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POPRZEDNIA SESIAW SKROCIE POLSKA Kurs 10 M o
WIG 55 088,26 -4,07% -6,00% -4,75%
Poczatek ostatniego tygodnia lutego przyniést szeroka wyprzedaz ryzykownych WIG20 2000,90 -4.20% -7.12% -6,94%
aktywow na wszystkich swiatowych rynkach, w zwigzku z weekendowymi mWIG40 390777 -3.67% -3,88% -0,01%
doniesieniami o nowych ogniskach epidemii koronawirusa COVID-19 w Korei SWIGS0 12 504,11 -4,18% -1,85% 3,82%
PotLIinniowlej, Irlanie i Wto§zech. W szczeglc’)l/nos’ci'w osFatnim z pgvvstzych WIG20 USD 504,34 -461% -9.61% -10,98%
krajow ep|Qem|a ‘wydaje sie rozprzestr;emac w.nle.pOKOJacym temp|e,.a brak WIG20 TR 364283 -4,20% 712% -6.94%
rozpoznania pacjenta ,0" stwarza duze zagrozenie dalszego dynamicznego
wzrostu zakazen na Starym Kontynencie. ZAGRANICA s - Lo I
S&P500 3225,89 -3,35% -2,11% -0,15%
W otoczeniu znaczacej awersji do ryzyka, strona popytowa na rynkach akcji Nasdag C. 9221,28 -3,71% -1,01% 2,77%
skapitulowata, a sprzedajacy przejeli kontrole nad wszystkimi parkietami. W DAX 13 035,24 -4,01% -3,99% -1,61%
Europie najmocniej tracit grecki Athex (-8,36%), w Azji Tajlandzki SET (-3,98%) i CAC40 5791,87 -3,94% -3,86% -3,11%
Koreanski KOSPI ('3,87%), a w Stanach Zjednoczonych Nasdaq 100 ('3,89%). Na FTSE250 21 117,87 -3,04% -2,97% -3,50%
polskim parkiecie inwestorzy powielali zachowanie niemieckiego DAX30, ktdry BUX 4438132 -3,06% -0,30% -3,69%
ostatet(:;nie strgci{ 4,01%(.1V.Varszawsk.i WIG zgmk;al sie z \L/yl)/nikiem —4,(.)7%..(?0 IBEX 9 483,50 -407% -0.82% -0.69%
pozostaje znamienne, w dniu wczorajszym nie obserwowali$my zwyczajowej w . . .
ostatnich tygodniach relatywnej stabosci blue-chipdw. WIG20 stracit 4,20%, NIKKE! 2260541 33 316% A
SWIG80 -4,18% i jedynie mWIG40 byt nieznacznie silniejszy tracac 3,67%. Warto e S0y £ - L
zwrci¢ uwage, 1z 20 z 20 spétek w indeksie WIG20, 40 spotek z 40 w indeksie Polska 1,962 -50pb -282pb  -145pb
mWIG40 i 78 z 80 spétek w sWIGB0 zakoriczyto sesje na nizszych poziomach USA 1372 -10,1pb  -317pb  -547pb
niz wynosito zamkniecie w piatek. Niemcy -0,481 -4,8 pb -9,2 pb -90,7 pb
WALUTY Kurs 1D 1M YTD
Dynamicznie zyskiwato w dniu wczorajszym rdwniez ztoto, ktdre w trakcie dnia EUR/PLN 43062 0.35% 113% 123%
znajdowato sig blisko poziomu 1700 dolardw, a tracita ropa naftowa (-3,65%). USD/PLN 39682 0,33% 277% 460%
Beneficjentem awersji do ryzyka byty rowniez obligacje skarbowe. Polskie CHE/PLN 40529 0.26% 193% 337%
obligacje dziesiecioletnie powrdcity —ponizej poziomu 2%, natomiast ' ' ' '
amerykanskie dziesieciolatki znajdujg sie juz jedynie 5 pb. powyzej GBP/PLN 51287 0.05% 157% 195%
historycznego minimum. EUR/USD 1,0852 0,03% -1,60%  -3,22%
UsSbD/PY 110,68 -0,83% 1,28% 191%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE! SESII > JROWCE s 0 S
Brent ($/bbl) 55,77 -4,67% -8,11% -15,50%
Sesja w Azji koficzy sie w mieszanych nastrojach, lecz co pozostaje kluczowe, WTI ($/bbl) 51,43 -3,65% -5,09% -15,77%
nie obserwujemy kontynuacji dynamicznej wyprzedazy. Co wiecej, w godzinach Ztoto ($/0zt) 1676,60 1,69% 6,66% 10,10%
porannych dynamicznie zyskuje kontrakt na amerykanski S&P 500, traca Miedz (c/Lb) 258,35 -0,94% -3,74% -7.63%
notowania ztota, rosng notowania ropy naftowej i zyskuje polski ztoty.
Powyzsze sugeruje, iz powinnisSmy by¢ Swiadkami wzrostowego odbicia na NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 24.02.2020
warszawskiej gietdzie w pierwszych godzinach sesji. WZROSTY SPADKI
MERCATOR 22,32% SUNEX -15,64%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) BALTONA 5,30% RAINBOW  -14,74%
NEWAG 4,55% TESGAS -14,71%
15% [------------ R S ' | DECORA 1,04% GRODNO -14,37%
10% Lo ﬂ ___________________________________ EKOEXPORT -12,86%
5% s T o Pt SRR OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
0% GPW 914,37 91,50% 8,45%
. \ NAJWIEKSZE OBROTY 24.02.2020
R L N \ oV Spotka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana
-10% fmmmmmmmmmmm e mmmmmmme e Ve - N~ J CDPROJEKT 129,25 7 428 -3,26%
e Lo o | PKOBP 98,75 9034 -4,10%
WIS e M wieo S mwigao ™S e swiged 20 reri 17 [ oo
PKNORLEN 72,14 9171 -4,77%
PEKAO 65,98 6 060 -4,25%

Zrddio: biznes pap.pl. mac ronext.pl, s toog.pl, is bnews .pl, bankeer.pl, Bloomberg
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+/-

KGHM

Sprzedaz miedzi KGHM w styczniu wzrosta o 11 proc. rdr

Sprzedaz miedzi w grupie KGHM w styczniu 2020 roku wyniosta 46,8 tys. ton i byta wyzsza
0 11 proc. niz przed rokiem. Produkcja miedzi ptatnej w grupie wyniosta w styczniu 58,4
tys. ton, co oznacza spadek o 1 proc. KGHM podat, ze w styczniu 2020 roku produkcja grupy
ksztattowata sie na poziomie nie odbiegajacym istotnie od zatozeri budzetowych na ten
okres, natomiast wolumen sprzedazy byt nizszy od planu, gtéwnie w zakresie metali
szlachetnychi molibdenu.

Orange

Orange Polska podnosi ceny nowych abonamentéw dla firm, zwieksza pakiety danych
Orange Polska wprowadza nowg oferte ustug komdrkowych dla firm. Ceny czterech nowych
taryf wynosza 45-100 zt miesiecznie, podczas gdy wczesniejsze trzy oferowane byty po 40-
70 zt za miesigc. Nowe oferty zawieraja wieksze pakiety transmisji danych, w kraju i Unii
Europejskiej oraz ustugi dodatkowe.

PGNIG

PGNIG oczekuje do korica marca decyzji sadu arbitrazowego ws. sporu z Gazpromem

W grudniu 2019 roku Trybunat Arbitrazowy w Sztokholmie zamknat postepowanie
dowodowe i formalnie okreslit termin wydania wyroku w sprawie z powddztwa PGNIG
przeciwko Gazpromowi, dotyczacego warunkdw dostaw i zmiany ceny gazu w kontrakcie
jamalskim. Podawano wtedy, ze wyrok koricowy ma zapa$¢ w lutym lub marcu 2020 roku.

Ten Square Games

Ten Square Games szacuje efektywng stope podatkowa za '19 na 9,4 proc. jednostkowego
zysku brutto

Ten Square Games szacuje, ze przy zastosowaniu po raz pierwszy ulgi podatkowej IP Box
efektywna stopa podatkowa za 2019 rok wyniosta 9,4 proc. jednostkowego zysku brutto
spotki. Spotka podata, ze szacunek ten jest wstepny, niezaudytowany i moze réznic sie od
danych ostatecznych. Ostateczna informacja o stawce podatkowej bedzie opublikowana w
raporcie rocznym za rok 2019, ktéry zostanie opublikowany 23 marca 2020 roku.

Wirtualna Polska

MUCS zakwestionowat wysoko$é rozpoznania kosztéw podatkowych spétki Wirtualna
Polska Media

Naczelnik Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego zakwestiowat wysoko$¢ rozpoznania
kosztu podatkowego przez Wirtualng Polske Media (WPM). Maksymalny negatywny wptyw
na wynik skonsolidowany grupy moze siegna¢ 61,3 mln zt plus 1,3 mln z t odsetek, z czego
WMP w latach 2016-2019 rozliczyta w biezgcym podatku dochodowym 42,1 mln zt.

sWIG80i inne

+/-

Asseco South
Eastern Europe

Wyniki finansowe

W IV kw. 2019 roku Asseco South Eastern Europe zrealizowato zysk netto j.d. na poziomie
28,9 mln zt wobec oczekiwari konsensusu na poziomie 26,6 mln zt Przychody takze
okazaty sie wyzsze i wyniosty 275,6 mln zt wobec oczekiwanych 270,6 mln zt.

Zarzad i rada nadzorcza Asseco South Eastern Europe rekomendujg wyptate 0,74 zt
dywidendy na akcje z zysku za 2019 rok oraz kapitatu rezerwowego. tacznie na dywidende
trafic ma 38,4 mln zt. W 2019 roku spétka wyptacita akcjonariuszom 0,52 zt dywidendy na
akcje.

Getin Noble Bank

Getin Noble Bank planuje do czerwca zwolni¢ do 250 0s6b

Getin Noble Bank planuje do czerwca 2020 roku zwolni¢ nie wiecej niz 250 0sdb. Celem, jak
podano, jest poprawa efektywnosci kosztowej i wzmocnienie zdolnosci przychodowych
banku.

J.W. Construction

J.W. Construction ma list intencyjny ws. sprzedazy nieruchomosci za nie mniej niz 100 miln
zt

J.W. Construction podpisat list intencyjny z Polish Hospitality Group Luxury Hotels w celu
ustalenia wstepnych warunkdw sprzedazy zabudowanej nieruchomosci w Krakowie. Strony
ustality, ze cena nieruchomosci nie bedzie nizsza niz 100 mln zt netto. Polish Hospitality

Zrddto: biznes .pap.pl. mac ronextpl, s toog.pl, is bnews pl, bankier.pl, Bloomberg
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Group Luxury Hotels w ciggu 60 dni ma dokonac¢ analizy nieruchomosci, a nastepnie
poinformowac o ewentualnym zainteresowaniu zakupem.

Lentex WZ Lenteksu zdecydowato o utworzeniu 81,6 mln zt kapitatu rezerwowego na skup akgji
Akcjonariusze Lenteksu zdecydowali o utworzeniu kapitatu rezerwowego w wysokosci 81,6
mln zt na skup akcji wtasnych. Spdtka moze skupi¢ maksymalnie 9.771.671 akcji. Walne
zdecydowato takze o rozwigzaniu niewykorzystanego kapitatu rezerwowego w wysokosci
30,2 mln zt, utworzonego na podstawie uchwaty z pazdziernika 2018 roku.

Zrddio: biznes pap.pl. mac ronext.pl, s toog.pl, is bnews .pl, bankeer.pl, Bloomberg
Zespét Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYINYCH W SPOtKACH GPW

Data  Ticker Wydarzenie
Wtorek, 25 lutego 2020
R22 Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2019/2020.
Sroda, 26 Lutego 2020
PLAY Publikacja skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
AILLERON Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2019 roku.
IMPEL NWZA ws. potaczenia spotki ,Impel” SAA. z siedzibg we Wroctawiu ze spétka Impel Agile S.A. z siedzibg we
Wroctawiu.
LIVECHAT Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat roku obrotowego 2019/2020.
SYNEKTIK Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2019/2020.
ZPUE ,',\IWZA WS. lvvl)llraZelnia zgody na wydzierZavv_ien.ie zorgan?zowa,nej czesci przedsiebiorstwa pod nazwa ,
Cieptownia", udzielenie zgody na ustanowienie zabezpieczer umowy kredytu oraz wynagradzania cztonkéw RN.
Czwartek, 27 lutego 2020
PEKAO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
ALTUSTFI NWZA ws. upowaznienia zarzadu do przeprowadzenia skupu akcji wtasnych.
ASBIS Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2019 roku.
ASSECOBS Publikacja raportu za 2019 rok.
MOSTALZAB Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
NETIA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
RAINBOW NWZA WS. okreé[enia Lic;by cztonkow zarza,du, powotania nowego Icz{onlka ;arzadu, zmian statutu oraz
zatwierdzenia "Regulaminu Rady Nadzorczej Rainbow Tours Spotki Akcyjnej".
NWZA ws. wyrazenia zgody na wydzierzawienie przez spotke zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
URSUS stanowigcej zaktad produkcyjny w Opalenicy, zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa stanowiacej zaktad
produkcyjny w Dobrym MieScie oraz zmiany statutu.
VOTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2019 roku.
Piatek, 28 Lutego 2020
ALIOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
KERNEL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il pétrocze 2019 roku.
MBANK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
APATOR Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2019 roku.
BETACOM Publikacja raportu za Ill kwartat roku obrotowego 2019/2020.
COMARCH Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2019 roku.
KOMPUTRON  Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2019/2020.
STALPROD Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2019 roku.
STELMET Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2019/2020.
SYGNITY Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2019/2020.
WASKO Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2019 roku.
STALEXP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

Poniedziatek, 2 marca2020

BRASTER

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

zmiany statutu.

Zrddio: biznes pap.pl. mac ronext.pl, s toog.pl, is bnews .pl, bankeer.pl, Bloomberg
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Wtorek, 3 marca 2020

POLIMEXMS

NWZAws. zmiany w sktadzie RN.

SYNEKTIK

ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy od dnia 1 pazdziernika 2018 do dnia 30 wrze$nia 2019 r. oraz
wyptaty dywidendy.

Sroda, 4 marca 2020

ABPL

Publikacja raportu za | pétrocze roku obrotowego 2019/2020.

Czwartek, 5 marca 2020

KRUK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
PKNORLEN NWZA ws. ustalenia liczby cztonkéw RN oraz zmianw sktadzie RN.
NWZA ws. potwierdzenia zawarcia umowy dzierzawy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa spotki
JWCONSTR obejmujacejzespot sktadnikéw majatku w postaci restauracji FIRST FLOOR oraz przyznania jednorazowego,
dodatkowego wynagrodzenia wybranym cztonkom RN.
ORBIS Zakoriczenie zapisow na sprzedaz akcji po 115 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Accorinvest Group.
ORBIS NWZAws. zmianw RN.
POLNORD Poczatek zapisdw na sprzedaz akcji po 3,55 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Cordia International.

Piatek, 6 marca 2020

ccc Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2019 rok.
INGBSK Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2019 rok.
DOMDEV Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2019 rok.
VIGOSYS Publikacja raportu za 2019 rok.

Zrddio: biznes pap.pl. mac ronext.pl, s toog.pl, is bnews .pl, bankeer.pl, Bloomberg
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 24 Llutego 2020
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo luty 96,10 95,00 96,00
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) styczen 9,30% 8,80% 8,30%
Wtorek, 25 Lutego 2020
8:00 Niemcy PKB ns.a, fin. (r/r) IV kw. 0,30% 0,30% 1,00%
10:00 Polska Stopa bezrobocia styczen 5,50% 5,20%
14:.00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych luty 0,90% 0,90%
16:00 USA IBnéi;rltis zaufania konsumentéw - Conference luty 132,00 13160
16:00 USA Indeks Fed z Richmond Luty 10,00 20,00
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg AP| tydzien 25 mlnbrk 4,16 mln brk
Sroda, 26 lutego 2020
16:00 USA Sprzedaz nowych doméw styczen 710 tys. 694 tys.
16:30 USA Zmiana zapas6w ropy tydzien 2,5 mlnbrk 0,4 mlnbrk
Czwartek, 27 lutego 2020
10:00 StrefaEuro  Podaz pienigdza M3 (r/r) styczen 5,30% 5,00%
11:00 StrefaEuro  Indeks nastrojéw w gospodarce luty 102,70 102,80
14:30 USA PKB (annualizowany), rew. IV kw. 2,10% 2,10%
14:30 USA Whnioski 0 zasitek dla bezrobotnych tydzien 212 tys. 210 tys.
Piatek, 28 Lutego 2020
0:30 Japonia Stopa bezrobocia styczen 2,20% 2,20%
0:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a., wst. (m/m) styczen 0,20% 1,30%
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) styczen -1,10% -2,60%
8:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (m/m) luty 0,30% -0,60%
8:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (r/r) luty 1,70% 1,70%
8:45 Francja Inflacja PPl (m/m) styczen 0,00%
8:45 Francja Inflacja PPI(r/r) styczen 0,30%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (m/m) luty -0,40%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (r/r) luty 1,40% 1,50%
8:45 Francja PKB s.a, fin. (k/k) IV kw. -0,10% 0,30%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocias.a. luty 5,00% 5,00%
10:00 Polska PKB ns.a, fin. (r/r) IV kw. 3,10% 3,90%
11:.00 Strefa Euro  Inflacja HICP - dane szacunkowe (r/r) luty 1,30% 1,40%
11:00 Wtochy Inflacja CPI, wst. (r/r) luty 0,50% 0,50%
15:45 USA Indeks Chicago PMI luty 45,90 42,90
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, fin. luty 100,90 99,80
2:00 Chiny Indeks PMI dla przemystu wg CFLP luty 45,00 50,00
2:00 Chiny Indeks PMI dla ustug wg CFLP luty 54,10

Zrddio: biznes pap.pl. mac ronext.pl, s toog.pl, is bnews .pl, bankeer.pl, Bloomberg
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

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

Bilans handlu zagranicznego - r znicamiedzy eksportema importem danego parstwa

BoE - BankCentralny Wielkiej Brytanii (zang. Bank of England)

BolJ -BankCentralnyJaponii (zang. Bankoflapan)

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akeji 40 najwigkszych spdtek akcyjnych notowanych nagietdzie w Paryzu (Francja)

D AX - indeks ukazujacy zmiang wartosci akeji 30 najwiekszych sp étek akcyjnych notowanych na gietdzie we Frankfurcie (Niemcy)

D eficyt budZetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktérej wydatki w budzecie danejinstytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie r ozliczeniowym (roku b udzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pienigzneiich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysoko$¢ zobowiazari zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektorana rynku finansowym

DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidendaprzypadajaca na jednaakcje

Duracja obligacji - czas trwania ob ligacji; Sredni wazony okres oczekiwania na wptyw srodkéw 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 spdtke 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 (zang. European Central Bank (ECB)

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

EBITDA - (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) - zysk operacyjny przed op eracjami finansowymi, opodatkowaniemi amortyzacja

Emerging Markets - zang. rynki wschodzace, ktére znalazty sie nadrodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwinietej

EPS - (earnings per share - wsk. zysku na jedng akcjg) - iloraz zysku nettooraz liczby akeji

EV/EBITDA - wskaznik warto$ci 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(zang. Federal Reserve System) - bankcentralny Stanéw Zjednoczonych

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

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

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczejsektora wytwdrczegow rejonie Chicago, bedacym jednym z najwigkszych okregédw 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
JerseyiDelaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnos$ciprodukcyjnejpublikowany przez Bank Rezerwy Federalnejw Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeksklimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsréd niemieckich przedsigbiorcow

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 wartoscipogorszenie sytuacji

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

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykariskich gospodarstw domowych, kiére
proszonesa o ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badar ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja
odpowiedzi na pytaniadotyczace oceny biezacych i oczekiwarl w stosunku do przysztych war unkéw ekonomicznych, w tym zatr udnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wéréd analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacjigospodarczej na danym obszarze

Inflacja CPI - wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych czyliinflacja konsumencka to gtéwna miara zmiany cen naterenie kraju

Inflacja PPI - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pieniedzy ktére otrzymuje producent za produkty,
pomniejszoneo nalezne podatki oraz o ewentualnerabaty 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
identyfikacjew obraciei rozliczeniach na rynku finansowym

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

Nikkei225 -indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 225 najwiekszych spétek akeyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebior stwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wiasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik infor muje
jakinwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez sp étke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebior stwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunekceny akcjido zysku na akcje (ang.earnings pershare - EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez sp 6tke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okres$lonego czasu.Jest on miargwielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziatari paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentdw 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 podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na
zmniejszaniu wydatkéw panstwai/lub zwigkszaniu p odatkéw)

Produkeja budowlano-montazowa - dotyczy robdt ktére zostaty zrealizowane naterenie kraju przez przedsigbiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcjasprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i fir m przemystowych (zatrudniajacych powyzej9 oséb)
Polityka pieniezna - (monetarna) cze$¢ polityki gospodarczej polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzeli sie na
polityke restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wyp owiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz eks pansywna (miekka; "gotebie" wyp owiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiane zatrudnieniaw USA w poprzednim miesiacu, w sektorze prywatnym, pozar olnictwem

Rentowno$¢ obligacji - rentowno$t¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji rosnie; natomiastjesli rentownos¢é rosnie to znaczy ze cenaspada

Ropa Brent - ropanaftowa wydobywanana Morzu Pétnocnym (Europa)

Ropa WTI - ropanaftowa wydobywanaw Zachodnim Teksasie (USA)

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

S pread Polska-Niemey (10Y) - r 6znicarentowno$ci 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), wilosciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

Stopa bezrobocia - obliczanajest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wéréd ludnosciaktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu alboinaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racjiudostepnieniagoinnym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jakostopa referencyjna)
S&P500- indeks ukazujacy zmiane wartosciakeji 500 najwiekszych sp étek akeyjnych notowanych nagietdziew Nowym Jor ku (USA)

Yield - wprzypadkunieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do war to$cinieruchomosci

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

Vo B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul.Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
* #* BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl



KOMENTARZ PORANNY

2020-02-25 08:12

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Twarda 18,00-105 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl

Zespdt Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:

Mic hat Krajezewski, CFA 225075291 mic hal.krajezewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot, CFA 22 50752 93 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak, CFA 225075292 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Tomasz Mazurek 22 5075276 tomasz.mazurek@bnpparibas.pl
Zespbt Makleréw Telefon: Adres e-mail:

Mac iej Sokotowski 225785768 mac iej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22 5075273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 566 9707 grzegorz.leszek@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 9705 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 57857 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 578 57 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl

Zespbt Produktéw Emisyjnych Telefon: Adres e-mail:

MarekJaczewski 223294353 mar ek jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
Ewa Drézdz 22 36892 50 ewa.drozdz@bnpparibas.pl
Michat Osiecki 22 566 97 34 michal.osiecki@bnpparibas.pl
Internetowe serwisy akcyjne

sm[]MA WEB - nowy system -wersja dla klientéw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|I]UMA PRUFESS'“NA[ - dotychczasowy system - wersja dla klientéw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzor nad Biurem M aklerskim BN P 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 sytuacjii potrzeb klienta oraz nie stanowi rekome ndacji w rozumie niu przepiséw Roz porzadzenia De legowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016
roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w c harakterze 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 zamowie nie jakiegokolwiek Klienta BN P Paribas Bank Polska S.A. Wsze Lkie informacje i opinie zawarte w powyzszym
dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze Zrodet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one wyczerpujace i w p etni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize
przeprowadzonag przez BM, opieraja sie na szeregu zatozen, ktdre 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 dokume ncie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlegac zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowie dzialnosci za prawdziwos¢ i
komplet nos¢ przedstawionyc hw niniejszym dokume ncie informacji i prognoz, jak rowniez za wszelkie szkody powstate w wynik u wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartychw niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie
byta ona przekazywana weczesniej Lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BN P 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 M aklerskie BNP Paribas Bank Polska SA, ul Twarda 18, 00-105 Warszawa - BN P Paribas Bank Polska S.A. z siedziba w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XI| Wy dziat 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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