;

POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE

Wtorek na zachodnioeuropejskich gietdach zakoriczyt sie nieduzymi zmianami. W
centrum uwagi rynkdw pozostaje gtdwnie sytuacja na rynku ropy naftowej. Po silnym
wzroscie w poniedziatek, ceny surowca spadaty na fali spekulacji, ze Arabii
Saudyjskiej uda sie szybciej niz to wczesniej zaktadano przywrdci¢ produkcje
utracong w wyniku weekendowego ataku na instalacje naftowe w tym kraju.

Pomimo pozytywnych informacji z Bliskiego Wschodu, wczorajsza sesja na
warszawskim parkiecie przebiegata pod dyktando podazy. Przy stosunkowo duzych
obrotach (762 mln zt), WIG20 stracit 1,1%, cofajac sie ponizej pokonanego niedawno
poziomu 2 200 pkt. Wydaje sig, iz moze to by¢ krotkoterminowa realizacja zyskow z
uwagi na relatywnie dobre zachowanie krajowych indekséw od poczatku miesiaca.
Pozytywnie wyrdzniajacym sie walorem byto PGE po podaniu dobrych, wstepnych
wynikow za Il kwartat. Mocno spadat m.in. Alior, KGHM, PKN Orlen oraz Pekao SA.

Kurs EURUSD wzrastat we wtorek do 1.105, a wsparciem dla notowan euro w relacji
do dolara okazaty sie informacje z Arabii Saudyjskiej o postepie prac nad
przywréceniem produkcji ropy naftowej, ktére zostaty zinterpretowane jako czynnik
obnizajacy ryzyko eskalacji konfliktu na Bliskim Wschodzie pomiedzy Arabia
Saudyjska i Iranem.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

Najwazniejszym wydarzeniem tygodnia jest dzisiejsze, wieczorne posiedzenie
amerykariskiego Fed. Chociaz w trakcie sesji beda podane m.in. dane o inflacji CPl w
strefie euro i Wielkiej Brytanii, to inwestorzy beda oczekiwar na decyzje Fed, przez
co zmienno$¢ na rynku moze by¢ niewielka. Spodziewamy sie, ze Fed na dzisiejszym
posiedzeniu obnizy stopy procentowe 0 25 pb. Poza decyzja Fed w centrum uwagi
beda dzisiaj réwniez prognozy makroekonomiczne banku centralnego USA, jak
réwniez aktualizacja projekcji dotyczacej Sciezki stép procentowych (tzw. ,dot plot”).

W czwartek swoje decyzje w sprawie polityki monetarnej podadza z kolei m.in. banki
centralne w Japonii, Wielkiej Brytanii, Szwajcarii i Indonezji.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 57 980,44 -0,93% 3,47% 0,50%
WIG20 219271 -1,13% 4,30% -3,69%
mWIG40 3796,67 -0,63% 0,48% -2,88%
sWIG80 11 578,67 -0,15% -0,33% 9,53%
WIG20 USD 558,78 -1,03% 4,68% -7,66%
WIG20 TR 3992,05 -1,13% 4,49% -0,67%
ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 3005,70 0,26% 2,81% 19,90%
Nasdaq C. 8 186,02 0,40% 2,29% 23,40%
DAX 12 372,61 -0,06% 5,61% 17,20%
CAC40 5615,51 0,24% 4,54% 18,70%
FTSE250 20 040,54 -0,10% 4,94% 14,50%
BUX 40 596,71 -0,55% 2,39% 3,72%
IBEX 9 004,20 -0,53% 3,10% 5,44%
NIKKEI 22 001,32 0,06% 6,99% 9,93%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Polska 2,131 -1,7 pb 24,5 pb -70,8 pb
USA 1,808 -4,1 pb 19,9 pb -87,8 pb
Niemcy -0,476 04 pb 21,5pb  -90,2 pb
WALUTY Kurs 1D 1M YTD
EUR/PLN 4,3353 0,11% -0,68% 1,06%
USD/PLN 3,9156 -0,53% -0,60% 4,67%
CHF/PLN 3,9428 -0,54% -1,77% 3,49%
GBP/PLN 4,8951 0,06% 2,47% 2,59%
EUR/USD 1,1072 0,65% -0,08% -3,45%
USD/IPY 108,12 0,00% 1,42% -1,45%
SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
Brent ($/bbl) 64,55 -6,48% 8,05% 20,00%
WTI ($/bbl) 59,10 -5,70% 5,27% 30,10%
Ztoto ($/0zt) 1 513,40 0,13% 0,12% 18,10%
MiedZ (c/Lb) 262,70 -0,51% 0,98% -0,15%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 17.09.2019
WZROSTY SPADKI
IDEABANK 20,98% URSUS -12,92%
GETIN 20,94% KANIA -12,26%
GETINOBLE 20,71% BUDIMEX -6,20%
ARCUS 14,19% PRAIRIE -5,99%
ABPL 7,16% OPENFIN -5,66%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 866,32 81,01% 18,59%
NAJWIEKSZE OBROTY 17.09.2019
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
PKNORLEN 126,20 8703 -2,45%
PKOBP 84,27 4282 -1,56%
PEKAO 77,75 3478 -1,96%
PzZU 70,61 3981 -1,49%
KGHM 68,11 5 468 -2,45%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-
Boryszew Wyniki Il kwartatu nieco ponizej oczekiwan
Grupa Boryszew miata w Il kwartale 2019 roku 37,3 mln zt zysku netto jednostki
dominujacej wobec 37 mln zt rok wczesniej. Zysk z dziatalnosci operacyjnej wzrést do 87,8
mln zt z 81,7 mln zt, a przychody wzrosty do 1,7 mld zt z 1,63 mld zt przed rokiem. -
Analitycy ankietowani przez PAP Biznes spodziewali sie w Il kwartale zysku netto w
przedziale 40,4-44,3 mln zt, zysku EBIT w przedziale 70,8-77,7 mln zt, a ich prognoza
przychoddw wahata sie od 1,49 mld zt do 1,75 mld zt
Echo Komentarz Zarzadu do wynikéw
e Echo Investment widzi bardzo duzy potencjat w projekcie, ktdry chce zrealizowac
na warszawskich Kabatach, na dziatce nabytej od Tesco. Projekt ma by¢ miksem
funkcji mieszkaniowej, restauracji, zieleni i handlu convenience. +
e Celem Echo Investment jest utrzymanie w 2019 roku rentownosci z lat
poprzednich oraz co najmniej utrzymanie zysku netto wzgledem roku poprzedniego
(305,4 mln zt zysku netto w 2018 r.)
Famur, Primetech Wyniki wezwania
W drugim terminie wezwania Famuru na akcje Primetech zawarto transakcje na 1 125 485
akcji. tacznie w wyniku wezwania sp6tka nabedzie prawa z 1 157 266 akcji.
InterCars Zakoriczenie negocjacji
Inter Cars zakoriczyt negocjacje z Liberty Motorcycles dotyczace utworzenia wspolnego
przedsiewziecia. Obie firmy zamierzaty utworzy¢ spotke, ktéra miata zajmowac sie m.in.
hurtowa i detaliczng dystrybucja motocykli oraz czesci i akcesoriow motocyklowych..
Lotos Uruchomienie wydobycia w Norwegii
otos poinformowat we wtorek o rozpoczeciu wydobycia ze ztoza Utgard w Norwegii. Spotka
podkreslita, ze projekt zakoriczono ok. trzy miesigce szybciej niz zaktadat harmonogram,
uzyskujac 25 proc. oszczednosci w stosunku do zaktadanego budzetu.
Szacowane rezerwy wydobywalne ztoza Utgard to okoto 40 miliondéw barytek ekwiwalentu
ropy (boe), z czego, Lotos ma 17,36% udziatdw. Zaktadany Sredni wolumen wydobycia ze
ztoza Utgard w pierwszych pieciu latach od momentu uruchomienia produkcji wynosi 4,1
tys. boe na dzien.
Orbis Sprzedaz dziatalno$ci serwisowej
Orbis zawart ze swoim gtdwnym akcjonariuszem, grupa Accor, umowe sprzedazy catej
hotelowej dziatalnosci serwisowej Orbisu. Cena transakcji wynosi 1,218 mld zt.
PKP Cargo, Newag  Zakup lokomotyw
PKP Cargo podpisato we wtorek umowe z Newag na dostawe 31 lokomotyw elektrycznych
Dragon 2. Wartos$¢ kontraktu, ktéry ma zosta¢ zrealizowany w latach 2019-2022 wynosi
ponad 518,9 mln zt netto.
sWIG80 i inne s
AB SA Skup akcji wtasnych
Zarzad AB uchwalit program skupu do 20% akcji wtasnych, na ktdry akcjonariusze spotki
zgodzili sie w grudniu 2018 roku. Buyback ma rozpoczac sie 19 wrzesnia i potrwac do 20
grudnia 2021 roku. Cena za jedng akcje w ramach skupu ma by¢ nie nizsza niz 1 zt i nie
wyzsza niz 30 zt.
Aplisens Skup akcji wtasnych

plisens ogtosit skup do 913 150 akcji wtasnych, stanowiacych 7,25% kapitatu zaktadowego,
po 12 zt za akcje. Oferty sprzedazy akcji sktadane w odpowiedzi na oferte beda
przyjmowane od 23 wrzesnia do 7 pazdziernika 2019 r. Zawarcie i rozliczenie transakcji w
ramach oferty przewidywane jest na dzieri 11 pazdziernika 2019 r.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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AutoPartner Komentarz Zarzadu do wynikéw

e Przychody ze sprzedazy Grupy Auto Partner w catym 2019 roku moga przekroczyé
poziom 1,5 mld zt.

e Udziat eksportu w przychodach Auto Partner osiggnie w ciggu kilku lat poziom 50%
wobec niemal 38% w | pot. br., podata spétka. Firma nie planuje natomiast na razie
otwierania kolejnych po Czechach zagranicznych filii.

e Auto Partner bedzie w najblizszych kwartatach pracowa¢ nad poprawg
rentownoscig, na ktoérej spadek w pierwszej potowie 2019 r. wptyw miata
ekspansja grupy.

e Auto Partner podat, ze na wyniki | pétrocza wptyw miata nizsza przejSciowo marza +
brutto w maju i czerwcu br. zwigzana z dziataniami spotki w celu pozyskania
nowych rynkdw, wyzsze koszty wynagrodzen, wyzsze koszty logistyki zwigzane z
otwarciami nowych filii oraz nowych kierunkéw eksportowych, jak réwniez wzrost
stawek na rynku transportowym oraz konieczno$¢ utworzenia rezerwy w
wysokosci 630 tys. zt. w zwigzku z ryzykiem niewyptacalnosci odbiorcy.

e Spoétka planuje uruchomic jeszcze kilka nowych filii w Polsce do korica 2019 roku,
po tym jak w | pdtroczu powstato ich 5. Spdtka rozwaza takze uruchomienie
nowego magazynu w zachodniej czesci kraju w celu rozwoju eksportu do Europy
Zachodniej.

Elektrobudowa Negocjacje z Tauronem
Elektrobudowa i Tauron Ciepto podjety rozmowy, ktorych celem jest wypracowanie
rozwiazania koriczacego spdr pomiedzy stronami. W zwigzku z rozmowami sad rejonowy w
Katowicach na wniosek stron odroczyt do 21 pazdziernika posiedzenie w sprawie
zawezwania do préby ugodowe;j.

|dea Bank Komentarz Zarzadu do wynikéw

e Idea Bank, by spetnia¢ wymogi kapitatowe potrzebuje dokapitalizowania kwota
okoto 500 miln z

e Bank nie spodziewa sie w Il kwartale dodatkowej rezerwy restrukturyzacyjnej, po
tym, jak w Il kw. utworzyt rezerwe na ten cel wysokos$ci 35 mln zt.

e Program restrukturyzacji powinien przynies¢ oszczednosci w wysokosci 100 mln zt
rocznie.

e bank pracuje takze nad dalszym obnizaniem kosztéw finansowania. Koszt ten
wyniost 0,8% ponad WIBOR 3M na koniec czerwca br. wobec 1,3% ponad WIBOR
3M na koniec grudnia 2018 r.

PBKM NWZA ws emisji akcji
Akcjonariusze PBKM zdecyduja 14 pazdziernika 2019 r. o emisji akcji nowej serii,
skierowanej do akcjonariusza spotki, tj. Active Ownership Fund SICAV-FIS SCS. Cena
emisyjna jednej nowej akcji wyniesie 62 zt, a tagczna cena emisyjna za wszystkie nowe akcje
wyniesie 2184 mln zt. Umowa subskrypcji w ramach subskrypcji prywatnej ma zostac
zawarta pomiedzy spotka a inwestorem do 31 grudnia 2019 r.

Rafako, Prace przy elektrowni Jaworzno
Mostostal Konsorcjum Rafako i Mostostalu Warszawa zaproponowato spotce Tauron wykonanie
Warszawa dodatkowych prac, ktdére pozytywnie wptyng na parametry techniczno-srodowiskowe

budowanego bloku energetycznego o mocy 910 MWe na parametry nadkrytyczne w
Elektrowni Jaworzno.

Skarbiec Komentarz Zarzadu do wynikéw

e Skarbiec TFI oczekuje, ze ostatni kwartat tego roku moze przynies¢ dodatnie
naptywy netto S$rodkéw do funduszy inwestycyjnych, a w przysztym roku
negatywny trend, ktéry obserwowany jest od korica 2018 roku odwrdci sie.

e Spotka pracuje nad nowa ofertg dla klientéw zza granicy i pod koniec roku chce
by¢ gotdw, by ja zaprezentowac rynkowi.

e Skarbiec TFI podpisat dotychczas 5 uméw o zarzadzanie pracowniczymi planami
kapitatowymi (PPK).

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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T-Bull Liczba pobran gier
T-Bull miat 5,3 mln pobran gier w sierpniu 2019 r., co oznacza wzrost 0 17% m/m.

Wielton Wyniki 2Q powyzej oczekiwan
Przychody wyniosty 686,3 mln zt (+36,3% r/r, +5,9% wzgledem oczekiwari). EBITDA byta na
poziomie 43,3 mln zt (+25,8% r/r, +8,6% powyzej konsensusu). Zysk netto wynidst 20,7 mln
zt (+11,5% r/r, +12,6% powyzej prognoz).

ZUE Warto$¢ portfela zamdwien
Portfel zamdéwiert grupy ZUE wynosi obecnie 2,1 mld zt. Wartos¢ backlogu wzrosta po
podpisaniu przez ZUE z PKP PLK umowy na modernizacje odcinka magistrali weglowej w
kwocie 582,7 mln zt netto.

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

Data  Ticker Wydarzenie

$roda, 18 wrze$nia 2019

ARCTIC NWZA ws. wyrazenia zgody na zmiane 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 wrzesnia 2019

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

KOMPUTRON  ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zyskéw 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 cztonkéw
TXM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

WITTCHEN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

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

ZEPAK Investment Company.
ZEPAK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
Pigtek, 20 wrze$nia 2019
BBIDEV Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
BRASTER Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.
DEBICA Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 4,88 zt na akcje.
HELIO Zakoriczenie zapiséw 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 | pétrocze 2019 roku.

OTMUCHOW  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

POLIMEXMS Po zakoriczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu mWIG40, wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu sWIG80.

SNIEZKA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

TRAKCIJA Po zakonczeniu sesji spdtka 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 -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 6,70% 7,40%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) sierpien 2,70% 2,70%
10:00 Polska Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckie] wrzesien 8,20
10:00 Polska X\éyn zzzneq‘iﬁﬁg wskaznik ufnosci wrzesier 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  WILk. 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 wrze$nia 2019
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) sierpieri 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) sierpien 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 o zasitek dla bezrobotnych tydzien 204 tys.
16:00 USA L”Oiﬁiieﬁigaéggﬁgw wyprzedzajacych - sierpien 0,10% 0,50%

Pigtek, 20 wrze$nia 2019
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) sierpien 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 tydzieni

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 parstw

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 najwigkszych 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 wysoko$¢ zobowigzan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym

DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidenda przypadajaca na jedna akcje

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $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 prébie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wérdéd niemieckich przedsiebiorcow

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 amerykanskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych warunkéw 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 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 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 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 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 wydatkdw 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 (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

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

Rentowno$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiggna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentownosé spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$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, placdwki 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 przychoddéw 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 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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