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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 59191,71 -0,51% 5,23% 2,60%
Po dpprgj, czwartkowej sesji, w piatek indeks. W!GQO lponownie OantOW&J‘t WIG20 2255 46 -0,74% 5,80% -0,93%
wyraznlejs;y S[‘)adek Pomimo dobrego zac{howama‘me spotek energercznych i MWIG40 3 759,27 0,04% 415% -3.84%
telekomunikacyjnych, mocna przecena bankéw oraz Dino Polska (po wynikach za Il
kwartat) zacigzyta blue chipom. Tym samym najwieksze spétki podazyty w Slad sWIG80 1154541 0,30% 0,52% 9,22%
europejskich indekséw, ktdre réwniez odnotowaty w piatek umiarkowana korekte. WIG20 USD 583,02 -112% 7,93% -3,65%
Neutralng sesje obserwowali$my w przypadku indeksu $rednich spétek, natomiast WIG20 TR 4106,29 -0,74% 5,80% 2,18%
sSWIG80 zakoriczyt tydzier na lekkich plusach. ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
) o o ) S&P500 3093,08 0,26% 6,91% 23,40%
Indeksy na Starym Kontynencie w trakcie piatkowej sesji negatywnie reagowaty na
. . . o . Nasdagq C. 8 475,31 0,48% 8,33% 27,70%
stowa Donalda Trumpa, ktéry poinformowat, ze na razie nie wyrazit jeszcze zgody na
cofnigcie cet na Chiny, ktdre zaproponowaty czes$ciowe zniesienie taryf w ramach DAX 13228,56 -0,46% 10,50% 25.30%
wstepnej umowy handlowej, a negocjacje w tej sprawie nadal trwaja. Na powyzsze CAC40 5889,70 -0,02% 7,94% 24,50%
doniesienia nie zareagowata natomiast gietda w USA - indeks S&P500 zakoriczyt FTSE250 20 357,63 -0,37% 6,02% 16,30%
tydzieri lekkimi wzrostami, ustanawiajac kolejny historyczny rekord notowan. BUX 43 441,42 -0,36% 10,00% 11,00%
Niewielkie cofniecie gtéwnych indeksow gietdowych kontynuowane byto réwniez w IBEX 939370 “057% >.07% 10,00%
poniedziatek. DAX stracit 0,23%, a S&P500 zakoriczyt dzieri na -0,2%, co réwniez byto NIKKEI 23 520,01 081% >91% 17,50%
reakcja na wypowiedzi Donalda Trumpa odno$nie wolniejszego, od jego oczekiwan, OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
przebiegu negocjacji z Chinami. Polska 2,165 7,6 pb 26,9 pb -67,4 pb
USA 1,943 17 pb 40,9 pb -74,3 pb
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZEJ SESII Niemcy -0,264 -28pb  178pb  -69,0pb
, . o . , , . ) WALUTY Kurs 1D M YTD
0 ile we W'E/O["(/?k nie mallmy clio czyn@mg z vl|cznym| danynjl makroekonomicznymi EUR/PLN 42652 0.15% 109% 20.58%
(warto zwréci¢ uwage jedynie na niemiecki Zew), to w $rode poznamy odczyty
inflacji m.in. z Niemiec, USA albo Wielkiej Brytanii. W czwartek podane beda USD/PLN 38638 0,40% -1.88% 3.44%
wstepne odczyty PKB m.in. dla Japonii, Niemiec, Polski oraz strefy euro. Natomiast w CHF/PLN 38788 0,13% -2,34% 1.81%
piatek poznamy produkcje przemystowa i sprzedaz detaliczng za pazdziernik w GBP/PLN 4,9470 0,16% 2,64% 3,68%
Stanach Zjednoczonych. Ponadto w centrum uwagi beda informacje odno$nie EUR/USD 1,1022 -0,25% 0,60% -3,88%
postepujacych negocjacji handlowych na linii USA - Chiny. USD/IPY 109,21 -0,09% 2.00% -0,45%
W kraju przyspiesza natomiast sezon publikacji wynikéw kwartalnych przez spétki z Sl TS L2 L e
GPW. Natomiast na poczatku sesji warszawskie indeksy moga spada¢ w reakcji na Brent ($/bbl) 62,51 0,35% 7.33% 16,20%
wyniki poniedziatkowych notowan na rynkach bazowych. Wyjatkiem moga by¢ WTI ($/bbl) 57,24 0,16% 8,76% 26,10%
natomiast walory z sektora energetycznego w reakcji na przedstawiony sktad Ztoto ($/0zt) 1 462,90 -0,24% -2,73% 14,20%
nowego rzadu - zlikwidowane zostato ministerstwo energii. Nadzér nad spétkami Miedz (c/Lb) 268,20 -1,67% 4,42% 1,94%

Skarbu Panfstwa obejmie resort nadzoru wtascicielskiego, ktérym pokieruje Jacek
Sasin. Ponadto z ministerstwa $rodowiska wydzielone zostanie nowe ministerstwo
ds. klimatu, co moze by¢ pozytywnym sygnatem dla inwestoréw zagranicznych.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

AmRest Komentarze zarzadu po wynikach

e AmRest obniza cel otwaré¢ lokali w 2019 roku do 260-270 brutto z ok. 300
zaktadanych wczesniej.

e Spétka poinformowata, ze wolniejsze od przewidywan jest tempo otwaré
wirtualnych restauracji, tzw. shadow kitchen.

e Tegoroczny CAPEX bez M&A ma wynies¢ ok. 220 mln euro, wzgledem ok. 250 mln
euro planowanych wczesniej.

e AmRest podtrzymat cel wzrostu przychoddéw w tempie 25-30% r/r i utrzymania
marzy EBITDA.

e Jednym z priorytetowych dziatan spdtki jest cyfryzacja, w tym rozwdj kioskdw
samoobstugowych, ktdre sag instalowane w restauracjach grupy. W ubiegtym roku
uruchomionych zostato ok. 300 kioskéw (w sieci KFC w Polsce), od poczatku tego
roku 540, a do konca roku ma by¢ otwartych kolejnych 400.

Banki Postepowania UOKIK ws tzw. ,matego” TSUE
Jak powiedziat prezes UOKIK, jeSli przedsiebiorstwa objete wyrokiem TSUE, dotyczacym
wczesniejszej sptaty kredytdéw, beda zachowywaty sie wobec klientdw przyzwoicie, to
prowadzone w tej sprawie postepowania nie muszg zakonczy¢ sie wydaniem decyzji.
Obecnie UOKIiK prowadzi 30-40 takich postepowan.

Benefit Wyniki 3Q'19 powyzej oczekiwan
Przychody wyniosty 380,2 mln zt (+27,5% r/r, zgodnie z prognozami). EBITDA bez MSSF 16
to 72,9 mln zt (+47,7% r/r, +52,3% od oczekiwan). Zysk netto j.d. to 26,8 mln zt (-3,5% r/r
ale +26,4% od konsensusu)

Benefit Systems Prognoza wynikéw 2019 r.

Benefit Systems szacuje na podstawie zyskow grupy po trzech kwartatach i aktualizacji
oszczednosci kosztowych, ze na koniec 2019 roku skonsolidowany zysk operacyjny EBIT
wyniesie miedzy 145 a 155 mln zt, a po oczyszczeniu o wptyw standardu MSSF 16 miedzy
130 a 140 mln zt. +
W kwietniu spotka podata, ze prognozuje spadek zysku brutto o 30-40% w 2019 roku. W
2018 roku zysk brutto grupy wzrost o 35% do 157,4 mln zt. Spotka podata tez, ze wynik
operacyjny grupy moze by¢ w 2019 roku nizszy o 5-10% r/r - w 2018 roku EBIT wzrgst o
26,5% do 153,6 mln zt.

Celon Pharma Wyniki 3Q'19
Celon Pharma odnotowato 2,13 mln zt jednostkowego zysku netto w Il kw. 2019 r. wobec
8,29 mln zt zysku rok wczesniej, podata sp6tka w raporcie.
Zysk operacyjny wynidst 1,62 mln zt wobec 8,08 mln zt zysku rok wczesnie;j.
Przychody ze sprzedazy siegnety 24 mln zt w Il kw. 2019 r. wobec 31,7 mln zt rok
wczesniej. Jak podata spotka, na nizszg wartos¢ sprzedazy miato wptyw jednoczesne
natozenie sie dwoch zdarzen: brak w ofercie leku Valzek oraz spowolnienie sprzedazy
eksportowej leku Salmex na wybranych rynkach europejskich.

Dino Polska Komentarze zarzadu po wynikach

e Celem strategicznym Dino Polska jest poprawa marzy EBITDA w 2019 i 2020 roku,
ale to bedzie wyzwanie. Prezes Dino zwrdcit uwage na wysoka baze marzy z 4Q'18
(10,6%).

e Dino Polska zaktada dwucyfrowy wzrost sprzedazy LFL w 2020 roku

e Koszty wynagrodzenn w przysztym roku moga wzrosng¢ nisko dwucyfrowo, a
pozostate koszty beda optymalizowane.

e Grupa zamierza otworzy¢ w przysztym roku co najmniej tyle sklepdw, co w 2019
roku.

e Tegoroczny CAPEX powinien wynies¢ ok. 850 mln zt.
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W IV kwartale powinna by¢ widoczna poprawa kapitatu obrotowego oraz spadek wskaznika
dtugu netto do EBITDA wzgledem Il kwartatu.

Famur Nowa umowa
Famur podpisat umowy z Gerbang Daya Mandiri PT z siedzibg w Indonezji na dostawe
kompleksu Scianowego za tacznie 10,47 mln euro.

InterCars Przychody w paZzdzierniku
Skonsolidowane przychody Inter Cars w pazdzierniku 2019 roku wyniosty 872,4 mln zt
(+8,2% r/r).

Kernel Planowana dywidenda
Akcjonariusze Kernela zdecyduja 10 grudnia o wyptacie 0,25 USD dywidendy na akcje z
zysku osiagnietego w roku obrotowym zakoriczonym 30 czerwca 2019 roku.

Mabion Prace nad rejestracjg leku

Zarzad Mabion poinformowat, iz w dniu 11 listopada 2019 r. uzyskat, od firmy
zakontraktowanej do zdeponowania odpowiedzi, potwierdzenie skutecznego wptyniecia do
systemu elektronicznego EMA odpowiedzi w ramach procedury rejestracyjnej drugiego
whniosku rejestracyjnego (Duplicate application) dla leku MabionCD20. Lista wskazar dla
produktu nie obejmie reumatoidalnego zapalenia stawdw (RZS).
Od Dnia 181 procedury obydwa wnioski bedg rozpatrywane rdéwnolegle.
Ztozenie odpowiedzi, o ktdrych mowa w niniejszym raporcie pozwala na kontynuacje przez
Agencje oceny w zakresie drugiego wniosku rejestracyjnego.

mBank Bufor na kredyty walutowe
e KNF zaleca mBankowi utrzymywanie na poziomie jednostkowym bufora
kapitatowego zwigzanego z walutowymi kredytami hipotecznymi w wysokosci 3,62
pkt. proc. ponad wartos¢ tacznego wspotczynnika kapitatowego . Wczesniej
dodatkowy wymag wynosit 4,18 pkt. proc.

Millennium Bufor na kredyty walutowe
KNF zaleca Bankowi Millennium utrzymywanie dodatkowego bufora kapitatowego dla
zabezpieczenia ryzyka zwigzanego z kredytami walutowymi na poziomie 4,96pkt. proc.
ponad warto$¢ tacznego wspétczynnika kapitatowego. Wezesniej dodatkowy wymadg wynosit
6,41 pkt. proc.

PKO BP Bufor na kredyty walutowe
KNF zaleca PKO BP utrzymywanie na poziomie jednostkowym bufora kapitatowego
zwigzanego z walutowymi kredytami hipotecznymi w wysokosci 0,40 pkt. proc. ponad
wartos¢ tacznego wspétczynnika kapitatowego . Wczesniej dodatkowy wymog wynosit 0,47
pkt. proc.

sWIG80 i inne +/-

AC SA Wyniki 3Q'19
AC SA odnotowato 11,14 mln zt jednostkowego zysku netto w Il kw. 2019 r. wobec 9,52
mln zt zysku rok wczesniej.
Zysk operacyjny wynidst 12,92 mln zt wobec 12,28 mln zt zysku rok wczes$niej.
Przychody ze sprzedazy siegnety 55,16 mln zt w Il kw. 2019 r. wobec 58,04 mln zt rok
wczesniej.

Agora Komentarze zarzadu po wynikach

e Agora spodziewa sig, ze w 2020 roku dynamika wydatkéw reklamowych w Polsce
moze by¢ poréwnywalna lub nieco nizsza niz w 2019 roku. Spétka utrzymata w
raporcie kwartalnym prognoze wzrostu rynku reklamy w 2019 roku o 1,5-3,5%.

e Agora bedzie bardziej selektywnie podchodzi¢ do inwestycji w nowe dla grupy
obszary biznesowe, jednak spdtka nadal rozglada sie za akwizycjami w segmencie
gastronomicznym, internetowym oraz nie wyklucza niewielkich przeje¢ w
segmencie rozrywki.
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Alchemia Wykluczenie akcji z obrotu
Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych zdecydowat o wykluczeniu z obrotu gietdowego
akcje Alchemii z dniem 13 listopada 2019 r.
Asseco SEE Komentarze zarzadu po wynikach

e Asseco South Eastern Europe planuje wyptate dywidendy za 2019 rok na poziomie
nie nizszym niz 0,52 zt wyptacone za 2018 rok. Jej poziom uzalezniony bedzie od
akwizycji, ktdre w 2020 roku nie powinny by¢ wyzsze niz w 2019 roku.

e Prezes spdtki podtrzymat wczesniejsze zapowiedzi dotyczace mozliwosci dalszych
akwizycji grupy w Czechach i na Stowacji.

Portfel zamdwien Asseco South Eastern Europe na IV kwartat 2019 rok na dziern 22
pazdziernika wynosit 49,9 mln euro, (+45% r/r). Bez uwzglednienia ostatnich akwizycji
portfel ten wynosit 40,9 mln euro (+19% r/r).

Elektrobudowa, PKN
Orlen

Postepowanie arbitrazowe

Elektrobudowa i PKN Orlen zdecydowaty o przeprowadzeniu postepowania arbitrazowego
przed sadem w Warszawie dotyczacym rozstrzygniecia sporow przy umowie na
projektowanie, dostawe oraz budowe przez Elektrobudowe instalacji metatezy w zaktadzie
produkcyjnym Orlenu w Ptocku.

Konsorcjum Stali

Wyniki 3Q'19

Konsorcjum Stali odnotowato 2,04 mln zt skonsolidowanego zysku netto przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej w Il kw. 2019 r. wobec 11,61 mln zt zysku rok
wczesniej. Zysk operacyjny wyniost 5,04 mln zt wobec 14,2 mln zt zysku rok wczesniej.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 450,1 mln zt w Il kw. 2019 r. wobec
485,02 mln zt rok wczesniej.

Medicalgorithmics

Liczba badan w paZzdzierniku

Medi-Lynx Cardiac Monitoring, amerykanska spotka zalezna, ztozyta w pazdzierniku br. 7
232 wnioski 0 ptatnos¢ od ubezpieczycieli z tytutu ustug wykonanych przy uzyciu
technologii PocketECG na terenie USA (+10,9% m/m, -23,2% r/r).

Monnari

Przychody w paZzdzierniku
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Monnari Trade w pazdzierniku 2019 roku
wyniosty ok. 26,2 mln zt (+18,55% r/r).

Mostostal Zabrze

Wyniki 3Q'19

Mostostal Zabrze odnotowat 2,19 mln zt skonsolidowanego zysku netto przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej w Il kw. 2019 r. wobec 3,73 mln zt zysku rok
wczesniej.

Zysk operacyjny wynidst 7,41 mln zt wobec 3,76 mln zt zysku rok wczesnie;j.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 147,94 miln zt w Il kw. 2019 r. wobec
167,05 mln zt rok wczesniej.

OncoArendi Wyniki 3Q'19
OncoArendi Therapeutics odnotowato 0,86 mln zt skonsolidowanej straty netto przypisanej
akcjonariuszom jednostki dominujacej w Il kw. 2019 r. wobec 0,69 mln zt straty rok
wczesniej. Strata operacyjna wyniosta 1 mln zt wobec 0,95 mln zt straty rok wczesniej.
Skonsolidowane przychody z dziatalnosci operacyjnej siegnety 0,54 mln zt w Il kw. 2019 r.
wobec 0,43 mln zt rok wczesniej.

Skarbiec Poziom aktywéw pod zarzadzaniem

e Warto$¢ aktywdw netto pod zarzadzaniem Skarbiec TFl wedtug stanu na dzieri
wyceny 30 pazdziernika 2019 r. lub na dzien ostatniej statutowej wyceny aktywow
funduszy inwestycyjnych wyniosta 3 731,5 mln zt (-0,5% m/m).

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KALENDARIUM WY

DARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data Ticker

Wydarzenie

Wtorek, 12 listopada 2019

PGE Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

PLAY Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

ALTUSTFI Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

BENEFIT Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

KOGENERA  Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

KRVITAMIN  Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

MANGATA Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 68,43 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Bl 7 sp. z
0.0.

MENNICA NWZA ws. potaczenia spotki Mennica Polska od 1766 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, spotki
Skarbiec Mennicy Polskiej S.A. z siedzibg w Warszawie, jako spdtkami przejmowanymi ze spotka
Mennica Polska S.A., jako spdtka przejmujaca oraz zmiany statutu.

ORBIS NWZA ws. nabycia akcji wtasnych w celu umorzenia oraz utworzenia kapitatu rezerwowego.

ORZBIALY Poczatek zapis6w na sprzedaz akcji po 10,44 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez ZAP
Sznajder Batterien S.A.

PEMANAGER  Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

POLICE Rozpoczecie przyjmowania zapiséw na akcje serii C w wykonaniu prawa poboru oraz zapiséw
dodatkowych. Poczatek notowania jednostkowych praw poboru na GPW.

POLIMEXMS  Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

SANOK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

TOWERINVT  Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

WORKSERV ~ NWZA ws. zmian w sktadzie RN, emisji obligacji zamiennych na akcje serii Z, podwyzszenia
kapitatu zaktadowego poprzez emisje nowych akcji zwyktych serii ZA, pozbawienia prawa poboru,
podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki w drodze emisji nowych akcji, oferty publicznej akgji
nowej emisji, ustalenia dnia prawa poboru akcji nowej emisji oraz zmiany statutu..

PGE Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

PLAY Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Wtorek, 12 listopada 2019

10:30 WLk Brytania  Stopa bezrobocia wrzesien 3,90% 3,90%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW listopad -1790,00% -2280,00%
Sroda, 13 listopada 2019
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (m/m) pazdziernik 0,10% 0,00%
8:00 Niemcy Inflacja CPlI, fin. (r/r) pazdziernik 1,10% 1,20%
10:30 WLk Brytania  Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 1,70% 1,70%
10:30  WLk. Brytania  Inflacja PPI (r/r) pazdziernik 1,20%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa s.a. (m/m) wrzesien -0,30% 0,40%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) wrzesien -2,60% -2,80%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) pazdziernik 0,20% 0,10%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) pazdziernik 0,30% 0,00%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) pazdziernik 2,40% 2,40%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 1,70% 1,70%
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg API tydzien -1,1 mln brk 4,2 mln brk
Czwartek, 14 listopada 2019
0:50 Japonia PKB s.a., wst. (k/k) 1 kw. 0,20% 0,30%
3:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) pazdziernik 5,40% 5,80%
3:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) pazdziernik 7,90% 7,80%
8:00 Niemcy PKB s.a., wst. (k/k) 1 kw. -0,10% -0,10%
8:00 Niemcy PKB n.s.a., wst. (r/r) 1 kw. 0,00%
845 Francja Inflacja CPI, fin. (m/m) pazdziernik -0,10% -0,30%
8:45 Francja Inflacja CPI, fin. (r/r) pazdziernik 0,70% 0,90%
9:00 Hiszpania Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 0,10% 0,10%
9:00 Stowacja Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 2,80% 2,90%
10:00 Polska PKB n.s.a., wst. (r/r) I kw. 4,10% 4,50%
10:30  WLk. Brytania ~ Sprzedaz detaliczna (m/m) pazdziernik 0,30% 0,00%
10:30 WLk Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) pazdziernik 3,10%
11:00 Strefa Euro PKB s.a., rew. (k/k) I kw. 0,20% 0,20%
11:00 Strefa Euro PKB s.a., rew. (r/r) 1 kw. 1,10% 1,10%
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) pazdziernik 0,20% -0,30%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) pazdziernik 1,40%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 214 tys. 211 tys.
17:00 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien -1,1 mln brk 7,9 mln brk
Piatek, 15 listopada 2019
5:30 Japonia Produkcja przemystowa s.a., fin. (m/m) wrzesien 1,40% -1,20%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (r/r) pazdziernik 2,50% 2,60%
11:00 Strefa Euro Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) wrzesien 20,3 mld
11:00 Strefa Euro Inflacja HICP (r/r) pazdziernik 0,70% 0,80%
11:00 Wtochy Inflacja CPI, fin. (r/r) pazdziernik 0,30% 0,30%
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) pazdziernik 2,40% 2,40%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) pazdziernik 0,20% -0,30%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) pazdziernik -0,30% -0,40%

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 (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 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 pienigdza 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 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 amerykafskich 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 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 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 warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$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 pafstwa 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 wigcej 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$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$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 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
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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:

Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot, CFA 22 507 5293 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak, CFA 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
Zespot Makleréw 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 Produktédw Emisyjnych Telefon: Adres e-mail:

Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
Ewa Drézdz 22 368 92 50 ewa.drozdz@bnpparibas.pl
Michat Osiecki 22 566 97 34 michal.osiecki@bnpparibas.pl

Internetowe serwisy sakcyjne

smuMA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|I]UMA PRUFESS'"NA[ - dotychczasowy system - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzor nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA
(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 instrumentéw 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 zamdwienie 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 sa 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 prawdziwosc¢ i
kompletno$¢ 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 wczesniej 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 SA, ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba 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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