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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 58 290,21 1,04% -1,50% 1,94%
Poczatek Srodowej sesji na warszawskim parkiecie uptynat w negatywnych nastrojach. WIG20 230162 110% -119% 293%
Indeks szerokiego rynku osunat sie na otwarciu w dét i pozostawat w okolicach sesyjnych WIG40 3 947126 0197‘7 -2l08‘7 1’28‘7
miniméw az do godzin potudniowych. Sytuacja ta byta pochodna serii negatywnych m ’ e e (i
odczytow indekséw PMI z europejskich gospodarek. Wskaznik PMI dla Polski wynidst w sWIG80 10 631,64 0,57% -3,02% 117%
grudniu 47,6 pkt. wobec 49,5 pkt. w listopadzie i wobec prognozy 49,5 pkt. co oznacza WIG20 USD 608,96 0,64% -1,58% 1,73%
poziom najnizszy od kwietnia 2013 roku. Przyczyna stabego odczytu byt min. po raz kolejny WIG20 TR 406291 110% -119% 223%
spadek liczby nowych zaméwien (w tym eksportowych), co doprowadzito do spadku
produkcji ,w najszybszym tempie od czerwca 2009 roku.”. Sytuacji nie pomagaty réwniez LAGEELIE 0% LD L e
odczyty indekséw w paristwach Europy zachodniej - we Francji wskaznik znajduje sie nadal S&P500 2510,03 0,13% -10,05% 0,98%
ponizej 50 pkt. zwiastujac spowolnienie gospodarcze. Powyzsze przetozyto si¢ na minorowe Nasdaq C. 6 665,94 0,46% -10,42% 1,24%
nastroje inwestoréw na parkietach bazowych Europy zachodniej, ktére od poczatku sesji DAX 10 580,19 0.20% -772% 191%
znajdowaty sile pod krles/ka‘. Sytuacja ulegta poprawie po godzinie 12, kied}./ WIG zaczat CAC40 4689,39 -0.87% -721% 0,23%
systematycznie odrabia¢ straty napedzany powrotem strony popytowej. WIG20 na
zamknieciu wzrdst 0 1,10%. do 2302 pkt., kierujac sie w strone dwdch znaczacych oporéw FTSE250 17586,70 0,48% -5,26% 0,70%
na poziomie 2350 pkt i 2400 pkt. Nie zawiodty réwniez mWIG40 i sWIG80, ktére zyskaty BUX 39 734,06 1,52% -2,08% 1,87%
odpowiednio 0,97% i 0,57%. Wsrdd blue chipéw najmocniej wzrést CD Projekt, ktéry zyskat IBEX 8 550,00 0,12% -6,86% 0,66%
prawie 4./:. Ponéd 34 rlosty tak;e Santanclier Bank Polska, Alior Bank i Olrangle Polska, ktdrego NIKKE] 20 014,77 -0,31% -9.75% -12,08%
notowania znajduja sie obecnie w okolicach mocnego oporu na poziomie 5 zt. Spadkom
przewodzili tym razem liderzy wzrostu w 2018 r., czyli spétki paliwowe: Orlen znizkowat o OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
1,9%, a Lotos 0 0,7%. Odczyt indeksu PMI w przemysle USA w grudniu byt nieznacznie nizszy Polska 2,755 -8,4 pb -29,6 pb -8,4 pb
od prognoz - wyni6st 53,8 pkt. wobec spodziewanych 53,9 pkt, co nie spowodowato USA 2,633 -53pb -33,7 pb -8,7 pb
wzmozonej zmiennosci na tamtejszych rynkach akcji. Uwage amerykariskich inwestoréw ) . . .
przykuwa obecnie kwestia potyczek na linii Prezydent Trump - Kongres odno$nie srodkéw Niemcy 0.185 68 pb 185 pb 261 pb
na budowe muru na granicy z Meksykiem i tzw. ,government shutdown”. Wczorajsze WALUTY Kurs 1D M YTD
spotkanie lideréw partii Demokratycznej i Republikanéw w Biatym Domu nie przyniosto EUR/PLN 42999 0,23% 0,53% -0,04%
rezultatu. Nie przeszkodzito to jednak we wzrostach gtéwnym indeksom: S&P500 zyskat USD/PLN 37909 133% 063% 086%
j 0,13%, h i N 46%. Naj iej kej kéw i spétek
wczoraj 0,13%, a tec nologlcznly asdaq O, 6 (alJmocnleJ rosty akcje bankdw i spoi}e CHE/PLN 38341 0,63% 157% 0,34%
surowcowych. Ze wzgledu na nizsza od oczekiwar liczbe wyprodukowanych samochodéw
w |V kwartale 2018 r., ponad 7% stracity wczoraj walory Tesli. GBP/PLN 47317 -0.83% -1,30% -0.85%
EUR/USD 1,1343 -1,09% -0,10% -0,89%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SES!I USD/IPY 10668 -276%  -612%  -320%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Dzisiejsza sesje moze charakteryzowa¢ podwyzszony poziom zmiennosci. Po wczorajszej Brent ($/bbl) 5491 2 06% 210.99% 319%
sesji, Apple opublikowat informacje o odwotaniu prognoz przychodéw za IV kwartat 2018 r. ' ' ' '
. . . . . . ) ) WTI ($/bbl) 46,54 2,49% -12,11% 2,67%
z uwagi na nizsza sprzedaz w Chinach. To przektada sig na ujemne notowania kontraktéw
na S&P500 oraz zwiekszong zmienno$¢ na rynkach finansowych w postaci min. ,flash Ztoto ($/ozt) 128410 -0,05% 3,59% 0,22%
crash” na niektérych parach walutowych. Dzi$ poznamy réwniez dane z amerykarskiego MiedZ (c/Lb) 262,30 -0,76% -6,64% -2,18%
rynku pracy (Raport ADP i liczba wnioskdw o zasitek dla bezrobotnych).
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 02.01.2019
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) WZROSTY SPADKI
ITMTRADE 28,01% URSUS -12,00%
10% pommemeeeeees Tommomsomooooooo- poomemomnones mmmmemmnnones 1 CFI 27,59% VISTULA -5,20%
MEDICALG 23,86% MABION -4,16%
] i i i BRASTER 7,00% VISTAL -3,17%
0% i i i ELBUDOWA 5,86% NEUCA -2,86%
10% ! 0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
’ GPW 494,50 23,57% 73,52%
NAIWIEKSZE OBROTY 02.01.2019
-20% Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
PKNORLEN 61,45 3650 -1,85%
PKOBP 53,51 3927 2,61%
-30% KGHM 44,93 5040 0,34%
Ssty-18 kwi-18 lip-18 pa2-18 PZU 41 42 3226 1.03%
WIG e \\/| G20 e WG 40 e S\\/|GB0 PEKAO 35127 2164 212000

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg i
Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas, Biura Analiz Ekonomicznych;
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WIG 20 i mWIG40 +/-
Livechat Software Liczba klientéw w grudniu
Liczba klientow ptatnej wersji produktu LiveChat Software wzrosta w grudniu 2018 roku o
114 netto, w ujeciu miesigc do miesigca. Na dzieri 1 stycznia 2019 roku liczba klientéw
korzystajacych z ptatnej wersji produktu LiveChat wyniosta 26.010 klientdw, podczas gdy
przed rokiem liczba klientéw wynosita 23.107, a na poczatku grudnia 2018 roku 25.896.
11 bit studios Zwiekszeniu udziatu na WZ powyzej 5 proc.
Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty ma ponad 5 proc. akcji 11 bit studios. Fundusz
zwiekszyt zaangazowanie w akcjonariacie 11 bit studios 20 grudnia i posiada obecnie 5,06
proc. ogélnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu spotki.
Lotos Marza rafineryjna
Lotos szacuje, ze modelowa marza rafineryjna spotki w grudniu 2018 roku wyniosta 7,32
USD/bbl wobec 10,21 USD/bbl w listopadzie. Rok wczesniej w grudniu modelowa marza +
rafineryjna wynosita 5,36 USD/bbl. W czwartym kwartale 2018 r. modelowa marza
rafineryjna grupy wyniosta 8,47 USD/bbl wobec 7,47 USD/bbl w kwartale trzecim.
ING Bank Bank hipoteczny
Komisja Nadzoru Finansowego zezwolita na rozpoczecie dziatalnosci przez ING Bank
Hipoteczny. Komisja zezwolita na utworzenie banku hipotecznego przez ING Bank Slaski w
styczniu 2018 roku. Bank liczyt, ze do emisji pierwszych listow zastawnych dojdzie w 2019
roku.
LPP Szacunki wynikéw za IV kw. 2018 r.
Szacunkowe, skonsolidowane dane finansowe za IV kwartat 2018 roku:
e Przychody ze sprzedazy: 2.366 mln PLN (wzrost 0 10% r/r),
e Zysk brutto na sprzedazy: 1.415 mln PLN (wzrost 0 13% r/r),
e Koszty operacyjne: 940 mln PLN (wzrost 0 9% r/r),
e Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT): 420 mln PLN (wzrost 0 12% r/r),
e Przychody ze sprzedazy w sklepach poréwnywalnych LFL (w walutach lokalnych) w
IV kwartale 2018 roku wzrosty o 2,3%.
cce Przychody w grudniu 2018 r.
Skonsolidowane przychody CCC za grudzien 2018 roku wyniosty 572,3 mln zt, co oznacza
wzrost rdr 0 22 proc. Narastajaco, w catym 2018 roku przychody CCC wyniosty 4,94 mld zt i
byty wyzsze rdr o 18 proc.
SWIG80 i inne s
Arteria Pozew
Nalezaca do grupy Arteria spétka Rigall Arteria Management ztozyta do Sadu Okregowego w
Warszawie pozew przeciwko Bankowi Handlowemu o zaptateg tacznie ponad 436 mln zt.
Qumak Zajecie komornicze
W wyniku egzekucji komorniczej zajeto aktywa spotki, w tym udziaty w spotkach zaleznych,
m.in. Qumak Professional Services. Egzekucja dotyczy wierzytelnosci IBM Polska na kwote
4,2 mln zt z odsetkami ustawowymi i optatami egzekucyjnymi
Atrem Przetarg
Oferta konsorcjum z udziatem Atremu o wartosci 39,9 mln zt netto zostata wybrana przez
Miejskie Przedsiebiorstwo Wodociggdéw i Kanalizacji w Lublinie w przetargu na Centralny
System Sterowania procesem produkcji wody stacji wodociggowych. Termin wykonania
zamowienia okreslono na koniec pazdziernika 2021 roku.
Atal Liczba zakontraktowanych mieszkan w 2018 r.

Atal podpisat w 2018 roku umowy deweloperskie i przedwstepne na 2.420 mieszkan. Spotka
zaktada, ze w 2019 roku sprzedaz ma pozostac¢ na podobnym poziomie.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data  Ticker Wydarzenie

Czwartek, 3 stycznia 2019

Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 11,38 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez PKO Leasing

PCM A

Piatek, 4 stycznia 2019

NWZA ws. zmiany statutu oraz udzielenia zarzadowi upowaznienia do nabywania akcji wtasnych spotki
KONSSTALI w celu ich umorzenia oraz w sprawie utworzenia kapitatu rezerwowego z przeznaczeniem na
sfinansowanie nabywania akcji wtasnych..

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
Zespét Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna  Prognoza  Poprzednia
$roda, 2 stycznia 2019
2:45 Chiny Indeks PMI dla przemystuy, fin. grudzien 49,70 50,10 50,20
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu grudzien 47,60 49,60 49,50
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu grudzien 49,20 48,70 48,60
9:50 Francja Indeks PMI dla przemystu, fin. grudzien 49,70 49,70 50,80
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, fin. grudzien 51,50 51,50 51,80
10:00  Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu, fin. grudzien 51,40 51,40 51,80
10:30 Br\)//\gkﬁia Indeks PMI dla przemystu grudzien 54,20 52,50 53,10
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, fin. grudzien 53,80 53,90 55,30
Czwartek, 3 stycznia 2019
14:15 USA Raport ADP grudzien 175 tys. 179 tys.
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu grudzien 58,00 59,30
Piagtek, 4 stycznia 2019
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug grudzien 53,80 53,80
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug grudzien 50,40 50,30
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug, fin. grudzien 49,60 55,10
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug, fin. grudzien 52,50 53,30
10:00 Polska Inflacja CPI, wst. (r/r) grudzien 1,30% 1,30%
10:00  Strefa Euro Indeks PMI dla ustug, fin. grudzien 51,40 53,40
11:00  Strefa Euro Inflacja HICP - dane szacunkowe (r/r) grudzien 1,90% 2,00%
14:30 USA Stopa bezrobocia grudzien 3,70% 3,70%
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym grudzien 178 tys. 155 tys.
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym grudzien 175 tys. 161 tys.
14:30 USA Dtugos¢ tygodnia pracy grudzien 34,5godz.  34,4godz.
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) grudzien 3,00% 3,10%
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, fin. grudzien 53,40 54,70
16:30 USA Wystapienie publiczne prezesa Fed (Jerome Powell)

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg .
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas

V. . BG Z B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku 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 wyptacalnosé réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i pafistw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek 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 poszczegélne 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 Standéw Zjednoczonych

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalajacy docelowy poziom podazy pieniadza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysokosci stép procentowych

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

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z 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 wsrdd niemieckich przedsiebiorcéw

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

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

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

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

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

Inflacja CPI - wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja PPl - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pienigdzy ktdére otrzymuje producent za produkty,
pomniejszone o nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Spread Polska-Niemey (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 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&P500 - indeks ukazujacy zmiane warto$ci akcji 500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci

Zespét Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas

Vil ' BG Z B N P P ARI BAS Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
L2 BIURO MAKLERSKIE plaierdisite " Stas.ol

Y PP

\II\;WW.bEanppal‘ibaS.pl




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.krajczewski@bgzbnpparibas.pl
Adam Aniot 22 507 52 93 adam.anioll@bgzbnpparibas.pl
Szymon Nowak 22 507 52 92 szymon.nowak@bgzbnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 lukas.cinikas@bgzbnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Wtérnego Telefon: Adres e-mail:
Damian Zemlik 22507 5272 damian.zemlik@bgzbnpparibas.pl
Marcin Rzany 22507 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

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

S|DUMA PRUFESS'UNA[ - dotychczasowy system - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas S.A. z siedzibag w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro
Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu
przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. 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 Banku BGZ BNP Paribas SA. 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
przeprowadzong przez BM, opieraja sie na szeregu zatozer, ktdre w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada
inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez
uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletnos$¢ przedstawionych 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 wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Analiza
udostepniana jest na stronie www Banku BGZ BNP Paribas oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznoci. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji
Lub jej czesci bez zgody BM.

"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 przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl 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 catosci wptacony.
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