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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 57 502,14 -0,29% -1,52% -0,33%
Ostatni dzien tygodnia zakoriczyt sie mieszanymi wynikami na europejskich rynkach WIG20 215894 -0,47% -310% 517%
bazowych, Co‘wpisywato sig w trendy ostatnich .dni. NaJ:mocniej stracit brytyj§ki MWIG40 3 786,21 0,05% 2.35% -315%
FTSE100, a gietdy w Paryzu oraz we Frankfurcie zakoriczyty handel w okolicy
neutralnego poziomu. Mimo powyzszego, wspomniane indeksy nadal znajduja sie w sWIG8o 1176370 0,51% 385% 11,30%
okolicy tegorocznych maksiméw. Chociaz piatek przynidst spadek réwniez na WIG20 USD 551,32 -0.18% -5,03% -8,89%
indeksie S&P500 (-0,40%), mimo braku sesji we czwartek oraz skréconego handlu w WIG20 TR 3930,55 -0,47% -3,10% -2,20%
piatek, amerykanski gtéwny indeks koficzyt caty tydzien blisko 1,0% wzrostem czym ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
wyrézniat sie na tle pozostatych rynkéw panistw rozwinigtych. S&P500 3 140,98 ~0,40% 3,43% 25,30%
Nadal mocny dolar nie sprzyjat rynkom emerging markets, w tym krajowym blue Nasdaq C. 866547 ~0.46% 4,70% 30,60%
chips, ktdérych indeks na przestrzeni tygodnia stracit ponad 1,30%. Najwigkszym DAX 1323638 -0,07% 2,29% 2540%
spétkom ponownie ciazyty dodatkowo czynniki zewnetrzne w postaci przeceny na CAC40 590517 -0,13% 2,88% 24,80%
bankach - w ostatnich 5 dniach indeks WIG-Banki zanotowat 3,6% strate. Na tle FTSE250 20 812,60 -1,00% 3,19% 18,90%
najwigkszych spotek dobrze wypadty $rednie i mniejsze spotki, ktérych indeksy BUX 43 704,85 -0,22% 2,95% 11,70%
wzrosty odpowiednio 0 1,39% i 1,08%. IBEX 935200 -0,07% -0,51% 9,51%
Piagtkowy dzieri przyniést mocna przecene na rynku ropy naftowej, ktérej gatunek NIKKEI 2352950 1.02% 1,19% 17,60%
brent stracit ponad 4,0%. Poza wcze$niejszymi czynnikami, jak poparcie przez OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Trumpa demonstracji w Hongkongu, co jednoczesnie podgrzewa atmosfere rozméw Polska 2,001 2,4 pb 0,2 pb -83,8 pb
handlowych na linii USA-Chiny, negatywnie na notowania ropy naftowej wptywaty USA 1,774 0,7 pb -6,3 pb -91,2 pb
dalmke 0 zapa'sach F}Jrowca w tUSA,.ktc’)rel Wsl;azartr)]/ l:]a .iStOtE)./ Przyross JeinF)czes’nie Niemcy -0,362 0,1 pb 2,2 pb -788 pb
wieksza zmienno$¢ ropy naftowej moze utrzyma¢ siew biezacym tygodniu - we
czfvartek bowiem odbeF()iyzie s]cie SZ(JZZ)/t kartelu )E)PEC oraz doda?kf)/wo ;))/fznamy ceng WALUTY Kurs 1D M ‘b
emisi akeji Sudi Aramco. EUR/PLN 4,3147 -0,11% 1,13% 0,58%
USD/PLN 3,9162 -0,17% 2,00% 4,68%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII CHF/PLN 39164 F03L% 1A% 279%
GBP/PLN 5,0654 0,03% 2,56% 6,16%
Biezacy tydzien w kalendarium makroekonomicznym zapowiada sie interesujaco. EUR/USD 1,1018 0,06% -0,85% -3,92%
Krajowi inwestorzy zwréca uwage w szczegdlnosci na srodowa decyzje Rady Polityki USD/IPY 109,46 -0,06% 0,54% -0,22%
Pienie;nej - stratledzy BNP Paribas, jak i konsensus rynkoyvy nie ?aktada zmian. SUROWCE Kors D) m V7D
Natomiast nastroje na globalnych rynkach moga zosta¢ zdominowane przez
dzisiejsze finalne odczyty PMI przemystu. Z kolei koniec tygodnia bedzie nalezat do Brent ($/bbl) 60,49 -4,3%% -L79% 12,40%
miesiecznych danych z amerykarskiego rynku pracy. WTI ($/bbl) 5517 -5,21% -0,67% 21,50%
Ztoto ($/0zt) 147270 0,72% -1,21% 14,90%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Mied? (c/10) 26615 050% L% L16%
15% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 29.11.2019
WZROSTY SPADKI
SELENAFM 13,18% ELBUDOWA -8,84%
10% WORKSERV 6,77% EUROTEL -6,52%
VOTUM 6,15% EUCO -6,14%
5% VISTAL 5,50% GROCLIN -5,42%
AMICA 5,15% FAMUR -5,00%
0% 0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 698,81 47,59% 51,89%
-5% NAJWIEKSZE OBROTY 29.11.2019
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
10% PKOBP 118,85 7 808 -1,66%
lis- DINOPL 74,53 27186 1,35%
WIG e WG 20 e WG 40 s SWIG S0 CDPROIJEKT 64,61 3191 -2,49%
PEKAO 61,34 2672 0,29%
PzZU 50,22 2 056 0,29%
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WIG 20 i mWIG40

Boryszew

Komentarza Zarzadu

e Boryszew nie przewiduje "na razie" skupu akcji wtasnych za srodki, ktdre uzyska ze
sprzedazy akcji Impexmetalu. Planuje przeznaczy¢ je na inwestycje i zmniejszenie
zadtuzenia.

e Gtéwnym elementem dla grupy jest wzrost jej wartosci. Srodki beda wiec w duzej
czesci przeznaczone na nowe projekty, ktére pozwolg nam realizowaé jak
najwiekszy zwrot. Pewnie w jakiej$ czesci $rodki przeznaczymy na zmniejszenie
zadtuzenia grupy, bo dzisiaj jest ono na takim poziomie, ktérego nie powinnismy
zwiekszac.

e Grupa Boryszew spodziewa sie poprawy kondycji branzy motoryzacyjnej w 2020
roku, dzieki sprzedazy nowych modeli aut elektrycznych.

e "Patrzac na liczbe zarejestrowanych w Unii Europejskiej nowych samochoddéw, po
odbiciu w I i Il kwartale, Ill kwartat jest stabszy, ale on sezonowo bywa staby.
Miesigce wakacyjne nie sprzyjajg sprzedazy samochoddw. Zobaczymy, jak bedzie
wygladat IV kwartat. Mam nadzieje, ze bedzie troche lepszy. Wida¢ jednak
wyczekiwanie klientdw na nowe modele aut elektrycznych, czyli pewnie wigksze
odbicie zauwazymy dopiero w 2020 roku".

Budimex, Mirbud

Najkorzystniejsza oferta

W przetargu GDDKIA na zaprojektowanie i budowe drogi S11 Koszalin - Szczecinek jako
najkorzystniejsze wybrane zostaty oferty Budimeksu (odcinek 1) oraz konsorcjum Mirbudu
(odcinek 3) . Oferta Mirbudu ma wartos$¢ 450 mln zt brutto, a Budimeksu 471,4 mln zt.
Odcinek 1 obejmuje wezet Koszalin Zachdd - wezet Zegrze Pomorskie (z weztem), a odcinek
3 obejmuje wezet Koszalin Potudnie (bez wezta) - wezet Bobolice (z weztem).

ISW

Umowa na dostawy koksu

Jastrzebska Spotka Weglowa zawarta z rumuriska spotka Liberty Galati umowe na sprzedaz
koksu wielkopiecowego oraz frakcji drobnych. Umowa zostata zawarta na okres 5 lat,
poczawszy od stycznia 2020 roku. Jej szacunkowa wartos$¢ wynosi 1,7 mld zt.

Pekao

Rezygnacja prezesa

Michat Krupinski, ktdry w piatek ztozyt ze skutkiem natychmiastowym rezygnacje z funkcji
prezesa Banku Pekao, motywuje swojg decyzje przede wszystkim checig kontynuowania
kariery poza Polska.

Rada powotata jednocze$nie na stanowisko p.o. prezesa Marka Lusztyna, dotychczasowego
wiceprezesa zarzadu odpowiadajacego za obszar zarzadzania ryzykiem.

PKP Cargo

Dane operacyjne w listopadzie od UTK

Udziat PKP Cargo w rynku przewiezionych towardw wg masy spadt w okresie [-X 2019 r. do
40,67 proc. catego rynku wobec 43,64 proc. w okresie 1-X 2018. Wedtug pracy przewozowe;j
udziat PKP Cargo spadt w ciggu 10 miesiecy do 44,24 proc. rynku wobec 48,33 proc. w
analogicznym okresie ubiegtego roku.

Ten Square Game

Dane za listopad Sensor Tower

Przychody gry "Fishing Clash", ktdrej producentem jest Ten Square Games, wyniosty w
listopadzie ok. 4 mln USD. Wedtug szacunkdw gre pobrano w ubiegtym miesiacu ze sklepdw
Google i Apple tacznie ok. 1 mln razy.

Portal Sensor Tower szacuje, ze inna gra Ten Square Games, "Wild Hunt", w listopadzie
przyniosta w obu sklepach na urzadzeniach mobilnych ok. 100 tys. USD przychoddw i
zostata pobrana 430 tys. razy. Gra "Let's Fish" wypracowata 30 tys. USD przychoddw i byta
pobrana przez graczy 40 tys. razy.

Zgodnie z szacunkami Sensor Tower, nowa gra TSG "Flip this House", znajdujaca sie w fazie
testow na wybranych rynkach (tzw. soft launch) zostata pobrana w listopadzie na
urzadzenia z systemem Android ok. 30 tys. razy, a kolejny tytut z fazy soft launch, "Hunting

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Clash", pobrano 20 tys. razy. Testowana w tej sam sposdb gra "Solitales" zanotowata 8 tys.
pobran
sWIG80 i inne +/-
BAH Przeglad opcji strategicznych

British Automotive Holding zdecydowat o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych
dotyczacych kilku salondw dealerskich.

Spdtka podata, ze jej zarzad przedyskutowat stan prac przygotowawczych nad projektami
budowy salondéw dziatalnosci dilerskiej marki Jaguar Land Rover w Warszawie oraz w
Katowicach.

"W toku dyskusji, po przeprowadzeniu analizy budzetéw, a takze majac na uwadze
aktualng sytuacje rynkowa, zarzad podjat decyzje o wstrzymaniu realizacji tych inwestycji
oraz rozpoczeciu przegladu opcji dla tych obiektéw, w tym ewentualnej relokacji, sprzedazy
posiadanych nieruchomosci pierwotnie przewidzianych jako lokalizacje dla obu obiektdw,
zabezpieczenia gruntdw pod budowe obiektéw w innych lokalizacjach, badz tez
prowadzenia salonéw w lokalach wynajetych".

Elektrobudowa Umowa finansowania
Elektrobudowa podpisata umowe zmieniajaca do umowy finansowania.
“Niezaleznie od pozostajacego w toku procesu uzgadniania z wierzycielami
dtugoterminowej struktury finansowania, w dniu dzisiejszym podpisana zostata umowa
zmieniajaca, ktorej tres¢ obejmuje nastepujace okolicznosci:
A. Brak do 15 grudnia 2019 r. ktéregokolwiek z ponizszych zdarzen stanowi kazdorazowo
zdarzenie uzasadniajace rozwigzanie umowy, zgodnie z definicja takiego zdarzenia
okreslonego w umowie o finansowanie:
(i) rozpoczecie budowania ksiegi popytu (book buildingu) na akcje emitenta;
(i) przydziat emisji akcji emitenta serii F; oraz
(iil) wptata $rodkow przez inwestordw z tytutu objecia akcji emitenta serii F.
B. Data koricowa zostata zmieniona na dzien 15 grudnia 2019 r.
C. Najp6zniej w dniu 19 grudnia 2019 r. wszystkie niesptacone kwoty gtéwne, wraz z
odsetkami z tytutu dokumentéw finansowania w rozumieniu umowy o finansowanie, stang
sie wymagalne".

Enter Air Wyniki 3Q19

Zysk netto Enter Air przypadajacy udziatowcom jednostki dominujacej w Il kwartale 2019
roku spadt do 59,5 mln zt z 63,2 mln zt rok wczesniej. Przychody Enter Air w okresie |-1lI
kwartatu 2019 r. wyniosty 1,34 mld zt, czyli wzrosty o 26,4 proc. rdr, EBITDA wzrosta o
131,4 proc. rdr do 315,1 mln zt. Sp6tka wypracowata w tym okresie 230,9 mln zt zysku
operacyjnego. Zysk netto wynidst 104,5 mln zt, co oznacza wzrost 32,9 proc. rdr.
"Osiagniete wyniki byty lepsze niz w analogicznym okresie ubiegtego roku gtdwnie dzieki
duzemu zapotrzebowaniu na loty w czasie niskiego sezonu, ale takze dzieki stabilnemu
popytowi w lecie. Rynek europejski powoli oczyszcza sie z nadpodazy. Bankrutuja kolejno ci,
ktdrzy przeinwestowali planujac zbyt optymistyczny rozwdj. Enter Air zawsze planowat i
realizowat swoje przedsiewziecia w sposob konserwatywny, co przyniosto bardzo dobre
efekty w dtugim horyzoncie czasowym, stawiajac nas w czotdwce firm lotniczych w
Europie".

Konsorcjum Stali Porozumienie dot. gtosowania ws. zniesienia dematerializacji akcji
Grupa akcjonariuszy Konsorcjum Stali, w sktad ktérej wchodzi kilkanascie osdb fizycznych,
podpisata warunkowe porozumienie co do zgodnego gtosowania na WZ spotki w sprawie
zniesienia dematerializacji akcji.

Mirbud Nowa umowa
Mirbud podpisat z Gming Miasto Ptock umowe na rozbidrke i budowe stadionu miejskiego
w Ptocku wraz z przebudowa infrastruktury towarzyszace;.

Mostostal Najkorzystniejsza oferta
Warszawa Oferta Mostostalu Warszawa za 478,3 mln zt brutto zostata wybrana jako najkorzystniejsza +
w przetargu GDDKIA na zaprojektowanie i budowe drogi S11 Koszalin - Szczecinek (odcinek
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Odcinek 2 obejmuje wezet Zegrze Pomorskie (bez wezta) - wezet Koszalin Potudnie (z
weztem).

Polnord

Wyniki 3Q19

Strata netto Polnordu po trzech kwartatach 2019 roku z dziatalnosci kontynuowanej
przypisana akcjonariuszom jednostki dominujacej, wyniosta 52 mln zt wobec 37,3 mln zt
straty przed rokiem. konsolidowane przychody Polnordu z dziatalnosci kontynuowanej
spadty po trzech kwartatach spadty o 36,5 proc. rdr do 113,4 mld zt. Strata operacyjna
spotki w tym okresie wzrosta do 56,1 mln zt, wobec 16,1 mln zt przed rokiem.

Rafako

Wyniki 3Q19

Strata netto grupy Rafako przypadajaca akcjonariuszom jednostki dominujacej w I
kwartale 2019 roku wyniosta 24,7 mln zt, podczas gdy rok wczesniej Rafako miato 7 mln zt
zysku. Wartos$¢ portfela zamdwieri grupy na koniec wrzes$nia 2019 roku wynosita 3,04 mld
zt, podczas gdy rok wezesniej wynosit on o 3,16 mld zt.

Rafako podato, ze od poczatku 2019 roku grupa pozyskata nowe kontrakty o wartosci 984
mln zt, z czego 689 mln zt w obszarze energetyki, 175 mln zt w obszarze ropy naftowe;j i
gazu ziemnego oraz 120 mln zt w obszarze budownictwa.

Warimpex

Komentarz Zarzadu

Warimpex, spotka dewelopersko-inwestycyjna, skupia sie na realizacji projektdw biurowych
w Polsce i Rosji. Rozglada sie w Polsce za interesujacymi dziatkami Lub nieruchomosciami
przeznaczonymi do rewitalizacji. Spotka chciataby wyptacic¢ za 2019 wyzszg dywidende rdr.
W przysztym roku CAPEX Warimpeksu moze wynies¢ 30-40 mln euro.

Wielton

Komentarz Zarzadu

Grupa Wielton zwiekszyta po trzech kw. sprzedaz na rynkach CEE (Rumunia, Butgaria,
Wegry, Czechy, Stowacja, Serbia, Stowenia i Chorwacja) o ponad 5 proc do 101 miln zt.
Grupa chce umacnia¢ pozycje w tej czesci Europy i planuje wiekszg penetracje oraz wejscie
do Serbii z nowym partnerem.

"Po trzech kwartatach mamy rekordowo wysokie obroty. Juz na ponad rok przed
zakoriczeniem realizacji aktualnej strategii jesteSmy bliscy realizacji celu zwigzanego z
przychodami. Nawet gdy wytaczymy przychody Lawrence David - Grupe, ktérg przejelismy
rok temu - to nasz wynik przychodowy bedzie o ponad 100 mln zt wyzszy niz 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, 2 grudnia 2019
PGE NWZA ws. zasad ksztattowania wynagrodzeri cztonkéw zarzadu oraz uchylenia uchwat nr 4 NWZ z 14 grudnia

2016 r. i nr 37 ZWZ z 27 czerwca 2017 r. oraz zmiany uchwaty nr 5 NWZ z 14 grudnia 2016 r.

NWZA ws. zmiany uchwaty nr 5 NWZ z 29 kwietnia 2019 r. w przedmiocie emisji obligacji, warunkowego

BRASTER podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki w drodze emisji akcji serii N, wytaczenia prawa poboru oraz zmiany
statutu.
Wtorek, 3 grudnia 2019
BIOTON NWZA ws. zmian w sktadzie RN.

Sroda, 4 grudnia 2019

NWZA ws. powotania nowego cztonka RN przez uprawnionego akcjonariusza oraz ustalenia wynagrodzenia nowo
KRUSZWICA
powotanego cztonka RN.

Czwartek, 5 grudnia 2019

Piatek, 6 grudnia 2019

SKARBIEC Wyptata dywidendy 0,50 zt na akcje.

Poniedziatek, 9 grudnia 2019

POLICE Zakonczenie przyjmowania zapiséw na akcje serii C w wykonaniu prawa poboru oraz zapiséw dodatkowych.

Wtorek, 10 grudnia 2019

KERNEL ZWZA

Sroda, 11 grudnia 2019

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

NWZA ws. emisji obligacji serii F i G zamiennych na akcje serii D, wytaczenia w catosci prawa poboruy,
TRAKCIA podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii D, wytaczenia prawa poboru, zmiany statutu oraz
zmiany Regulaminu RN.

Czwartek, 12 grudnia 2019

TIM Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 0,80 zt na akcje.

Piatek, 13 grudnia 2019

TIM Dzieri ustalenia prawa do zaliczki na poczet dywidendy za 2019 rok w wysokosci 0,80 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, 2 grudnia 2019

2:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu, fin. listopad 51,80 51,40 51,70
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu listopad 46,60 45,60
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu listopad 47,70
9:50 Francja Indeks PMI dla przemystu, fin. listopad 51,60 50,70
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystuy, fin. listopad 43,80 42,10
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu, fin. listopad 46,60 45,90
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, fin. listopad 52,20 51,30
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu listopad 49,40 48,30

Wtorek, 3 grudnia 2019

11:00 Strefa Euro  Inflacja PPI (m/m) pazdziernik 0,10%
11:00 Strefa Euro  Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -1,20%
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg API tydzien 3,6 mln brk

Sroda, 4 grudnia 2019

Polska Decyzja ws. stép procentowych grudzien

9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug listopad 52,20

9:50 Francja Indeks PMI dla ustug, fin. listopad 52,90 52,90

9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug, fin. listopad 51,30 51,60

10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug, fin. listopad 51,50 52,20

15:45 USA Indeks PMI dla ustug, fin. listopad 51,60 50,60

16:00 USA Indeks ISM dla ustug listopad 54,50 54,70

16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP grudzien

16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 1,6 mln brk
Czwartek, 5 grudnia 2019

8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle s.a. (m/m) pazdziernik 1,30%

11:00 Strefa Euro  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) pazdziernik 0,10%

14:30 USA Bilans handlu zagranicznego (USD) pazdziernik -51,5 mld -52,5 mld

14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 213 tys.
Piatek, 6 grudnia 2019

8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) pazdziernik -0,60%

14:30 USA Stopa bezrobocia listopad 3,60% 3,60%

Zmiana zatrudnienia w sektorze
pozarolniczym

16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, wst. grudzien 97,00 96,80

14:30 USA listopad 183 tys. 128 tys.

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 podmiotow, 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 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 - srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnigtych przez poszczegdlne jednostki sektora na rynku finansowym

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

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $redni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych z obligacji ($redni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

DY - wskaznik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez spétke dywidendy na akcje do ceny jednej akcji, im wyzszy poziom wskaznika tym bardziej atrakcyjna
dla inwestora jest dywidenda wyptacana przez spétke

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych okregdw 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 w$réd niemieckich przedsigbiorcéw

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

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

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych 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 ktdre 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 amerykanskich 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 rynkowej 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 (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 niekonsumpcyjnych 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
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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 zaméwienie 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 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 prawdziwosc¢ i
kompletno$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie
byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest
powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji Lub jej cze$ci 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 SA. 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.

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

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
BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl



mailto:michal.krajczewski@bnpparibas.pl
mailto:adam.aniol1@bnpparibas.pl
mailto:szymon.nowak@bnpparibas.pl
mailto:lukas.cinikas@bnpparibas.pl
mailto:maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
mailto:grzegorz.leszek@bnpparibas.pl
mailto:monika.dudek@bnpparibas.pl
mailto:artur.sulejewski@bnpparibas.pl
mailto:s.orzechowski@bnpparibas.pl
mailto:lukasz.zukowski1@bnpparibas.pl
mailto:adrian.cieslak@bnpparibas.pl
mailto:marek.jaczewski@bnpparibas.pl
mailto:paulina.soldaj@bnpparibas.pl
https://www.webmakler.pl/
https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.asp

