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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 58 401,85 0,00% 1,45% 0,98%
Koniec tygodnia na zachodnich gietdach zakorczyt sie wzrostami gtéwnych WIG20 214841 0,09% 0,27% -0,08%
indek‘séwA Piatkoyvym vvzrostqm na gie{dzflc‘h towarz‘yszyc' mogto podt.rzyme‘mie MWIG40 404368 -0,06% 410% 3.47%
gotebiego nastawienia szefowej EBC. Z drugiej strony ciagte medialne doniesienia o
rozprzestrzenianiu sie koronawirusa, w tym potwierdzenie jego drugiego przypadku sWIG8o 1266095 -0.85% 6.32% >12%
w Stanach Zjednoczonych przetozyty sie na wyprzedaz akcji na Wall Street. WIG20 USD 558,59 -0,51% 0,31% -1,40%
Najmocniej tracity akcje Llinii lotniczych i sektora turystyczno-hotelowego w obawie WIG20 TR 3911,39 0,09% 0,27% -0,08%
przed zmniejszeniem liczby wyjazddw turystycznych. ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
) - i . ) S&P500 3 325,54 0,11% 3,15% 2,93%
Notowania na ksiazecej zakoriczyty tydzieri na umiarkowanych plusach, a wzrosty
objety zaréwno blue chipy jak i segment Mi$-6w. Wéréd WIG20 najmocniejszy Nasdaq C. 940248 0.20% >11% 4,79%
okazat sie sektor energetyczny, gdzie ponad 1% zyskiwaty akcje PGE, PGNIG oraz DAX 1338842 -0,94% 0,66% 1,05%
Tauronu. Przecene odnotowata natomiast telekomunikacja oraz sektor detaliczny. CAC40 5971,79 -0,65% -0,95% -0,10%
FTSE250 21 540,56 -1,02% -1,39% -1,57%
Pozytywnie zaskoczyty wstepne dane nt. PMI w Niemczech. Indeks dla przemystu BUX 44 823,28 0,51% -2.53% -2.73%
wzrést do 45.2 pkt. wobec prognoz na poziomie 44.5 pll<t. W styczniu Wgrés{ réwniez IBEX 9518,50 -0,58% -1.46% -0,32%
PMI dla ustug, do 54.2 z poziomu 529 pkt. W efekcie dane dla catej strefy euro
potwierdzaja raczej stabilizacje - PMI dla przemystu wzrést do 47.8 pkt. z 46.3 pkt, NIKKEI 2382718 0.13% ~0.01% 0.72%
ale dla ustug spadt do 52.2 pkt. z 52.8 pkt. OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Polska 2,252 -0,5 pb 17,4 pb 14,5 pb
Piatek byt kolejnym dniem w ktdrym kurs EURUSD kontynuowat spadki w kierunku USA 1,732 -39 pb -19,6 pb -18,7 pb
1.1Q, wyznaczajac tyr’n samym najniZs;e poziomy oq LisFopada ub. r. Spadki EURUSD Niemcy -0,308 45 pb 7.1 pb 73,4 pb
mozna interpretowa¢ sceptycyzmem jaki utrzymuje sie na rynku co do tego czy
wzrost w strefie euro rzeczywiscie odbije w tym roku. Pojawity sie réwniez inne LT 0% LD L e
zagrozenia na horyzoncie w tym m.in. ponowny wzrost ryzyka natozenia przez USA EUR/PLN 4,2460 0,19% -0,63% -0,19%
cet na sprowadzane z Europy samochody. USD/PLN 3,8405 0,53% -0,32% 1,23%
CHF/PLN 3,9619 0,39% 0,98% 1,05%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZEJ SESII GBP/PLN 50399 0,41% 1,09% 0,19%
EUR/USD 1,1056 -0,34% -0,31% -1,40%
W krétkim terminie doniesienia o koronawirusie moga stanowi¢ pretekst do USD/IPY 109,53 -0,28% 0,12% 0,85%
przejélciowego pogorszenia nastrojéyv na rynkach, cho¢ na razie efekt Fen moze byc SUROWCE Kors D ™ YTD
ograniczony brakiem handlu w Chinach (Nowy Rok) w catym tygodniu. W drugiej
czesci tygodnia na pierwszym planie beda wstepne publikacje wynikéw PKB za IV Brent ($/bbl) 62,04 -1,85% -6,55% -6,00%
kwartat (m.in. USA oraz Polska) oraz posiedzenie amerykariskiej Rezerwy Federalnej. WTI ($/bbl) 55,59 -2,03% -8,15% -8,96%
Ztoto ($/0zt) 1 565,40 0,56% 5,15% 2,78%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Mied? (c/Lb) 27260 1AL%  -294%  -254%
15% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 23.01.2020
WZROSTY SPADKI
10% FON 30,95% ALTUSTFI -1391%
ATLANTIS 30,00% MABION -8,72%
S IPOPEMA  21,30% TESGAS  -8,62%
0% EUCO 15,73% BOOMBIT -8,20%
ELKOP 10,62% ULTGAMES -6,98%
-5%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
-10% GPW 830,11 42,35% 40,29%
NAJWIEKSZE OBROTY 23.01.2020
-15% Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
sty-19 kwi-19 lip-19 paz-19 PKNORLEN 125,63 4812 0,56%
WG === WIG20 = mWIGAD e sWIGED CDPROJEKT 125,23 6379 -0,58%
PzZU 93,42 4393 0,00%
PKOBP 86,42 5402 2,26%
KGHM 64,34 5508 -0,66%
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

Amica Wywiad z cztonkiem zarzadu
e Amica, ktéra od wrzesnia ma prawa do marki Fagor, przewiduje, ze w latach 2022-
2023 sprzedaz sprzetu AGD pod tg hiszpariska markg zacznie stanowi¢ pojedyncze
procenty przychodow grupy
e Grupa Amica w ramach zaplanowanych na 2020 rok 95 mln zt wydatkéw
inwestycyjnych planuje 20 mln zt przeznaczy¢ na transformacje cyfrowa

CD Projekt Otrzymanie ulgi IP Box
CD Projekt otrzymat indywidualng interpretacje przepiséw prawa podatkowego dotyczacych
tzw. preferencji IP BOX, zgodng ze stanowiskiem spotki. Dochody spotki, osiggane z +
komercjalizacji autorskich praw do produkowanych gier komputerowych, beda mogty co do
zasady podlegad preferencyjnemu opodatkowaniu.

Ciech Kontraktacja sody na 2020
Grupa Ciech zakonczyta kontraktacje na rynku sody kalcynowanej na rok 2020 - po cenach
wyzszych niz rok wczesniej.
Mimo obserwowanego spowolnienia w branzy automotive i budownictwie, podstawowy dla
grupy rynek - Europa Srodkowa i Wschodnia - cechuje sie stabilnym popytem, ktéremu +
sprzyjaja m.in. realizowane i zakonczone juz inwestycje w segmencie produkcji szkta
ptaskiego oraz wzmacniajacy sie trend wykorzystywania opakowan szklanych, co moze
skutkowad¢ wzrostem mocy produkcyjnych tego segmentu szkta nie tylko w tej w tej czesci
Europy.

Forte Szacunkowe wyniki IV kwartatu

e Fabryki Mebli Forte szacuja, ze przychody grupy w czwartym kwartale 2019 roku
wyniosty 337 mln zt wobec 297 mln zt przed rokiem. Skonsolidowany zysk
operacyjny wynidst 33 mln zt, co oznacza wzrost rdr 0 74 proc., a EBITDA wzrosta o
47 proc. rdr do 47 mln zt +

e Zarzad spétki informuje, ze jednorazowy wptyw na obnizenie wyniku EBIT w IV
kwartale 2019 roku miaty dwa zdarzenia: ujecie w pozostatych kosztach
operacyjnych kwoty 2,5 mln zt na dofinansowanie budowy pasa startowego w
Suwatkach oraz odpisu na zapasy w kwocie 5 mln zt.

Pekao Zakup akcji przez Black Rock
BlackRock, z uwzglednieniem pozyczek papierdw wartosciowych oraz kontraktéw na
réznice kursowe, ma akcje Banku Pekao reprezentujace tagcznie 5% w kapitale zaktadowym i
ogolnej liczbie gtoséw na WZ, wczesniej miat ponizej 5% udziatow.

Pekao Odpisy w Banku Hipotecznym
Pekao Bank Hipoteczny utworzy w wynikach za 2019 r. odpisy w wysokosci 35,4 mln zt i
rezerwe w wysokosci 12 mln zt.

PGNIG Wywiad z nowym prezesem
e PGNIG przedstawi zaktualizowang strategie dla grupy kapitatowej do korica 2020
roku.

e PGNiG chce wzmocni¢ swoj segment cieptowniczy i sta¢ sie integratorem tego
segmentu w Polsce, obecny udziat spétki w segmencie cieptownictwa w Polsce
wynosi 11%.

e Spotka jest zainteresowana wspoétpracg z innymi podmiotami i ewentualnymi
przejeciami przede wszystkim w branzy energetycznej, PGNiG bedzie tez
poszukiwat mozliwosci wspoétpracy i synergii z duzymi spétkami Skarbu Panstwa, w
tym z PKN Orlen i Grupa Lotos.

e PGNIG nie wyklucza w paroletniej perspektywie przeje¢ w Polsce i w regionie.

e W przysztosci grupa nie wyklucza wejScia w energetyke wiatrowa, obecnie
rozwazane sg inwestycje m.in. w biogaz, paliwo wodorowe i fotowoltaike.
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e (Celem zarzadu PGNIG jest zapewnienie petnej dywersyfikacji dostaw gazu do Polski
do 2022 roku, by by¢ w petni niezaleznym od kierunku rosyjskiego.

PGNIG Dane operacyjne IV kwartatu

e Szacowany wolumen sprzedazy gazu ziemnego przez grupe PGNIG w IV kwartale
2019 r. wynidst 9,22 mld m szesc. wobec 8,58 mld m3 przed rokiem.

e Wydobycie gazu ziemnego w IV kwartale wyniosto 1,17 mld m sze$c. wobec 1,2
mld m3.

e import gazu ziemnego wynidst 3,97 mld m szesc. gazu wobec 2,95 mld m szesc.
rok wczesniej. Import "z kierunku wschodniego" wynidst 2,65 mld m szesc. wobec
1,1 mld m szesc. rok wczesniej.

e Wolumen wydobycia ropy naftowej spadt w czwartym kwartale do 327,8 tys. ton z
353,2 tys. ton rok wczesniej.

e Wolumen sprzedazy ropy naftowej przez grupe PGNIG spadt do 360,7 tys. ton z
377,9 tys. ton przed rokiem.

e Wolumen sprzedazy ciepta w czwartym kwartale spadt do 12,98 PJ z 14,26 PJ, a
sprzedazy energii elektrycznej z produkcji - do 1,27 TWh z 1,31 TWh przed rokiem.

sWIG80 i inne +/-

Apator Najkorzystniejsza oferta
Oferta spotki zaleznej Apatora, Apator Metrix, zostata wybrana jako najkorzystniejsza w
kolejnych trzech zadaniach bedacych czescia przetargu na dostawe gazomierzy
miechowych dla Polskiej Spdtki Gazownictwa. Wartos¢ oferty wynosi 49 mln zt, a termin
realizacji to 24 miesigce od daty zawarcia umowy.

Baltona Wydtuzenie terminu wezwania na akcje
Przedsiebiorstwo Paristwowe Porty Lotnicze ponownie wydtuzyto zapisy w wezwaniu do
sprzedazy 100% akcji Baltony, do 26 lutego.

BOS Rezerwy na walutowe kredyty hipoteczne
BOS Bank zdecydowato o utworzeniu rezerwy w wysokosci 19,9 mln zt na ryzyko prawne
zwigzane z walutowymi kredytami hipotecznymi i tgczna warto$¢ rezerw na to ryzyko,
obcigzajaca wynik IV kwartatu 2019 r. wyniesie 20,4 mln zt.

Elemental Holding Finalizacja przejecia
Tesla Recycling, spotka zalezna Elemental Holding, kupi 49% udziatow w tureckiej spétce
Evciler Kimya. Jak podano, cena nabycia udziatéw wynosi¢ bedzie 3,63 mln euro i zostanie
rozliczona przez Tesla poprzez wymiane posiadanych akcji Elemental Holding.

Libet Oferty na sprzedaz aktywdéw
Libet otrzymat dwie wstepne oferty kupna aktywow stuzacych produkcji kostki brukowej i
innych elementéw betonowych. Oferty dotyczg dwdch jednostek produkcyjnych spétki, a
taczna proponowana cena wynosi 33,5 mln zt netto.

Polnord Zgoda UOKIiK na przejecie
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw wydat zgode na koncentracje
polegajaca na przejeciu przez Cordia kontroli nad Polnordem. Uzyskanie zgody Urzedu byto
jedynym warunkiem zawieszajacym koniecznym do rozpoczecia przez zarzad procesu
zawierania z inwestorami, ktdrym zarzad spétki zaoferowat akcje serii T, uméw objecia
akcji serii T.

Sfinks Emisja akgji
Sfinks Polska podjat uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze
emisji akcji serii P z wytaczeniem prawa poboru. Spétka chce wyemitowacé od 1 do 6 mln
akcji po cenie 1 zt za kazdy walor. Akcje serii P oferowane bedg z zastrzezeniem prawa
pierwszenstwa ich objecia dla akcjonariuszy spoétki posiadajacych na dzier 27 stycznia
2020 r. akcje reprezentujace co najmniej 1/100 kapitatu zaktadowego spotki.

Stelmet Komentarz zarzadu po wynikach
e Zgodnie z wypowiedzig wiceprezesa zarzadu, Andrzeja Trybusia, Stelmet w
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najblizszych latach nadal bedzie zmaga¢ sie z resjg kosztowa w obszarach
kosztéw nabycia surowca, kosztow personalnych i kosztéw energii elektryczne;.

e Spotka szacuje, iz wzrost kosztow energii moze wynies¢ ok. 4 mln zt, wzrost
kosztéw osobowych na +5-6% r/r, a wzrost kosztéw pozyskania drewna ok. +1,6%
r/r.

Work Service Negocjacja warunkdw redukcji wierzytelnosci
Work Service wynegocjowat z obligatariuszami warunki biznesowe redukcji wierzytelnosci.
Chodzi o obligatariuszy uprawnionych z wyemitowanych przez spdtke obligacji serii W, serii
X oraz serii Z, o terminie zapadalnosci 29 maja 2020 r. i tacznej wartosci nominalnej 35,25
mln zt.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data Ticker Wydarzenie
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.
Poniedziatek, 3 lutego 2020

MILLENNIUM Publikacja wstepnego skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii O, pozbawienia prawa poboru oraz

BRASTER zmiany statutu.

Wtorek, 4 lutego 2020
Sroda, 5 Lutego 2020

ORBIS Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 115 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Accorlnvest Group.

Czwartek, 6 lutego 2020

MBANK Publikacja wybranych niezaudytowanych danych finansowych za IV kwartat 2019 roku.

NWZA ws. przyjecia programu motywacyjnego na lata 2020 - 2022, umorzenia akcji wtasnych, obnizenia

APLISENS kapitatu zaktadowego w zwiazku z umorzeniem akcji wtasnych oraz zmiany statutu.

NWZA ws. zmiany oznaczenia serii akcji, umorzenia akcji wtasnych posiadanych przez spétke oraz zmiany
KONSSTALI

statutu.
PRAGMAFA NWZA ws. zmiany statutu.
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Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 27 stycznia 2020
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo styczen 97,00 96,30
10:00 Polska Stopa bezrobocia grudzien 5,20% 5,10%
16:00 USA Sprzedaz nowych domdw grudzien 725 tys. 719 tys.

Wtorek, 28 stycznia 2020
14:.00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych styczen 0,90%
16:00 USA IBnOcilés zaufania konsumentow - Conference styczefi 127,20 126,50
16:00 USA Indeks Fed z Richmond styczen -50,00

$roda, 29 stycznia 2020
8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentéw - GfK luty 9,60 9,60
9:00 Hiszpania  Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien 2,90%
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) grudzien 5,50% 5,60%
10:00 Polska PKB r/r - szacunek wstepny 2019 4,20% 5,10%
11:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) grudzien -2,50%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -0,4 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych styczen 1,50-1,75%  1,50-1,75%
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC styczen

Czwartek, 30 stycznia 2020
8:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (m/m) styczen -0,60% 0,50%
8:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (r/r) styczen 1,70% 1,50%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. styczen 5,00% 5,00%
11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojow w gospodarce styczen 102,00 101,50
11:00 Strefa Euro  Stopa bezrobocia grudzien 7,50% 7,50%
13:00  WIk. Brytania Stopa procentowa styczen 0,75% 0,75%
14:30 USA PKB (annualizowany), wst. IV kw. 2,10% 2,10%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 212 tys. 211 tys.

Piatek, 31 stycznia 2020
0:30 Japonia Stopa bezrobocia grudzien 2,30% 2,20%
0:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a., wst. (m/m) grudzien 0,70% -1,00%
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien -1,80% -2,10%
2:00 Chiny Indeks PMI dla przemystu wg CFLP styczen 50,20
2:00 Chiny Indeks PMI dla ustug wg CFLP styczen 53,50
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) grudzien -0,50% 2,10%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (r/r) styczen 1,50%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) grudzien -0,80%
15:45 USA Indeks Chicago PMI styczen 48,70 48,20
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, fin. styczen 99,30 88,90
19:00 USA [los¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

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

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

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

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

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

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 parfstwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na
zmniejszaniu wydatkdw panstwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

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

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 (miekka; "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 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-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpeyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placdwki 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 zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym
dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze Zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize
przeprowadzona przez BM, opieraja sie na szeregu zatozer, ktére w przysztosci moga okaza¢ sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa,
podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwosc¢ i
kompletno$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie
byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest
powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji Lub jej czesci bez zgody BM.

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowari/komentarzy sporzadzanych przez BM BNP Paribas Bank Polska S.A wraz z informacja dotyczaca proporcji udzielanych rekomendacji ,kupuj”, ,sprzedaj”, ,neutralnie” jest dostepny na stronie:

https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.asp

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA, ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 418 918 zt, w catosci
wptacony.
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