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WCZORAJSZA SESJA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 56 671,44 0,23% -391% -11,10%
Czwartek na rynkach bazowych zakoriczyt sie umiarkowanymi wzrostami, WIG20 2161,20 0,32% 405%  -12,19%
natomiast nadal pod presjg znajdowaty sie rynki rozwijajlace, w tym krajowy MWIG40 420761 0,09% -6,37% -13.20%
parkiet. Rodlzirlny/rylnek w ostatnich dniach dosiegalrc’)wniez wakacyjny marazm SWIGSO 12 645,26 -0,33% -692% -13.36%
o0 czym dobitnie $wiadcza wygenerowane obroty (nieco ponad 370 mln PLN dla
WIG20), jak i zakres wczorajszych wahan, ktéry wyniést zaledwie 12 pkt. WiG20 USD 584,47 0,36% "5B5% ~17,38%
WIG20 TR 376275 0,24% -3,34% -11,44%
Zgodnie z danymi opublikowanymi w czwartek, produkcja przemystowa w ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
strefie euro wzrosta w maju o 1.3% m/m wobec spadku o 0.8% m/m (po rewizji S&P500 2798,29 0,87% 0,41% 4,66%
z -0.9% m/m) miesiac wczesniej, a wiec nieznacznie bardziej, niz oczekiwano Nasdagq C. 7 823,92 1,39% 1,56% 13,30%
(1.2% m/m). DAX 12 492,97 0,61% 272%  -3,29%
Inflacja CPI i inflacja bazowa CPI w USA wzrosty w czerwcu zgodnie z CACA0 > 40530 0.97% 087% L76%
oczekiwaniami: ta pierwsza z 2.8 do 2.9% r/r, a ta druga z 2.2 do 2.3% r/r. FTSE250 20779,77 067% “217% 0,26%
BUX 35 485,87 1,21% -2,37% -9,88%
IBEX 9 767,40 0,35% -1,48% -2,75%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE! SESII e msorss 1w e 0sm
W piatek GUS opublikuje finalne dane o inflacji w Polsce za czerwiec. Zgodnie z OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
szacunkiem flash, wyniosta ona 1.9% r/r, wobec 1.7% r/r miesiagc wczesniej. Nie Polska 3,195 0,2 pb -10,2 pb -10,7 pb
widzimy powoddw, zeby spodziewac sie rewizji. USA 2,849 -0,2 pb -11,4 pb 44,5 pb
. o . o Niemcy 0,300 0,0 pb -01pb  -01pb
W $tanach ZJe(Iinoczonych pIOJaIW|a sie wsFepne dane o Llpcowym wska%mku WALUTY Kurs D ™M YD
koniunktury Uniwersytetu Michigan. Zgodnie z prognoza BNP Paribas, réwna
konsensusowi, spadt on nieznacznie, z 98.2 do 98.0. EUR/PLN 43195 "0,52% 093% 342%
USD/PLN 3,7017 -0,47% 1,60% 6,36%
Mimo mocnej sesji w USA, w szczegélnosci podkreslamy mocny wzrost CHF/PLN 3,6924 -1,15% 0,04% 3,36%
technologicznego Nasdag, ktéry nadrobit czerwcowa korekte i tym samym GBP/PLN 4,8879 -0,49% 0,31% 4,03%
znalazt sie na rekordowych poziomach, oraz umiarkowanego optymizmu na EUR/USD 1,1669 -0,04% -0,65% -2,76%
rynkach bazowych, trudno oczekiwaé¢ aby w dniu dzisiejszym na warszawski USD/IPY 112,53 0,53% 1,94% -0,13%
parkiet naptynat wiekszy kapitat zagraniczny, ktéry mdgtby przetozy¢ sie na SUROWCE s 1D M YTD
zauwazalne wzrosty. Brent ($/bbl) 74,45 143%  -1,88%  11,30%
WTI ($/bbl) 70,33 -0,07% 5,98% 16,40%
Ztoto ($/0zt) 1 246,60 0,18% -4,06% -4,79%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Mied? (c/10) 7770 L2z A4S 1586%
o o B o ' NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 12.07.2018
| i i i WZROSTY SPADKI
OAT 7,69% MASTERPHA -12,21%
10% BUMECH 6,90% BUDIMEX -8,16%
AIRWAY 6,49% WORKSERV -7,86%
PROJPRZEM 4,28% EKOEXPORT -7,42%
0% PCM 4,07% DOMDEV -5,00%
OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
"10% GPW 533,58 40,10% 58,44%
NAJWIEKSZE OBROTY 12.07.2018
220% Spétka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana
PKOBP 66,61 3915 1,34%
‘ ‘ ‘ ‘ CDPROJEKT 49,56 2825 3,47%
-80% Lommmmmmm e e e ‘ PKNORLEN 44,03 2921 -1,58%
lip-17 paz-17 Ssty-18 kwi-18 KGHM 43,65 2794 0,38%
WIG —\\|G20 e— MWIG40 — S\WIG80 PEKAO 28,98 1792 0,33%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
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WIG 20 i mWIG40 +/-

Energa, Enea Budowa Ostroteki C
Konsorcjum GE Power, generalny wykonawca Elektrowni Ostroteka C, spodziewa sie, ze
otrzyma polecenia rozpoczecia prac za trzy miesiace.
Podpisanie umowy z generalnym wykonawca nie jest réwnoznaczne z wyrazeniem zgody
na wydanie polecenia rozpoczecia prac. Do czasu wydania NTP inwestor uruchomit dla
generalnego wykonawcy $rodki w wysokosci 4 proc. wartosci kontraktu, czyli 240 miln zt.
W czwartek GE Power w konsorcjum z Alstom Power Systems podpisato z nalezaca do Enei
i Energi spdtka celowg Elektrownia Ostroteka umowe na budowe elektrowni weglowej
Ostroteka C 0 mocy 1000 MWe brutto. Wartos$¢ kontraktu wyniosta 6,02 mld zt brutto, czyli
5,05 mld zt netto.

11bit Umowa na dystrybucje gry "Moonlighter" w Chinach
11 bit studios podpisato z Shenzhen Tencent Computer Systems Company umowe
dotyczaca dystrybucji gry "Moonlighter" w Chinach.
Umowa przyznaje Tencentowi wytacznos¢ na dystrybucje 'Moonlightera’ na rynku
chiriskim. Doktadna data premiery gry w Chinach, ktdra przechodzi obecnie certyfikacje
Ministerstwa Kultury Chin, zostanie ustalona w terminie pézniejszym.

Pekao Umowa z EFI na linie gwarancyjna

Bank Pekao podpisat umowe z Europejskim Funduszem Inwestycyjnym na linie
gwarancyjng o wartosci 1,2 mld zt w ramach programu COSME, skierowang do matych i
Srednich przedsiebiorstw.

Umowa zawarta miedzy Pekao a EFI utatwi mikro, matym i $rednim przedsiebiorstwom
uzyskanie nowych kredytéw inwestycyjnych i obrotowych. Skierowana jest do firm, ktdre
nie maja dostatecznych zabezpieczen kredytowych i tym samym sa zbyt ryzykowne dla
bankdw np. dlatego, ze ich okres dziatalnosci jest za krotki.

Medicalgorithmics ~ Zgoda FDA na dopuszczenie systemu Pocket ECG CRS

Medicalgorithmics otrzymat zgode amerykanskiej Agencji ds. Zywnosci i Lekéw (FDA) na
dopuszczenie do sprzedazy w USA systemu Pocket ECG CRS wykorzystywanego do
hybrydowej rehabilitacji kardiologicznej pacjentéw z chorobami uktadu krazenia.

Dzieki otrzymaniu zgody FDA spOtka moze zacza¢ realizacje dziatari zmierzajacych do
komercjalizacji PocketECG CRS na terenie Standw Zjednoczonych, na ktére sktadajg sie
rozpoczecie wdrozen pilotazowych w placdéwkach opieki zdrowotnej oraz proces rekrutacji
przedstawicieli handlowych dedykowanych do sprzedazy systemu w USA

sWIG80 i inne +/-

Bumech Wierzyciele Bumechu za przyjeciem uktadu
Wierzyciele Bumechu zagtosowali w czwartek za przyjeciem uktadu.
W komunikacie podano, ze sedzia komisarz zatwierdzita jednolity spis wierzytelnosci,
ztozony przez nadzorce sadowego na zgromadzeniu wierzycieli. Sedzia Komisarz
stwierdzita przyjecie uktadu. Termin rozprawy w celu rozpoznania uktadu zostat
wyznaczony przez Sad Rejonowy Katowice-Wschdd w Katowicach X Wydziat Gospodarczy
na dzien 31.07.2018 roku.

Rafako Najkorzystniejsza oferta
Oferta Rafako za 181,6 mln zt netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu
PGE GIEK, dotyczacym modernizacji instalacji odsiarczania spalin w blokach w Elektrowni +

Betchatdw - podato Rafako w komunikacie. Wartos¢ oferty brutto wynosi 223,4 mln zt.
Termin realizacji zadania przypada na koniec maja 2021 roku

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg i
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Anulowanie ofert
Elering, estoniski operator systemu energetycznego, anulowat wybodr oferty Rafako jako
najkorzystniejszej w przetargu na budowe "pod klucz" dwdch ttoczni gazu. Wartosc oferty

wynosita ok. 50 mln euro. Decyzja zamawiajacego jest ostateczna i jest wynikiem
odwotania jednego z kontroferentdw.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYINYCH W SPOtKACH GPW

Czwartek, 12 lipca 2018

AGORA Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 0,50 zt na akcje.
APATOR Wprowadzenie do obrotu na GPW 100.001 akcji zwyktych na okaziciela serii A.
ASSECOSEE Wyptata dywidendy 0,52 zt na akcje.
MFO Wyptata dywidendy 0,63 zt na akcje.
PGSSOFT Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,48 zt na akcje.
STALPROD Pierwszy dzieri notowari bez dywidendy 3 zt na akcje.
WOIAS Pierwszy dzier notowar bez dywidendy 0,20 zt na akcje.
Piatek, 13 lipca 2018
AGORA Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,50 zt na akcje.

Zakonczenie zapisoéw na sprzedaz akcji po 4,39 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Watchet spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia.

INTERCARS Wyptata dywidendy 0,71 zt na akcje.

FERRUM

LIVECHAT Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,44 zt na akcje.
MEDICALG Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 1,42 zt na akcje.
PEP NWZA ws. zmiany statutu, okreslenia liczby cztonkdw RN oraz zmiany w sktadzie RN.
PEP Poczatek zapisévx{ na sprzgdaz akcji po 16,29 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez PGE Polska Grupa
Energetyczna Spotka Akcyjna.
STALPROD Dzien ustalenia prawa do dywidendy 3 zt na akcje.
WOJAS Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,20 zt na akcje.
Poniedziatek, 16 lipca 2018
AMICA Wyptata dywidendy 3 zt na akcje.
ERGIS Wyptata dywidendy 0,20 zt na akcje.
LIVECHAT Dzien Ustateni.a prawa do zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za rok obrotowy 2017/2018 w wysokosci
0,44 zt na akcje.
MEDICALG Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 1,42 zt na akcje.
ORBIS Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 1,60 zt na akcje.
SELENAFM Wyptata dywidendy 0,30 zt na akcje.
SILVANO Pierwszy dzieri notowari bez dywidendy 0,20 euro na akcje.
SONEL Wyptata dywidendy 0,10 zt na akcje.
Wtorek, 17 lipca 2018
FAMUR Wyptata dywidendy 0,44 zt na akcje.
ORBIS Dzien ustalenia prawa do dywidendy 1,60 zt na akcje.
SILVANO Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,20 euro na akcje.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg i
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Wtorek, 10 lipca 2018
3:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) czerwiec 1,90% 1,90% 1,80%
3:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) czerwiec 470% 4.50% 410%
9:00 Wegry Inflacja CPI (r/r) czerwiec 3,10% 3,10% 2,80%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) maj 0,70% 0,80% -1,30%
10:30  WLk. Brytania Produkcja przemystowa (r/r) maj 0,80% 1,90% 1,60%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW lipiec -2470,00% -1820,00% -1610,00%
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg API tydzien -6,8 mln brk -4,5 mln brk
Sroda, 11 lipca 2018
8:00 Rumunia Inflacja CPI (r/r) czerwiec 5,40% 5,50% 5,40%
900 Strefa Euro \[/)Vr);sgtﬁi[;leme publiczne szefa ECB (Mario
9:00 Czechy Inflacja CPI (r/r) czerwiec 2,60% 2,50% 2,20%
13:30 Polska Decyzja ws. stdp procentowych lipiec
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) czerwiec 0,30% 0,20% 0,50%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) czerwiec 3,40% 3,20% 3,10%
16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP lipiec
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien _125?;nm -45mln brk 1,24 mln brk
Czwartek, 12 lipca 2018
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (m/m) czerwiec 0,10% 0,10% 0,50%
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (r/r) czerwiec 2,10% 2,10% 2,20%
845 Francja Inflacja CPI, fin. (m/m) czerwiec 0,10% 0,10% 0,40%
845 Francja Inflacja CPlI, fin. (r/r) czerwiec 2,10% 2,10% 2,00%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) maj 1,30% 1,10% -0,90%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) maj 2,40% 2,20% 1,70%
13:30 Strefa Euro  Protokét z posiedzenia ECB czerwiec
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) czerwiec 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) czerwiec 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) czerwiec 2,30% 2,20%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 225 tys. 231 tys.
Piatek, 13 lipca 2018
Chiny Import (r/r) czerwiec 22,00% 26,00%
6:30 Japonia Produkcja przemystowa s.a., fin. (m/m) maj -0,20% 0,50%
9:00 Stowacja Inflacja CPI (r/r) czerwiec 2,80% 2,60%
9:00 Hiszpania Inflacja CPI (r/r) czerwiec 2,30% 2,10%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (m/m) czerwiec 0,10% 0,20%
10:00 Polska Inflacja CPlI, fin. (r/r) czerwiec 1,90% 1,70%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, wst. lipiec 98,30 98,20
19:00 USA Ilos¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 863,00

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$¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ 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 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 ktérej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

DPS - (dividend per share - wsk. stopy dywidendy) - iloraz dywidendy na jedna akcje oraz ceny rynkowej jednej akcji

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $redni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych 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 rozwinietej

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

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

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

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

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

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

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez managerdéw firm dziatajacych w rejonie Pensylwanii, New
Jersey i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wérdéd niemieckich przedsigbiorcéw

Indeks ISM - wskaZnik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badZ ustugowym, popularny w USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego,
natomiast odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks PMI - wskaznik aktywnos$ci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badZ ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykanskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badan ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja
odpowiedzi na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkdw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

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

Inflacja CPI - wskaznik cen 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 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje
jak inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowe] przedsiebiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunek ceny akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

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

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

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

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

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

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

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

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

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

SNB - Szwajcarski Bank Narodowy (z ang. Swiss National Bank (SNB))

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 ilo$ciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

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

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy 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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KOMENTARZ PORANNY
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Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bgzbnpparibas.pl
www.bgzbnpparibas.pl

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajezewski@bgzbnpparibas.pl
Adam Aniot 22 507 52 93 adam.anioll@bgzbnpparibas.pl
Szymon Nowak 22 507 52 92 szymon.nowak@bgzbnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Wtérnego Telefon: Adres e-mail:
Damian Zemlik 22 507 5272 damian.zemlik@bgzbnpparibas.pl
Marcin Rzany 22 507 5273 marcin.rzany@bgzbnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 566 97 07 grzegorz.leszek@bgzbnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bgzbnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bgzbnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bgzbnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Pierwotnego Telefon: Adres e-mail:
Marek Jaczewski 22 329 43 53 marek.jaczewski@bgzbnpparibas.pl
Internetowe serwisy transakcyjne

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

S"][lMA PRUFESS"]NM - dotychczasowy system - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzdr nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas SA. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. 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
instrumentdéw finansowych. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub
nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze Zrddet
uznanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sq one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny.
Przedstawione prognozy s oparte wytacznie o analize przeprowadzona przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A, opieraja sie na szeregu zatozen, ktdre w
przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. 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 wyrazajg opinie BM
Banku BGZ BNP Paribas SA. w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM Banku BGZ BNP Paribas SA. nie
ponosi odpowiedzialno$ci za prawdziwos¢ i kompletnosé przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak rdwniez za wszelkie szkody
powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. udostepnia niniejsza publikacje
nieodptatnie. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji Lub jej czesci bez zgody BM Banku BGZ BNP Paribas SA.

"Nota prawna na temat sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:

https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pdf

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

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