa
Rada nadzorcza Tauronu odwotata Kamila Kamiriskiego z funkcji wicepremiera ds. klienta i
wsparcia korporacyjnego.
sWIG80 i inne +/-
Data Walk Projekt pilotazowy
spotka zalezna DataWalk, podpisata ze Stanowa Agencja Policyjng w USA umowe na +

realizacje projektu pilotazowego. Pilot realizowany bedzie celem przetestowania dziatania

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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platformy analitycznej DataWalk w zastosowaniach zwigzanych z inwestygacja
kryminalng, rozpoznawania zagrozen terrorystycznych i bezpieczenstwem publicznym na
obszarze jurysdykcji klienta.
Elektrobudowa Utrata potencjalnego inwestora

Zarmen odstepuje od dalszego udziatu w procesie dokapitalizowania Elektrobudowy w
drodze emisji akcji serii F i pozyskania inwestora. Oferta Zarmenu z 13 wrzesnia dotyczaca
objecia emisji akcji serii F Elektrobudowy przestaje tym samym by¢ aktualna.

Instal Krakéw

Zwiekszenie zaangazowania
Fundusze Generali PTE zwiekszyty udziat w akcjonariacie Instalu Krakdw do 5,33%. gtoséw
na WZ, stanowigcych 8,54% kapitatu z 4,97% gtoséw i 7,96% kapitatu.

Lubawa Wywiad z prezesem

e (Grupa Lubawa chce w czwartym kwartale przedstawi¢ nowa strategie rozwoju
grupy, nie wyklucza umieszczenia w niej celéw finansowych.

e Spétka liczy w tym roku na zdecydowang poprawe wynikéw, w drugim pétroczu jej
przychody ze sprzedazy powinny by¢ wyzsze niz w pierwszej potowie roku.

e Spotka nie ma teraz w planach wigkszych inwestycji, ale planuje pewne procesy
optymalizacyjne i automatyzacje w zaktadach. Coraz wieksza automatyzacja
produkcji to odpowiedz na trudny rynek pracy. Spotka nie planuje przejec innych
podmiotdw.

e Grupa bedzie chciata zwigksza¢ sprzedaz na rynki zagraniczne. W skali grupy
eksport stanowi obecnie ok. 30% przychoddw, a celem jest 50% udziat.

Sniezka Komentarze po wynikach

o Sniezka zaktada, ze powrét rentownosci EBITDA sprzed przejecia wegierskiej spotki
Poli-Farbe bedzie mozliwe najwczesniej po 2021 r.

e Obnizenie rentownosci grupy to z jednej strony konsolidacja spotki wegierskiej, a z
drugiej wzrost kosztéw sprzedazy i kosztdw ogdlnego zarzadu. Chodzi m.in. o
koszty kampanii reklamowych i koszty transakcyjne nabycia udziatow w Poli-
Farbe.

e Przedstawiciele sp6tki wskazali, ze sg juz pierwsze efekty integracji Poli-Farbe i w
przysztym roku wegierska spétka powinna poprawi¢ wskazniki finansowe.

e Warto$¢ programu inwestycyjnego grupy, zaplanowanego na lata 2018-2022,
moze wynies¢ ponad 300 mln zt.

o Sniezka, po zakoriczeniu duzych inwestycji, co jest planowane w 2022 roku, bedzie
chciata ograniczy¢ wydatki inwestycyjne. Zaktada, ze docelowo wskaznik dtugu
netto/EBITDA obnizy sie do poziomu 1x, obecnie spdta nie planuje przekroczy¢
poziomu 2,5x.

e Sniezka podtrzymuje polityke dywidendowa, chce sie dzielié zyskami z
akcjonariuszami.

e Na Wegrzech, podobnie jak w Polsce, wida¢ trend wybierania przez klientéw
produktéw wyzszej jakosci, 0 wyzszych cenach.

e Docelowo Wegry majg sta¢ sie drugim najwazniejszym rynkiem dla grupy i
stanowic¢ 20 proc. udziatu w jej skonsolidowanych przychodach.

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

Poniedziatek, 23 wrze$nia 2019

NWZA ws. podziatu Santander Securities Spdtka Akcyjna, powotania cztonka RN, wyrazenia zgody na zbycie

SANPL zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, zmiany w statucie, ustalenia wynagrodzenia dla nowego cztonka RN
oraz zmiany uchwaty ZWZ nr 41 z dnia 17 maja 2017 r. w sprawie wynagrodzen dla cztonkdéw RN.

ABPL Publikacja raportu za rok obrotowy 2018/2019.

DEBICA Dzieni ustalenia prawa do dywidendy 4,88 zt na akcje.

IFIRMA Dzieri ustalenia prawa do zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za Il kwartat 2019 w wysokosci 0,04 zt

na akcje
MOSTALZAB Scalenie akcji w stosunku 2:1.
NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji z prawem poboru nowych akcji oraz zmiany

POLICE statutu.
Wtorek, 24 wrze$nia 2019
PGE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
NWZA ws. zmian w sktadzie RN, przyjecia zmienionej polityki oceny kwalifikacji cztonkéw RN oraz zmiany
HANDLOWY
statutu.
IMMOBILE Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,08 zt na akcje.
KREC Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

MOSTALZAB Wznowienie obrotu akcjami spotki po zmianie ich wartosci nominalnej.

NOWAGALA Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 0,75 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Cerrad sp. z 0.0.
VIVID Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.

$roda, 25 wrzes$nia 2019
ARTIFEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
ESOTIQ Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
INDYKPOL NWZA ws. powotania cztonka RN, umorzenia akcji, obnizenia kapitatu zaktadowego oraz zmiany statutu.
KREDYTIN ZWZA ws. m.in. podziatu i przeznaczenia zysku za rok obrotowy 2018/2019.

MEXPOLSKA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

ORZBIALY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

PFLEIDERER Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku

Czwartek, 26 wrze$nia 2019

cce NWZA ws. zmiany roku obrotowego i podatkowego oraz zwigzanych z tym zmian statutu.
BOOMBIT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

BOWIM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

DELKO Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

ENELMED Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku

IMCOMPANY  Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku

MASTERPHA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku

ZWZA ws. m.in. sposobu rozporzadzenia zyskiem wypracowanym w roku obrotowym trwajacym od dnia 1

MERCOR kwietnia 2018 r. do dnia 31 marca 2019 r.

PROCHEM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku
PROJPRZEM Wyptata dywidendy 0,60 zt na akcje.

Pigtek, 27 wrzes$nia 2019

ENERGA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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LOTOS Wyptata dywidendy 3 zt na akcje.

ADIUVO Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku
CLNPHARMA  Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.

IMMOBILE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
MAXCOM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
MONNARI Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

OAT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

SELENAFM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

TARCZYNSKI Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 23 wrze$nia 2019
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 51,20 51,10
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 53,20 53,40
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 44,00 43,50
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 54,30 54,80
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) sierpien 6,60%
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 47,30 47,00
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 53,30 53,50
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) sierpieri 10,00% 9,90%
15:00 Strefa Euro \évlésgtgi[;ienie publiczne szefa ECB (Mario
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 50,30 50,30
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 51,50 50,70
17:00 Strefa Euro \é\/r);sétﬁip))ienie publiczne szefa ECB (Mario
Wtorek, 24 wrze$nia 2019
2:30 Japonia Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 49,50 49,30
10:00 Polska Stopa bezrobocia sierpien 5,20% 5,20%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo wrzesien 94,50 94,30
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych wrzesien 0,90% 0,90%
16:00 USA IBnOierl:is zaufania konsumentdw - Conference wrzesier 133,80 135,10
Sroda, 25 wrzeénia 2019
1:50 Japonia Protokodt z posiedzenia Bol lipiec
8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentdw - GfK pazdziernik 9,70 9,70
16:00 USA Sprzedaz nowych domdéw sierpien 660 tys. 635 tys.
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -0,5 mln brk 1,06 mln brk
Czwartek, 26 wrze$nia 2019
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) sierpien 5,00% 5,20%
14:00 Polska Protokodt z posiedzenia RPP wrzesien
14:30 USA PKB (annualizowany), fin. 1 kw. 2,00% 3,10%
14:30 USA Konsumpcja prywatna (annualizowana), fin. [ kw. 4,70% 1,10%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 212 tys. 208 tys.
15:30 Strefa Euro \é\/ryasgtra;ip))ienie publiczne szefa ECB (Mario
Piatek, 27 wrzes$nia 2019
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) sierpien 0,00%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (m/m) wrzesien 0,50%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (r/r) wrzesien 1,00% 1,00%
9:00 Hiszpania  Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 3,20%
11:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) sierpien -0,50%
11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojow w gospodarce wrzesien 103,00 103,10
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, fin. wrzesien 92,00 89,80

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

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji 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 akcyjnych 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 - srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnigtych 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; $redni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych z obligacji ($redni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

DY - wskaznik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez spotke 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 rozwinietej

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

EV/EBITDA - wskaZznik wartosci przedsiebiorstwa 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 Stanéw 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 wysoko$ci stdp 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 managerdéw 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 prdbie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje ws$réd niemieckich przedsigbiorcow

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

Indeks PMI - wskaznik aktywnos$ci 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 amerykaiskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sa 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, dochodéw, planowanych zakupéw

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

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

Inflacja PPI - 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 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

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

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

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

Polityka fiskalna - ogét dziatari paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentéw 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 podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na
zmniejszaniu wydatkdw panstwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktére zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pienigzna - (monetarna) cze$¢ 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 (migkka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

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

Rentowno$¢ obligacji - rentownos$¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentowno$¢ 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-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpeyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placowki 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 zmiane warto$ci akcji 500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl

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

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

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér 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 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 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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