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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 00 LD L I
WIG 59 118,97 -0,26% 4,02% 2,22%
Szeroki indeks WIG we wtorek stracit 0,26%, gdzie gtéwnym segmentem zlnajduja‘cym sie WIG20 218296 -0,52% 3,31% 1,53%
pod ptywem sprzedajacych byt WIG20, ktdry ostatecznie zakorczyt dzield z wynikiem - WIG40 407501 0.46% 691% 497%
0,52%. Najwigkszy negatywny wptyw na indeks najwiekszych spétek miaty akcje Dino, m ’ RN (it ern
ktére stracity az 4,5%, PZU (-1,3%) i PKN (-1,1%). Warto zwréci¢ uwage na zwiekszony SWIG80 1249517 0.52% 5,32% 3.74%
poziom obrotéw w dniu wczorajszym na akcjach Pekao, PKN Orlen, PKO BP i PZU, ktéry WIG20 USD 575,49 -0,27% 4.13% 1,58%
tacznie stanowit ponad 60% wszystkicg obrotéw na[WIG20. Pow;/zlszeosugeruje, izw dniu WIG20 TR 3974,29 -0,52% 331% 1,53%
wczorajszym zagraniczni inwestorzy dostosowywali swoje portfele. Otwartym pozostaje
pytanie, czy miato to miejsce pod katem dalszego ruchu wzrostowego, czy tez wrecz LAGEELIE 00 LD L I
przeciwnie. S&P500 328315 -0,15% 2,87% 1,62%
Nasdag C. 9251,33 -0,24% 4,96% 3,11%
Amerykariski S& 500 w dniu wczorajszym stracit 0,15%, a w handlu porannym kontrakty DAX 13 456,49 0,04% 0,36% 1,57%
terminowe traca kolejne 0,15%. Inwestorzy oczekuja obecnie podpisania porozumienia
: . . - . . ) . CAC40 6 040,89 0,08% 0,82% 1,05%
handlowego pierwszej fazy pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami, do ktorego
dojdzie w dniu dzisiejszym. Niemniej jednak wéréd inwestoréw moze panowaé nerwowosé FTSE250 21 756,05 0,18% -0,75%  -0,58%
w zwiazku z sktonnoscia prezydenta Trumpa do ogtaszania niespodziewanych decyzji, co BUX 44 960,31 -1,07% -1,41% -2,44%
stav\,/ia}’pod znak.ilem zapytalnia prgce rl1ad dalszymi etapami pc)‘ro?umienia. Pgnagto warto IBEX 9 528,30 -0,16% -1,57% -0,22%
zwréci¢ uwage, iz Wzrospf |ndeksoyv g'le{dowyc‘h w o‘statnlm 'mleswtcu w dU‘ZEJ‘mIEFZG‘ byty NIKKEI 23916,58 -0,45% -0,15% 110%
napedzane pozytywnymi informacjami wskazujacymi na to, ze do porozumienia pomiedzy
Waszyngtonem a Pekinem dojdzie. W zwigzku z powyzszym realizacja oczekiwan w OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
postaci podpisania porozumienia, moze w krétkim terminie przystuzy¢ sie korekcie na Polska 2,269 -7,4 pb 249pb  162pb
ryn{lziach, [chociai w $rednim i dtugim terminri]e uz;ajemy por:ozumienieJL za potzytywne dla USA 1.811 -3,7 pb -62pb  -10,8pb
gietd. Nalezy pamietac¢ réwniez, iz w Stanach Zjednoczonych rozpoczat sie wtasnie sezon ) ) ) )
wynikéw kwartalnych i to naptywajace raporty beda decydujace dla dalszych loséw Niemcy 0,210 13pb 88 pb 636 pb
indeksu S&P 500, a w konsekwencji i dla wiekszosci parkietéw na $wiecie. WALUTY Kurs 1D 1M YTD
EUR/PLN 4,2221 -0,26% -0,86% -0,75%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESJI USD/PLN 37946 018%  -07%  00%
CHF/PLN 3,9222 0,16% 0,87% 0,04%
Wydarzeniem dnia zdecydowanie bedzie podpisanie porozumienia handlowego pomiedzy GBP/PLN 49416 0,07% -2.72% -1,77%
Stanami Zjednoczonymi a Chinami. Niemniej jednak dojdzie do tego po zakoriczeniu
. . . N : . EUR/USD 1,1127 -0,08% -0,11% -0,77%
handlu na warszawskim parkiecie. Spadkowa sesja w Azji, tracace notowania kontraktéw
terminowych na S&P 500, jak i zyskujace ztoto, wskazuja iz poczatek sesji w Europie moze UsbApPY 109,99 0,05% 0,34% 1,27%
sta¢ pod znakiem podazy. W Warszawie kluczowe okaza sie notowania spétek, na ktérych SUROWCE Kurs 1D M YTD
wczorgj ob;erwpwalis’my wzlmozone obrgty, co moze pozwoli¢ oszacowg(’:, F:zy inwes/tor.zy Brent ($/bbl) 64,49 0,45% 1.30% 229%
zagraniczni zwiekszyli swoja ekspozycje na GPW, czy wrecz przeciwnie. W krotkim bbL. . . )
terminie kluczowe z punktu widzenia WIG20 pozostaje pokonanie poziomu 2200 pkt, co z WTI ($/bbD) 58,23 0,26% -3,18% ~4,63%
technicznego punktu widzenia pozwalatoby oczekiwaé dalszych wzrostéw. Ztoto ($/0zt) 1 544,60 -0,39% 4,33% 1,41%
MiedZ (c/Lb) 287,35 0,44% 2,21% 2,74%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 14.01.2020
15% WZROSTY SPADKI
URSUS 30,85% BAHOLDING -11,50%
10% VIVID 12,55% GETINOBLE -8,03%
LARQ 10,71% TBULL -7,89%
5% GRODNO 10,15% MOSTALZAB -6,47%
SKOTAN 9,52% VOTUM -6,35%
0%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
5% GPW 1267,73 64,17% 33,24%
NAJWIEKSZE OBROTY 14.01.2020
-10% Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
PEKAO 204,85 3901 -1,41%
-15% ) 0
sty-19 Kwi-19 lip-19 paz-19 PKNORLEN 202,74 7 250 1,09%
0,
WIG e WIG20 e MWIGA) e SWIGSO PKOBP 164,35 7377 0.08%
PzU 146,69 5164 -1,27%
CDPROJEKT 77,96 4047 -0,72%
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

JSW RN JSW zgodzita sie na umorzenie certyfikatéw inwestycyjnych
Rada nadzorcza Jastrzebskiej Spotki Weglowej zgodzita sie na umorzenie certyfikatéw
inwestycyjnych JSW Stabilizacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego.

Lotos Lotos zainwestuje 100 mln zt w rozbudowe terminala paliw w Piotrkowie Trybunalskim

Grupa Lotos zainwestuje niespetna 100 mln zt w rozbudowe i modernizacje terminala paliw
w Piotrkowie Trybunalskim. Inwestycje zrealizuje KB Pomorze, finansowanie zapewni Bank
Millennium, a zakorczenie prac zaplanowano na przetomie 2022 i 2023 roku. Dzieki
inwestycji rozbudowany i zmodernizowany terminal prawie czterokrotnie (do 11100 m3)
zwiekszy swoja pojemnos$¢ magazynowa. Ponad dwukrotnie zwigkszy sie tez jego zdolnosc¢
przetadunkowa (do 700000 m3/rok). Z 1700 do 2500 U/min wzros$nie réwniez predkosé
nalewu. W ramach inwestycji powstanie tez instalacja do przetadunku i magazynowania
LPG, a takze instalacja dozowania dodatkdéw uszlachetniajacych do benzyn i olejow
napedowych oraz instalacja dozowania biokomponentdw do olejow napedowych.

mBank Commerzbank czeka na wstepne oferty zainteresowanych mBankiem

Inwestorzy zainteresowani zakupem mBanku w najblizszych dniach zaczng sktadac
wstepne oferty, z tego grona Commerzbank na przetomie stycznia i lutego dopusci kilka
podmiotéw do due diligence, a w okolicach kwietnia czeka¢ bedzie na oferty wigzace -
wynika z nieoficjalnych informacji PAP Biznes. Wedtug rozmdwcow PAP Biznes oferte
wstepna moga ztozy¢ m.in. Pekao z PZU oraz PKO BP, ktéry - jak zaznaczaja - nie jest w tej
sprawie ,pod presjg”. Wsrod zainteresowanych przejeciem banku rynek wymieniat takze
m.in. grupe ING, BNP Paribas, Credit Agricole, a ostatnio takze amerykarski fundusz private
equity Apollo Global Management.

Millennium SOKiK utrzymat decyzje UOKiK wobec B. Millennium
Sad Ochrony Konkurencji i Konsumentdw utrzymat decyzje UOKiK wobec Banku Millennium
naktadajaca na bank ponad 20 mln zt kary za wprowadzanie konsumentdw w btad. Bank
planuje wnies¢ apelacje od tego wyroku. UOKIK podat, ze chodzi o skutki wpisu do rejestru
klauzul niedozwolonych i zniechecanie do dochodzenia roszczen.

VRG Wywiad z prezesem Grzegorzem Pilchem
Vistula Retail Group (VRG) chce w tym roku poprawi¢ wyniki poprzez zaktadany wzrost
marzy 0 1 p.p. i wzrost efektywnosci sprzedazy. Do korica | kwartatu spétka powinna podjac
decyzje w sprawie przejecia sieci jubilerskiej z Czech.

sWIG80 i inne +/-

Artifex Mundi Artifex Mundi zaktualizowat strategie

Artifex Mundi w aktualizacji strategii na lata 2019-2022 zaktada koncentracje zasobdw,
zaréwno kapitatowych, jak i osobowych, na rozwoju dziatalnosci deweloperskiej i
wydawniczej w segmencie gier free-to-play przy réwnoczesnym zakoriczeniu dziatalnosci
w segmencie gier premium. W konsekwencji zmiany strategii spétka planuje zakoriczenie
prac nad dalszym rozwojem projektdw gier Hot Shot Burn! i Rogal, a takze nawigzanie
wspotpracy z podmiotami trzecimi w zakresie aktywnosci wydawniczej zwigzanej ze
wspomnianymi tytutami.

Atal Atal uzna w przychodach 2019 roku 1.769 lokali
Atal uzna w przychodach 2019 roku tacznie 1.769 lokali mieszkalnych i ustugowych,
przekazanych w tym okresie nabywcom. Atal podat, ze w samym czwartym kwartale
spotka wydata 671 lokali, a kolejne 500 lokali, ktdre zostaty ukoriczone oraz uzyskaty
pozwolenie na uzytkowanie w ubiegtym roku, bedzie przekazanych nabywcom w 2020 r.

R22 R22 ma przedwstepna umowe zakupu akcji Profitroom za 30 mln zt
R22 podpisat przedwstepng umowe zakupu akcji Profitroom za 30 mln zt. Jednocze$nie
grupa zawarta z mBankiem i ING Bankiem Slaskim umowe kredytowa o tacznej wartosci
ponad 150 mln zt oraz 4,75 mln euro. Umowe w sprawie zakupu akcji Profitroom -
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dostawcy aplikacji dla hoteli i apartamentow - podpisano 9 grudnia, a jej podanie do
publicznej wiadomosci zostato opdznione, ze wzgledu na koniecznos¢ pozyskania
finansowania przez R22. R22 ma 20 stycznia kupi¢ 3.364.011 akcji Profitroom oraz
dodatkowo obja¢ 840.336 akcji, stanowigcych tacznie 29,42 proc. kapitatu zaktadowego
Profitroom za taczng cenge 25 min zt. Z kolei 16 czerwca gietdowa spdtka ma objgc¢ za 5
mln zt dalsze 840.336 akcji. Po zamknieciu obu etapéw transakcji, R22 ma mie¢ 5.044.683
akcji Profitroom, stanowigcych 33,34 proc. kapitatu zaktadowego spétki. Umowa przewiduje
réwniez podpisanie tzw. umowy akcjonariuszy Profitroom. Zgodnie z nig, w okresie
przypadajacym po zatwierdzeniu przez WZ Profitroom sprawozdania za rok 2023, R22
przystugiwac bedzie opcja zakupu od akcjonariuszy Profitroom akcji, pozwalajacych na
osiagniecie przez spdtke pakietu wiekszosciowego. Profitroom dziata od 10 lat, w 2019 roku
osiagnat ponad 28 mln zt przychodéw. W spétce pracuje okoto 180 os6b. Z
oprogramowania firmy korzysta ponad 2 tys. klientdw - gtéwnie w Polsce, jednak spotka
ma rowniez klientdw z Europy Zachodniej oraz pojedynczych z Azji, Afryki oraz Ameryki
Potudniowe;j.

Work Service

Work Service rozpoczat negocjacje z wierzycielami oraz akcjonariuszami dot.
Restrukturyzacji

Work Service rozpoczat zaawansowane negocjacje z bankami, obligatariuszami oraz
mniejszosciowymi  akcjonariuszami  wegierskich ~ spotek  zaleznych,  dotyczace
restrukturyzacji, w tym warunkéw sptaty lub umorzenia cze$ci ich wierzytelnosci.
Negocjacje odbywaja sie w zwigzku z przegladem opcji strategicznych, przy udziale
miedzynarodowego inwestora branzowego.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data Ticker Wydarzenie
Czwartek, 16 stycznia 2020
CDRL NWZA ws. ustalenia liczby cztonkéw w RN oraz powotania cztonka RN.
INDYKPOL NWZA ws. wycofania akcji z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierdw

Wartosciowych w Warszawie S.A.

Piatek, 17 stycznia 2020

COGNOR Wyptata dywidendy 0,28 zt na akcje.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 13 stycznia 2020

9:00 Czechy Inflacja CPI (r/r) grudzien 3,20% 3,10% 3,10%
10:30 WLk. Brytania  Produkcja przemystowa (r/r) listopad -1,60% -1,40% -0,60%
Wtorek, 14 stycznia 2020
4:22 Chiny Eksport (r/r) grudzien 7,60% 3,20% -1,30%
4:22 Chiny Import (r/r) grudzien 16,30% 9,60% 0,50%
8:00 Rumunia Inflacja CPI (r/r) grudzien 4,00% 3,90% 3,80%
9:00 Wegry Inflacja CPI (r/r) grudzien 4,00% 3,80% 3,40%
9:00 Stowacja Inflacja CPI (r/r) grudzien 3,00% 3,00% 3,00%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) grudzien 0,10% 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) grudzien 0,20% 0,30% 0,30%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) grudzien 2,30% 2,30% 2,30%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) grudzien 2,30% 2,30% 2,10%
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien 1’1brn;m -0,75 mln brk -5,95 mln brk
$roda, 15 stycznia 2020
8:45 Francja Inflacja CPI, fin. (m/m) grudzien 0,40% 0,10%
8:45 Francja Inflacja CPI, fin. (r/r) grudzien 1,40% 1,00%
9:00 Hiszpania Inflacja CPI (r/r) grudzien 0,80% 0,40%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (m/m) grudzien 0,80% 0,10%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (r/r) grudzien 3,40% 2,60%
10:30 WLk. Brytania  Inflacja CPI (m/m) grudzien 0,20% 0,20%
10:30 WLk. Brytania  Inflacja CPI (r/r) grudzien 1,50% 1,50%
10:30 WLk. Brytania  Inflacja PPI (r/r) grudzien 0,90% 0,50%
11:00 Strefa Euro S_i;é?éuh%ndlu zagranicznego listopad 22,3 mld 24,5 mld
11:00 Strefa Euro Z;O/?;’)kqa przemystowa s.a. listopad 0,40% -0,50%
11:00 Strefa Euro E:ﬁ;t“kqa przemystowa w.d.a. listopad -1,10% -2,20%
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) grudzien 0,20% 0,00%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) grudzien 1,30% 1,10%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -0,75 mln brk 1,16 mln brk
Czwartek, 16 stycznia 2020
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (m/m) grudzien 0,50% -0,80%
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (r/r) grudzien 1,50% 1,10%
13:30 Strefa Euro Protok¢t z posiedzenia ECB grudzien
14:00 Polska ler;{é?gi?(?/erz) cen zywnosci i grudzien 3,20% 2,60%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii styczen 3,80 30,00%
14:30 USA \t’)‘gr‘;sbkéxjsimk dla tydziert 216 tys. 214 tys.
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) grudzien 0,30% 0,20%

Pigtek, 17 stycznia 2020
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3:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) grudzien 5,90% 6,20%
3:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien 7,80% 8,00%
10:30 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (m/m) grudzien 0,60% -0,60%
10:30 WLk. Brytania ~ Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien 2,70% 1,00%
11:00 Strefa Euro Inflacja HICP (r/r) grudzien 1,30% 1,00%
11:00 Wtochy Inflacja CPI, fin. (r/r) grudzien 0,50% 0,20%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) grudzien -0,10% 1,10%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, stycze 9930 88.90

wst.

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

=l BNP PARIBAS

ko

BIURO MAKLERSKIE

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

Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00

e-mail: dor:

ycyj pparibas.pl

-y

www.bnpparibas.pl



- ¢
KOMENTARZ PORANNY {Q
15 stycznia 2020

SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

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

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

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

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

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktorej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

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

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

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

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

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

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

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

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

EV/EBITDA - wskaznik wartosci przedsigbiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ 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 najwiekszych okregéw przemystowych na $wiecie

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

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje w$réd 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 o ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli si¢ 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 ilo$ciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

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

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

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do warto$ci nieruchomosci
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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot, 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 225785770 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 578 57 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zesp6t Produktdw 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
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

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A
(dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016
roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze Lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji 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 prawdziwos¢ 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 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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