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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — 0% LD L e
WIG 59 983,42 0,91% 3,09% 3,97%
Wczorajsza sesja nie przyniosta wiekszych zmian na warszawskim parkiecie. Przez WIG20 2136417 0,84% 3.61% 3,85%
wiekszal czesé Eini‘a WIG20 oscylowat wokét ‘pozioméw otvv‘arlcia, by pod kqniec MWIG40 4080,02 129% 166% 437%
notowan osuna¢ sie pod kreske. Tym samym indeks blue chipéw zatrzymat sie w
rejonie istotnych oporéw pomiedzy 2 350 a 2 400 pkt. Utracenie inicjatywy przez sWIG80 1096588 0,69% 257% 3.73%
kupujacych na opisanych poziomach moze by¢ sygnatem rosnacego WIG20 USD 629,80 1,20% 4,23% 4,08%
prawdopodobieristwa korekty najwiekszych spétek. Sytuacja lepiej wyglada wsrod WIG20 TR 417334 0,84% 3,61% 3,85%
spotek sSrednich i matych. Wprawdzie wczoraj mWIG40 oraz sWIG80 réwniez ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
zakoriczyty dzien pod ’kreskg, jedngk w pr‘zeklroju ostatnich miesiecy ich notowania S&P500 2616,10 0,22% 2,76% 436%
dopiero zaczety odbija¢ od kilkuletnich miniméw. Nasdag C. 7 034,70 0,15% 416% 6.02%
Spadek w koricdwce czwartkowej sesji na warszawskim rynku wynikat z niskiego DAX 1093124 0,36% 1,48% 3,53%
otwarcia na Wall Street, czego przyczyna byty nizsze od oczekiwar wyniki banku CAC40 4810,74 0,51% 0,23% 1,69%
Morgan Stanley. W Europie uwage przykuty nizsze od oczekiwan wyniki Societe FTSE250 18 486,73 0,31% 6,14% 5,63%
Generale, jednak indeksy na Starym Kontynencie nie zanotowaty wigkszych zmian w BUX 40 933,04 0,82% 317% 4,58%
trakcie czwartkowej sesji. Inwestorzy w dalszym ciagu oczekuja na informacje ws IBEX 891270 0,71% 1,14% 4,37%
dalszego postepowlania.odnols’nielz przebiegu Brgxit. Premier M/ay m? rozpolcza.lc' NIKKE| 20 402,27 -0,20% -5,14% 1.94%
rozmowy z opozycyjnymi partiami w celu ustalenia dalszych krokéw, ktére podejmie
Wielka Brytania. OBLIGACJE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Polska 2,793 7,3 pb -16,6 pb -4,6 pb
Na rynku surowcdw media zwracaty uwage na silne wzrosty palladu, ktdéry po raz USA 2,724 09 pb -13,5 pb 38 pb
kolejny bije swoje historyczne rekordy notowan, przekraczajac poziom 1400 Niemcy 0,224 18 pb -5,6 pb -20,2 pb
USD{uncjg. Korektll? 0 pqnad 2.%. odnotowaty natomiavst ce.ny ropy naftowej, naw§t WALUTY Kurs D ™M YD
pomimo informacji 0 najmocniejszym od 2 lat ograniczeniu wydobycie przez kraje
OPEC. EUR/PLN 4,2816 -0,29% -0,03% -0,19%
USD/PLN 3,7574 -0,19% -0,45% 0,44%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII CHF/PLN A
GBP/PLN 4,8389 -0,09% 1,63% 1,41%
Poprawe nastrojéw podczas w poczatkowej fazie dzisiejszej sesji, wprowadzi¢ moze EUR/USD 1,1395 -0,10% 0,42% -0,63%
udane zakonczenie handlu w USA, gdzie indeks S&P500 zyskat ponad 0,70%. Byta to USD/IPY 109,12 0,43% -3.28% -0,53%
rejalk?ja na doniesieﬂia 0 moZLiwym' ztagodzeniu karnych cet natoZorllych ki[ka SUROWCE Kors D) m V7D
miesiecy temu na Chiny przez Stany Zjednoczone. Pozytywnie na podane informacje
reagowaty indeksy w Azji, gdzie gtéwne parkiety zyskiwaty ponad 1%. Brent ($/bbl) 61,32 112% 287% 14,00%
WTI ($/bbl) 52,31 0,38% 4,20% 15,20%
W Polsce zwracamy uwage na publikowane o 10:00 dane o produkcji przemystowej, Ztoto ($/0zt) 1 293,80 0,42% 3,36% 0,98%
PPl oraz wynagrodzeniach i zatrudnieniu. Miedz (c/Lb) 267,35 1,48% -2.94% 1,62%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 16.01.2019
WZROSTY SPADKI
VIVID 26,44% SOLAR -8,00%
5% SUNEX 19,63% URSUS -4,76%
EKOEXPORT 15,06% ELBUDOWA -4,67%
. ERBUD 9,13% TOWERINVT -4,04%
N ABPL 6,18% CIGAMES -3,42%
-15% 0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 885,25 21,67% 77,42%
NAJWIEKSZE OBROTY 16.01.2019
o Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
PEKAO 145,98 2863 0,09%
-35% PzZU 92,10 4771 1,30%
sty-18 kwi-18 lip-18 paz-18 PKOBP 91,85 5451 -0,13%
WIG e \\'|G 20 e MW 1G40 e S\ |GBO PKNORLEN 82,31 5 459 0,81%
LOTOS 48,98 5031 1,07%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg X
Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas, Biura Analiz Ekonomicznych;
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40

Cyfrowy Polsat

Zmiana na stanowisku prezesa

Tobias Solorz ztozyt rezygnacje z funkcji prezesa Cyfrowego Polsatu z dniem 31 marca.
Rada Nadzorcza powotata na jego miejsce Mirostawa Btaszczyka, obecnego prezesa
Telewizji Polsat. Tobias Solorz zrezygnowat réwniez z funkcji prezesa spétki zaleznej
Cyfrowego Polsatu - Polkomtelu, operatora sieci komorkowej Plus.

Enea, JSW

Elektrownia w Ostrotece bez JSW

Jak poinformowata Enea, na zadnym z etapdw rozmdw i planowania dotyczacego
finansowania budowy bloku Ostroteka C nie brano pod uwage zaangazowania $rodkdw
Jastrzebskiej Spotki Weglowe;

Energa

Odwrdcenie odpisu aktualizujacego

Energa odwrdci odpisy aktualizujace warto$¢ aktywdw wiatrowych oraz fotowoltaicznych
na taczng kwote 145,4 mln zt. Szacowany wptyw odwrocenia odpiséw na wynik netto
grupy za 2018 rok wynosi 117,8 mln zt.

InterCars

Wywiad z Zarzadem

e W 2019 r. akceptowalny bedzie wzrost przychoddw ponizej 10% r/r (wobec 16,1%
w 2018 r.)., gdyz nadal gwarantuje wzrost udziatdw rynkowych firmy.

e W 2019 r. InterCars planuje otwarcie kilkunastu nowych filii, gtownie poza Polska.
Nie planowane jest jednak wejscie do nowego kraju. Nowe rynki w Europie
Zachodniej maja by¢ otwierane poprzez sprzedaz internetowa.

e Gtownym celem na obecny rok jest poprawa rentownosci firmy, co ma byc
mozliwe dzieki skupieniu sie na sprzedazy w strategicznych segmentach (czesci
do samochoddw osobowych, ciezarowych i oleje) oraz optymalizacji rotacji
magazynu.

e Zarzad nie podjat jeszcze decyzji co do wyptaty dywidendy za rok ubiegty.

PKN Orlen

Odwrécenie odpisu aktualizujacego

PKN Orlen ujmie w sprawozdaniu za czwarty kwartat 2018 roku odwrdcenie netto czesci
odpiséw aktualizujacych warto$¢ majgtku trwatego grupy Unipetrol w kwocie oszacowanej
na okoto 0,8 mld zt, co powiekszy wynik kwartalny Grupy. Orlen ma w planach takze
aktualizacje wartosci swoich aktywow w Grupie Orlen Upstream.

Play

Program inwestycyjny

Play potwierdzit, ze planuje budowe 2,5 tys. stacji bazowych w kolejnych trzech latach. Na
koniec 2019 roku liczba stacji bazowych operatora ma nie by¢ najnizsza wsrdd gtéwnych
konkurentdw. Na koniec 2018 roku Play posiadat 7.003 stacje bazowe, zgodnie z
publikowanymi wcze$niej planami rozbudowy sieci. W ciggu roku sie¢ operatora zostata
powiekszona 0 1.316 obiektdw, a w samym czwartym kwartale uruchomiono 563 stacje.

SWIG80 i inne

+/-

Awbud

Nowa umowa

Awbud podpisat ze spdtka Murapol Westini umowe na budowe w Warszawie dwdch
budynkéw  mieszkalnych — wielorodzinnych z  garazami  podziemnymi, drogami
wewnetrznymi i miejscami postojowymi. Warto$¢ umowy to 69,3 mln PLN netto.

Esotiq

Sprzedaz w grudniu

skonsolidowane przychody ze sprzedazy osiagniete w grudniu 2018 r. przez Grupe
Kapitatowa wyniosty okoto 16 mln zt (+7% r/r). W catym 2018 r. przychody wyniosty ok.
154 mln zt (+4% r/r). Szacunkowa marza brutto na sprzedazy w grudniu wyniosta okoto
68% (+3 pkt. proc. r/r). Powierzchnia handlowa Grupy Kapitatowej na koniec grudnia 2018
r. wynosita 17 873 m2 (+3% r/r).

Getin Bank,
Idea Bank

Potaczenie Getin Banku i Idea Banku
Getin Noble Bank i Idea Bank uzgodnity i podpisaty plan potaczenia. Akcjonariusze GNB za

+

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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1 akcje banku otrzymajag 0,1850 akcji Idea Banku. Skumulowane synergie kosztowe (przed
podatkiem) w latach 2019-2021 szacowane sg na 370 mln zt, a od 2021 roku majg wyniesc¢
180 mln zt rocznie. Koszty integracji w skali trzech lat wyniosg 220 mln zt.

Potaczenie bankdw nastapi poprzez przeniesienie catego majatku Getin Noble Banku (jako
spotki  przejmowanej) na Idea Bank (jako spotke przejmujacg) z rdéwnoczesnym
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Idea Banku w drodze emisji nowych akcji, ktére Idea
Bank przyzna akcjonariuszom GNB.

Potaczony bank bedzie dziatat pod nazwg Getin Noble Bank i oprze swdj profil biznesowy
na modelu uniwersalnego banku relacyjnego skoncentrowanego na obstudze klientéw
detalicznych oraz MSP.

Fuzja prawna obu bankéw planowana jest na Ill kwartat 2019 roku, a jej warunkiem
koniecznym jest m.in. zezwolenie KNF.

Banki podaty tez, ze prowadzg obecnie "intensywne" dziatania w celu pozyskania inwestora
finansowego, ktdry dokapitalizuje potaczony bank. Docelowo, w 2021 r. ROE przed
podatkiem ma wynosi¢ 8%, wskaznik C/I ma by¢ na poziomie 40%. Udziat kredytow
hipotecznych w saldzie kredytowym ma spas¢ w 2021 roku do 37% z 41% po 3Q'18

Gino Rossi Odroczenie sptaty zobowigzari
Gino Rossi, ktére nie uregulowato czesSci zobowigzan w wysokosci 459 mln zt,
wynikajacych z wierzytelnosci nabytych w grudniu przez CCC, ma zgode CCC na ich sptate
w terminie do 15 lutego.

PBKM Zwiekszenie udziatu w akcjonariacie
W wyniku zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego PBKM, fundusz Active
Ownership Capital zwiekszyt zaangazowanie z 7,52% do 16,87% udziatow.

Polnord Porozumienie akcjonariuszy
PKO BP, Neptun FIZAN, Bank Gospodarstwa Krajowego, PZU FIO Parasolowy, PZU FIO
Globalnych Inwestycji, PZU SFIO Universum oraz PZU na Zycie zawarli porozumienie,
ktorego celem jest m.in. ustalenie zasad wspdlnego zbywania akcji Polnordu. Porozumienie
bedzie obowigzywato do 17 stycznia 2020 roku. TFI PZU, ktdére posiada 11,28% akcji spotki..,
PKO BP ma 7,18%, BGK ma 6,38%, a OFE PZU "Ztota Jesien" 5,29%.

Torpol Najkorzystniejsza oferta
Oferta Torpolu (udziat 30% w pracach i wynagrodzeniu) i Przedsiebiorstwa Ustug
Technicznych Intercor otrzymata najwyzsza liczbe punktéw w przetargu nieograniczonym
na wykonanie robdt budowlanych na linii 226 i stacji Gdarisk Port Pétnocny oraz linii 965 i
stacji Gdansk Kanat Kaszubski. Cena oferty wynosi ok. 932 mln zt brutto. Warto$¢ oferty
przekracza Srodki inwestora przeznaczone na realizacje inwestycji, ktdére wynosza ok. 547,6
mln zt brutto.

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 WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data Ticker Wydarzenie
Pigtek, 18 stycznia 2019
GETIN Scalenie akcji w stosunku 4:1.
ORBIS Zakoriczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 95 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Accor S.A.

Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 12,09 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Hitachi Capital

PCM Polska.

Poniedziatek, 21 stycznia 2019

Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 1,08 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Abadon Real Estate Spétka

AWBUD Akcyjna oraz Petrofox Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia.
GETIN Wznowienie obrotu akcjami spotki.

NWZA ws. powotania rewidenta do spraw szczegélnych do zbadania, na koszt spétki, prowadzenia przez zarzad
POLNORD spraw spotki w zakresie prowadzenia rozmdw z Catalyst Capital Ltd. z Londynu lub podmiotami z tym podmiotem

powigzanymi, udostepniania tym podmiotom dokumentacji wewnetrznej spotki (procesu due diligence) oraz
sposobu komunikacji w tym zakresie z rynkiem kapitatowym.

Wtorek, 22 stycznia 2019
SYNEKTIK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2017/2018.

Sroda, 23 stycznia 2019

NWZA ws. wyrazenia zgody na sprzedaz na rzecz Polskiej Spotki Gazownictwa sp. z 0.0. sktadnikow aktywow
trwatych w postaci gazociggu wysokiego cisnienia relacji KGZ Koscian - KGHM Polkowice/Zukowice wraz z

PGNIG towarzyszacy infrastrukturg przesytowa, zmian w statucie oraz przyjecia zmienionego Regulaminu Walnego
Zgromadzenia.
NWZA ws. wyboru RN w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, ustalenia wysokosci osobnego wynagrodzenia
ELEMENTAL naleznego cztonkom RN delegowanym do statego indywidualnego nadzoru nad dziatalnoscig Elemental Holding
SA.
Czwartek, 24 stycznia 2019
PKNORLEN Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2018 roku.
NWZA ws. powotania cztonka RN, zmian w sktadzie RN, umorzenia akcji wtasnych oraz obnizenia kapitatu
HERKULES
zaktadowego.
PLAYWAY NWZA ws. zmian w sktadzie RN.
RONSON NWZA ws. przyjecia programu nabywania akcji wtasnych oraz utworzenia kapitatu rezerwowego na potrzeby

takiego programu.
Piatek, 25 stycznia 2019
IZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za okres od 1 maja 2018 r. do 31 pazdziernika 2018 r.

STELMET Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2017/2018.

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

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 14 stycznia 2019

4:.02 Chiny Eksport (r/r) grudzien -4,40% 3,00% 5,40%
4:.02 Chiny Import (r/r) grudzien -7,60% 5,00% 3,00%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) listopad -1,70% -1,50% 0,10%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) listopad -3,30% -2,30% 1,20%
8:45 Francja Inflacja CPlI, fin. (r/r) grudzien 1,60% 1,60% 1,90%
9:00 Hiszpania Inflacja CPI (r/r) grudzien 1,20% 1,20% 1,70%
9:00 Wegry Inflacja CPI (r/r) grudzien 2,70% 3,00% 3,10%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (m/m) grudzien 0,00% 0,00% 0,00%
10:00 Polska Inflacja CPI, fin. (r/r) grudzien 1,10% 1,10% 1,30%
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) listopad 151 mld 13,2 mld 13,5 mld
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) grudzien -0,20% -0,10% 0,10%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) grudzien 2,50% 2,50% 2,50%
16:00 Strefa Euro \é\/ésgtﬁip)neme publiczne szefa ECB (Mario
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien -O,5b€ikmtn -1,5mln brk -6,1 mln brk
$roda, 16 stycznia 2019
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (m/m) grudzien 0,10% 0,10% 0,10%
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (r/r) grudzien 1,70% 1,70% 2,30%
10:30 WLk. Brytania Inflacja CPI (m/m) grudzien 0,20% 0,20% 0,20%
10:30  WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) grudzien 2,10% 2,10% 2,30%
10:30 WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) grudzien 2,50% 2,90% 3,00%
11:03 Wtochy Inflacja CPI, fin. (r/r) grudzien 1,10% 1,10% 1,60%
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) grudzien 0,60% 0,60% 0,70%
Czwartek, 17 stycznia 2019
11:00 Strefa Euro  Inflacja HICP (r/r) grudzien 1,60% 1,60% 1,90%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii styczen 17,00 9,40 9,10
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 213 tys 220 tys. 216 tys.
Piatek, 18 stycznia 2019
0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) grudzien 0,30% 0,80%
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) grudzien 0,70% 0,80% 0,90%
5:30 Japonia Produkcja przemystowa s.a., fin. (m/m) listopad -1,00% -1,10% 2,90%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) grudzien 5,10% 4,70%
10:00 Polska Przecigtne wynagrodzenie brutto (r/r) grudzien 7,30% 7,70%
10:00 Polska Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw (r/r)  grudzien 2,80% 3,00%
10:30  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien 3,60% 3,60%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) grudzien 0,20% 0,60%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, wst. styczen 97,00 98,30
19:00 USA [lo$¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 873,00

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg i
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ réznych podmiotow, 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 $rodkéw pienieznych z obligacji ($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 okregdw 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 prdbie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje w$réd 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 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari co do ksztattowania sie tych warunkdw w przysztosci

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

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykdw 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 ktdre 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 amerykanskich 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 ksiggowej, 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 rynkowej 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 fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw 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 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

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BGZ BNP Paribas

V. BG Z B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
*‘ A BIURO MAKLERSKIE e-mail: dorad y i Y ini@bezt pp Hma.pl

\Jl;ww.b‘ézbnpparibas.pl




KOMENTARZ PORANNY

J. B . ¢ 18 stycznia 2019 08:14

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:
Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@raiffeisen.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
tukasz Zukowski 2257857 70 lukasz.zukowskil@raiffeisen.pl
Adrian Cieslak adrian.cieslak@raiffeisen.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
S"][]MA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

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

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas S.A. z siedzibg 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 instrumentdw 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 zamdwienie jakiegokolwiek Klienta Banku BGZ BNP Paribas S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane
lub zaczerpniete ze Zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o
analize przeprowadzong przez BM, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktére 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 kompletnod¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak rowniez 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 waznosci. 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/opracowari/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 siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w
rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy
NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 418 918 zt, w catosci wptacony.
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