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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

W centrum uwagi rynkéw nadal pozostaje przede wszystkim epidemia koronawirusa.
Oprécz bankdéw centralnych gotowos$¢ do stymulowania negatywnych skutkdw
epidemii wyrazaja rzady odpowiedzialne za polityke fiskalng. Pierwszy krok poczynit
w $rode wieczorem kongres USA. Izba Reprezentantéw opowiedziata sie 4 marca za
wydzieleniem 8.3 mld USD na walke z epidemia. Ze $rodkéw finansowana bedzie m.in.
prewencja i pomoc medyczna dla zakazonych. Pakiet obejmuje réwniez fundusze,
ktére majg pomdéc w przyspieszeniu prac nad szczepionkg. Mimo deklarowanej
gotowosci do podjecia dziatan fiskalnych nastoje na rynkach pozostaja pesymistyczne.
W trakcie czwartkowej sesji na zachodnioeuropejskich gietdach dominowaty ponownie
spadki. Po pozytywnej reakcje na wygrang Joe Bidena podczas tzw. superwtorku,
wczoraj inwestorzy na Wall Street powrdcili do niepewnosci w kontekscie skutkéw
epidemii koronawirusa.

Mimo dalszego ostabienia sie dolara amerykariskiego, awersja do ryzyka przetozyta
sie réwniez na staby wynik rynkéw emerging markets. Krajowy WIG20 stracit wczoraj
nieco ponad 2,0%. Zdecydowanie lepiej zachowywaty sie notowania $rednich i
mniejszych spétek, co potwierdza negatywny wptyw odptywu kapitatu zagranicznego
z najwiekszych spétek.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESIJI

W kalendarium makroekonomicznym, poza porannymi danymi z Niemiec o
styczniowych zamdwieniach w przemysle, w dalszej czesci dnia do wazniejszych
odczytdw zaliczy¢ mozna kolejne miesieczne dane z amerykariskiego rynku pracy za
luty. Stabsze dane moga by¢ dodatkowym argumentem do kontynuowania obnizek
stdp procentowych podczas ,standardowego” posiedzenia Fed juz w marcu.

Uwaga inwestoréw bedzie skierowana réwniez na rynek surowcowy. Dzi$ koriczy sie
dwudniowe posiedzenie kartelu OPEC+, na ktdrym Arabia Saudyjska naciska na
dodatkowe ciecia dziennego wydobycia ropy naftowej o 1-1,5 mln barytek. Wg
doniesien, na chwile obecna oporem do powyzszego pozostaje Rosja. Z jednej strony
wzrost cen czarnego surowca sprzyjatby rosyjskiemu budzetowi, z drugiej strony
jednak Kreml potrzebuje mozliwosci rozwoju nowych projektéw wydobywczych, ktére
juz powinny zastepowac ztoza mocno wyeksploatowane.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 50 753,91 -1,61% -12,68% -12,24%
WIG20 182285 -2,05% -14,13% -15,22%
mWIG40 3690,89 -0,68% -10,04% -5,56%
sSWIG80 11 964,99 -0,38% -6,70% -0,66%
WIG20 USD 474,55 -1,71% -13,78% -16,24%
WIG20 TR 3318,67 -2,05% -14,13% -15,22%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 302394 -3,39% -9,32% -6,40%
Nasdagq C. 8 738,59 -3,10% -8,10% -2,61%
DAX 11 944,72 -1,51% -11,38% -9,84%
CAC40 5361,10 -1,90% -10,43% -10,32%
FTSE250 19 323,13 -2,13% -10,21% -11,70%
BUX 42 607,98 -1,66% -3,21% -7,54%
IBEX 8 683,00 -2,55% -10,65% -9,07%
NIKKEI 20 749,75 -2,72% 13,08% 12,29%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Polska 1,697 -1,5 pb -49,1pb  -41,0pb
USA 0,918 -141pb  -731pb  -100,1 pb
Niemcy -0,687 -4,7 pb -3L,7pb 1113 pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4,3069 0,26% 1,44% 1,24%
USD/PLN 3,8350 -0,61% -0,64% 1,09%
CHF/PLN 4,0556 0,56% 2,30% 3,44%
GBP/PLN 4,9675 0,05% -1,00% -1,25%
EUR/USD 1,1230 0,87% 2,10% 0,15%
UsD/IPY 106,19 -1,26% -3,29% -2,22%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 49,99 -2,23% -9,57% -24,26%
WTI ($/bbl) 45,90 -1,88% -9,56% -24,83%
Ztoto ($/0zt) 1 668,00 1,52% 6,73% 9,51%
Miedz (c/Lb) 257,30 -0,50% -0,06% -8,01%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 04.03.2020
WZROSTY SPADKI
HARPER 31,60% CORMAY -10,46%
MAKARONPL 9,76% FORTE -8,27%
SIMPLE 8,00% ENTER -7,38%
XTPL 6,67% VRG -7,14%
FAMUR 6,20% RAINBOW -6,55%
OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 786,68 75,33% 22,44%
NAIWIEKSZE OBROTY 04.03.2020
Spétka Obrot (PLNm) Transakcje Zmiana
PKNORLEN 100,87 13 665 -3,69%
CDPROJEKT 90,58 6229 0,68%
PKOBP 88,49 7766 -2,83%
PzU 67,10 5444 -2,19%
PEKAO 48,17 4538 -1,32%

Zradto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Budimex

Najkorzystniejsza oferta

Oferta Budimeksu o wartosci 165,6 mln zt netto okazata sie najkorzystniejsza w przetargu
GDDKIA na budowe drogi ekspresowej S-5 na odcinku Ornowo-Wirwajdy.

Termin zakonczenia robdt ustalono na 31 miesiecy od daty zawarcia umowy.

ccc

Wyniki finansowe 4Q19

e Grupa CCC miata w 2019 roku 27,4 mln zt straty netto jednostki dominujacej wobec
59,3 mln zt zysku rok wczesniej. Zysk operacyjny wynidst 133,1 mln zt wobec 372,5
mln zt przed rokiem.

e Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej wynidst w 2019 r. 18,4 mln zt wobec 223,5
mln zt rok wczes$niej.

e Przychody grupy wyniosty wzrosty o 24 proc. rdr do 5,845 mld zt wobec 4,726 mld
zt rok wezesniej.

e Marza brutto ze sprzedazy wyniosta 49,4 proc. wobec 50,1 proc. w 2018 r.

e Powierzchnia sprzedazy grupy wyniosta 760,0 tys. m kw. i wzrosta 0 99,8 tys. m kw.
rdr.

Dom Development,
Neuca, Boryszew, Cl
Games

Rewizja roczna indekséw
Po sesji 20 marca zostanie przeprowadzona roczna rewizja indeksow, w wyniku ktdérej spotki
Dom Development i Neuca wejda do indeksu mWIG40, a opuszcza go Boryszew i Cl Games.

ING

Rekomendacja dywidendy

Zarzad ING Banku Slaskiego zdecydowat o przedtozeniu walnemu zgromadzeniu propozycji
uchwaty, ktdra zaktada wyptate dywidendy za 2019 rok w tagcznej kwocie 494,4 miln zt, czyli
3,8 zt brutto na akcje.

Kruk

Komentarz Zarzadu

W 2020 roku chcemy zainwestowac wiecej niz w 2019, utrzymujac jednoczesnie dobre
poziomy zwrotdw. W 4 kwartale powrdciliSmy na rynek wtoski i przy naszym selektywnym
podejsciu, sfinalizowaliSmy pierwsze transakcje o tacznej wartosci 99 min zt. Jednak to rynek
polski i rumunski dominuje w naszych planach inwestycyjnych na ten rok. We Wtoszech i
Hiszpanii pozostaniemy selektywni. Pod wzgledem sity bilansu mamy elastyczny dostep do
finansowania oraz mocne przeptywy gotéwkowe i bedziemy szuka¢ nowych szans na
zwigkszenie aktywnosci inwestycyjnej”.

Pekao

Zalecenie KNF odno$nie podziatu zysku

Bank Pekao otrzymat od Komisji Nadzoru Finansowego indywidualne zalecenie zwiekszenia
funduszy wtasnych poprzez zatrzymanie przez bank co najmniej 25 proc. zysku
wypracowanego w 2019 r.

Bank Pekao informowat wczesniej, ze planuje przedstawi¢ rekomendacje podziatu zysku za
2019 r. w Il kwartale.

sWIG80 i inne

AB

Komentarz Zarzadu

AB dziata w normalnym trybie i ocenia, ze stan zapasdw pozwoli przetrwaé okres
zmniejszonych dostaw zwigzany z koronawirusem. Spétka widzi takze szanse na wzrost skali
biznesu.

Atal

Wywiad z Zarzadem

Atal ocenia, ze jest w stanie sprzeda¢ w 2020 roku 3,2-3,5 tys. mieszkan. W styczniu i lutym
spotka podpisata o ponad 29 proc. wiecej uméw deweloperskich rdr.

W ocenie prezesa Atalu, nie ma obecnie zadnych przestanek, ktére miatyby swiadczy¢ o tym,
ze ceny mieszkan w 2020 roku beda nizsze.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Cognor Komentarz Zarzadu
Cognor nie odczuwa jeszcze wptywu koronawirusa na dziatalnos¢, monitoruje jednak
dostawcow komponentéw sprowadzajacych je z Chin. Monitoring dotyczy m.in dostawcdow
elektrod grafitowych.
"Pierwszy kwartat na razie nie rézni sie od koricdwki 2019. Mamy nadzieje, ze biezacy rok
przyniesie nam wyzsze zyski niz ubiegty. Liczymy szczegdlnie na odbicie w segmencie
motoryzacyjnym".

Elektrobudowa Ugoda z Tauron Ciepto
Elektrobudowa zawarta ugode z Tauron Ciepto w zwiazku z realizacja kontraktu na budowe "
bloku cieptowniczego w Tychach. Spdtka ocenia, iz zawarcie ugody wptynie na poprawe
wyniku finansowego roku 2020 w kwocie ok. 10,7 mln zt.

Intersport Przejecie sklepéw
Intersport Polska zawart ze spdtka OTCF warunkowa umowe przejecia trzech sklepéw "4
Faces". taczna wartos¢ transakcji nie przekroczy 4,9 mln zt netto i bedzie ptatna w ratach
do 30 marca 2021 roku.

Novaturas Spadek popytu z powodu koronawirusa

Novaturas, operator turystyczny w krajach nadbattyckich, widzi spadek popytu z powodu
rozprzestrzeniania sie koronawirusa, co wptynie na wyniki grupy za pierwszy kwartat 2020
r.

"Po udanym poczatku 2020 roku w zakresie sprzedazy i rentownosci, grupa Novaturas
doswiadczyta w marcu zmniejszonego popytu na wycieczki turystyczne z powodu
rozprzestrzeniania sie koronawirusa. Bedzie to miato wptyw na wyniki finansowe pierwszego
kwartatu, ktore bedg stabsze niz wczesniej planowano"..

Seco/Warwick

Nowa strategia

e Grupa Seco/Warwick przyjeta strategie na lata 2020-2022, w ktdrej jako cel
wskazuje m.in. wzrost rentownosci netto do poziomu 4 proc. w 2022 r. oraz
ograniczenie naktadéw inwestycyjnych (odtworzeniowych i rozwojowych) do
Sredniego poziomu okoto 11 mln zt rocznie.

e Seco/Warwick zamierza rosna¢ organicznie i nie zaktada przeje¢ innych firm.

e Spétka chce koncentrowac sie produktach wysokomarzowych, systematycznym
wzroscie rentownosci netto oraz komercjalizacji technologii wypracowanych w
ostatnich latach.

e Seco/Warwick chce udoskonali¢ proces komercjalizacji nowych produktéw i
technologii - w tym powota¢ Zaktad Wdrazania Nowych Technologii. Zapowiada
wspotprace miedzy segmentami i spdétkami (cross-selling) oraz doskonalenie
obszaru produkcji. Spdtka chce takze wprowadzi¢ system motywacyjny dla
pracownikow.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Data

Ticker

Wydarzenie

Czwartek, 5 marca 2020

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

Piatek, 6 marca 2020

cce 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.

Poniedziatek, 9 marca 2020

PBKM

Zakonczenie zapisow na sprzedaz akcji po 66,40 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez AOC Health GmbH.

PEP

Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

Wtorek, 10 marca 2020

PGE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
KOGENERA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
XTB Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

Sroda, 11 marca 2020

RONSON

Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

Czwartek, 12 marca 2020

CYFRPLSAT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
LOTOS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
PGNIG Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
pzU Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
GPW Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
WIELTON NWZA ws. potaczenia spotki Wielton S.A. i Wielton Investment Sp. z 0.0. oraz wyrazenia zgody na plan
potaczenia.
WIRTUALNA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

Pigtek, 13 marca 2020

EUROCASH Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
AGORA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
DINOPL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
TORPOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

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, 2 marca 2020
1:30 Japonia Indeks PMI dla przemysty, fin. luty 47,80 47,60 48,80
2:45 Chiny Indeks PMI dla przemysty, fin. luty 40,30 45,70 51,10
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu luty 48,20 48,00 47,40
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu luty 48,70 49,20 48,90
9:50 Francja Indeks PMI dla przemystuy, fin. luty 49,80 49,70 51,10
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemysty, fin. luty 48,00 47,80 45,30
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystuy, fin. luty 49,20 49,10 47,90
15:45 USA Indeks PMI dla przemystuy, fin. luty 50,70 50,80 51,90
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu luty 50,10 50,40 50,90
Wtorek, 3 marca 2020
11:00 Strefa Euro Inflacja PPI (m/m) styczen 0,40% 0,50% 0,10%
11:00 Strefa Euro Inflacja PPI (r/r) styczen -0,50% -0,50% -0,60%
11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia styczen 7,40% 7,40% 7,40%
11:00 Strefa Euro Inflacja HICP - dane szacunkowe (r/r) luty 1,20% 1,20% 1,40%
16:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych marzec 1,00-1,25% 1,50-1,75%
17:00 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC marzec
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien 1,7 mln brk 3,3mlnbrk 1,3 mln brk
Sroda, 4 marca 2020
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug luty 26,50 48,00 51,80
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) styczen 0,90% 1,00% -2,00%
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug luty 52,10 51,40 51,40
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug, fin. luty 52,50 52,60 51,00
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug, fin. luty 52,50 53,30 54,20
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug, fin. luty 52,60 52,80 52,50
11:00 Strefa Euro Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) styczen 0,60% 0,60% -1,10%
14:45 Polska Decyzja ws. stép procentowych marzec
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, fin. luty 49,40 49,40 53,40
16:00 USA Indeks ISM dla ustug luty 57,30 54,90 55,50
16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP marzec
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 0,8 mln brk 2,6 mln brk 0,45 mln brk
Czwartek, 5 marca 2020
14:30 USA Whnioski 0 zasitek dla bezrobotnych tydzien 216 tys. 215 tys. 219 tys.
Piatek, 6 marca 2020
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle s.a. (m/m) styczen 1,40% -2,10%
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego (USD) styczen -46,1 mld -489 mld
14:30 USA Stopa bezrobocia luty 3,60% 3,60%
14:30 USA igjrnoinziig“rgme”‘a W sektorze Luty 175tys.  225tys.
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) luty 3,00% 3,10%

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.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 zdolnos¢ kredytowa i wyptacalno$¢ réznych podmiotdw, w tym spétek, instytucji finansowych i parfistw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez managerdw 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 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 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 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwarn co do ksztattowania sig 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, dochoddw, planowanych zakupéw

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

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

Inflacja PPI - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty 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 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 akeji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spotke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat 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 dziatan paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentéw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet panstwa; rozréznia sie polityke fiskalna ekspansywna (polegajaca na zwigkszaniu wydatkéw panstwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw panstwa i/lub zwiekszaniu podatkdw)

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja 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 nabywcow

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 przychodéw z najmu do warto$ci nieruchomosci
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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
Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Maciej Sokotowski 22 57857 68 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22507 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 57857 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zesp6t Produktéw 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
sm[]MA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

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

Nadzér 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 S.A. (dalej
BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku.
Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne Lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie
zostaty przygotowane Lub zaczerpniete ze Zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzona
przez BM, opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sig 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 kompletnos¢ 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 wezesniej
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 S.A, 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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