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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Notowania warszawskiego parkietu na poczatku tygodnia negatywnie wyrézniaty
sie na tle zdecydowanej wiekszodci indeksdw panstw rozwinietych i
rozwijajacych sig, ktdre zanotowaty wyrazne wzrosty. Szczegélng réznice
dostrzegamy wzgledem naszych zachodnich sasiaddw (DAX + 3,13%, CAC40
+2,55), ale takze parkietdw amerykanskich (S&P500 +1,47%, ale np. brazylijska
BOVESPA +4,02%). Tym samym krajowy indeks blue chipdw kontynuuje lokalng
korekte po tym, jak w pierwszej potowie kwietnia dotart do rejonu oporu na ok.
1650 pkt. tworzonego przez luke spadkowa z 9 marca. Wczoraj naszym
indeksom cigzyty akcje bankdw. Agencje ratingowe poinformowaty o obnizce
perspektyw ratingéw dla mBanku, Alior Banku i Banku Handlowego, co mogto
niejako przypomnie¢ inwestorom o perspektywie pogorszenia sie wynikéw
sektora w br. Z drugiej strony pozytywnie wyréznit sie sektor telekomunikacyjny,
tradycyjnie (w ostatnim czasie) wzrastaty takze akcje Dino Polska i CD Projekt.

Indeksy na pozostatych rynkach kontynuowaty tymczasem fale wzrostowg
rozpoczeta pod koniec marca, a inwestorzy dyskontuja w ten sposéb oczekiwania
na znoszenie ograniczeri wprowadzonych w wyniku pandemii koronawirusa.
Zwracamy uwage, iz na rynkach europejskich wczoraj najmocniej wzrastaty
spotki cykliczne, czyli sektor motoryzacyjny, linie lotnicze, ale takze banki. Silng,
prawie 25% przecene odnotowaty kontrakty terminowe na amerykarska rope WTI
- w zwiazku z coraz mniejszymi mozliwosciami magazynowymi w USA
inwestorzy zawczasu zamykajg pozycje w kontrakcie czerwcowym aby uniknaé
sytuacji z zesztego tygodnia, kiedy tuz przed wygasaniem, majowe kontrakty
kwotowane byty po ujemnych wartodciach (sprzedajacy rope doptacali
kupujacym aby ja odebrali tak aby nie ponosi¢ kosztdw jej przechowywania).

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESIJI

Z uwagi na brak istotnych danych makroekonomicznych oczekujemy, iz wieksze
ruchy na rynkach finansowych beda miaty miejsce dopiero w drugiej potowie
tygodnia. W $rode poznamy miedzy innymi wstepne dane o inflacji w Niemczech
za kwiecien, wstepne prognozy dynamiki PKB w USA za 1Q20, a dodatkowo
posiedzenie bedzie korczy¢ amerykarska Rezerwa Federalna - obecnie
konsensus rynkowy wskazuje na utrzymanie stdp procentowych w przedziale
0,0-0,25%.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 44 704,71 -0,40% 9,34% -22,70%
WIG20 1591,97 -0,62% 7,86% -25,96%
mWIG40 3197,45 -0,42% 11,60% -18,19%
sSWIG80 11 549,41 0,88% 14,90% -4,11%
WIG20 USD 380,64 -0,17% 5,47% -32,81%
WIG20 TR 2 898,33 -0,62% 7,86% -25,96%
ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 2878,48 1,47% 13,30% -10,90%
Nasdaq C. 8730,16 1,11% 16,40% -2,70%
DAX 10 659,99 3,13% 10,70% -19,54%
CAC40 4 505,26 2,55% 3,53% -24,64%
FTSE250 15952,72 1,69% 8,01% -27,10%
BUX 33 196,85 0,70% 3,53% -27,96%
IBEX 6 731,80 1,78% -0,68% -29,50%
NIKKEI 19 763,09 -0,10% 3,55% -16,46%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
Polska 1,359 0,1 pb -44,3 pb -74,8 pb
USA 0,664 6,2 pb -1,2 pb -125,5 pb
Niemcy -0,457 1,8 pb -9,4 pb -88,3 pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4,5349 -0,05% -0,05% 6,60%
USD/PLN 4,1868 -0,25% 2,81% 10,40%
CHF/PLN 4,2945 -0,32% 0,29% 9,54%
GBP/PLN 5,2030 0,25% 2,56% 3,43%
EUR/USD 1,0832 0,20% -2,78% -3,40%
UsD/IPY 107,26 -0,14% -0,66% -1,24%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 23,07 7,60% -7,46% -65,05%
WTI ($/bbl) 12,78 -24,56% -40,59% -79,07%
Ztoto ($/0zt) 172380 -0,68% 6,08% 13,20%
Miedz (c/Lb) 234,50 0,34% 7,97% -16,16%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 27.04.2020
WZROSTY SPADKI
MWTRADE 43,28% EFEKT -13,89%
XTB 35,78% PHARMENA -11,98%
GLCOSMED 29,73% MILLENNIUM -7,42%
SONEL 29,41% IMS -7,11%
RAFAMET 20,19% WIRTUALNA -6,80%
OBROTY PLNm Rosngce Spadajace
GPW 1081,91 56,67% 43,24%
NAJWIEKSZE OBROTY 27.04.2020
Spétka Obrot (PLNm) Transakcje Zmiana
PEKAO 190,73 13745 -2,66%
CDPROJEKT 121,30 7 613 1,27%
PKOBP 112,25 13026 -3,46%
PzU 88,17 3903 0,03%
PKNORLEN 66,34 6332 -2,30%

Zradto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40

+/-

Alior Bank

Obnizka perspektywy ratingu
Agencja Standard&Poor's obnizyta perspektywe ratingu Alior Banku do "negatywnej" ze
"stabilnej" wczesniej, zachowujac dtugoterminowa ocene na poziomie "BB"

Bank Handlowy

Brak dywidendy
Zarzad Banku Handlowego zarekomenduje Walnemu Zgromadzeniu pozostawienie catego
zysku netto za rok 2019 w wysokosci 478,8 mln zt niepodzielonym.

Bank Handlowy

Obnizka perspektywy ratingu
Agencja Fitch zmienita perspektywe ratingu Banku Handlowego do negatywnej ze stabilne;j.
Jednoczes$nie Fitch potwierdzit dtugoterminowy rating IDR banku na poziomie "A-".

Budimex

Podpisanie umowy

Budimex podpisat z Generalng Dyrekcjg Drdg Krajowych i Autostrad umowe o wartosci 460,8
mln zt netto. Umowa dotyczy kontynuacji projektowania i budowy drogi ekspresowej S-5 na
odcinku od wezta Nowe Marzy (bez wezta) do wezta Dworzysko (z weztem) o dtugosci ok.
23,3 km.

Budimex

Wyniki 1Q'20 i backlog

Grupa Budimex odnotowata w pierwszym kwartale 2020 roku 24 mln zt zysku netto wobec
28,8 mln zt przed rokiem. Przychody grupy w tym okresie wyniosty 1.474,9 mln zt wobec
1.380,3 mln zt rok wczesniej.

Portfel zamdwien grupy Budimex wynidst na koniec marca 2020 roku 11,97 mld zt . Wartos¢
kontraktéw podpisanych w okresie styczeri-marzec wyniosta 2,32 mld zt.

ccc

Emisja akcji

CCC rozpoczyna budowe ksiegi popytu w ramach emisji do 6,85 mln akcji serii | i 6,85 mln
akcji serii J oraz sprzedazy do 2,06 mln akcji oferowanych przez zalezng od Dariusza Mitka
spotke Ultro. CCC przewiduje, ze umowy objecia akcji serii | zostang zawarte przez
inwestoréw do 6 maja, a w przypadku akcji serii J do 14 maja. Cena emisyjna nowych akcji
nie moze by¢ nizsza niz 30 zt.

Intencja Ultro jest objecie maksymalnie do 6.850.000 akcji serii J: co najmniej 4.787.465 akcji
zadeklarowanych wczesniej do objecia przez Ultro oraz nie wiecej niz 2.062.535 akcji, w
stosunku do ktérych CCC zobowigzata sie dotozy¢ staran do zaoferowania ich Ultro.

Cyfrowy Polsat

Wydtuzenie sptaty kredytéw
Cyfrowy Polsat wydtuzyt sptate kredytdw o tacznej wartosci do 12,5 mld zt o dwa lata, do
konica wrzesnia 2024 roku.

Energa, PKN Orlen

Plany po potaczeniu spétek

e Prezes PKN Orlen Daniel Obajtek zapowiada, ze w ciggu dwdch miesiecy przedstawi
plan uzyskania synergii z potaczenia z Energa, ktdry bedzie zrealizowany w ciggu
roku.

e PKN Orlen planuje w ciggu miesigca przedstawi¢ swojg wizje projektu budowy
elektrowni w Ostrotece. Wg ministra aktywdw paristwowych, Jacka Sasina,
zastepowanie energetyki weglowej gazem w nowych inwestycjach przez gaz ziemny
to dobry kierunek

e PKN Orlen chce mie¢ docelowo 100% akcji Energi, ale na razie skupi sie na procesach
inwestycyjnych w przejetej spétce

Energa, PKN Orlen

Wyniki wezwania na akcje Energii
PKN Orlen kupit w wezwaniu tacznie 333 313 082 akcje Energi, co stanowi 80,5% udziatow w
spétce.

mBank

Obnizka perspektywy ratingu

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Agencja Standard&Poor's obnizyta perspektywe ratingy mBanku do 'negatywnej" z
"rozwojowej". Rating dtugoterminowy dla banku zostat podtrzymany na poziomie "BBB", a
krdtkoterminowy na poziomie "A-2".

Pekao SA Wywiad z prezesem

o Wg prezesa model biznesowy banku jest mnie, niz inne, banki narazony na ryzyka
wynikajace z zamrozenia gospodarki.

e Ponadto bank nie jest dotknigty przez ryzyka systemowe jakimi sg kredyty w CHF.

e Prezes podtrzymat plany ogtoszenia do korica roku nowej strategii, ktdra m.in.
uwzgledni, jak bank bedzie funkcjonowat w warunkach bardzo niskich stdp
procentowych.

PKN Orlen, Plany inwestycyjne ministra aktywdw pafstwowych
energetyka Ministerstwo  Aktywdw  Paristwowych opowiada sie za kolejnymi dziataniami

konsolidacyjnymi w ramach spétek Skarbu Panstwa, w celu szukania efektéw synergii i
budowy wiekszych podmiotdw. Zgodnie ze stowami ministra Sasina ,Orlen jest spétka, ktéra
moze sobie pozwoli¢ na inwestowanie w firmy bardziej podatne na kryzys, a firmy
energetyczne takie sa, zeby je przejmowac pod swoje skrzydta"

Santander Bank
Polska

Wyniki 1Q ponizej oczekiwan

Wynik odsetkowy i z prowizji byty zgodne z oczekiwaniami i wyniosty odpowiednio 1 636,3
mln zt (+1,7% r/r) oraz 538,2 mln zt (+3,5% r/r). Koszty ogétem spadty 0 2,9% r/r do 1 174
mln zt (1,0% lepiej od oczekiwan). Wyzsze od konsensusu byto saldo rezerw i wyniosto 466,3
mln zt (+77,5% r/r) w rezultacie czego zysk netto spadt 0 49,6% do 170,9 mln zt (-30,3% r/r).

sWIG80 i inne +/-
Asseco BS Wyniki 1Q zgodne z oczekiwaniami
Spotka uzyskata 66,9 mln zt przychodow (+4,7% r/r). EBITDA wyniosta 26,3 mln zt (+4,8% od
konsensusu i +5,2% r/r). Wynik netto byt na poziomie 15,5 mln zt (+0,5% r/r, -2,3% od
oczekiwan).
Inter Rao Lietuva Dywidenda
Walne zgromadzenie spotki zdecydowato o wyptacie 14 mln euro dywidendy, czyli 0,7 EUR +

na akcje (DY=17,5%). Dniem prawa do dywidendy bedzie 12 maja, a dniem jej wyptaty 18
maja.

Krynica Vitamin

Dywidenda

Walne zgromadzenie Krynicy Vitamin zdecydowato, aby spdtka wyptacita w formie
dywidendy 2,94 mln zt, czyli 0,24 zt na akcje (DY=5,0%). Dzienn dywidendy ustalono na 2
maja, a termin jej wyptaty na 14 maja 2020 roku.

Mex Polska

Zawieszenie polityki dywidendowej
Zarzad Mex Polska zdecydowat o zawieszeniu polityki dywidendowej w odniesieniu do zysku
za 2019 rok.

Rainbow Tours

Przychody | kwartatu

Przychody grupy Rainbow Tours w pierwszym kwartale 2020 roku wzrosty 0 11,2% rok do
roku, do 274 mln zt. W samym marcu przychody grupy byty nizsze o 39,3% niz przed rokiem
i wyniosty 41,5 mln zt.

Sanok Rubber

Wyniki 4Q'19

Przychody wyniosty 247,3 mln zt (-4,8% r/r). EBITDA spadta 0 28,3% do 18,2 mln zt (+4,0%
powyzej oczekiwan). EBIT to 2,6 mln zt (-81,9% r/r oraz -31% od prognoz). Zysk netto wyniost
16,5 mln zt (+54,2% r/r oraz +354% od oczekiwan)

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

Data Ticker Wydarzenie
Wtorek, 28 kwietnia 2020

ORANGEPL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
ASSECOBS ZWZA ws. m.in. podziatu zysku wypracowanego w roku obrotowym 2019 i wyptaty dywidendy.
BUDIMEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

CNT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
DEKPOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
EUCO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
LARQ Publikacja raportu za 2019 rok.

OTMUCHOW Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
RELPOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
ROPCZYCE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
SANOK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
VOTUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

Sroda, 29 kwietnia 2020

LOTOS Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
ASSECOSEE Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
BBIDEV Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
BORYSZEW Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
COMARCH Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
FERRUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
LUBAWA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
MEDICALG Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
POLWAX Publikacja raportu za 2019 rok.
RANKPROGR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
WASKO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
XTB Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 0,24 zt na akcje.

Czwartek, 30 kwietnia 2020
KERNEL Wyptata dywidendy 0,25 USD na akcje.
MBANK Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
PLAY Pierwszy dzier notowarn bez dywidendy 1,65 zt na akcje.
4FUNMEDIA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
AILLERON Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
ASMGROUP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
ATMGRUPA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
BAHOLDING Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
BIOTON Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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BRASTER Publikacja raportu za 2019 rok.

COGNOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
EKOEXPORT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
ELEKTROTIM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
ENTER Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
FEERUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
HERKULES Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
IMCOMPANY Publikacja raportu za 2019 rok.

KANIA Publikacja raportu za 2019 rok.

KONSSTALI Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
KREZUS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
KRUSZWICA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
LARQ NWZA ws. zmian w sktadzie RN IV wspdlnej kadencji.

LIBET Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
LSISOFT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
MAXCOM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
MEXPOLSKA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
MOL ZWZA

NANOGROUP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
NETIA NWZA ws. potaczenia przez przejecie Netia S.A. ze spotka pod firma Internetia sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
NTTSYSTEM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
ORBIS Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2020 roku.
PGSSOFT Publikacja raportu za 2019 rok.

PLAYWAY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
SFINKS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
STALPROD Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
WIELTON Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.
XTB Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,24 zt na akcje.

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
Wtorek, 28 kwietnia 2020
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych kwiecier 0,90%
16:00 USA Indeks zaufania konsumentow - kwieciert 95,00 120,00
Conference Board
16:00 USA Indeks Fed z Richmond kwiecier 2,00
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg API tydzieni 7,5 mln brk 13,2 mln brk
Sroda, 29 kwietnia 2020
10:00 Strefa Euro Podaz pienigdza M3 (r/r) marzec 5,50% 5,50%
11:00 Strefa Euro Indeks nastrojow w gospodarce kwiecien 75,00 94,50
14:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (m/m) kwiecien 0,10% 0,10%
14:00 Niemcy Inflacja CPI, wst. (r/r) kwiecien 0,80% 1,40%
14:30 USA PKB (annualizowany), wst. | kw. -4,80% 2,10%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 7,5 mln brk 15 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stop kwiecier 0-0,25% 0-0,25%
procentowych
) Konferencja prasowa po R
20:30 USA posiedzeniy FOMC kwiecien
Czwartek, 30 kwietnia 2020
150 Japonia Produkcja przemystowa s.a., wst. marzec -5.20% -0,30%
(m/m)
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) marzec -4,70% 1,60%
3:00 Chiny 'C”Fcﬁks PMI dla przemystu wg kwieciert 51,00 52,00
3:00 Chiny Indeks PMI dla ustug wg CFLP kwiecien 52,30
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) marzec -5,90% 1,20%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) marzec -0,90%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (m/m) kwiecien 0,10%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (r/r) kwiecieri 0,10% 0,70%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. kwiecien 5,20% 5,00%
11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia marzec 7,30%
11:00 Strefa Euro '(rr‘fﬁ;qa HICP - dane szacunkowe kwiecien 0,10% 0,70%
11:00 Wtochy Inflacja CPI, wst. (r/r) kwiecieri -0,40% 0,10%
13:45 Strefa Euro Stopa depozytowa kwiecien -0,50% -0,50%
14:30 Strefa Euro Konlferenq.a prasowa po kwiecien
posiedzeniu ECB
) Whnioski o zasitek dla o
14:30 USA bezrobotnych tydzien 3500 tys. 4427 tys.
1545 USA Indeks Chicago PMI kwiecien 47,80
Pigtek, 1 maja 2020
2:30 Japonia Indeks PMI dla przemystu, fin. kwiecien 43,70 44,80
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, fin. kwiecien 36,90 48,50
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu kwiecieri 42,00 49,10

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 zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnosé réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i paristw

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$¢ przedsigbiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie
minus gotéwka).

Fed - Rezerwa Federalna (z ang. Federal Reserve System) - bank centralny Standw 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 najwiekszych 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 w$réd 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 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, dochodéw, 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 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 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 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 przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

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 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 wiecej 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 rentownosé 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 warto$ci nieruchomosci

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

? 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
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ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa
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
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 22 578 57 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 225785770 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
Damian Sieriko 691 333 562 damian.sienko@bnpparibas.pl
Beata Skdra-Bydgowska 722375391 beata.skora-bydgowska@bnpparibas.pl
S"][]MA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|I]UMA PRUFEssmNAl - dotychczasowy system - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

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 przepisow 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, 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 kompletnosé 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.as|

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, XII 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 cato$ci wptacony.
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