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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 55 598,64 -2,20% -2,40% -3,63%
W $rode, po wczesniejszej publikacji stabych danych PMI i ISM na rynki powrdcita WIG20 2098 28 20 59% 22 15% -783%
awersja do ryzyka,‘ a indeksy glet‘dowe w trakcie sesji mocno tracity na wartosci. MWIG40 361681 -172% -437% -7.48%
Dodatkowo, pesymistyczne nastroje na gietdach podtrzymane zostaty przez raport . . .
ADP przedstawiajacy szacunkowa zmiang zatrudnienia w USA w poprzednim SWIG8O 1139836 "0.52% 213% /83%
miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem. Wedtug raportu powstato jedynie WIG20 USD 527,26 -1,76% -2.28% -12.87%
135 tys. nowych miejsc pracy wobec oczekiwanych 140 tys. W najblizszym czasie WIG20 TR 3820,12 -2,52% -2,02% -4,94%
istotne dla rynkdw moga by¢ rédwniez publikacje indeksu ISM dla ustug i sytuacji na ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
amerykariskim rynku pracy. Jesli kolejne dane beda ponizej konsensusu rynkowego, S&P500 288761 179% 0.64% 15 20%
moze to .p’)onowmle zvxnekszyc Otf%eklwanla co do kolejnych obnizek Fed-u i Nasdag C. 7 785,25 -156% 113% 17.30%
wprowadzi¢ podwyzszong zmiennos$¢ na rynkach.
DAX 11 925,25 -2,76% -0,24% 12,90%
W tak negatywnym otoczeniu szeroki rynek stracit ponad 2%, a motorem CAC40 542277 -3,12% -1,28% 14,60%
napedowym spadkéw byty najwigksze podmioty, ktdérych indeks - WIG20 spadt o FTSE250 19 476,91 -1,99% -0,02% 11,30%
ponad 2,5% i na ten moment od rocznych miniméw brakuje jedynie 50 punktéw. BUX 39 416,77 -1,73% -0,73% 0,71%
mWIG40 przebit w dniu wczorajszym roczne minima i znajduje sie obecnie na IBEX 891220 277% 110% 436%
poziomach notowanych ostatnio w 2016 roku. NIKKE| 21 329,01 -2.06% 3.41% 6.57%
RPP, zgodnie z oczekiwaniami, pozostawita stopy procentowe na niezmienionym OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
poziomie. W komunikacie po posiedzeniu zwrécono uwage na to, ze perspektywy Polska 2,025 0,4 pb 16,2 pb -81,4 pb
krajowej koniunktury pozostaja korzystne, a dynamika PKB (mimo oczekiwanego USA 1,599 -4,0 pb 13,8 pb -108,7 pb
Ebn}ienia)lutrzgmaosig ZV n;jb[iZstych Lateg:[h na Lglatytvvr?iedvl\iysoklim Poztion;ie.dNa Niemcy -0,544 17 pb 131pb -97,0 pb
onferencji po posiedzeniu, Prezes apinski  stwierdzit, iz jes ardzo
prawdopodobne, ze do korica kadencji RPP utrzyma obecny poziom stép proc., a RPP WALUTY Kurs 1D M '
- 0, - 0, 0,
jest daleka od stymulowania gospodarki. EUR/PLN 43576 0,55% 0,06% 1,58%
USD/PLN 39757 -0,81% 0,03% 6,27%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII CHF/PLN 2987 CLI8% - CO6Le - 465%
GBP/PLN 4,8897 -0,75% 1,95% 2,48%
W dniu dzisiejszym uwaga inwestoréw na krajowym rynku akcji bedzie EUR/USD 1,0961 0,27% -0,08% -4,42%
skoncentrowana na jednym temacie, tj. orzeczenia TSUE ws. kredytdw frankowych. USD/IPY 107.17 -055% 091% 22131%
Rozprawa} jest wyznacz'ona na godzme'9:30, dp Fego czasu nie spodziewamy sie SUROWCE Kors D ™M YD
zadnych istotnych ruchéw na warszawskim parkiecie.
Brent ($/bbl) 57,69 -2,04% -1,65% 7,23%
WTI ($/bbl) 52,64 -1,83% -2,41% 15,90%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Zioto (8/02t) 1 50790 Lo7% a00%  1770%
10% MiedZ (c/Lb) 257,05 0,39% 1,68% -2,30%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 02.10.2019
5% WZROSTY SPADKI
SOLAR 39,34% WORKSERV -9,30%
ERGIS 36,52% DATAWALK -8,27%
0% SETANTA 11,98% OPENFIN -8,12%
POLNORD 8,11% TSGAMES -7,18%
oy |k ATAL 7,83% XTPL -6,98%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
-10% GPW 867,06 86,81% 12,86%
NAJWIEKSZE OBROTY 02.10.2019
15% Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
- (]
paz-18 PKOBP 116,31 4682 -3,76%
WIG  emmmWIG20 e MWIGAD e SWIGEO LPP 77,83 2158 -1.52%
PKNORLEN 68,69 3455 -0,79%
KGHM 59,53 6702 -3,78%
pzU 57,58 4 488 -3,27%
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

PGNIG Odbiér gazu z Norwegii
Spétka bedzie wytacznym odbiorcg gazu ziemnego wydobywanego w Norwegii przez Lotos
Norge. Na podstawie uméw zawartych miedzy spétkami zakupy gazu beda realizowane od
1 pazdziernika 2019 roku do 1 pazdziernika 2021 roku, z opcja przedtuzenia do 1
pazdziernika 2025 roku.

PKN Orlen Marza downstream za wrzesier 2019 r. +
Modelowa marza downstream we wrzesniu nie zmienita sie m/m i wyniosta 12,6 USD na
barytce. W Il kw. 2019 roku modelowa marza downstream wyniosta 12,7 USD na barytce
wobec 12,8 USD/b przed rokiem i 11,1 USD/b w Il kwartale 2019 roku.

sSWIG80 i inne +/-

ATM Grupa Decyzja podatkowa
Naczelnik Dolnoslaskiego Urzedu Celno-Skarbowego okreslit zobowigzanie podatkowe ATM
Grupa z tytutu podatku dochodowego od o0sdb prawnych za rok 2014 na 5,82 mln zt.

Ferrum Umowa
Spotka zalezna emitenta podpisata z Hyundai Engineering umowe na dostawe zbiornikow
do magazynowania propylenu. tgczna szacunkowa wartos¢ umowy to ok. 9,7 mln euro
netto.

Lokum deweloper Sprzedaz lokali
Emitent sprzedat w Il kw. biezacego roku 64 lokale wobec 253 lokali rok wczesniej.

Polnord List intencyjny
Polnord, Warynski Grupa Holdingowa oraz PFR Nieruchomosci podpisaty list intencyjny w
sprawie wspotpracy przy realizacji programu Mieszkanie Plus. Emitent podat, ze wspélne
przedsiewziecie w ciggu dwoch lat powinno mie¢ operacyjng mozliwos$¢ wybudowania nie
mniej niz 1.000 lokali.

Rafako Zmniejszenie udziatu ponizej 5% na WZ
Nationale-Nederlanden OFE zmniejszyt swdj udziat w akcjonariacie Rafako i ma obecnie do
4,83% akcji tej spotki (vs 5,2% przed zmiang).

Ursus Whniosek o upadtosé
Spdtka powzieta informacje o tym, ze PKO BP ztozyt wniosek o ogtoszenie jej upadtosc.
Emitent ma odnies¢ sie do wniosku po jego otrzymaniu, ale ocenia, ze brak jest przestanek
do jego uwzglednienia.

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
Piatek, 4 paZdziernika 2019

NWZA ws. potaczenia spotki ze spétkami Zdrofit spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia, Fabryka Formy
BENEFIT spotka akcyjna, Fitness Academy BIS spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia, Fitness Place spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig wraz z wyrazeniem zgody na plan potaczenia tych spotek.

Wtorek, 8 pazdziernika 2019
PLAY ZWZA

ELEKTROTIM ~ NWZA ws. stwierdzenia wygasniecia mandatéw, powotania przewodniczacego RN oraz cztonkéw RN.
MEXPOLSKA Wyptata dywidendy 0,19 zt na akcje.

R22 ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy 01.07.2018 - 30.06.2019.

NWZA ws. emisji obligacji zamiennych na akcje serii Z oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje nowych akcji zwyktych serii ZA, pozbawienia prawa poboru,

WORKSERV . . . T o . ! o S
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji, oferty publicznej akcji nowej emisji,
ustalenia dnia prawa poboru oraz zmiany statutu.

Czwartek, 10 pazdziernika 2019

ESOTIQ Wyptata dywidendy 0,50 zt na akcje.
SILVANO Wyptata dywidendy 0,10 euro na akcje.
Piatek, 11 pazdziernika 2019

ECHO Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,50 zt na akcje.

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, 30 wrze$nia 2019
1:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a., wst. (m/m) sierpien -1,20% -0,50% 1,30%
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 2,00% 0,90% -2,00%
3:00 Chiny Indeks PMI dla przemystu wg CFLP wrzesien 49,80 49,50 49,50
3:00 Chiny Indeks PMI dla ustug wg CFLP wrzesien 53,70 53,90 53,80
3:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu, fin. wrzesien 51,40 50,20 50,40
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) sierpien 0,50% 0,50% -0,80%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. wrzesien 5,00% 5,00% 5,00%
10:30  WLk. Brytania PKB s.a,, fin. (k/k) 1 kw. -0,20% -0,20% 0,50%
10:30  WLk. Brytania PKB s.a., fin. (r/r) 1 kw. 1,30% 1,20% 1,80%
11:00 Strefa Euro  Stopa bezrobocia sierpien 7,40% 7,50% 7,50%
11:00 Wtochy Inflacja CPI, wst. (r/r) wrzesien 0,40% 0,60% 0,40%
14:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (m/m) wrzesien 0,00% 0,10% -0,20%
14:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (r/r) wrzesien 1,20% 1,30% 1,40%
15:45 USA Indeks Chicago PMI wrzesien 47,10 50,20 50,40
Wtorek, 1 pazdziernika 2019
1:30 Japonia Stopa bezrobocia sierpien 2,20% 2,30% 2,20%
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu wrzesien 47,80 47,90 48,80
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu wrzesien 47,80 48,00 48,70
9:50 Francja Indeks PMI dla przemystuy, fin. wrzesien 50,10 50,30 51,10
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, fin. wrzesien 41,70 41,40 43,50
10:00 Polska Inflacja CPI, wst. (m/m) wrzesien -0,10% 0,10% 0,00%
10:00 Polska Inflacja CPI, wst. (r/r) wrzesien 2,60% 2,80% 2,90%
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu, fin. wrzesien 45,70 45,60 47,00
10:30  WLk. Brytania Indeks PMI dla przemystu wrzesien 48,30 47,00 47,40
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, fin. wrzesien 51,10 51,00 50,30
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu wrzesien 47,80 50,10 49,10
18:45 Strefa Euro \é\/r)z/isgt&ip))lenle publiczne szefa ECB (Mario
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien -59 min brk  -0,7 mln brk 1,4 mln brk
Sroda, 2 pazdziernika 2019
Polska Decyzja ws. stop procentowych pazdziernik 1,50% 1,50% 1,50%
USA Raport ADP Wrzesien 135 tys. 140 tys. 157 tys.
Czwartek, 3 pazdziernika 2019
9:30 Polska Wyrok TSUE ws. kredytéw frankowych
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug wrzesien 50,40 50,60
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug, fin. wrzesien 52,50 54,80
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug, fin. wrzesien 52,00 53,50
10:30 WLk. Brytania Indeks PMI dla ustug wrzesien 50,30 50,60
11:00 Strefa Euro  Inflacja PPI (m/m) sierpien -0,20% 0,20%
11:00 Strefa Euro  Inflacja PPI (r/r) sierpien -0,40% 0,20%

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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11:00 Strefa Euro  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) sierpien 0,30% -0,60%
14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 215 tys. 213 tys.
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, fin. wrzesien 50,90 50,70
16:00 USA Indeks ISM dla ustug wrzesien 55,00 56,40
Piatek, 4 paZdziernika 2019
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego (USD) sierpien -54,5 mld -54 mld
14:30 USA Stopa bezrobocia wrzesien 3,70% 3,70%
14:30 USA écr)nzi;rnoatnziiguniinienia W sektorze wrzesien 145 tys. 130 tys.
19:00 USA [lo$¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 713,00

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.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$¢ kredytowa i wyptacalno$é réznych podmiotdw, w tym spétek, instytucji finansowych i pafistw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek akeyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 30 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie we Frankfurcie (Niemcy)

Deficyt budZetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktorej 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$¢ przedsigbiorstwa 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 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje w$rdd niemieckich przedsiebiorcow

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 wérdd analitykéw i inwestordéw 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 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 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 wyceniajg majatek posiadany przez spétke

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

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalno$ci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartosé débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki

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

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkeja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli 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 miesigcu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentownos$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/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-Niemcy (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placéwki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np.
sktady, magazyny), w ilo$ciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

Stopa bezrobocia - obliczana jest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wsréd ludnosci aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&PS500 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychoddéw 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

Internetowe serwisy transakcyjne

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 starannos$ci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne
zamdéwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie
istnieje gwarancja, iz s one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzona przez BM, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktére w przysztosci moga
okazac¢ sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w
niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwo$¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym
dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona
przekazywana wezesniej Lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci.
Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji Lub jej czedci bez zgody BM

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

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

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