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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YD
WIG 58 117,99 1,03% -0,43% -8,83%
W trakcie wczorajszej sesji optymizm nadal panowat wsréd WIG20 2 259,10 1,26% 1,03% -821%
inwestoréw na $wiatowych gietdach, pomimo coraz silniejszych napigc mwWIG40 402337 0,66% -4,79% -17,00%
w zakresie handlu pomiedzy USA a Chinami. Ogtoszone w ostatnich SWIGS0 11 598,81 -0,10% -8,71% -20,53%
dniach nowe taryfy na wzajemna wymiane handlowa pomiedzy tymi WIG20 USD 614,94 1,22% 3,61% -13,07%
paristwami byty jednak nizsze niz oczekiwano, co spowodowato odbicie WIG20 TR 3977,30 1,05% 1,61% -6,39%
na wiekszosci indeksdw. W kraju mocno ,in plus” wyrdznit sie w $rode ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
sektor energetyczny, po wypowiedzi prezesa URE odno$nie S&P500 2 907,95 0,13% 1,78% 8,76%
potencjalnych podwyzek taryf w przysztym roku. Spowodowato to Nasdaq C. 7 950,04 -0,08% 1,65% 15,20%
mocna, wzrostowg korekte, najbardziej wyprzedanego od poczatku DAX 12 219,02 0,50% -0,91% -5,41%
roku, sektora. CAC40 5139374 0,56% 0,26% 1,53%
FTSE250 20 500,45 0,21% -0,15% -1,09%
Zgodnie z danymi opublikowanymi w $rode przez GUS, dynamika BUX 36 386,40 0,76% -1.68% -7.60%
produkcji przemystowej spowolnita o okoto potowe, z 10.3 do 5.0% r/r, IBEX 9 486,30 0,41% 0,19% -5,55%
zgodnie z konsensusem (5.0% r/r) i praktycznie zgodnie z nasza NIKKEI 23 674,93 0,01% 6,65% 4,00%
prognoza (5.1% r/r). Nizsze tempo wzrostu produkcji czesciowo OBLIGACJE Rent. 10Y 1D M YTD
wynikato z niekorzystnych efektdw kalendarzowych, ale réwniez z Polska 3235 -1,9 pb 8,4 pb -6,7 pb
efektu bazy:odsezonowana dynamika miesigc do miesigca byta wyzsza USA 3,063 04 pb 24,2 pb 65,9 pb
niz w lipcu, a rok do roku - nizsza. Dynamika produkcji budowlano- Niemncy 0,490 09 pb 14,5 pb 6,4 pb
montazowe] wzrosta z 18.7 do 20.0% r/r, powyzej naszej prognozy i WALUTY Kurs 1D 1M YTD
konsensusu. Wyzsza niz nasza prognoza i konsensus okazata sie by¢ EUR/PLN 4,2857 -0,06% -0,54% 2,61%
réowniez inflacja PPI, ktéra obnizyta sie z 3.4 do 3.0% r/r. Ogdlnie, USD/PLN 36714 -0,08% -2,10% 5,49%
dalsze obnizenie sie dynamiki cen produkcji potwierdza jednak CHF/PLN 3,7954 -0,38% 0,32% 6,24%
kierunek w doét dla inflacji CPI w najblizszych miesigcach. GBP/PLN 4,8257 -0,12% 0,55% 2,70%
EUR/USD 1,1673 0,02% 1,59% -2,73%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE! SESII USD/IPY 11227 -009%  203%  -036%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Kontynuacja wzrostéw w trakcie azjatyckiej sesji pozwala naszym Brent (3/bbl) 79.40 0.47% 9,96% 18,70%
zdaniem na utrzymani pozytywnych nastrojéw réwniez dzis. WTI ($/bbl) 70,77 1.70% 8,18% 17.10%
Powyzszemu sprzyjac bedzie brak publikacji istotnych danych makro. Ztoto ($/0zt) 1 208,30 0,45% 115% 771%
Miedz (c/Lb) 272,95 -0,04% 2,29% -17,30%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 19.09.2018
10% WZROSTY SPADKI
TBULL 31,43% ALTUSTFI -9,57%
5% ELEMENTAL 16,92% TSGAMES -5,39%
PRAIRIE 12,90% APATOR -5,38%
0% GINOROSSI  12,31% ELBUDOWA -4,87%
ATM 10,36% IDEABANK -4,56%
-5%
OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
"10% GPW 993,61 12,44% 86,47%
-15% NAJWIEKSZE OBROTY 19.09.2018
Spétka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana
0% PKNORLEN 147,06 9858 -1,60%
PKOBP 108,47 4778 3,69%
2959 PEKAO 95,38 3600 2,80%
wrz-17 pzU 92,02 4978 1,07%
WIG e WIG20 e MWIGAD e SWIGS0 KGHM 70,49 4378 2,22%
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WIG 20 i mWIG40

+/-

Energetyka

Wywiad z prezesem URE

Urzad Regulacji Energetyki w sytuacji rosngcych cen energii moze by¢ zmuszony zadbac o
interesy przedsiebiorstw energetycznych przy ustalaniu wysokosci taryfy G (dla
gospodarstw domowych) na 2019 rok. Prezes URE ocenit, iz przedsiebiorstwa energetyczne
nie moga wzrostem cen energii obcigzac¢ jedynie grupy C (mate i $rednie przedsiebiorstwa),
pomimo sygnatdw, iz jest presja na niepodwyzszanie taryf dla grupy G.

LW Bogdanka

Zmiany w Zarzadzie
Rada nadzorcza Bogdanki odwotata Stanistawa Misterka z funkcji zastepcy prezesa ds.
ekonomiczno-finansowych, a Stawomira Karlikowskiego z funkcji zastepcy prezesa ds.
produkcji i rozwoju.

Pekao SA

Integracja dziatalno$ci maklerskiej

Zarzad Banku Pekao zgodzit sie na integracje dziatalnosci maklerskiej w ramach grupy
poprzez potaczenie CDM Pekao, Pekao Investment Banking oraz Domu Inwestycyjnego
Xelion. Zgodnie z planami, na rynku pozostang marki Pekao Investment Banking, ktéry
bedzie Swiadczy¢ ustugi w obszarze bankowosci inwestycyjnej oraz Dom Inwestycyjny
Xelion, ktéry bedzie prowadzit dziatalno$¢ skoncentrowang na ustudze posrednictwa,
doradztwa inwestycyjnego oraz oferowania instrumentéw finansowych poprzez wtasng
sie¢ agentéw firmy inwestycyjnej.

PKN Orlen

Inwestycje w segmencie energetyki

e PKN Orlen w 2019 roku bedzie podejmowac decyzje w sprawie realizacji projektu
offshore. PKN nie wyklucza zaproszenia do projektu partnera. Maksymalna moc
inwestycji moze wynies¢ 1,2 tys. MW.

e PKN Orlen planuje w tym tygodniu rozpocza¢ inspekcje w wytaczonej po awarii
Elektrocieptowni Wtoctawek.

e Jarostaw Dybowski, dyrektor wykonawczy PKN Orlen ds. energetyki, ocenia, iz
wzrosty cen energii nie wydaja sie chwilowe i sg spowodowane rosngcymi cenami
certyfikatow CO2 oraz koniecznoscia przeniesienia koniecznych naktaddw
inwestycyjnych w sektorze.

sWIG80 i inne

Altus TFI

Warto$é aktywéw

Wartos¢ aktywow netto otwartych funduszy inwestycyjnych Altus TFI wynosi na 17
wrzesnia 415,3 mln zt, co oznacza, ze od ostatniego dnia sierpnia zmniejszyta sie ona o
914,6 mln zt

JW. Construction

Plany inwestycyjne

e Grupa planuje utrzymanie poziomow sprzedazy w najblizszym roku i kolejnych
latach na poziomie 1.500-2.000 lokali rocznie. W 1H'18 sprzedanych zostato 758
lokali.

e QObecnie w ofercie znajduje sie 5056 lokali, w tym 3 050 to lokale sprzedane i
nieprzekazane, 2 006 to lokale bedace w ofercie do sprzedazy. W 1H'18
przekazanych zostato 131 lokali.

e Posiadany bank ziemi umozliwia realizacje 25 nowych inwestycji na 7278 lokali.

TIM

Konferencja po wynikach
e TIM liczy na poprawe rentownosci spotki-matki w drugim pétroczu, choc
przyznaje, ze przestrzen do wzrostu jest niewielka.

e Wzrost marzy w kolejnych okresach spotka chce uzyska¢ m.in. dzieki selekcji
dostawcow: odrzuca tych, ktorzy generuja za niskie marze. Spétka chce rozwijacé
takze formute dostaw w modelu dropshipping.

e Przedstawiciele zarzadu TIM podali, ze spdtka zalezna 3LP w listopadzie ukonczy

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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budowe nowego magazynu o powierzchni 10,5 tys. m kw., dzieki czemu taczna
powierzchnia magazynowa grupy wzrosnie do 50 tys. m kw.

Tower Investment Konferencja po wynikach

e Tower Investments ma 25 zabezpieczonych projektdw na sprzedaz nieruchomosci
0 tacznym potencjale sprzedazowym ponad 251 mln zt. Potencjalna sprzedaz tych
projektéw przy zaktadanych przez spétke marzach powinna dostarczy¢ ok. 50 mln
zt marzy brutto ze sprzedazy.

e Spotka podtrzymuje polityke dywidendowa - Tower Investments w maju tego roku
poinformowato, ze chce wyptacic¢ akcjonariuszom 30-50% zysku za rok 2018.

e Prezes spotki skomentowat, iz potencjalne przejecie Piotra i Pawta przez Biedronke
negatywnie wptywa na Tower Inestments z uwagi na przestéj w normalnej
ekspansji Biedronki. To rzutuje na mozliwos¢ zbywania projektéw na rzecz
Jeronimo Martins.

e Zarzad ocenia wyniki za | potrocze jako niesatysfakcjonujace z powodu
przesuniecia co najmniej 3 transakcji na pdézniejszy okres. Jak wskazat prezes,
powodem jest m.in. dtugi czas oczekiwania na pozwolenia na budowe.

Tower Investment Sprzedaz akcji
Trigon TFI zmniejszyt zaangazowanie w akcjonariacie Tower Investments z 5,05% do 4,26%
udziatow.

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

Czwartek, 20 wrze$nia 2018

BETACOM Wyptata dywidendy 0,75 zt na akcje.

|2DEV Wyptata dywidendy 1,12 zt na akcje.

LUBAWA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.

MERCOR ZWZA ws. m.in. SpOSOt])U rozporzgdzenig zyskiem wypracowanym w roku obrotowym zaczynajacym sie w dniu 1
kwietnia 2017 r., a konczacym sie w dniu 31 marca 2018 r.

PEP Zakonczenie zapi,séw na sprzedaz akcji po 16,29 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez PGE Polska Grupa
Energetyczna Spotka Akcyjna.

TXM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.

UNIBEP Wyptata Il raty dywidendy w wysokosci 0,05 zt na akcje.

WITTCHEN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.

ZEPAK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.

Piatek, 21 wrze$nia 2018

BRASTER Publikacja raportu za | pétrocze 2018 roku.

GETIN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.

GINOROSSI Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.

IDEABANK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 roku.

LUBAWA Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu sWIG80.

MEDICALG Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80, opuszczajac jednoczesnie indeks mWIG40.

0TLOG Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | potrocze 2018 roku.

PLAYWAY Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40, opuszczajac jednocze$nie indeks sWIG8O0.

STELMET Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu sWIG80.

VIVID Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.

WOJAS NWZA ws. potaczenia spotki WOIAS Spotka akcyjna z/s w Nowym Targu jako spotki przejmujacej ze spotka

WOJAS MARKETING Sp. z 0.0. z/s w Nowym Targu jako spétka przejmowanag.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
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Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 17 wrze$nia 2018
11:00 Strefa Euro  Inflacja HICP (r/r) sierpien 2,00% 2,00% 2,10%
Wtorek, 18 wrze$nia 2018
915 Strefa Euro \évr);sgtﬁi[;ienie publiczne szefa ECB (Mario
10:00 Polska Przecietne wynagrodzenie brutto (PLN) sierpien 4798,30 4825,00
10:00 Polska Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw sierpien 6229,1 tys. 6231,1 tys.
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych wrzesien 0,90% 0,90% 0,90%
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg AP| tydzien 1,25mlnbrk -2,4 mlnbrk -8,6 mln brk
Sroda, 19 wrzesnia 2018
10:00 Polska Produkcja przemystowa (m/m) sierpien 0,80% -5,40%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) sierpien 5,00% 5,20% 10,30%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) sierpien 20,00% 18,00% 18,70%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) sierpien 3,00% 3,00% 3,40%
10:00 Polska Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej wrzesien 6,90 6,20
10:00 Polska K\(’)yn Zzzni‘iﬂj;y wskaznik ufnosc wrzesiers 3,10 2,40
10:30  WILk. Brytania Inflacja CPI (m/m) sierpien 0,70% 0,50% 0,00%
10:30  WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,70% 2,40% 2,50%
10:30  WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) sierpien 2,90% 2,90% 3,10%
14:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) Il kw. -101,5mld  -103,5mld  -124,1 mld
15:00 Strefa Euro \é\/r);lsgtﬁip)neme publiczne szefa ECB (Mario
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien -20mlnbrk  -2,4 mln brk -53 mln brk
Czwartek, 20 wrze$nia 2018
10:30  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpien -0,20% 0,70%
10:30  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpient 2,30% 3,50%
14.00 Polska Protokét z posiedzenia RPP wrzesien
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii wrzesien 17,00 11,90
14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 210 tys. 204 tys.
16:00 USA lcnoﬁisre\ﬁiléaégétgw wyprzedzajacych - sierpiers 0,50% 0,60%
Piatek, 21 wrzeénia 2018
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) sierpien 0,90%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 0,90% 0,80%
2:30 Japonia Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 53,10 52,50
8:45 Francja PKB s.a., fin. (k/k) Il kw. 0,20% 0,20%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 53,30 53,50
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 55,30 55,40
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 55,60 55,90
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 55,00 55,00

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpient -0,30%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 9,00% 9,30%
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 54,40 54,60
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 54,40 54,40
14:30 Kanada Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,90% 3,00%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 55,00 54,70
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 55,00 54,80
19:00 USA [lo$¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 867,00

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 zdolnos¢ 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$¢ zobowiazan zaciagnigtych 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; $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 pieniagdza 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 prébie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wérdéd niemieckich przedsigbiorcéw

Indeks ISM - wskaZnik aktywnos$ci 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 towaréw i ustug konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtdwna 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$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$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 ilosciach 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 przychoddéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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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 22507 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 223294353 marek.jaczewski@bgzbnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bgzbnpparibas.pl
Internetowe serwisy sakcyjne

smuMA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

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

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas S.A. z siedziba 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
instrumentdw 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 zrédet uznanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace
i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A., opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci
moga okazaé 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 wyrazaja opinie BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego
powiadomienia. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci 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 Banku BGZ BNP Paribas S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Zabronione jest powielanie i
rozpowszechnianie tej publikacji Lub je] czesci bez zgody BM Banku BGZ BNP Paribas S.A.

"Nota prawna na temat sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:
https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pd.

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

Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas, ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - Bank BGZ BNP Paribas Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w
rejestrze przedsiebiorcédw 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 97 538 318 zt, w catosci wptacony.
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