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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
) WIG 58 156,08 0,59% -1,89% 0,56%
Srodow’a sesja na gietdach Europy Zachodniej p!“zeb‘iegafn.a pod znfikiem korltynuacji WIG20 212631 0,90% -310% 1,11%
WZzrostow z pc.)czatlfu tygodr’naA W trakcie wczorajszej sgsy nie pubtllfoyvano istotnych MWIG40 408783 -0,18% 0.77% 4,60%
z punktu widzenia rynkéw danych makroekonomicznych. Ros$nie tymczasem ) ) .
optymizm, ze chinskie wtadze coraz lepiej radza sobie z walka z epidemia sWIGBO 12.796,06 0.04% 234% 6.24%
koronawirusa. Ostatnie statystyki wskazuja na spadajcie tempo nowych zachorowarn. WIG20 USD 544,60 0,73% -5,62% -387%
Wczoraj prezydent Chin Xi Jinping, zapewnit ze problemy epidemia nie beda miaty WIG20 TR 387115 0,90% -3,10% -111%
trwatego przetozenia na kondycje chiriskiej gospodarki. W rezultacie, gtéwne indeksy ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
gietdowe zaréwno w Europie, jak i za oceanem korczyty dzien ponad 0,50% S&P500 3379 45 0.65% 2 78% 4 60%
warostami. Nasdag C. 972596 090%  487%  840%
Mimo dalszego umacniania dolara amerykanskiego, relatywnie dobrze radzity sobie DAX 13749,78 0,89% 2,22% 3,78%
akcje z rynkéw rozwinietych, w tym gietda w Warszawie. Indeks WIG20 zyskat 0,90%, CAC40 6104,73 0,83% 1,14% 2,12%
a wsrdd komponentdw prym wiodty walory PKO BP z 3,78% wzrostem. Na drugim FTSE250 21 793,48 0,68% 0,35% -0,41%
biegunie znalazty sie z kolei notowania mBanku co byto rezultatem doniesieri jakoby BUX 44 482,40 -0,17% -2.12% -3,47%
ColmmerzbanklrozwaZafL \l/vstrﬁyminie §ie ze sprzedaza udziatdw z uwagi na mate IBEX 9 940,40 0,58% 415% 410%
zainteresowanie potencjalnych nabywcéw. NIKKEI 2382773 0,14% -0,82% 0.72%
Na rynkach w $rode widoczny byt rozdZzwiek pomiedzy rynkiem akcji a rynkiem OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
dtugu. Mimo wzrostu gtéwnych indekséw gietdowych rentownosci dtuznych Polska 2,156 4,6 pb -18,7 pb 4.9 pb
papieréw spadaty. Rentownos¢ niemieckich 10-letnich obligacji we wtorek obnizata USA 1,637 3,5 pb -21,1 pb -28,2 pb
sie ponizej - 0.36%. Rentowno$¢ amerykariskich papieréw dtuznych réwniez spadata, Niemcy -0,379 14 pb -17,9 pb -80,5 pb
ksztattujac sie w ciagu dnia ponizej 1,62%. WALUTY Kurs D M YD
EUR/PLN 4,2513 -0,10% 0,43% -0,08%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZEJ SESII USD/PLN 39104 0,33% 2.87% 3.07%
Dzi$ w kalendarium makroekonomicznym poza porannymi odczytami dotyczacymi CHF/PLN 39975 0,06% 2,08% 1,96%
niemieckiej inflacji konsumenckiej za styczer, ktdre okazaty sie zgodne z GBP/PLN 5,0679 0,36% 2,62% 0,74%
oczekiwaniami, w dalszej czesci dnia poznamy tozsame publikacje dla Stanéw EUR/USD 1,0872 -0,43% -2.37% -3,04%
Zjednoczonych a takze tamtejsze cotygodniowe dane z rynku pracy. Biorac pod USD/IPY 110,08 0.27% 0.14% 136%
uwalge WCZOFIaJSZE zakolns:zen|'e handlu zla oc/ea.nem, w p|lerwszeJ fazie dzisiejszej SUROWCE Kors D) m V7D
sesji w Europie Zachodniej mozemy spodziewac sie przewagi popytu.
Brent ($/bbl) 55,79 3,30% -13,10% -15,47%
Dodatkowo, dzi§ w Stanach Zjednoczonych kolejny dzier Jerome Powell bedzie WTI ($/bbl) 51,17 2,46% -11,90%  -16,20%
przedstawia¢ raport dotyczacy polityki monetarnej. Tym razem przed Komisja Ztoto ($/0zt) 1 571,60 0,10% 1,35% 3,18%
Bankowa Senatu USA. Ostatnie wystapienie szefa Fed byto utrzymane w podobnym Miedz (c/Lb) 260,00 0,66% -9,12% -7.04%
tonie jak konferencja FOMC, w ktdrej cztonkowie opowiadali sie za utrzymaniem stép
procentowych argumentujac to dobrym stanem amerykarnskiej gospodarki. NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 12.02.2020
WZROSTY SPADKI
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) OPTEAM  29,21% KRVITAMIN -8,70%
15% VIVID 7,36% EKOEXPORT -6,14%
0
CLNPHARMA 7,21% EUCO -5,59%
10% ELBUDOWA 6,25% BOGDANKA -5,26%
5% ASTARTA 6,12% MBANK -5,17%
0% :
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
-5% GPW 850,16 20,71% 78,87%
10% NAJWIEKSZE OBROTY 12.02.2020
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
- 0,
15% ; ; ; ; PKOBP 182,85 9391 3,78%
“20% Lo e e : PKNORLEN 83,83 5812 0,76%
WIG —\\/|G20 e MWIG40 m— S\WI|G80 CDPROJEKT 73,26 7531 0,87%
PEKAO 72,30 4 688 1,27%
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

Bank Handlowy Wyniki 4Q19

e Zysk netto grupy Banku Handlowego w czwartym kwartale 2019 roku wzrést do
180,3 mln zt z 152,2 mln zt rok wczesniej. Zysk banku byt o 5,8 proc. wyzszy od
konsensusu na poziomie 170,5 mln zt.

e Wynik odsetkowy banku w czwartym kwartale wynidst 296,4 mln zt i okazat sie o
0,5 proc. wyzszy od oczekiwari na poziomie 294,8 mln zt (prognozy biur
maklerskich wahaty sie w przedziale 288-300,9 mln zt). Wynik wzrdst o 6,2 proc. w
poréwnaniu z ubiegtym rokiem oraz 0 1,6 proc. wobec trzeciego kwartatu 2019.

e Wynik z optat i prowizji wynidst 136 mln zt i byt 2 proc. ponizej szacunkdw rynku,
ktory spodziewat sie 138,7 mln zt (oczekiwania wahaty sie od 135 mln zt do 142,4
mln zt). Wynik byt o 1,2 proc. wyzszy rok do roku i 0 4 proc. nizszy niz kwartat
wczesniej.

Dom Development ~ Wywiad z Zarzagdem
Dom Development jest spokojny o wolumeny sprzedazy w 2020 roku. Grupa powinna
utrzymac poziom z poprzedniego roku, a moze nawet lekko go przekroczy¢.
"Sprzedaz w styczniu mamy podliczong, na rynku nic sie nie zmienia - caty czas jest
wysokie zainteresowanie mieszkaniami. Poczatek roku uptynat nawet pod znakiem bardziej
Wwzmozonego zainteresowania nasza oferta”.
"Jesli chodzi o liczbe przekazan, to - biorac pod uwage harmonogramy buddéw - powinna
by¢ podobna do roku poprzedniego”.

ISW Aktualizacja strategii
Grupa JSW zaktada $rednig marze EBITDA w latach 2020-2030 na poziomie co najmniej 25
proc. i planuje stopniowy wzrost wydobycia wegla do ok. 18 mln ton w 2030 roku. Naktady
inwestycyjne majg wyniesc¢ ok. 24,5 mld zt. +
JSW podata, ze zaktada wzrost wydajnosci w przeliczeniu na jedng zatrudniong osobe od
ok. 700 ton do ok. 850 ton wegla na osobe w roku 2030, przy zatozeniu przecietnego
$redniorocznego zatrudnienia w latach 2020-2030 na poziomie ok. 21,4 tys. etatéw.

LPP Zakoriczenie rozbudowy Centrum Dystrybucyjnego
"Centrum Dystrybucyjne w Pruszczu Gdanskim nadal bedzie petni¢ kluczowg role dla
catego tanicucha dostaw LPP. To wtasnie stad realizowana jest dalsza obstuga sieci salondw
w Polsce, jak i za granica, a takze zaopatrzenie regionalnych Fulfillment Centers. Biorac +
pod uwage skale naszej dziatalnosci, koncentracja na automatyzacji procesow
magazynowych jest dla nas kluczowa. Dzieki inwestycji wydajno$¢ tego obiektu wzrosta z
1,5 mln do 1,84 mln sztuk odziezy wysytanych dziennie".

Orange Wyniki 4Q19

e Grupa Orange Polska wypracowata w czwartym kwartale 707 mln zt zysku EBITDA
po uwzglednieniu kosztéw leasingu (tzw. EBITDAaL), o 3,1 proc. wigcej niz przed
rokiem. Wynik okazat sie wyzszy od szacunkéw analitykéw. Grupa prognozuje
wzrost zysku réwniez w 2020 roku. Zarzad Orange Polska nie bedzie
rekomendowat wyptaty dywidendy z wyniku osiagnietego w ubiegtym roku.

e Orange Polska prognozuje, ze wynik EBITDA grupy po uwzglednieniu kosztow
leasingu (tzw. EBITDAaL) wzros$nie w 2020 roku wobec poziomu 2,735 mld zt z
ubiegtego roku: poczawszy od 2020 roku grupa zmienia w sprawozdaniach definicje
alternatywnych miar wynikdw m.in. EBITDAaL - pozycja ma odtad nie uwzgledniac
wptywow ze sprzedazy aktywow, ktore w 2019 roku wyniosty 271 mln zt, a w
samym czwartym kwartale byto to 4 mln zt.

e Zarzad Orange Polska nie bedzie rekomendowat wyptaty dywidendy w 2020 roku.

PKO BP Wywiad z zarzagdem

e PKO BP spodziewa sie, ze w 2020 roku w obszarze korporacyjnym utrzymaja sie
podobne trendy, jak w drugiej potowie zesztego roku, a zainteresowanie ze strony
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przedsiebiorstw i korporacji pozyskiwaniem finansowania z bankéw bedzie
mniejsze.
e Wiceprezes PKO BP ocenia, ze przez okres spowolnienia przechodzi réwniez branza
leasingowa, chociaz zaznacza, ze sp6tka PKO Leasing uzyskuje bardzo dobre wyniki.
e PKO BP jest gotowy na rozmowy w najblizszych miesigcach z klientami dotyczace
ewentualnych ugdd w sprawie frankowych kredytéw hipotecznych

PZU

Prace nad nowg strategia

Grupa PZU pracuje nad przygotowaniem nowej, kilkuletniej strategii, ktdrej bardzo mocnym
elementem bedzie segment zdrowotny. Petne efekty wspdtpracy z bankami w grupie PZU
widoczne beda w wynikach za 2020 rok.

"W 2020 roku chcemy rozwija¢ ubezpieczenia grupowe. W programach ubezpieczen
grupowych bedziemy chcieli akcentowac programy zdrowotne”.

"Chcemy mocniej wejs¢ w segment klienta indywidualnego - do korica roku pokazemy
nowg game produktdw ochronnych. Beda one z jednej strony zabezpieczaty finansowg
przysztos¢ rodziny, a z drugiej strony oferowaty opieke zdrowotng i program dtugotrwatego
budowania oszczednosci”.

SWIG80 i inne

+/-

Archicom

Plany sprzedazowe

"Spodziewamy sie kolejnego dobrego roku dla catej branzy deweloperskiej. Przewidujemy
ze strony klientow wysokie zainteresowanie oferta rynku pierwotnego, co przy dobrych
warunkach makroekonomicznych daje optymistyczne prognozy popytowe. (...) W 2020 roku
planujemy wprowadzi¢ kolejne projekty mieszkaniowe na zabezpieczonych przez nas
atrakcyjnych gruntach. Oczywiscie bedziemy nadal bacznie obserwowali rynek, ktory
rosnacymi kosztami wykonawstwa i gruntdw wymusza wzrost cen mieszkan".

Feerum

Wywiad z zarzagdem

e "Portfel zamowien docelowo nie powinien by¢ mniejszy niz w 2019 roku, w ktdry
wchodzilismy z zamdéwieniem Epicentr K o wartosci 50 mln euro. Kolejne umowy z
Epicentr K o wartosci 38 mln euro nie weszty jeszcze w zycie, ich warunkiem jest
zaptata zaliczki do 30 marca. Poniewaz Epicentr K ptacit dotychczas bardzo
terminowo nie widze zadnych zagrozen, ale do czasu realizacji zaliczki wartos¢
kolejnych umdw nie moze by¢ jeszcze uwzgledniona w naszym portfelu zamdwien"

e Wspdtpraca z polskim producentem elewatoréw zbozowych zainteresowanych jest
kilka innych duzych ukrainiskich firm.

e "Rynek ukrainiski w srednim terminie jest dla nas numerem jeden. W 2019 roku
wyprodukowano tam okoto 80 mln ton ziarna, czyli trzy razy wiecej niz w Polsce.
Ukrairicy majg plany zwiekszenia rocznej produkcji do 125 mln ton. Naszym
kontraktom sprzyja bliskie sgsiedztwo, podobna kultura i perspektywy rozwoju
ukrairiskiego rynku".

e "Caty czas prowadzimy prace nad poprawg rentownosci, co powinno juz by¢ widaé
w naszych wynikach w 2019 roku. Sprzyja nam zwiekszajaca sie skala
prowadzonej dziatalnosci w tym samym zaktadzie. Negatywnie oddziatujg rosngce
koszty pracy i energii. Ceny surowcéw sg podobne w stosunku do 2018 i 2019
roku"

Geotrans

Wywiad z Zarzagdem

Geotrans widzi rosnacy popyt na ustugi zagospodarowania odpaddéw ze strony jednostek
samorzadowych oraz wytwdrcéw, a celem sp6tki na 2020 r. sg dalsze wzrosty wszystkich
segmentdw biznes. . Spétka zamierza kontynuowac realizacje polityki dywidendowe;.
"Nasza ambicja w 2020 roku jest dalszy wzrost wszystkich segmentéw biznesu, w tym
prowadzonego od kilku kwartatéw obiecujacego dziatu ustug zagospodarowania kompostu
nienormowanego. Jednocze$nie naszg ambicja jest dzielenie sie zyskami z akcjonariuszami
zgodnie z ogtoszong w czwartym kwartale 2018 r. polityka dywidendowg"

Seco/Warwick

Skup akcji wtasnych
e Walne zgromadzenie Seco/Warwick upowaznito zarzad do skupu nie wiecej niz 1
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mln akcji wtasnych w celu umorzenia. taczna kwota srodkéw przeznaczonych na
buyback nie przekroczy kwoty 15 mln zt.

e taczna liczba akcji wtasnych nabytych w ramach upowaznienia oraz akcji
witasnych znajdujacych sie w posiadaniu sp6tki ma nie przekroczy¢ 20 proc.
kapitatu zaktadowego.

o Srodki przeznaczone na nabycie akcji wtasnych maja pochodzi¢ z utworzonego w
tym celu kapitatu rezerwowego.

e Zarzad zostat uprawniony do nabywania akcji wtasnych do 31 grudnia 2021 roku.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data Ticker Wydarzenie
Sroda, 12 lutego 2020

ORANGEPL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

PKOBP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

BSCDRUK Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 40,38 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez A&R Carton AB i
Colorpack.

URSUS NWZA ws. potaczenia URSUS S.A. ze sp6tka URSUS BUS S.A.

Czwartek, 13 lutego 2020

HANDLOWY Publikacja wstepnych skonsolidowanych wynikéw za 2019 rok.
Piatek, 14 lutego 2020

MILLENNIUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

KOMPUTRON Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2019/2020.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 10 lutego 2020
2:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) styczen 5,40% 4,90% 4,50%
2:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) styczen 0,10% 0,10% -0,50%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) grudzien -2,70% -0,50% 0,00%
10:30 Strefa Euro  Indeks Sentix luty 5,20 4,10 7,60
Wtorek, 11 lutego 2020
10:30  WLk. Brytania Produkcja przemystowa (r/r) grudzien -1,80% -0,90% -1,60%
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg API tydzieni 6,0mlnbrk -1,1 mlnbrk 4,2 mln brk
Sroda, 12 lutego 2020
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) grudzien -2,10% -1,50% 0,20%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) grudzien -4,10% -2,30% -1,50%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -1,1 mln brk 3,35 mln brk
Czwartek, 13 lutego 2020
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (m/m) styczen -0,60% -0,60% 0,50%
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (r/r) styczen 1,70% 1,70% 1,50%
9:00 Wegry Inflacja CPI (r/r) styczen 4,30% 4,00%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) styczen 0,20% 0,10%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) styczen 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) styczen 2,20% 2,30%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) styczen 2,50% 2,30%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 212 tys. 202 tys.
Piatek, 14 lutego 2020
8:00 Niemcy PKB s.a., wst. (k/k) IV kw. 0,10% 0,10%
8:00 Niemcy PKB n.s.a., wst. (r/r) [V kw. 0,20% 1,00%
9:00 Hiszpania  Inflacja CPI (r/r) styczen 1,10% 0,80%
9:00 Czechy Inflacja CPI (r/r) styczen 3,10% 3,20%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (m/m) styczen 0,80%
10:00 Polska Inflacja CPlI, fin. (r/r) styczen 4,20% 3,40%
10:00 Polska PKB s.a., wst. (k/k) [V kw. 1,30%
10:00 Polska PKB n.s.a., wst. (r/r) IV kw. 3,00% 3,90%
11:00 Strefa Euro  PKB s.a., rew. (k/k) [V kw. 0,10% 0,20%
11:00 Strefa Euro  PKB s.a., rew. (r/r) IV kw. 1,00% 1,20%
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) grudzien 19,1 mld 19,2 mld
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) styczen 0,30% 0,30%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) styczen -0,20% -0,30%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, wst. luty 99,30 99,80
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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 akeji 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 okreslajagcym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnigtych 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; $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 spotke dywidendy na akcje do ceny jednej akcji, im wyzszy poziom wskaznika tym bardziej atrakcyjna
dla inwestora jest dywidenda wyptacana przez spétke

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych 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 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wérdéd niemieckich przedsiebiorcow

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 amerykanskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari 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 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 ktére 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 najwiekszych 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 wyceniaja 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 akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koricowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartos¢ doébr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci gospodarki

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

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

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

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

Rentowno$¢ obligacji - rentownos$¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; natomiast jesli rentownos¢ rosnie to znaczy ze cena spada

Ropa Brent - ropa naftowa wydobywana na Morzu Pétnocnym (Europa)

Ropa WTI - ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA)

RPP - Rada Polityki Pienieznej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej

Spread Polska-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

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

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

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiane warto$ci akcji 500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:

Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot, CFA 22 507 5293 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak, CFA 22 507 52 92 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 Lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Tomasz Mazurek 22507 5276 tomasz.mazurek@bnpparibas.pl
Zespot Makleréw Telefon: Adres e-mail:

Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22 507 5273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 566 97 07 grzegorz.leszek@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 22 578 57 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 578 57 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zesp6t Produktédw Emisyjnych Telefon: Adres e-mail:

Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
Ewa Drézdz 22 368 92 50 ewa.drozdz@bnpparibas.pl
Michat Osiecki 22 566 97 34 michal.osiecki@bnpparibas.pl

Internetowe serwisy sakcyjne

smuMA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|I]UMA PRUFESS'"NA[ - dotychczasowy system - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzor nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA
(dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016
roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz
zawarte informacje nie sa btedne Lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym
dokumencie zostaty przygotowane Lub zaczerpniete ze Zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize
przeprowadzona przez BM, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa,
podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwosc¢ i
kompletno$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie
byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest
powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji Lub jej cze$ci bez zgody BM

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

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

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