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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLIL P 4D L VU
WIG 59 110,06 0,12% 3,33% 2,21%
Sesja w poniedziatek na warszawskim parkiecie odbyta sie zwyczajowo przy niskim  \w|G20 2178,06 0,10% 2,35% 1,30%
pogiomie oprgtéw, co (jiO(’iatkOV\./O potegowatlbrak sesji w Stgnach Zjednoczonych W mwWIG40 408398 0,18% 5 75% 450%
zquﬁu z Swigtem (Dzieri Martma Luthera Kinga). Ostatecznlle na catym rynku obrét SWIGS0 12 666,76 0.04% 6,37% 5.17%
wyniést 652 mln zt, z czego az 212 mln przypadto na CD Projekt. Akcje najwiekszego
w Polsce producenta gier po czwartkowej informacji o przesunieciu daty premiery WIG20 USD 569,15 0,03% 2.74% 0,46%
gry Cyberpunk 2077, druga sesje z rzedu byty liderem obrotu, chociaz piatkowa sesja ~ WIG20 TR 3965,37 0,10% 2,35% 1,30%
z wynikiem 717 mln zt wydaje sie na dtugi czas poza zasiegiem. W dniu ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
wczorajszym akcje CD Projekt drozaty o 5,63% i tym samym w ciggu dwdch sesji  S&P500 - - - -
odrobiona zostata spadkowa luka z piatkowego otwarcia, ktdéra wyniosta ponad 10%. Nasdaq C. R _ R R
Notowania CDR w pf)niedziatek pos{’uZyty Wie’C jako st;bitizatqr dla catego indeksu DAX 13 548,94 0.17% 173% 226%
WIG20 (+0,1%), w ktorym 13 z 20 spétek zakonczyto sesje na nizszych poziomach od
piatkowego zamknigcia. Najstabiej radzito sobie JSW (-4,59%) oraz Santander (- CAC40 6078,54 -0.36% 0.95% 1,68%
3,65%). Segmenty matych (sWIG80 +0,04%) i $rednich (mWIG40 +0,18%) spoétek FTSE250 21847,04 -0,18% 0,80% -0.17%
radzity sobie nie lepiej od szerokiego rynku. W wypadku mWIGu najlepiej wypadt ~ BUX 44 470,93 0,11% -2,49% -3,50%
inny producent gier - Ten Square GAMES (+5,44%), natomiast najstabiej radzit sobie  IBEX 9658,80 -0,23% -0,17% 1,15%
BNP Paribas (-2,34%). WSréd matych spétek nalezy za dzieri wczorajszy wyr6zni¢ N |KKE| 23 864,56 -0,91% 0,18% 0,88%
Medicalgorithmics (+7,27%), Vivid Games (+6,75%) i Selvite (+6,30%). OBLIGACIE Rent. 10V 1D M YTD
Zwracamy uwage, iz w szczegélnosci indeksy mWIG40 oraz sWIG80 zblizaja sie do Polska 2,334 11pb 252 pb 228 pb
swoich kluczowych technicznych oporéw, co zwigksza prawdopodobienstwo USA B . ) .
wystapienia korekty. W wypadku indeksu $rednich spétek newralgicznym poziomem  Niemcy -0,216 -0,2 pb 6,2 pb -64,2 pb
pozostaje 4100 pkt, gdzie strona popytowa moze bez wcze$niejszej korekty nie by¢ w ~ WALUTY Kurs 1D 1M YTD
stanie kontynuowac trendu wzrostowego. W wypadku sWIG80 poziom 13000 pkt, "EyR/pPLN 4,2429 0,04% -0,30% -0,26%
jawi. sieﬂ obec’nie. jako poziom oporu, kt{)ry moze sktoni¢ czes¢ inwestordw do USD/PLN 3,8235 0.01% -0,49% 0.78%
realizacji zyskow i tym samym doprowadzi¢ do korekty na rynku. CHE/PLN 39496 -0.03% 0.92% 0.74%
GBP/PLN 4,9736 -0,04% -0,45% -1,13%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI CUR/USD 11057 004%  01%  -10%%
Sesja w Azji przyniosta znaczace spadki indeksdw gietdowych. W godzinach USD/IPY 110,18 0,02% 0,62% 1,45%
porannych widocznie tracg takze kontrakty terminowe na S&P 500 (-0,4%) jak i SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
DAX30 (-0,8%). Ponadto rosna notowania ztota, co tacznie wskazuje na ucieczke  Brent ($/bbl) 65,20 0,54% -1,42% -1,21%
inwestoréw od ryzykownych aktywdw, sugerujac prawdopodobng presje podazy ~ WTI ($/bbl) 58,71 0,29% -2,86% -3,85%
na poczatku sesji w Warszawie. Ztoto ($/ozt) 1560,60 0,02% 5,38% 2,46%
MiedzZ (c/Lb) 284,70 0,05% 1,46% 1,79%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 20.01.2020
15% WZROSTY SPADKI
TESGAS 27,71% MERCATOR -18,48%
10% STARHEDGE 14,49% SOLAR -9,82%
SETANTA 13,72% GRODNO -5,00%
5% INTERAOLT 9,17% MARVIPOL -4,81%
ERBUD 8,29% JISW -4,59%
0% OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 652,03 35,93% 62,83%
% NAJWIEKSZE OBROTY 20.01.2020
. Spétka Obrdt (PLNm) Transakcje Zmiana
“10% CDPROJEKT 211,97 13084 5,63%
-15% PZU 43,60 3022 0,26%
sty-19 kwi-19 lip-19 paz-19 PKNORLEN 40,98 1556 -0,58%
WIG  cmmmWIG20 e MWIGAD  commmm SWIGSO PKOBP 36,95 2531 0,14%
ISW 27,40 5257 -4,59%
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Kernel

Kernel sprzedat 346,5 tys. ton oleju od paZdziernika do grudnia 2019 roku

Kernel Holding sprzedat 346,5 tys. ton oleju w drugim kwartale roku obrotowego
2019/2020, co oznacza spadek o 9 proc. rok do roku. Sprzedaz butelkowanego oleju
stonecznikowego wyniosta 34,3 tys. ton i byta 14 proc. wyzsza rok do roku. W okresie
pazdziernik-grudzien 2019 roku ukraifiska grupa przetworzyta 942,7 tys. ton nasion
oleistych, podobnie jak rok wczesniej w analogicznym okresie. W raporcie podano, ze
spotka pracowata w minionym kwartale przy petnym wykorzystaniu mocy produkcyjnych.
W pierwszym pétroczu roku obrotowego 2019/2020 grupa sprzedata 647,3 tys. ton oleju, o
17 proc. mniej rok do roku. Kernel przerobit w tym okresie 1,57 mln ton nasion, o 16 proc.
wiecej niz w analogicznym okresie poprzedniego roku obrotowego. Wolumen
eksportowanego ziarna wzrdst od pazdziernika do grudnia o 30 proc. rdr, do 2,3 mln ton, z
czego 1,4 min ton pochodzito od zewnetrznych dostawcéw, a reszta zostata
wyprodukowana przez rolniczy segment grupy. W drugim kwartale roku obrotowego
2019/2020 Kernel zgromadzit w silosach 2,04 mln ton ziarna i nasion oleistych, o 11 proc.
mniej rok do roku. W catym pierwszym poétroczu 2019/2020 grupa zebrata w silosach 4 mln
ton ziarna i nasion, o 4 proc. wiecej niz w analogicznym okresie poprzedniego roku
obrotowego.

Tauron

Tauron dostosowat blok 460 MWe w EL. tagisza do wytwarzania ciepta grzewczego

Tauron dostosowat blok 460 MWe w Elektrowni tagisza do wytwarzania ciepta grzewczego
dla Zagtebia Dabrowskiego. Koszt inwestycji to ponad 120 mln zt. Ciepto generowane przez
blok w tagiszy zastapi ciepto wytwarzane przez bloki klasy 120 MWe, ktére beda
sukcesywnie wygaszane do konca tego roku. Jak podat Tauron, na inwestycje ztozyty sie
trzy elementy. Pierwszym byto dostosowanie turbiny do pracy w kogeneracji (procesie
rdwnoczesnego wytwarzania ciepta i energii). Drugim zadaniem byta zabudowa
podgrzewaczy cieptowniczych oraz modernizacja stacji cieptowniczej. Trzecim natomiast
byto zwiekszenie zabezpieczenia dostaw ciepta polegajace na budowie szczytowo
rezerwowego zrodta ciepta poprzez budowe czterech kottdw olejowych z mozliwoscia
dostosowania do spalania gazu. Dzigki inwestycjom powstat uktad do wytwarzania ciepta
grzewczego, 0 mocy 150 MWi.

SWIG80 i inne

+/-

Apator

Apator ma umowe z Tauron Dystrybucja o wartosci 39,5 mln z¢

Apator zawart z Tauron Dystrybucja umowe na dostawe statycznych bezposrednich
licznikdw 3-fazowych energii elektrycznej, przeznaczonych do opomiarowania klientow
grup taryfowych C1, na potrzeby rozliczeri optaty mocowej. Warto§¢ umowy wynosi 39,5
mln zt. Apator podat, ze warunki umowy przewidujg mozliwo$¢ zwiekszenia zamdwienia o
maksymalnie 24 tys. sztuk w ciggu dwdch lat od zawarcia umowy. W zwigzku z
powyzszym, potencjalna maksymalna warto$¢ umowy wynosi 47,5 mln zt.

British  Automotive
Holding

BAH ma pisemne potwierdzenie decyzji Jaguar Land Rover ws. przedtuZzenia umowy

British Automotive Holding otrzymat pismo od Jaguar Land Rover Deutschland GMBH, w
ktérym potwierdzit on decyzje o przedtuzeniu terminu obowigzywania umowy importerskie;
do 31 marca 2021 roku.

MCI Capital MCI Capital chce skupi¢ do 1,8 mln akcji po 11 zt za papier
MCI Capital chce skupic¢ nie wiecej niz 1.818.181 akcji wtasnych po 11 zt za papier. Spotka
ogtosita zaproszenie do sktadania ofert sprzedazy swoich akcji. Rozpoczecie przyjmowania
tych ofert ustalono na 22 stycznia, a zakoriczenie na 5 lutego. Spétka planuje zakup akcji w
celu umorzenia.

PBG Sad uchylit uktad PBG z wierzycielami

Sad Rejonowy w Poznaniu uchylit uktad PBG z wierzycielami zawarty w 2015 roku.
Postanowienie nie jest prawomocne. W grudniu spdtka ztozyta do Sadu Rejonowego w
Poznaniu wnioski 0 otwarcie postepowania sanacyjnego oraz o uchylenie uktadu zawartego
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z wierzycielami w sierpniu 2015 r. PBG informowato wowczas, ze wniosek 0 otwarcie
postepowania sanacyjnego ma na celu dokoriczenie realizacji planu restrukturyzacji
zobowiazan spo6tki z korzyscig dla wierzycieli PBG i z ich poparciem. Spotka ttumaczyta, ze
wniosek jest wynikiem znaczacych opdznien w dezinwestycji oraz trudnosciami w
uzyskaniu zadowalajacych przychoddéw ze sprzedazy majatku i z dziatalnosci biezace;.
Dodano, ze celem dziatan restrukturyzacyjnych podjetych przez spoétke jest zawarcie w
toku postepowania sanacyjnego z wierzycielami uktadu o charakterze likwidacyjnym lub
quasi-likwidacyjnym, na podstawie ktérego caty majatek PBG zostanie sprzedany, a
wierzyciele zostang zaspokojeni z przychoddw ze sprzedazy majatku spotki.

Polnord

Akcjonariusz Polnordu zamierza na drodze sadowej zablokowaé emisje akcji

Hanapeta Holdings, akcjonariusz Polnordu, ztozyt pozew o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty zarzadu w sprawie ustalenia zasad oferowania akcji serii T i ustalenia niewaznosci
zasad subskrypcji akcji serii T sp6tki wraz z wnioskiem o zabezpieczenie roszczenia.

Polski
Komérek
Macierzystych

Bank

PBKM przechowywat w segmencie B2C na koniec IV kw. 307.890 prébek

Liczba przechowywanych przez Polski Bank Komodrek Macierzystych probek krwi
pepowinowej lub tkanek w segmencie B2C na koniec IV kwartatu 2019 roku wyniosta
307.890 wobec 231.968 probek rok wczesniej, co oznacza wzrost 0 32,7 proc. Jak podano,
liczba przechowywanych probek krwi pepowinowej lub tkanek w segmencie B2C oraz B2B
na koniec IV kwartatu 2019 roku wyniosta 336.607, co oznacza wzrost rdr 0 17,3 proc.
Liczba pozyskanych prdbek krwi pepowinowej lub tkanek w 2019 roku w obszarze B2C
wyniosta 25.804, rosnac rdr o 18,9 proc. Liczba pozyskanych préobek krwi pepowinowej Lub
tkanek w 2019 roku w obszarze B2B wyniosta z kolei 5.073, co oznacza wzrost o 120,5
proc. tacznie liczba pozyskanych probek krwi pepowinowej lub tkanek w 2019 roku w
obszarze B2C i B2B wyniosta 30.877, co stanowi wzrost o 28,6 proc. Udziat umow
zawartych w modelu abonamentowym w IV kwartale 2019 roku w obszarze B2C wynidst
46,5 proc., wobec 49,9 proc. w analogicznym okresie 2018 r.

Quercus TFI

Quercus TFI szacuje, ze zysk netto w '19 wyniést 18,9 mln zt

W zysku uwzglednione jest jednorazowe zdarzenie wynikajace z przeszacowania wartosci
ekspozycji spotki na obligacje GetBack S.A. w restrukturyzacji w wysokosci 3,2 miliona
ztotych. Po trzech kwartatach 2019 roku zysk netto wynosit 7,18 mln zt. Quercus TFI podat,
ze przedstawiony szacunkowy zysk moze ulec zmianie. Ostateczne wyniki finansowe spotka
opublikuje w raporcie rocznym, ktdrego publikacje zaplanowano na 31 marca 2020 r.

Toya

NWZ Toya upowaznito zarzad do skupu do 3 mln akcji wtasnych

Nadzwyczajne walne zgromadzenie Toya zdecydowato o upowaznieniu zarzadu spotki do
skupu do 3 mln akcji wtasnych, po cenie 7-7,5 zt za sztuke. Zgodnie z uchwatg zarzad
upowazniony jest do nabywania akcji do wyczerpania $rodkdéw finansowych z kapitatu
rezerwowego utworzonego na ten cel, ale nie dtuzej niz do 29 lutego 2020 roku.
Akcjonariusze zdecydowali tym samym o uchyleniu uchwaty ZWZ spdtki w tej sprawie z
czerwca 2019 roku. Toya informowata wdéwczas, ze jej akcjonariusze upowaznili zarzad do
skupu maksymalnie 3 mln akcji wtasnych spoétki, po cenie 5,2-7,8 zt. Utworzony zostat
wowczas kapitat rezerwowy na ten cel o wartosci 15,7 mln zt.

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
Czwartek, 23 stycznia 2020
CIECH NWZA ws. zmian w sktadzie RN.
STELMET Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2018/2019.
Piagtek, 24 stycznia 2020
|ZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2019/2020.
POLICE NWZA ws. wyrazenia zgody na objecie akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym spétki "Grupa Azoty

Polyolefins" S.A.
Poniedziatek, 27 stycznia 2020

BSCDRUK NWZA ws. rezygnacji cztonka RN oraz zmian w RN.
Wtorek, 28 stycznia 2020

Sroda, 29 stycznia 2020

Czwartek, 30 stycznia 2020

PKNORLEN Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2019 roku.

Piatek, 31 stycznia 2020

ENERGA Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 7 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez PKN Orlen SA.

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, 20 stycznia 2020

Spotkanie ministréw finanséw strefy
euro (Eurogrupa)
Produkcja przemystowa s.a., fin.

Strefa Euro

5:30 Japonia (m/m) listopad -1,00% -0,90% -4,50%

8:00 Niemcy Inflacja PPI (m/m) grudzien 0,10% 0,20% 0,00%

8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) grudzien -0,20% -0,20% -0,70%
Wtorek, 21 stycznia 2020

Strefa Euro ?Epgg;aml)e ministréw finansow UE

10:00 Polska (Plgfﬁgetne wynagrodzenie brutto grudzien 5229,44

10:00 Polska ﬁf;gé‘igggfsmsektorze grudzier 6394,8 tys.

10:30 WLk. Brytania  Stopa bezrobocia listopad 3,80% 3,80%

11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW styczen 15,00 10,70
Sroda, 22 stycznia 2020

10:00 Polska Produkcja przemystowa (m/m) grudzien -5,80%

10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) grudzien 6,10% 1,40%

14:30 Kanada Inflacja CPI (r/r) grudzien 2,20% 2,20%

22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien 0,4 mln brk 1,1 mln brk
Czwartek, 23 stycznia 2020

10:00 Polska E(')enzicnyq g}scﬁezj”ik ufnosci styczen 4,30

10:00 Polska X\gr’w Zzzni‘iﬁljg wskaznik ufnosci styczen -80,00%

10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (m/m) grudzien -2,30%

10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien 7,30% 5,90%

14:00 Polska Protokét z posiedzenia RPP styczen

14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 215 tys. 204 tys.

Indeks wskaznikéw
16:00 USA wyprzedzajacych - Conference grudzien -0,20% 0,00%
Board

17:00 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -2,55 mln brk
Pigtek, 24 stycznia 2020

0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) grudzien 0,50%

0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) grudzien 0,70% 0,50%

0:50 Japonia Protokét z posiedzenia Bol grudzien

9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. styczen 50,60 50,40

9:15 Francja Indeks PMI dla ustug, wst. styczen 52,30 52,40

9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, wst. styczen 44,50 43,70

9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug, wst. styczen 53,20 52,90

10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu, wst. styczen 46,80 46,30

10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug, wst. styczen 52,80 52,80
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15:45 USA Indeks PMI dla ustug, wst. styczen 52,70 52,80
Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.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 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¢ zobowigzan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym

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

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

DY - wskaznik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez spétke dywidendy na akcje do ceny jednej akeji, 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 sig 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). Wartos$¢ 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 managerdéw firm dziatajacych w rejonie Pensylwanii, New
Jersey i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsrdd 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 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 PPl - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pienigdzy 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 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 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 przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

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 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 zwigkszaniu wydatkéw 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 produkeja 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 przychoddéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
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tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
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

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 Zzrédet 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 siedziba w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 418 918 zt, w catosci
wptacony.
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