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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 58 751,67 0,22% 3,47% 1,84%
Pigtek na rynkach bazowych w Europie Zachodniej wpisywat sie w umiarkowanie WIG20 293387 0.35% 367% -188%
pozytywne nastroje w catym tygodniu, tym samym gtéwne indeksy koriczyt dziert WIG40 3 746186 O 06% 3148‘7 -4l16‘7
wzrostami nieprzekraczajacymi 1,0%. Niemniej przy konsolidacji niemieckiego indeksu w m ’ (et (it o7
okolicy tegorocznych szczytéw, uwage zwracaty notowania w Paryzu, gdzie indeks CAC40 sWIG80 11571,42 -0,14% 1,05% 9,46%
zanotowat nowe dziesiecioletnie rekordy. Wsparciem dla notowar byty przede wszystkim WIG20 USD 577,59 0,99% 4.17% -4,55%
kolejne informacje o mozliwym ztagodzeniu konfliktu na Linii USA - Chiny. Dodatkowo na WIG20 TR 4 066,99 0.35% 367% 1.20%
rynek naptynety korzystne dane o sprzedazy detalicznej w najwiekszej gospodarce $wiata.
Powyzsze przetozyto sie réwniez na mocne otwarcie handlu za oceanem, gdzie indeks LAGEELIE 0% LD L e
S&P500 rozpoczat handel powyzej 3100 pkt. Amerykariski indeks zakoriczyt dzier S&P500 3120,46 0.77% 417% 24,50%
ostatecznie wyraznym 0,77% wzrostem osiagajac nowe historyczne poziomy powyzej 3120 Nasdaq C. 8 540,83 0,73% 4.81% 28,70%
pKL. DAX 13 241,75 0,47% 4,85% 25,40%
Nieco mniejszym wzrostem zakoriczyt sesje warszawski indeks WIG20. Oprécz nastrojow CAC40 59392/ 0.65% 4,16% 25,50%
na rynkach bazowych, popyt na akcje w Warszawie wspiera¢ mogty ostatnie, dobre dane o FTSE250 20 404,40 0,85% 1,03% 16,60%
wzroscie gospodarczym, ktdére wskazaty ze polska gospodarka nadal opiera sie gtebokiemu BUX 43 384,63 0,38% 6,92% 10,80%
spowolnieniu. Z kolei opublikowane dane o inflacji bazowej w Polsce wskazaty na wzrost IBEX 926140 0,96% -101% 845%
cen, po wytaczeniu paliw i energii, 0 2.4% r/r, a wiec w tym samym tempie co we o o o
wrzesniu. Wg ekonomistéw BNP Paribas w kolejnych miesiacach inflacja bazowa moze NIKKEI 23 416,76 049% 411% 17,00%
przyspiesza¢, jako opdzniony w czasie skutek silnego wzrostu gospodarczego z OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
poprzednich kwartatéw oraz wzrostu wynagrodzen. Jesli jednak spowolnienie gospodarcze Polska 2,098 3,9 pb 139 pb -74,1 pb
miatoby sie nasili¢, wzrost inflacji bazowej moze okazac sie przejsciowy. USA 1834 1,2 pb 6,1 pb -85,2 pb
Wspomniane dane z gospodarki, jak réwniez nastroje na $wiatowych rynkach sprzyjaty Niemcy ~0336 16 pb 48 pb 762 pb
ztotemu. Kurs EURPLN, po wzroscie powyzej 4.29 w potowie minionego tygodnia spadt w WALUTY Kurs 1D M YTD
piatek po potudniu ponizej 4.28. Rést natomiast kurs EURUSD. Wspdlnej walucie EUR/PLN 4,2756 -0,21% -0,38% -0,34%
europejskiej sprzyjat wzrost optymizmu na rynkach, jednak o wyraznym wzroscie kursu, w USD/PLN 38678 -0.50% -0.59% 339%
rejon 1.1050 zadecydowato dopiero rozczarowanie dynamika produkcji przemystowej z CHE/PLN SIQOSO -Ol66‘7 0'327 2'577
USA. Dane te przestonity wczes$niejszy odczyt sprzedazy detalicznej i wsparty oczekiwania ’ o070 o 000
na kolejne obnizki stdp procentowych przez Fed. GBP/PLN 49912 -0,33% 0,56% 4,61%
EUR/USD 1,1054 0,29% 0,21% -3,60%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESJI USD/IPY 10879 038%  -005%  -083%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Nadchodzacy tydzien w kalendarium makroekonomicznym zapowiada sie wyjatkowo Brent ($/bbl) 6330 1 64% 7 76% 17 70%
intersujaco, w szczegolnosci jego druga potowa. Uwaga inwestoréw skupi sie przede ' ' ) ' N ’ .
wszystkim na raportach z ostatnich posiedzen bankéw centralnych (Fed, NBP), natomiast WTI ($/bbL) 57,72 167% 3,30% 27,10%
piatek przyniesie odczyty wstepne wskaznikéw PMI za listopad. Rynek oczekuje odbicia Ztoto ($/0zt) 1468,50 -0,33% -1,01% 14,60%
wskaznikéw wzgledem poprzedniego miesiaca, a wsparciem dla powyzszych oczekiwan sa MiedZ (c/Lb) 263,80 0,63% 0,92% 0,27%
dziatania bankdéw centralnych, ktére w wiekszosci przypadkdéw dziataja w celu pobudzenia
globalnego wzrostu gospodarczego. NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 15.11.2019
WZROSTY SPADKI
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) RO 25.45% ASTARTA -15.79%
15% NORTCOAST 11,41% ENTER -5,97%
0
ELBUDOWA 10,84% RAFAKO -5,79%
10% CIGAMES 7,14% PATENTUS -5,08%
ZEPAK 7,00% RONSON -4,79%
5%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
0% GPW 554,44 34,12% 65,00%
- NAJWIEKSZE OBROTY 15.11.2019
0 Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
-10% ; PKNORLEN 66,87 4598 0,24%
lis-18 t-19 maj-19 sie-19 PKOBP 59,40 3252 -0,60%
WG ===WIG20  =——=mWIG40  ———sWIGEO CDPROJEKT 46,00 2783 0,57%
KGHM 37,04 3782 0,53%
pzU 35,78 2874 0,68%
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

Comarch Wyniki 3Q19

e Zysk EBITDA grupy Comarch w trzecim kwartale 2019 roku, wyniést 89,8 mln zt.

e Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej Comarchu wynidgst
w trzecim kwartale 42,5 mln zt wobec 18,2 mln zt przed rokiem. Srednia prognoz
analitykdw ankietowanych przez PAP Biznes wynosita 30,6 mln zt zysku netto. Zysk
netto wzrdst 134 proc. rdr.

e Rentownos$¢ operacyjna wyniosta 18,7 proc., a rentownos$¢ netto 12 proc.

e Przychody grupy w trzecim kwartale wzrosty do 354,5 mln zt wobec 345,3 mln zt
rok wczes$niej. Konsensus PAP Biznes zaktadat 346,2 mln zt. Przychody wzrosty 2,7
proc. rdr.

e W trzecim kwartale 2019 roku grupa odnotowata 130,7 mln zt przychoddw ze
sprzedazy krajowej, o 26,7 proc. mniej rdr. Sprzedaz zagraniczna wyniosta w
trzecim kwartale 223,8 mln zt i byta 0 34,1 proc. wyzsza rdr. Sprzedaz ta stanowita
w trzecim kwartale 63,1 proc. catkowitych przychoddw grupy.

e Comarch poinformowat, ze w wyniku presji ptacowej wystepujacej w sektorze IT
fundusz ptac podstawowych w grupie wzrdst w Il kwartale 2019 roku o 12,9 proc.
rdr.

e  Wptyw na wyniki spotki w Il kwartale miato uwzglednienie zawarcia ugody z ZUS
w sprawie kontraktu ZUS KSI, ktdre spowodowato zwiekszenie wyniku operacyjnego
i wyniku netto grupy Comarch o 24,2 mln zt.

e Spotka podata, ze utworzenie i rozwigzanie odpisow na watpliwe naleznosci
handlowe, dotyczace gtéwnie dziatalnosci w rejonie Bliskiego Wschodu oraz w
Ameryce Potudniowej zmniejszyty wynik operacyjny grupy w Il kwartale o0 8,2 mln
zt.

GTC Komentarz Zarzadu

e Grupa Globe Trade Centre ma w budowie pie¢ projektdw, przygotowuje kolejne trzy
na pierwszg potowe 2020 roku. Chce wyptaci¢ dywidende za 2019 rok na poziomie
wyzszym niz za 2018 rok.

e "Bedziemy chcieli wyptaci¢ dywidende za 2019 rok. Chcielibysmy, by byta wyzsza
niz za 2018 rok. Wida¢ juz w trzecim kwartale, a bedzie wida¢ jeszcze bardziej w
czwartym, ze akumulujemy duzo gotéwki. Mamy duzo srodkdw, bedzie ich wiecej
dzieki sprzedazy aktywow".

e "Na rynkach jest bardzo silny popyt, wiec wysoki wskaznik wynajecia prowadzi do
wzrostu czynszow, co wida¢ w Budapeszcie. Jest tez kompresja stop kapitalizacji,
ktdra moze sig jeszcze pogtebi¢. Wielu inwestoréw zagranicznych wchodzi na rynki
regionu. My kupowalisSmy dziatki i budynki w tych krajach juz kilka lat temu po
dobrych, rozsadnych cenach i to nam teraz pomaga, nie musimy drogo kupowac.
JestesSmy gotowi, by ruszy¢ z inwestycjami".

e "Oczekujemy, ze stawki najmu wzrosng w przysztym roku. W Polsce w mniejszych
miastach sg stabilne, w Warszawie, Budapeszcie i innych duzych miastach regionu
rosng".

e "Nie wydaje sie, by co$ nowego sie dziato w sprawie Lone Star. Mysle, ze Lone Star
nadal rozwaza rdzne opcje i - wydaje sie - ze jedna z opcji jest pozostanie w
spotce”.

I1SW Komentarz do Prairie Mining
Zarzad Jastrzebskiej Spotki Weglowej pozostaje w kontakcie z Prairie Mining ws.
nawigzania potencjalnej wspdtpracy dotyczacej projektdw weglowych. Umowa o
zachowaniu poufnosci wygasta 28 wrzesnia, ale jej przedtuzenie nie jest warunkiem
niezbednym do prowadzenia dalszych rozmdw.

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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Tauron

Komentarz Zarzadu

e Tauron pracuje nad programem dla segmentu wydobycie, ktdrego wyniki sg caty
czas pod presja niskiego wydobycia. Czwarty kwartat w tym segmencie zapowiada
sie nieco lepiej niz trzeci.

e "lJesteSmy na etapie przygotowywania programu funkcjonowania i optymalizacji
kosztowej dla segmentu wydobycie. Ten program wkrotce zostanie opracowany,
skonsultowany ze strong spoteczng i przedstawiony do publicznej wiadomosci.
Niezaleznie od niego caty czas pracujemy nad poprawa efektywnosci”.

e "Zeby jednak mdéwi¢ o przetomie, musimy zakorczy¢ nasze plany inwestycyjne
dotyczace budowy szybu Grzegorz w ZG Sobieski i poziomu 800 m w ZG Janina. Do
tego czasu segment bedzie pod presja niskiego wydobycia".

sWIG80 i inne

Aplisens

Komentarz Zarzadu

e Aplisens spodziewa sie, ze w 2019 r. zrealizuje zatozony w strategii wzrost
przychodéw do poziomu ok. 120 mln zt, gtéwnie dzigki sprzedazy na rynku
krajowym oraz krajow WNP.

e Zarzad ocenia, ze prawdopodobnie nie uda sie zrealizowa¢ zaktadanych dynamik
sprzedazy na rynku UE oraz pozostatych rynkach, ale w dtuzszej perspektywie
spodziewa sie ich wzrostu.

e "W zesztym roku czwarty kwartat byt wyjatkowo staby - teraz realizacja jest na
poziomie podobnym jak w zesztym roku, ale zaktadamy, ze osiggniecie 120 mln w
catym roku jest realne”.

e "Jesli chodzi o rynki WNP najbardziej dynamicznie rosnie sprzedaz na rynku
biatoruskim - mamy wzrosty na poziomie nawet 50 proc. Gtdwny rynek - rynek
rosyjski zalezy w gtdwnej mierze od cen ropy - poczatek roku byt staby, jesli
chodzi o ceny ropy i to sie przetozyto na zamodwienia. W tej chwili ta cena jest
stabilna i jesli taka sytuacja bedzie w kolejnych kwartatach to sprzedaz powinna
by¢ na dobrym poziomie”.

Atende

Komentarz Zarzadu

e Atende liczy na wypracowanie w czwartym kwartale 2019 r. podobnych wynikdw
jak w analogicznym okresie ubiegtego roku.

e "Wydaje nam sie, ze (czwarty kwartat - PAP) rok do roku powinien by¢ podobny".

e "Wielkim rozczarowaniem" jest sektor energetyczny, gdzie inwestycje
przyhamowaty. W dtuzszym terminie Atende nadal liczy na wzrost sprzedazy do
energetyki m.in. w zwiazku z popularyzacja rozwigzan typu smart grid, czyli tzw.
inteligentnymi licznikami.

e Atende pracuje nad wdrozeniem umowy dla firmy mediowe] All Media Baltics,
dziatajacej w krajach battyckich - na potrzeby uruchomienia ustugi zatrudniono w
grupie 50 dodatkowych oséb. Jak podat prezes Szwed, umowa nie podniesie
wynikéw w tym roku, ale w pierwszym kwartale 2020 roku Atende zacznie
pobierac od klienta miesieczne, abonamentowe ptatnosci. Dzieki temu kontraktowi,
ma wzrosna¢ wskaznik pokrycia kosztdw statych Atende przez sprzedaz ustug
abonamentowych, ktdry na koniec Ill kw. wynidst 54 proc.

NextBike

Plany dokapitalizowania

Nextbike GmbH zostanie gtéwnym akcjonariuszem Nextbike Polska i dokapitalizuje ja
kwotg ponad 11 mln zt - to efekt negocjacji, dotyczacych pozyskania inwestora
strategicznego dla najwiekszego w Polsce operatora systemow rowerdw miejskich.
"Scidlejsza integracja Nextbike Polska na poziomie kapitatowym i operacyjnym z partnerem
technologicznym i licencjodawca, jakim jest jednocze$nie Nextbike GmbH, utatwi
wspotprace i zniweluje ewentualne problemy operacyjne. W szczegélnosci chodzi o formute
wspotpracy w zakresie dostaw sprzetu oraz systemow dla Nextbike Polska. Liczymy bardzo

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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na uzyskanie efektéw synergii, ktére pozytywnie wptyng na wyniki finansowe".

Skarbiec Holding

Wyniki 3Q19

Skarbiec Holding, wtasciciel Skarbiec TFI, miat w | kw. roku obrotowego 2019/20 3,4 mln zt
skonsolidowanego zysku netto przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej, czyli
09,7 proc. mniej wobec odnotowanego rok wczesniej zysku 3,8 mln zt.

Wynagrodzenie zmienne za zarzadzanie funduszami i portfelami klientdw indywidualnych
wyniosto blisko 1,6 mln zt wobec 0,5 mln zt rok wczesniej, co stanowi wzrost 0 216 proc.
rdr.

"Naszym podstawowym zadaniem jest wypracowywanie satysfakcjonujacych wynikdw
inwestycyjnych w funduszach, ktérymi zarzadza Skarbiec TFI. W minionym kwartale w 8
naszych funduszach pobraliSmy optate zmienna. Byta ona wyzsza niz przed rokiem, co na
wymagajacym rynku jest wynikiem dobrym"

Unibep Backlog
Portfel zamodwiern Unibepu w czesci budowlano-infrastrukturalnej na koniec wrzesnia
wynosit ok. 1,8 mld zt .
(....) w czesci budowlano-infrastrukturalnej posiadamy portfel zlecert w wysokosci ok. 1,8
mld zt (w tym na IV kwartat 2019 r. jest to ponad 400 mln zt). Od poczatku Il kwartatu +
2019 r. podpisalismy kontrakty na kwote ok. 600 mln zt. Obecnie pracujemy gtéwnie nad
pozyskaniem zlecen na rok 2020 i lata kolejne".
Prezes podat, ze portfel zamdwien segmentu infrastrukturalnego na 2020 r. i lata kolejne
wynosi ok. 300 mln zt.
Z kolei w portfelu zamdwieri spotki Unihouse sg kontrakty na ponad 250 mln zt.

Wielton Rejestracje w paZdzierniku

Wielton w okresie styczen-pazdziernik 2019 r. zarejestrowat 2.846 nowych przyczep i
naczep, o 17,6 proc. mniej rdr - podat Polski Zwigzek Przemystu Motorowego, powotujac
sie na dane CEP.

Udziat firmy w rynku wynidst w tym okresie 13,68 proc. wobec 15,22 proc. w analogicznym
okresie ubiegtego roku

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

Data  Ticker Wydarzenie

Poniedziatek, 18 listopada 2019

ALUMETAL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ARCTIC Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

FERRO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

MCI Publikacja raportu za Il kwartat 2019 roku.

R22 Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2019/2020.

Wtorek, 19 listopada 2019

LPP Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
ATAL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
CIECH Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

Zakonczenie zapisow na sprzedaz akcji po 3 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Finergis

ERGIS Investments i Marka Gorskiego.

ERGIS NWZA ws. zniesienia dematerializacji akcji oraz ich wycofania z obrotu na GPW.
GOBARTO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

IDEABANK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

MASTERPHA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

PGSSOFT Publikacja raportu za Ill kwartat 2019 roku.
POLICE Zakonczenie przyjmowania zapiséw na akcje serii C w wykonaniu prawa poboru oraz zapisow dodatkowych.
POLWAX Publikacja raportu za Ill kwartat 2019 roku.

WIRTUALNA Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

ZUE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

$roda, 20 listopada 2019

ASSECOPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

KGHM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

BBIDEV Dzieri referencyjny w procesie scalenia akcji.

BSCDRUK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ESOTIQ Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
LOKUM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

NTTSYSTEM  Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

PHN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
TIM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.
TXM Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.
VINDEXUS Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.
WIELTON Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

Czwartek, 21 listopada 2019

CDPROJEKT Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ENEA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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JSW Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

PKPCARGO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

TAURONPE NWZA ws. zasad ksztattowania wynagrodzen cztonkéw zarzadu oraz cztonkéw RN.

BOGDANKA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ELEMENTAL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

|ZOSTAL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

LUBAWA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

MEXPOLSKA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

PEKABEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

SKARBIEC Pierwszy dzier notowarn bez dywidendy 0,50 zt na akcje.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

1_' B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
L9988 BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.inwestycyjnigbnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl



- e KOMENTARZ PORANNY

2019-11-18 08:02

KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 18 listopada 2019
Wtorek, 19 listopada 2019

14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych listopad 0,90% 0,90%
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien 1,7 mlnbrk  -0,5 mln brk

Sroda, 20 listopada 2019
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -0,40% -0,10%
14:30 Kanada Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 1,80% 1,90%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 1,7 mlnbrk 2,2 mln brk
20:00 USA Protokdt z posiedzenia FOMC pazdziernik

Czwartek, 21 listopada 2019
10:00 Polska Przecietne wynagrodzenie brutto (PLN) pazdziernik 5084,56
10:00 Polska Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw pazdziernik 6386 tys.
10:00 Polska Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej listopad 9,30
10:00 Polska Wyprzedzajgcy wskaznik ufnosci listopad 3,60

konsumenckiej
13:30 Strefa Euro  Protokét z posiedzenia ECB pazdziernik
14:00 Polska Protokét z posiedzenia RPP listopad
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii listopad 7,00 5,60
14:30 USA Whnioski 0 zasitek dla bezrobotnych tydzien 220 tys. 225 tys.
16:00 USA Indeks wskaznikow wyprzedzajacych - pazdziernik -0.10% -0.10%
Conference Board

Piatek, 22 listopada 2019
0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 0,20%
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) pazdziernik 0,40% 0,30%
1:30 Japonia Indeks PMI dla przemystu, wst. listopad 48,40
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. listopad 50,80 50,70
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug, wst. listopad 53,00 52,90
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, wst. listopad 43,00 42,10
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug, wst. listopad 52,00 51,60
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) pazdziernik 7,60%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (m/m) pazdziernik 10,70%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) pazdziernik 2,60% 5,60%
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu, wst. listopad 46,40 45,90
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug, wst. listopad 52,50 52,20
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, wst. listopad 51,50 51,30
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, wst. listopad 50,80 50,60
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, fin. listopad 95,70 95,50

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 zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos¢ réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i paristw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

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

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

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktérej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $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 spotke dywidendy na akcje do ceny jednej akcji, im wyzszy poziom wskaznika tym bardziej atrakcyjna
dla inwestora jest dywidenda wyptacana przez spétke

EBC - Europejski Bank Centralny (z ang. European Central Bank (ECB)

EBIT - (earnings before interest & tax - zysk przed odsetkami i podatkami) - zysk operacyjny

EBITDA - (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzace, ktére znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwinietej

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

EV/EBITDA - wskaZznik wartosci przedsiebiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsiebiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie
minus gotéwka).

Fed - Rezerwa Federalna (z ang. Federal Reserve System) - bank centralny Stanéw Zjednoczonych

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalajacy docelowy poziom podazy pieniadza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysoko$ci stdp procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 100 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Londynie (Wielka Brytania)

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych okregéw przemystowych na $wiecie

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez managerdéw firm dziatajacych w rejonie Pensylwanii, New
Jersey i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prdbie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje ws$réd niemieckich przedsigbiorcow

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

Indeks PMI - wskaznik aktywnos$ci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badz ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykaiskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari co do ksztattowania sie tych warunkdw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badan ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja
odpowiedzi na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

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

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

Inflacja PPI - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pieniedzy ktére otrzymuje producent za produkty,
pomniejszone o nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

ISIN - (ang. International Securities Identification Number) - jest to 12-cyfrowy kod, ktéry jednoznacznie oznacza papiery wartosciowe lub instrumenty finansowe utatwiajac tym samym ich
identyfikacje w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym

Non-farm-payrolls - zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, czyli zmiana liczby pracownikéw zatrudnionych w amerykariskich przedsiebiorstwach (w sektorze prywatnym) i w
instytucjach rzadowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 225 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

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

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

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

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

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pienigzna - (monetarna) cze$¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na
polityke restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (migkka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

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

Rentowno$¢ obligacji - rentownos$¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; natomiast jesli rentownos¢ rosnie to znaczy ze cena spada

Ropa Brent - ropa naftowa wydobywana na Morzu Pétnocnym (Europa)

Ropa WTI - ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA)

RPP - Rada Polityki Pienieznej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej

Spread Polska-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

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

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

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiane warto$ci akcji 500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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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 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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