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WCZORAJSZA SESJA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 56 585,50 0,26% 1,20% -11,23%
WIG20 od poczatku wczorajszej sesji znajdowat sie pod presja w WIG20 2 146,82 -0,11% 1,23% -12,77%
zwigzku z odcieciem prawa do dywidendy od akcji PKN Orlen). W mWIG40 4 205,05 0,15% -1,35%  -13,25%
kolejnych godzinach sesji stronie popytowej nie pomagat SWIG80 12 650,48 -0,37% -453%  -13,33%
umacniajacy sie dolar, ktdry zyskuje od czasu wystapienia szefa Fed WIG20 USD 575,60 -0,92% 1,10% -18,63%
- Jerome Powella’a przed komisjami Kongresu USA. Stowa ~ WIG20TR 373924 0,04% 202%  -1199%
przewodniczacego 0 pozytywnym stanie amerykarskiej gospodarki ~ ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
oraz checi dalszego stopniowego zacie$niania polityki pienieznej — S&P00 280449 -040%  1.52% 4,90%
. - 0, 0, 0,

wptynety na wzrosty wycen gietdowych indekséw, lecz réwniez ~— NasdaaC 782530 037% 129% - 1340%
Lo o . . DAX 12 686,29 -0,62% 0,07% -1,79%

przyczynity sie do aprecjacji dolara, co szkodzi z kolei wycenom na

rynkach rozwijajacych sie, w tym takze warszawskiemu parkietowi CACA0 > 41707 056% 0:49% L97%

Y jajacy WL P ‘ FTSE250 20 907,16 -0,37% 0,34% 0,87%
Ostatecznie na koniec sesji szeroki rynek wyszedt powyzej BUX 3511783 114% 0.42% ~1082%

o o . . . IBEX 9721,10 -0,33% -0,35% -321%
poziom6w zamkniecia z Srody i indeks WIG zyskat 0,26%. Najgorszy

kazat sie sWIGB0, ktéry stracit 0,37%. Mieszane nastroje NiKe! 22 657,89 0.2%% 063% 029%
0 , ,37%.

b eL" C y (i rVIkG B h ‘ J OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
obserwowa I|smy rovxl/nl|ezln:et gzesu ryn, 6w bazowych, co wskazuje Soiska 3151 39 pb 48pb  -15.1pb
na wzrost niepewnosci wsréd inwestordw. USA 2638 33 pb 62pb  433pb

Niemcy 0,331 0,0 pb 0,0 pb -0,1pb
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII WALUTY Kurs 1D M YTD
. . . . . EUR/PLN 4,3394 7% % %
Spadkowa sesja w Azji sugeruje przewazajaca awersje do ryzyka v /339 0.67% 0,68% 5,89%
. . . , , USD/PLN 3,7262 0,66% 0,13% 7,06%
podczas rozpoczecia sesji w Warszawie. Podczas kolejnych godzin
v bedz, . ks USD/PLN. ki oh codainach CHF/PLN 37293 0,64% -0,32% 4,39%
wazny be Z|/e .m.m. u/rs , torx w ostatnic go' zinac GBP/PLN 48505 0.22% 1.05% 3.99%
zaczat wyraznie spada¢, czego kontynuacja bytaby wsparciem dla EUR/USD 11645 0,01% 0,52% -2.96%
WIG. USD/PY 112,44 -036%  219%  -0,21%
Dyisiai q darv detall , _ SUROWCE Kurs 1D M YTD
Zisi znam n rzedaz icznej za czerwiec.
slaj poznhamy —dane 0 sprzedazy detaliczne] za Czerwiee. =g renpl) 72,58 “044%  333%  854%
Prognozujemy, ze dynamika realnej sprzedazy detaliczne] WTI (8/bbl) 68,24 0.72% 5,15% 12.90%
i 0,
przyspieszyta z 6.1 do 8.0% r/r. Ztoto ($/0zt) 1224,00 -032%  -427%  -651%
Mied? (c/Lb) 269,55 -2,34%  -11,54%  -18,33%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 19.07.2018

20% poomemeeeneneoes e e WZROSTY SPADKI

QUMAK 14,00% KOPEX -21,01%

10% TRAKCJA 10,47% RAINBOW -8,36%

(]
EUCO 9,38% STALEXP -4,42%
POLIMEXMS 6,79% ABCDATA -3,45%
0% REMAK 5,94% CIGAMES -3,41%
OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
"10% GPW 701,09 56,65% 42,42%
NAIWIEKSZE OBROTY 19.07.2018
-20% Spétka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana
CDPROJEKT 106,03 6149 -3,24%
KGHM 79,81 4082 -2,04%
30% L .
lip-17 017 sty-18 -1 PKNORLEN 73,73 3796 3,26%
PKOBP 47,73 3980 1,53%
WIG e WIG20 e MWIGA) e SWIGSO
PEKAO 42,04 2525 0,79%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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INFORMACIJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40 +/-

Asseco Poland Nowa umowa
Asseco Poland podpisato z Zaktadem Ubezpieczeri Spotecznych (ZUS) umowe ramowg o
wartosci ok. 350 min zt brutto na modyfikacje i rozwdj Kompleksowego Systemu
Informatycznego (KSI). Grupa podpisata tez umowe na modyfikacje KSI ZUS w zwigzku z
nowymi przepisami, o wartosci 24,5 mln zt brutto.

ISW Informacje ze spétki
e Jastrzebska Spdtka Weglowa, ktéra za 205,3 mln zt ma przeja¢ od Kopeksu
Przedsiebiorstwo Budowy Szybdw, przewiduje, ze przejmowana spétka bedzie
pracowac gtéwnie na potrzeby wewnetrzne grupy JSW.
e ISW podpisata w czwartek siedem listéw intencyjnych w sprawie programu
rewitalizacji terendéw po kopalni Krupiriski. Spdtka chce m.in. wspétpracowac z
Tauronem, Famurem i PKP Cargo.

Orlen Whiosek o zwotanie WZ Unipetrolu
PKN Orlen ztozyt wniosek o zwotanie walnego zgromadzenia Unipetrolu, w zwiazku z
planowanym przymusowym wykupem akcji czeskiej spotki.

sWIG80 i inne +/-

Ergis Prognozy spoétki
Ergis szacuje, ze jego zysk netto w drugim kwartale 2018 roku wzrdst rdr o 20,6 proc., do +
8,6 mln zt. Przychody spdtki rdr wzrosty 0 10,7 proc., do 207,3 mln zt, EBITDA spadta 0 8,7
proc., do 15,1 mln zt, a zysk operacyjny zmniejszyt sie 0 15,2 proc. i wynidst 9,1 mln zt.

GetBack Informacje ze spétki
Wedtug doniesieri agencji Bloomberg GetBack spodziewa sie w drugiej potowie sierpnia
deklaracji ze strony inwestoréw zainteresowanych zakupem aktywdéw spotki. Windykator
liczy, ze na poczatku wrzesnia - przed gtosowaniem nad uktadem - zostang ztozone
ostateczne oferty.

Komputronik Prognozy spotki
Grupa Komputronik szacuje, ze miata w roku obrotowym 2017/18 37,1 mln zt straty netto
waobec 13,3 mln zt zysku rok wczesniej. Wyniki sg pod wptywem zdarzer jednorazowych.

Qumak Podwyzszenie kapitatu zaktadowego
Qumak chce podwyzszy¢ kapitat zaktadowy o 234,75 mln zt poprzez emisje 35 mln akcji
serii M i 199.747.344 akcji serii N, z wytgczeniem prawa poboru. Celem emisji akcji serii N
jest nabycie 100 proc. udziatéw w spotce Euvic.

Trakcja/Mostostal Nowa umowa

Warszawa Konsorcjum, w ktérego sktad wchodza m.in. Trakcja i Mostostal Warszawa, podpisato z
Generalng Dyrekcja Drdg Krajowych i Autostrad w Olsztynie umowe na projekt i budowe
drugiego z trzech warminsko-mazurskich odcinkéw drogi ekspresowej S61. Warto$¢
zadania to 685,94 mln zt brutto.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg i
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYINYCH W SPOtKACH GPW

Wtorek, 17 lipca 2018

FAMUR Wyptata dywidendy 0,44 zt na akcje.
ORBIS Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 1,60 zt na akcje.
SILVANO Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,20 euro na akcje.
Sroda, 18 lipca 2018
GPW Pierwszy dzier notowar bez dywidendy 2,20 zt na akcje.
MASTERPHA Wyptata dywidendy 0,26 zt na akcje.
Czwartek, 19 lipca 2018
PKNORLEN Pierwszy dzieri notowari bez dywidendy 3 zt na akcje.
APLISENS Wyptata dywidendy 0,32 zt na akcje.
ELBUDOWA Pierwszy dzieri notowar bez dywidendy 10,50 zt na akcje.
GPW Dzien ustalenia prawa do dywidendy 2,20 zt na akcje.
KRUSZWICA Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 1,33 zt na akcje.
PBKM Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 0,90 zt na akcje.
PEKABEX Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,16 zt na akcje.
Piatek, 20 lipca 2018
PEKAO Wyptata dywidendy 7,90 zt na akcje.
PKNORLEN Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 3 zt na akcje.
PKNORLEN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.
ELBUDOWA Dzien ustalenia prawa do dywidendy 10,50 zt na akcje.
INSTALKRK Pierwszy dzieri notowar bez dywidendy 0,30 zt na akcje.
[ZOSTAL Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,09 zt na akcje.
KRUSZWICA Dzien ustalenia prawa do dywidendy 1,33 zt na akcje.
LCCORP Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,24 zt na akcje.
MANGATA Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 9 zt na akcje.
OPONEO.PL Wyptata dywidendy 0,35 zt na akcje.
PBKM Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,90 zt na akcje.
PEKABEX Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,16 zt na akcje.
WIRTUALNA Wyptata dywidendy 0,96 zt na akcje.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg i
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE
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Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 16 lipca 2018

4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) czerwiec 6,00% 6,50% 6,80%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec 9,00% 9,00% 8,50%
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) maj 16,9 mld 17,6 mld 18 mld
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) czerwiec 0,60% 0,60% 0,50%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) czerwiec 0,50% 0,50% 1,30%
Wtorek, 17 lipca 2018
10:00 Polska Przecietne wynagrodzenie brutto (PLN) czerwiec 4848,20 4696,60
10:00 Polska Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw czerwiec 6222,1 tys. 6210,2 tys.
10:30 WLk. Brytania Stopa bezrobocia maj 4,20% 4,20% 4,20%
11:00 Wtochy Inflacja CPI, fin. (r/r) czerwiec 1,30% 1,50% 1,30%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) czerwiec 0,60% 0,60% -0,50%
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien 06minbrk  -6mlnbrk -68mln brk
Sroda, 18 lipca 2018
10:00 Polska Produkcja przemystowa (m/m) czerwiec 4,20% 1,60%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) czerwiec 6,80% 6,10% 5,40%
10:00 Polska Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej lipiec 5,20 6,10
10:00 Polska X\éyn zzzneq‘iﬁﬁg wskaznik ufnosci lipiec 2,40 4,00
10:30 WLk. Brytania Inflacja CPI (m/m) czerwiec 0,00% 0,20% 0,40%
10:30 WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) czerwiec 2,40% 2,60% 2,40%
10:30 WLk. Brytania  Inflacja PPI (r/r) czerwiec 3,10% 3,20% 3,00%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 58 mlnbrk  -3,6 mln brk _125i£1ln
Czwartek, 19 lipca 2018
10:30 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec 2,90% 3,90% 3,90%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 207 tys. 220 tys. 214 tys.
16:00 USA 'C”Oi?ﬁsrevxiia;g;ﬁaw wyprzedzajacych - czerwiec 0,50% 0,40% 0,20%
Piatek, 20 lipca 2018
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) czerwiec 0,70% 0,70% 0,70%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) czerwiec 0,80% 0,80% 0,70%
8:00 Niemcy Inflacja PPI (m/m) czerwiec 0,30% 0,30% 0,50%
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) czerwiec 3,00% 2,90% 2,70%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec 7,90% 7,60%
14:30 Kanada Inflacja CPI (r/r) czerwiec 2,30% 2,20%
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 i
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas
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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 parstw

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$¢ zobowiazan zaciagnigtych przez poszczegdlne 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 $rodkéw pienieznych z obligacji ($redni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

DY - wskaznik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez 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 pieniadza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysoko$ci stdp 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 manageréw 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 prdbie 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 amerykaiskich 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 analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

Inflacja CPI - wskaznik cen towaréw 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 koricowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartos¢ doébr 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 wydatkdw paristwa 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 sig 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 miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

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

J Eig . 20 lipca 2018

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

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas
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