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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE FOEE 2 £l L o
) WIG 58 026,68 -0,72% 1,06% 0,58%
Sroda nie przyniosta przetomu jesli chodzi o zachowanie sie szerokiego rynku w WIG20 219458 -0,57% 0,52% -3,60%

obecnym tygodniu, a co gorsza pogtebita spadki indeksu WIG, ktéry po

mWIG40 3 749,54 -1,58% 2,80% -4,09%
wczorajszej sesji znajduje sie od poczatku miesigca ,pod kreska”. Kluczowe w ) ) )
tym zakresie wydaje sie zachowanie indeksu WIG20, ktéry w dniu wczorajszym SWIGEO 1162770 0.15% 173% 10,00%
zakoficzyt notowania ponizej poziomu waznego wsparcia z okolic 2200 WIG20 USD 26515 -083%  -080%  -660%
punktdw. Nie pomagata takze tzw. ,druga linia”, czyli $rednie spdtki nalezace WIG20 TR 399545 -0,57% 0,52% -0,58%
do mWIG40. ledynie sze$¢ spétek z indeksu zakorczyto wczorajszy dzien ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
wzrostami, a liderami spadkéw byty min. Forte (-6,11%) i Ciech (-3,80%). S&P500 310846 -0,38% 3,38% 24,00%

. . o o Nasdagq C. 852673 -051%  446%  28,50%
Sesja w StanachIZJednoczonych rcl)zponeta sie pgn|zej wtorkowego zamkmeua, DAX 1315814 -0,48% 3.22% 24,60%
Lec; skata spadkoyv .w poczatkowej fazie hanFilu nie byta istotna. Sytuacja ulegta CACA0 5 894,03 0.25% 435% 24,60%
zmianie po godzinie 19 naszego czasu, kiedy na rynek naptyneta depesza
Reuters’a odno$nie przesuniecia zakonfczenia | fazy porozumienia handlowego FTSE250 2047525 ~0.26% 082% 17,00%
na linii Waszyngton - Pekin na przyszty rok (wcze$niej méwiono o zakonczeniu BUX 4393890 0,73% 6,56% 12,30%
prac nad tekstem do korica roku). Negatywna informacja zostata bardzo szybko ~ IBEX 9 225,40 -037%  -188%  803%
zdyskontowana przez rynek - indeks S&P osunat sie do pozioméw z konca NIKKEI 23038,58 -0,48% 2,17% 15,10%
zesztego tygodnia, podobnie jak technologiczny NASDAQ. Sytuacji na Llinii Chiny- OBLIGACJE Rent. 10Y 1D M YTD
USA nie wsparto réwniez o$wiadczenie amerykariskiego senatu, ktéry popart  “poiska 2,047 58pb  22pb  -792pb
Za‘danlia prodemokratycz.n/ych demonstrantdw w Hongkongu.,, co zostato USA 1747 39pb  -56pb  -939 pb
potepione przez strone chifska. Niemey -0,350 10pb 46pb  -776pb
W negatywnym otoczeniu rynkéw akcji kapitat przesuwat sie w dniu WALUTY Kurs 1D M YTD
wczorajszym w kierunku bezpiecznych aktywdw takich jak obligacje skarbowe. EUR/PLN 4,2948 0,23% 0,44% 0,11%
Rentownosci 10 letnich obligacji Niemiec spadaty w kierunku -0,4%, a USD/PLN 3,8775 0,24% 1,09% 3,65%
amerykanskich spadty ponizej 1,75%. CHF/PLN 3,9147 0,27%  0,66% 2,75%

GBP/PLN 50122 024%  080%  505%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE]) SESII EUR/USD 1,1077 -001%  -064%  -341%

o . ) o , ) USD/IPY 108,44 -010%  -0,13%  -1,15%
Zamkniecie rynkow akcji w Azji i negatywne kwotowania kontraktow
terminowych na najwazniejsze indeksy akcji implikuja w dniu dzisiejszym SO LTS 1D M o
kontynuacje spadkéw. Kluczowe dla szerokiego rynku akcji w kraju bedzie ~ Brent (S/bbl) 62,40 2,45% 583%  16,00%
zachowanie sie WIG-u20 - ewentualne zakoriczenie notowari powyzej poziomu  WTI ($/bbl) 57,01 300%  654%  2550%
2200 punktdw mogtoby da¢ paliwo do wiekszej aktywnosci dla strony Ztoto ($/0zt) 1 474,20 -001%  -093%  15,10%
popytowej. W przeciwnym wypadku, kolejne, wazne wsparcie znajduje sie Miedz (c/Lb) 264,95 -0,26% 0,11% 0,70%
dopiero w okolicy 2150 punktdw.

NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 20.11.2019
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) WZROSTY SPADKI

AILLERON 13,04% LARQ -6,87%

15% CORMAY 7,11% BAHOLDING -6,35%
MARVIPOL 5,51% FORTE -6,11%

10% KRUSZWICA 4,97% ERGIS -4,75%
GETINOBLE 3,23% TOWERINVT -4,18%

5%

OBROTY PLNm Rosnace Spadajace

0% GPW 698,47 67,01% 32,37%

NAJWIEKSZE OBROTY 20.11.2019

59 Spétka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana

PKNORLEN 148,78 10940 -0,45%

10% PKOBP 76,89 3740 0,29%
lis-18 lut-19 maj-19 sie-19 KGHM 63,83 6332 -1,06%
WIG e WIG20 e MWIGAD e SWIGSO CDPROJEKT 47,64 2545 0,56%

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

WIG 20 i mWIG40 +/-

Asseco Poland Wyniki za lll kwartat 2019 r.
Przychody = 2738 mln zt (vs. 2488 mln zt konsensusu, +23,5% r/r)
EBIT = 261 mln zt (vs. 227 mln zt konsensusu, +39% r/r)
EBITDA = 425 mln zt (vs. 386 mln zt konsensusu, +41% r/r)
Zysk netto = 78,5 mln zt (+0,6% r/r, 9% lepiej od konsensusu)
Portfel zamdwieri grupy na 2019 rok ma wartos$¢ 10,055 mld zt (+14% r/r).

Bogdanka/ZA Aneks do umowy na dostawy wegla

Putawy Spétki zawarty aneks do Wieloletniej Umowy Sprzedazy Wegla Energetycznego dot. dostaw
wegla do ZA Putawy. W wyniku zawarcia aneksu ustalona zostata cena dostaw w 2020 r. |
wydtuzony zostaje okres obowigzywania umowy do dnia 31.12.2025 r. Szacunkowa wartos¢
umowy od momentu jej zawarcia do dnia 31 grudnia 2025 roku wyniesie (bez
uwzglednienia mozliwych zwiekszen, odchyleri i tolerancji) tacznie 1 855 mln zt netto, z
czego planowana wartos¢ w latach 2020 - 2025 wyniesie 844 mln zt netto.

Bogdanka Wyniki za [ll kw. 2019 r.
Zgodne z szacunkami:
Przychody = 528 mln zt (vs. 480 mln zt przed rokiem)
EBITDA = 177 mln zt (vs. 121 mln zt rok wczesniej)
Zysk netto = 66 mln zt (vs. 10 mln zt rok weczesniej)

Enea Wyniki za Ill kw. 2019 r.
Zgodne z szacunkami przedstawionymi wczesniej przez spétke.
Przychody = 4,1 mld zt (vs. 3,3 mld zt rok wczesniej)
EBIT = 50,8 mln zt (287,4 mln zt rok wczesniej)
Zysk nett j.d. = 385,7 (152,9 mln zt rok wczes$niej)

Energa Spér
Energa-Obrot i jedna z 22 pozwanych przez spotke farm wiatrowych w sposéb polubowny
zakoriczyty wszelkie spory dotyczace umowy sprzedazy praw majatkowych wynikajacych ze
$wiadectw pochodzenia. Jest to szdsta ugoda zawarta przez Energa-0brét z pozwanymi
farmami wiatrowymi. £gczna moc obiektdw, ktérych dotyczg zawarte ugody, stanowi okoto
44% tacznej mocy zainstalowanej wszystkich pozwanych farm wiatrowych

Famur Wyniki za lll kw. 2019 r. - szacunki
Przychody = 631 mln zt (vs. 634 mln zt konsensusu)
EBIT = 73 mln zt (vs. 93 mln zt konsensusu) -
EBITDA = 124 mln zt (vs. 140 mln zt konsensu)
Zysk netto = 51 mln zt (vs. 93 mln zt konsensusu)

KGHM Wyniki za Ill kw. 2019 r.
Przychody = 5,6 mld zt (vs. 5,5 mld zt konsensusu)
EBITDA skor. = 1,38 mld zt (vs. 1,28 mld zt konsensusu)
Zysk netto j.d. = 695 mln zt (vs. 468 mln zt oczekiwan analitykdw)

KGHM Wysoki poziom wody w kopalni
Zwiekszony poziom wody naptywajacej do wyrobisk spowodowat wytaczenie dwdch
oddziatéw kopalni Polkowice-Sieroszowice. Pozostate oddziaty prowadza eksploatacje i
produkcja KGHM jest wykonywana na planowanym poziomie. Wg spotki, sytuacja ta nie
wptynie na planowane wydobycie w KGHM w tym roku.

PGE Farma fotowoltaniczna
PGE Energia Odnawialna oraz PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna podpisaty
umowe 0 wspoétpracy przy realizacji budowy instalacji fotowoltaicznych o powierzchni
blisko 100 ha przy Elektrowni Betchatéw. Moc planowanej inwestycji ma wynies¢ do 60
MW.

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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PGNIG Wydobycie ze ztozg Arflug
Spdtka spodziewa sie, ze od 2020 roku wydobycie gazu ziemnego ze ztoza Arfugl na Morzu
Norweskim bedzie wigksze niz zaktadano. Prég rentownosci z tego ztoza wynosi 15 USD za
barytke ekwiwalentu ropy naftowej (boe). Zagospodarowanie ztoza na Morzu Norweskim
wchodzi w drugg faze, a w przysztym roku zostang wykonane dodatkowe trzy odwierty
produkcyjne.

PKN Orlen Porozumienie z kolejami Litewskimi
Orlen Lietuva przedtuzyta porozumienie o wspdtpracy z Kolejami Litewskimi do 2028 r. w
ciagu roku Koleje Litewskie maja przewozi¢ ok. 9 milionéw ton produktéw wytworzonych
przez Orlen Lietuva w rafinerii Mozejki.

PKP Cargo Wyniki za Ill kw. 2019 r.
Przychody = 1,19 mld zt (vs. 1,32 mld zt rok wczesniej)
EBITDA = 263 mln zt (vs. 279 mln zt rok wczesniej)
EBIT = 80,9 mln zt (141,5 mln zt rok wczesniej)
Zysk netto = 50,8 mln zt (105 mln zt rok wczesniej)

SWIG80 i inne +/-

Lentex Skup akcji wtasnych
Emitent ogtosit oferte skupu do 2442917 akcji wtasnych, co stanowi 5% kapitatu
zaktadowego. Akcje bedg nabywane po cenie 10,5 zt za akcje w celu umorzenia lub dalszej
odsprzedazy.

Mirbud Wybdr oferty
Miasto Gorzéw Wielkopolski wybrato oferte Mirbudu o wartosci 104 mln zt brutto na
budowe centrum edukacji zawodowe;.

Mostostal Zabrze Komentarz zarzadu

e Spotka liczy w 2019 roku na pordwnywalne przychody i utrzymanie wynikow
wzgledem roku 2018.

e Warto$¢ backlogu spotki wynosi ok. 635,3 mln zt, z czego 450,2 mln zt stanowi
wartos¢ podpisanych kontraktéw.

e Spoétka planuje zaprezentowac na przetomie 2019 i 2020 roku trzyletnig strategie
rozwoju grupy w ktérej chce sie skupi¢ na nowych segmentach dziatalnosci.

Protektor Odwotanie strategii
Emitent odwotat strategie rozwoju na lata 2018-2023. W | kwartale 2020 r. chce
przedstawi¢ nowy dokument w tej sprawie.

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

q 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
X . BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.i ycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl



o : 3
e b ; s KOMENTARZ PORANNY 222 B M
K- N J e o 2019-11-210822

KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data Ticker Wydarzenie

Czwartek, 21 listopada 2019

CDPROJEKT Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ENEA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
JSW Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

PKPCARGO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

TAURONPE NWZA ws. zasad ksztattowania wynagrodzeri cztonkéw zarzadu oraz cztonkéw RN.
BOGDANKA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ELEMENTAL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

GETINOBLE 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 |1l kwartat 2019 roku.
PEKABEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

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

Piatek, 22 listopada 2019

ARCHICOM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

BBIDEV Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

CNT Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

COMP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

LENTEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

POLICE Zakonczenie przyjmowania zapisow na akcje serii C w wykonaniu prawa poboru oraz zapiséw dodatkowych.
PRAGMAFA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

NWZA ws. potaczenia ,Rawlplug” S.A z siedzibg we Wroctawiu z Koelner - Inwestycje Budowlane sp. z 0.0. z
siedzibg we Wroctawiu w trybie art. 492 § 1 pkt 1 w zw. z art. 516 §6 w zw. z art. 516 § 5 KSH, poprzez

RAWLPLUG przeniesienie catego majatku Koelner - Inwestycje Budowlane sp. z 0.0. jako spétki przejmowanej, na
JRawlplug” S.A. jako spétke przejmujaca.
SKARBIEC Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,50 zt na akcje.
STALPROFI Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
TORPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
VINDEXUS Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
Poniedziatek, 25 listopada 2019
ABPL Publikacja raportu za | kwartat roku obrotowego 2019/2020.
AUTOPARTN Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.
CFI Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.
FORTE Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.
MANGATA Zakonczenie zapisow na sprzedaz akcji po 68,43 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Bl 7 sp. z 0.0.
PRAGMAINK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
PRIMAMODA Publikacja raportu za Ill kwartat 2019 roku.

Wtorek, 26 listopada 2019

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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ELBUDOWA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

EUCO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

FASING Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
FERRUM NWZA ws. potaczenia ze sp6tka zalezng ROCKFORD Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach.
MEDICALG Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

MIRBUD Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

MONNARI Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

SONEL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

VOTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

Sroda, 27 listopada 2019

ARTIFEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

BBIDEV Scalenie akcji w stosunku 10:1.

DEKPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ECHO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

FAMUR Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

LIVECHAT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2019/2020.

NOWAGALA NWZA ws. zmiany statutu, zmian w sktadzie RN oraz zatwierdzenia umowy 0 zarzadzanie pomiedzy Cerrad sp.

Z 0.0. oraz spotka.

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

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 18 listopada 2019

Wtorek, 19 listopada 2019

14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych listopad 0,90% 0,90% 0,90%
22:40 USA Zmiana zapas6w ropy wg API tydzien 5,95 mln brk 1,1 mln brk -0,5 mln brk

Sroda, 20 listopada 2019
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -0,60% -0,40% -0,10%
14:30 Kanada Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 1,90% 1,90% 1,90%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 1,4 mln brk 1,5 mln brk 2,2 mln brk
20:00 USA Protokodt 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 Protokodt 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 o zasitek dla bezrobotnych tydzien 219 tys. 225 tys.
16:00 USA Indeks wskaznikéw 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 48,70 48,40
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. listopad 50,90 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 6,20% 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 51,10 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
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnosé réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i pafistw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek 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 ktorej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wérdd niemieckich przedsiebiorcéw

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

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

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykarskich gospodarstw domowych, ktdre
proszone sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan 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 oczekiwar w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw 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 PPl - 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 amerykarskich przedsiebiorstwach (w sektorze prywatnym) i w
instytucjach rzadowych

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

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

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

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

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

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robdt ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 0séb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na
polityke restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

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

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

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

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

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

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do warto$ci nieruchomosci

Zesp6t 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
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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 S.A.
(dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016
roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze Lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji 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 prawdziwo$¢ i
kompletno$¢ 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.

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

BNP PARIBAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
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