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POPRZEDNIA SESJIA W SKROCIE POLSIA urs 1D LM 11D
WIG 44 777,61 1,86% 14,20% -22,57%
Srodowa sesja, po mocnej wyprzedazy akcji we wtorek, przebiegata w pozytywnych WIG20 1 605,12 2,01% 14,20% -25,35%
nastrojgch. Na Eiogatnieh p?zipmach hande[/zakohczyty wszystkie, g{(?wne indeksy, a mWIG40 317367 1,33% 13,90% -18,79%
prym V\{IOd{%/ .naJW|ekszg spotki = WIG20 wzrdst o ponaq 2%. Pozlytywme/zaskoczy{y w SWIGSO 1130234 1,69% 15,10% -6,16%
szczegblnosci walory Dino Polska, Cyfrowego Polsatu i CCC, ktdre zakoriczyty handel
z ponad 4% zyskiem. Pod wzgledem branzowym, na szerokim rynku najlepiej WIG20 USD 382,16 1,36% 16,70% ~32,54%
zachowywaty sie spétki budowlane (WIG-budownictwo +4,65%) i z ekspozycja na WIG20 TR 292227 2,01% 1420%  -2535%
sektor gier (WIG-Games ponad 3,5% wzrostu). Warto réwniez doda¢, ze walory CD- ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
Projektu na wczorajszej sesji po raz pierwszy w historii zakoriczyty notowania na S&P500 2799,31 2,29% 25,10% -13,35%
poziomie 347 zt. Optymistyc;ne na{stroje nie opus.zcza{ay réwniez .inwestoréw w Nasdaq C. 8 495,38 2.81% 23,80% -5,32%
Stanach Zjednoczonych, gdzie zarow/no S&PSOQ, jak i te(.:hnolog'mzny NASDAQ DAX 10 415,03 161% 19.10% -2139%
rozpoczety handel luka wzrostowa, koriczac dzieri na dodatnich poziomach. Strong
popytowa wspierato min. mocne, dwucyfrowe odbicie kwotowan ropy naftowej WTI. CACA0 441180 1,25% 12,70% ~26,20%
FTSE250 15 586,14 1,21% 19,20% -28,78%
Krajowa sprzedaz detaliczna w marcu (w cenach statych) spadta o 9% w ujeciu r/r, BUX 32 328,27 2,36% 4,80% -29,85%
szybciej niz spodziewat sie rynek. Gtebokie spadki zanotowata sprzedaz odziezy oraz IBEX 6 719,80 1,28% 7.86% -29,63%
samochodéw, vyzrosta natomiast sprzedaz farmaceutykéw. W cenach biezacych NIKKE] 19 407,77 141% 14.90% -17.96%
spadek sprzedazy detalicznej wynidst -7,1% r/r, co wskazuje na spowolnienie inflacji
débr konsumenckich. Kolejne miesiace przyniosg wg nas dalsze spadki sprzedazy OLEUIEALE S L0 10 — e
detalicznej, przede wszystkim w kategoriach nieuznawanych za tzw. dobra Polska 1,296 -31pb  -573pb  -8lL1pb
podstawowe. Bedzie to odzwierciedla¢ spadek dochoddw gospodarstw domowych, a USA 0,622 5,0 pb -141pb  -129,7 pb
takze obnizenie sie krancowej sktonnosci do konsumpcji. W wyniku nizszych Niemcy -0,410 6,7 pb -29 pb -83,6 pb
dochoddw konsumenci w znacznym stopniu beda réwniez ograniczali wydatki na WALUTY Kurs 1D ™ YTD
US+..Ug|, n(?V\l/et jezeli w kolejnych .etapach .odmrazama, gospodar@ kolejne typy EUR/PLN 45481 0.35% 142% 691%
dziatalnosci ustugowej beda stopniowo otwierane. Oprécz dochoddw, na wydatki
konsumentdw, wptyw moga miec¢ réwniez czynniki behawioralne. Wirus moze bowiem USD/PLN 4,2022 0.67% “212% 10,80%
réwniez zmienié¢ w istotny sposob nawyki konsumentéw, w zaleznosci od jego skali i CHF/PLN 4,3227 0,40% -1,00% 10,30%
dtugosci, oraz niepewnosci co do jego powtarzalnosci, lub tez pojawienia sie nowego GBP/PLN 5,1800 0,91% 4,40% 2,97%
wirusa, zmuszajacego gospodarki do ponownego zatrzymania sie. EUR/USD 1,0823 -0,32% 0,71% -3,48%
UsD/IPY 107,75 0,00% -2,92% -0,79%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII SUROWCE Kurs 1D M YTD
o . ) . Brent ($/bbl) 20,37 5,38% -24,64% -69,14%
Dzisiejszy handel na rynkach kasowych moze charakteryzowaé¢ podwyzszona WTI ($/bbl) 1378 19.10% -41,01% -77.43%

zmienno$¢ z uwagi na szereg danych makroekonomicznych, ktére maja zostaé

opublikowane w godzinach rannych i popotudniowych. Juz po 9 poznamy wstepne Ztoto ($/0zt) 173830 2,99% 10,90% 14,10%

odczyty wskaznikéw PMI dla Francji, Niemiec i Strefy Euro, ktére rzuca troche $wiatta MiedZ (c/Lb) 229,00 2,71% 9,02% -18,13%
na to jak wyglada aktywnos¢ gospodarcza w czasie pierwszego, petnego miesiaca
restrykcji zwigzanych z pandemia COV-19. 0 10 poznamy odczyt krajowej produkgji NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 22.04.2020
budowlano-montazowej, a po potudniu wstepne odczyty wskaznikéw PMI dla Standw WZROSTY SPADKI
Zjednoczonych oraz cotygodniowe dane dotyczace liczby wnioskdw o zasitek dla SANWIL 56,67% KOMPUTRON -9,62%
bezrobotnych (prognozy analitykéw wskazuja na ok. 4-4,2 mln 0sob). MERCATOR 17,49% FAMUR -8,14%
ARTIFEX 15,77% GAMEOQOPS -5,49%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) ATENDE  14.29% BIOMEDLUB -462%
15% XTPL 13,10% MABION -3,72%
10%
5‘;/0 OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
(5);; GPW 914,05 19,14% 78,28%
%(5):2 NAJWIEKSZE OBROTY 22.04.2020
-20% Spétka Obrot (PLNm) Transakcje Zmiana
'2524 PEKAO 118,51 9 349 -2,29%
gg;: PKNORLEN 94,74 7282 3,15%
-40% CDPROJEKT 89,17 6017 3,27%
‘S‘gﬂjj ; PKOBP 81,32 8942 0,71%
kwi-19 lip-19 paz-19 sty-20 kwi-20 PZU 63,82 4430 0,94%
WIG e \\/|G20 s MWIG40 s S\WIG 80
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Zmiana warunkéw emisji obligacji

zgromadzenie Obligatariuszy grupy zdecydowato o zmianach warunkdw emis;ji
obligacji.

zmieniono definicje przypadku naruszenia m.in. w spos6b ograniczajacy mozliwosci
uchwalenia oraz wyptaty dywidendy lub zaliczek na poczet dywidendy przed dniem
wykupu oraz w ten sposob, ze przekroczenie wartosci 3,5x wskaznika zobowigzania
finansowe netto/EBITDA na ostatni dzie roku obrotowego 2020 nie stanowi
przypadku naruszenia, jezeli przed 31 grudnia 2020 roku bedzie dokapitalizowanie
spotki o wartosci nie nizszej niz 250 miln zt.

Cyfrowy Polsat

Wptyw pandemii na dziatalno$¢ spétki

Grupa pomimo pandemii koronawirusa realizuje bez przeszkdd zatozone projekty
inwestycyjne, a Telewizja Polsat uczestniczy w negocjacjach dotyczacych nabycia
sp6tek z Grupy Interia.

Wg. Zarzadu spotki, w obszarze swojej podstawowe] dziatalnosci Grupa Polsat jest
wzglednie odporna na negatywne skutki pandemii z uwagi na to, ze wiekszos¢
dziatalnosci operacyjnej spotek z grupy bazuje na modelu biznesowym opartym na
duzej bazie klientdw kontraktowych, dzigki czemu grupa generuje "stabilny i
przewidywalny" strumierl przychoddw z optat abonamentowych.

Istotng, negatywna konsekwencjg obostrzeri wprowadzonych w zwiazku z pandemig
byto zamkniecie czesci stacjonarnych punktéw sprzedazy, zlokalizowanych w
szczegolnosci w duzych centrach handlowych. Zarzad podat, ze operacyjnie
funkcjonuje ok. 65% POS-6w nalezacych do grupy, przy czym obserwowany ruch
klientéw w otwartych punktach jest znaczaco nizszy niz w przesztosci. Istotny
wzrost sprzedazy odnotowata sprzedaz za posrednictwem kanatdw zdalnych.
Telewizja Polsat oczekuje takze spowolnienia na rynku reklamowym, jednakze Grupa
nie widzi na dzien dzisiejszy mozliwosci przedstawienia rzetelnego oszacowania
wptywu pandemii koronawirusa COVID-19 na rynek reklamy w nadchodzacych
kwartatach.

Famur

Zawieszenie wykonania uméw przez PGG

Polska Grupa Gdrnicza zawiadomita wspétpracujace firmy o wystgpieniu tzw. sity wyzszej i
zapowiada, ze od 1 maja na miesigc zawiesi wykonanie czesci kontraktdw na roboty zlecone
w kopalniach oraz na dzierzawe maszyn i urzadzen gorniczych

ING Bank Slaski

Rating
Agencja Moody's podtrzymata ratingi dla ING Banku Slaskiego i utrzymata perspektywe

"stabilng" dla dtugookresowego ratingu depozytdw.

Kety GK

Wyniki za Q12020

Przychody = 831 mln zt (vs. 820 mln zt szacunkdow)

EBITDA = 146 mln zt (vs. 125 mln zt szacunkdw)

EBIT = 108 mln zt (vs. S0 mln zt szacunkdw)

Zysk netto = 83 mln zt (vs. 70 mln zt szacunkow).

Grupa podata, ze podtrzymuje prognoze na 2020 rok, pomimo mozliwego spadku
sprzedazy w Il i Ill kwartale w segmencie wyrobdéw wyciskanych i systemow
aluminiowych.

Wptyw powyzszych zatozeri nie powoduje odchylen w zakresie podstawowych
parametréw prognozy na rok 2020 obejmujacych zysk operacyjny, EBITDA czy netto
grupy kapitatowej powyzej 10%.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Rezygnacja z projektéw
e Grupa rezygnuje z projektdw i programoéw nieprzynoszacych oczekiwanych korzysci,
zaplanowanych na lata 2020-2024, o tacznej wartosci ponad 1 mld zt. W sumie
zrezygnowano z kilkudziesieciu projektdw.
e Spbtka poinformowata, ze planowane wydatki na te projekty w 2020 r. wynosity
blisko 200 mln zt, a skumulowane oszczednos$ci w zwigzku z ich zamknieciem
wyniosa ponad miliard ztotych w ciagu najblizszych 5 lat.

PGNIG

Rozpoczecie wydobycia ze ztoza Arfugl w Norwegii

PGNiG Upstream Norway uruchomito pierwszy odwiert produkcyjny na ztozu Arfugl na
Norweskim Szelfie Kontynentalnym. Spdtka planuje rozpoczecie eksploatacji kolejnych
odwiertdw jeszcze w tym roku.

PKN Orlen

Powotanie Prezesa Zarzadu na nowa kadencje
Minister Aktywdw Panstwowych powotat w sktad zarzadu PKN Orlen Daniela Obajtka na
nowg wspdlng kadencje zarzadu, a rada nadzorcza sp6tki powierzyta mu funkcje Prezesa.

Play

Przedwstepna umowa nabycia Virgin Mobile

e P4 sp.zo.0, spotka zalezna Play Communications, podpisata przedwstepng umowe
nabycia 100% udziatéw w Virgin Mobile Polska za 60,7 mln zt.

e transakcja zostanie sfinansowana ze $rodkéw wtasnych oraz w oparciu o dostepne
Play finansowanie zewnetrzne i bedzie podlegato okreslonym korektom zwigzanym
z procedurg tzw. closing accounts.

e Nabycie Virgin Maobile Polska, uwzgledniajac koszty integracji oraz przewidywane
synergie, powinno mie¢ pozytywny wptyw na skorygowang EBITDA oraz wolne
przeptywy pieniezne dla akcjonariuszy Spotki w ciggu 24 miesiecy od daty nabycia

PGNIG

Ceny gazu - prognozy
Prezes PGNIG Jerzy Kwiecinski spodziewa sig, ze obecne bardzo niskie ceny gazu ziemnego
na rynkach nie utrzymaja sie dtuzej i w drugiej potowie roku moga wzrosnac.

Spétki detaliczne

Nowe powierzchnie handlowe

Rynek handlowy mocno odczuwa skutki panujacej epidemii koronawirusa. Przyrost nowej
powierzchni handlowej w 2020 roku spadnie o ok. 50% r/r, do 140 tys. m kw. - wynika z
raportu firmy doradczej CBRE. Odbicie na rynku bedzie mozliwe w przysztym roku.

sWIG80 i inne

Cl Games

Komentarz zarzadu

o (Cl Games negocjuje z mBankiem nowe warunki finansowania - spotka szacuje, ze na
obecnie realizowane projekty wystarczy jej ok. potowa z dotychczas dostepnych 35
mln zt - podat prezes Marek Tyminiski podczas wideokonferencji. Prezes spodziewa
sie, ze w kolejnych okresach spotka bedzie notowata dodatnie przeptywy pieniezne,
podobnie jak w | kwartale tego roku.

e Tymiriski podat, ze druga czes$¢ gry "Sniper Ghost Warrior Contracts" - ktéra moze
zadebiutowac jeszcze w tym roku - ma mie¢ nizszy budzet, zaréwno produkcyjny
jak i marketingowy, od pierwszej czesci, na ktdrg spotka przeznaczyta 35 miln zt
(oraz dodatkowo 9 mln zt na wytworzenie nosnikéw fizycznych gry).

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

Data Ticker Wydarzenie
Czwartek, 23 kwietnia 2020

ENEA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
KERNEL Dzieni ustalenia prawa do dywidendy 0,25 USD na akcje.

DEBICA Publikacja raportu za 2019 rok.

GROCLIN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
MASTERPHA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
POLNORD NWZA ws. zmian w sktadzie osobowym RN oraz zmiany statutu.
RANKPROGR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
WIELTON Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

Piagtek, 24 kwietnia 2020

cce Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

APATOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
CFI Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
CORMAY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
HERKULES Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

Zakonczenie zapisow na sprzedaz akcji po 1,97 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Ringier Axel

MORIZON Springer Media.

OVOSTAR Publikacja raportu za 2019 rok.

PROCHEM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
TXM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
WAWEL Publikacja raportu za | kwartat 2020 roku.

WOJAS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
WORKSERV 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, 20 kwietnia 2020
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) marzec -0,80% -0,50% -0,10%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) marzec 6,30% 6,60% 7,70%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) marzec 0,30% 0,80% 1,10%
11:00 Strefa Euro (BE'LjQ)S handlu zagranicznego s.a. luty 258mld 19,3 mld 18,2 mld
Wtorek, 21 kwietnia 2020
8:00 WLk. Brytania  Stopa bezrobocia luty 4,00% 3,90% 3,90%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) marzec -2,30% -1,70% 4,90%
10:00 Polska gfzr‘eynfyr:{i“éijri)sprzeda”ej marzec -0,50% -0,50% 0,10%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW kwiecien 28,20 -41,00 -49,50
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien 13’;&“[” 16,1 minbrk 13,1 mln brk
Sroda, 22 kwietnia 2020
8:00 WLk. Brytania  Inflacja CPI (m/m) marzec 0,00% 0,00% 0,40%
8:00 WLk. Brytania  Inflacja CPI (r/r) marzec 1,50% 1,50% 1,70%
8:00 WLk. Brytania  Inflacja PPI (r/r) marzec 0,30% 0,00% 0,40%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) marzec -7,10% -4,00% 9,60%
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien 15’borlimn 16,1 mln brk 19,25 mln brk
Czwartek, 23 kwietnia 2020
2:30 Japonia Indeks PMI dla przemystu, wst. kwiecien 43,7 44,80
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (m/m) marzec -4,00% -0,30%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) marzec -4,00% 0,00%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. kwiecieri 37,80 43,20
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug, wst. kwiecien 25,00 27,40
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, wst. kwiecien 39,00 45,40
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug, wst. kwiecieri 28,80 31,70
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) marzec 5,50%
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu, wst. kwiecien 39,60 44,50
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug, wst. kwiecieri 24,80 26,40
14.00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) marzec 9,60% 9,40%
14:00 Polska Protokét z posiedzenia RPP kwiecien
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 4000 tys. 5245 tys.
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, wst. kwiecieri 37,00 48,50
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, wst. kwiecieri 30,00 39,80
16:00 USA Sprzedaz nowych domdéw marzec 645 tys. 765 tys.
Piagtek, 24 kwietnia 2020
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) marzec 0,40%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) marzec 0,40% 0,60%
10:00 Polska Stopa bezrobocia marzec 5,60% 5,50%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo kwiecien 80,00 86,10

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, fin.

kwiecien 68,00 89,10

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

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

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek 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 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 wskaZznika 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 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, 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 PPl - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pienigdzy ktdére otrzymuje producent za produkty,
pomniejszone o nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

ISIN - (ang. International Securities Identification Number) - jest to 12-cyfrowy kod, ktéry jednoznacznie oznacza papiery wartosciowe Lub instrumenty finansowe utatwiajac tym samym ich
identyfikacje w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym

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

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 225 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaZznik 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 rynkowej przedsigbiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunek ceny akeji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spotke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalno$ci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartosé débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci 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 zwiekszaniu wydatkéw paristwa 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 przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wigcej niz 9 0séb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkeja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na polityke
restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

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

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

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

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

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

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

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placdwki 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 przychoddéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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Nadzor nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej
BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku
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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, 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 dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletnos¢ przedstawionych
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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:
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