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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 58 053,03 -0,42% 3,60% 0,63%
Gtéwnym tematem podczas czwartkowe] sesji byta polityka pieniezna. Oprécz WIG20 219161 -0,61% 425% 373%
wyc.eniania p.rzekazu. J Poyvella ‘po posi’edzeniu Fed, w cenFrum gyvagi r)‘/nk(.S‘vv‘ MWIG40 382388 0,09% 1.20% 219%
znajdowaty sie réwniez posiedzenia bankdw centralnych Japonii, Anglii, Szwajcarii i
Norwegii. Zaréwno BoJ jak i SNB nie zdecydowaty sie zmiane stép procentowych. sWIG80 11621,13 -0.07% 0,04% 9,93%
Natomiast Norges Bank podwyzszyt stope procentowa o0 25 pb. Ostatecznie, gtéwne WIG20 USD 557,76 -0.67% 4,49% -7.83%
indeksy w Europie Zachodniej koriczyty sesje umiarkowanymi wzrostami, WIG20 TR 3990,05 -0,61% 4,44% -0,72%
przekraczajacymi 0,50%. Stabiej zachowywaty sie z kolei rynki emerging markets w ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
tym WIG20 ktdry dziers zakoriczyt na poziomie $rodowego zamknigcia. S&P500 300679 0,00% 2.84% 19,90%
Po poczatkowych wzrostach rentownosci na bazowych rynkach dtugu pojawity sie Nasdaq C. 818288 0.07% 2.25% 2330%
presje spadkowe. Niemieckie 10-letnie obligacje wahaty sie w okolicach -0.5%, DAX 1245770 0,55% 6,34% 18,00%
natomiast amerykanskie spadty do ok 1.75% W czwartek w trakcie sesji kurs CAC40 5 659,08 0,68% 5,35% 19,60%
EURUSD nieznacznie wzrastat powyzej poziomu 1.10 odrabiajac straty z dnia przed FTSE250 20 089,46 0,17% 5,19% 14,80%
posiedzeniem Fedu. BUX 40 922,30 -0,02% 3,21% 4,56%
W czwartek GUS opublikowat dane dotyczace produkcji przemystowej, ktéra w IBEX 913600 1,15% 461% 6,98%
sierpniu obnizyta sie do -1.3% r/r z 5.8% r/r, znacznie ponizej prognoz na poziomie NIKKEI 22044,45 0.38% 7.20% 10,10%
1.7%, co mogto wynika¢ z stabnacego popytu zewnetrznego. W najwiekszym stopniu OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
na negatywny wynik ztozyty sie spadki w produkcji samochodéw (-10.8% y/y) oraz Polska 2,071 -1,5pb 18,5 pb -76,8 pb
ropy naftowej i koksu (-8.9%). Podobnie jak w przypadku danych z rynku pracy, na USA 1,789 -1,1pb 18,2 pb -89,7 pb
spadek pror:iutkcji(;/vp{yv(\;kmia{ rév:nieide]’tekt katgndarza. Po .wi/{aczseniu c.zyntnikc’)'vv Niemcy -0,506 0,4 pb 139 pb -932 pb
sezonowych trend spadkowy jest w dalszym ciagu zauwazalny. Sugeruje to, ze
g[obalneyspowolnienis nie po);ojstaje bez Wp’éwu nzgpolski przemy);t. = WALUTY Kurs 1D M L
EUR/PLN 4,3374 -0,07% -0,63% 1,11%
USD/PLN 3,9281 -0,15% -0,28% 5,00%
CHF/PLN 3,9567 0,23% -1,42% 3,85%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE]J SESII GBP/PLN 49205 0.27% 3,00% 313%
EUR/USD 1,1042 0,08% -0,34% -3,71%
Dzi$ zlostana opvubli.kowane prz.ez GUS wyniki sprzedazy deFaLicznej w sierpniu. USD/IPY 108,04 -0,34% 1.35% 151%
Spodziewamy sie ze sprzedaz w cenach statych zwolni do 4.7% z 5.7%.
Prawdopodobnie na wolniejszy niz w poprzednim miesiacu wynik wptyw bedzie miat SUROWCE Kurs 1D M YTD
efekt kalendarza. Opublikowane dotychczas dane sugeruja spowolnienie wzrostu Brent ($/bbl) 64,40 1,26% 7,80% 19,70%
gospodarczego Polski w Il kw. do ok. 4.0% r/r co jest zgodne z naszymi prognozami WTI ($/bbl) 58,19 0,26% 3,65% 28,10%
zaktadajacymi wzrost o 3.8% r/r. W zwiazku z tym opublikowane dzisiaj dane o Ztoto ($/0zt) 1 506,20 -0,63% -0,36% 17,60%
sprzedazy detalicznej moga da¢ szerszy obraz sytuacji z punku widzenia wzrostu Miedz (c/Lb) 260,85 -0.17% 0,27% -0,86%
gospodarczego w Il kw.
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 19.09.2019
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) WZROSTY SPADKI
) URSUS 21,82% POLNORD -8,70%
10% KANIA 14,75% GETIN -7,64%
EKOEXPORT 13,80% TBULL -7,38%
BUMECH 6,20% DATAWALK -6,35%
MEDIACAP 4,88% RAFAKO -5,78%
0%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 657,72 73,03% 24,16%
NAJWIEKSZE OBROTY 19.09.2019
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
-10% PZU 89,02 3908 -0,42%
wrz-18 mar-19 cze-19
e MWIG40 e SWIG80 PKOBP 75,88 3190 -1,04%
PKNORLEN 62,64 3699 1,09%
PEKAO 42,86 1746 -0,28%
KGHM 41,88 4278 -0,54%
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Komentarz Zarzadu

11 bit studios jest zadowolone z wynikéw sprzedazy gry "Children of Morta", ktéra trafita
do graczy PC na poczatku wrzesnia. Studio liczy na to, ze tytut bedzie bardziej dochodowy
niz wydany w zesztym roku "Moonlighter".

Azoty

Umowa finansowa

Grupa Azoty podpisata umowe z Hyundai Engineering Co. i Korean Overseas Infrastructure
& Urban Development Corporation (KIND) porozumienie (term-sheet) dotyczace warunkdw
finansowania equity projektu inwestycyjnego Polimery Police, realizowanego przez spdtke
PDH.

Na podstawie porozumienia wspétsponsorzy zobowigzali sie do zainwestowania,
bezposrednio lub posrednio, w projekt tacznej kwoty 130 mln USD, w tym 73 mln USD
przez Hyundai i 57 mln USD przez KIND, poprzez wniesienie wktaddéw pienieznych na
pokrycie podwyzszonego kapitatu zaktadowego PDH.

Z kolei Grupa Azoty oraz jej spotka zalezna Zaktady Chemiczne Police zobowigzaty sie do
zainwestowania w projekt tagcznej kwoty 1,4 mld zt oraz Srodkdéw uzyskanych z wtdrne;
oferty publicznej akcji Polic poprzez wniesienie wktaddéw pienieznych na pokrycie
podwyzszonego kapitatu zaktadowego PDH.

Enea

Wyniki finansowe

e Grupa Enea szacuje, ze odnotowata w pierwszej potowie roku 1.666 mln zt EBITDA i
506 mln zt zysku netto przypadajacego na akcjonariuszy jednostki. Przychody ze
sprzedazy netto wyniosty w tym okresie 7.589 mln zt.

e Przychody ze sprzedazy tacznie z innymi dochodami Enei wyniosty w pierwsze;
potowie roku 8.020 mln zt. EBIT wynidst 926 mln zt, a zysk netto 579 mln zt.

e wyzszy wynik EBITDA w obszarze Wydobycie wynika z wyzszego poziomu produkcji
i przychoddéw ze sprzedazy wegla, a takze poprawy efektywno$ci operacyjnej
kopalni - szczegélnie w zakresie kosztéw statych.

e W obszarze Wytwarzanie na EBITDA pozytywnie wptynat wzrost produkcji w spétce
Enea Wytwarzanie oraz poziom przychoddw ze sprzedazy energii elektrycznej i
praw majatkowych, mimo negatywnego odchylenia kosztéw paliw i praw do emisji
co2,

e Nizszy wynik EBITDA w Dystrybucji jest efektem wzrostu kosztéw zakupu energii na
potrzeby wtasne oraz na pokrycie rdznicy bilansowej. Ponadto odnotowano spadek
wyniku na pozostatej dziatalnosci operacyjnej wynikajacy gtdwnie ze zmiany stanu
rezerw dotyczacych majatku sieciowego.

e 7 kolei obrot detaliczny charakteryzowat sie w pierwszym poétroczu wzrostem
przychoddw ze sprzedazy energii elektrycznej do odbiorcéw koricowych, tacznie z
szacowanymi przychodami z tytutu kwoty réznicy w cenie.

ISW

Koncesja na rozpoznawanie czesci ztoza wegla

Minister Srodowiska udzielit Jastrzebskiej Spétce Weglowej koncesji na rozpoznawanie
czesci ztoza wegla kamiennego Chetm Il w Lubelskim Zagtebiu Weglowym - poinformowata
grupa w komunikacie prasowym. Koncesja obejmuje ztoze na obszarze 96,77 km kw. i
zostata udzielona na cztery lata.

sWIG80 i inne

+/-

Ambra

Plany inwestycyjne
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Po sierpniowej akwizycji spétki Vino-Klub, czeskiego internetowego sprzedawcy alkoholi,
Ambra planuje budowe sieci stacjonarnej na tym rynku.

,Zdecydowalismy sie na wejscie w rynek i nabyliSmy spotke Vino-Klub. Nabylismy spdtke w
celu dalszego rozwoju, czy to budowy sieci stacjonarnej, ktdrg na pewno bedziemy
budowac i to catkiem niedtugo”.

CDRL Komentarz Zarzadu
CDRLnie planuje na razie kolejnych akwizycji. Zaktada, ze na koniec roku wskaznik dtug
netto/EBITDA spadnie. . Spétka bedzie chciata wyptaci¢ dywidende za 2019 rok.
CDRL, zaktada, ze tegoroczny zysk netto moze by¢ nieznacznie nizszy rdr. Spétka pracuje
nad synergiami po przejeciach.

Getin Noble Bank Umowy kredytowe - sprawy sadowe
taczna wartos¢ przedmiotu sporu w 1.645 postepowaniach sadowych dotyczacych umodw
kredytowych indeksowanych do walut obcych, w ktdrych Getin Noble Bank wystepuje w
charakterze pozwanego wyniosta pod koniec czerwca 2019 roku 487 mln. Bank utworzyt
rezerwy na ryzyko prawne zwigzane z tymi pozwami w wysokosci 14,3 mln zt.

JWC Komentarz Zarzadu
JW. Construction zaktada, ze sprzeda w catym 2019 roku okoto 1.000. Potencjat przekazan
grupy na druga potowe roku to ok. 1,1 tys. lokali, a marza brutto na sprzedazy moze
wynies¢ w tym okresie ponad 25 proc.

Sniezka Inwestycja w logistyke
Sniezka podpisata umowe na realizacje | etapu budowy centrum logistycznego, warto$¢
umowy wynosi ok. 76,6 mln zt. Planowanym terminem ukoriczenia tego etapu jest koniec
2020 roku.

ursus Inwestycja w Ursus Bus
Ursus podpisat z Enerkon Solar International oraz Japan Venture Fund dokument, w ktérym
uzgodniono plan inwestycji funduszy w spotke Ursus Bus. Finansowanie w kwocie 30 mln
USD ma by¢ oparte na pozyczce zabezpieczonej na 49 proc. akcji Ursus Bus oraz 7 proc.
akcji Ursusa.
Ursus, Enerkon Solar International oraz Japan Venture Fund podpisaty tzw. tasking items,
dokument, w ktorym zostaty uzgodnione planowane przez strony dziatania w celu
zrealizowania transakcji.

"Strony uzgodnity i zaakceptowaty, ze kwota transakcji dla Ursus Bus wyniesie 30 mln USD,
przyjeto mechanizm finansowania i zwigzany z nim podziat kosztéw, ustalono, ze
finansowanie zostanie oparte na umowie pozyczki zabezpieczonej na 49 proc. akcji Ursus
Bus oraz na 7 proc. akcji Ursus oraz gwarancja kredytowa (credit default guarantee bond)".

"Dodatkowo w okresie inwestycji Enerkon Solar International bedzie miat zagwarantowane
dla swojego przedstawiciela miejsce w radzie nadzorczej Ursus Bus".

ZE PAK Wyniki
Grupa ZE PAK odnotowata w drugim kwartale 24,6 mln zt zysku netto wobec 36,2 mln zt
straty przed rokiem. Przychody ZE PAK wzrosty o 37,5 proc. rok do roku do 710,9 mln zt.
Zysk operacyjny w drugim kwartale siegnat 38,7 mln zt. W analogicznym okresie 2018 roku
grupa odnotowata 26 mln zt straty na dziatalnosci operacyjnej.
Przychody ze sprzedazy $wiadectw pochodzenia energii wzrosty o 180 proc. do 25,8 mln zt.
Wysoka dynamika wzrostu jest efektem niskiej bazy z poprzedniego roku, gdy spétka
dostosowywata blok biomasowy w elektrowni Konin do potrzeb produkcji ciepta.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data  Ticker Wydarzenie

Pigtek, 20 wrze$nia 2019
BBIDEV Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
BRASTER Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.
DEBICA Pierwszy dzier notowar bez dywidendy 4,88 zt na akcje.

Zakonczenie zapiséw w Il terminie na sprzedaz akcji po 10,54 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Helio

HELIO i Leszka Wasowicza.

KRUSZWICA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

OTMUCHOW  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

POLIMEXMS Po zakonczeniu sesji spdtka opusci sktad indeksu mWIG40, wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu sWIG80.

SNIEZKA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

TRAKCIA Po zakonczeniu sesji spdtka opusci sktad indeksu mWIG40, wchodzac jednocze$nie w sktad indeksu sWIG80.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.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 -22,50 -37,80 -44,10
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) sierpien 0,60% 0,20% -0,20%
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien 0,6 mln brk _2,t?rlimn -7,2 mln brk

Sroda, 18 wrzesnia 2019
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) sierpieri 6,8% 6,70% 7,40%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) sierpien 2,60% 2,70% 2,70%
10:00 Polska Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckie] wrzesien 10,20 8,20
10:00 Polska X\éyn zzzni‘iﬁ?ﬁg wskaznik ufnosci wrzesier 7,00 3,90
10:30  WILk. Brytania Inflacja CPI (m/m) sierpien 0,40% 0,50% 0,00%
10:30  WILk. Brytania Inflacja CPI (r/r) sierpien 1,70% 1,90% 2,10%
10:30  WILk. Brytania Inflacja PPI (r/r) sierpien 1,60% 1,80%
11:00 Strefa Euro  Inflacja HICP (r/r) sierpien 0,90% 1,00% 1,00%
14:30 Kanada Inflacja CPI (r/r) sierpien 1,90% 2,00%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 1'Ob6r|£nm -6,9 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych wrzesien 1,75-2,00%  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?ﬁsrevxiiaégmw 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

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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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolnos¢ kredytowa i wyptacalno$¢ 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 - $rodki 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 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 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 wérdéd niemieckich przedsigbiorcéw

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 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych warunkdéw ekonomicznych oraz oczekiwari 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 warunkdw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykow 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 ksiegowej, 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] przedsiebiorstwa 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 koficowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartos¢ doébr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci gospodarki

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

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 przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pienigzna - (monetarna) cze$¢ 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 (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, 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 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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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 starannosci 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 zatozer, 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$é¢ i kompletnos$¢ 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 weze$niej Lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczng. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci.
Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji lub jej 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, XII 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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