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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE ma Kurs 1D M YTD
WIG 57 024,90 1,98% -5,79% -1,15%
We wtorek poczatkowo gtdwne indeksy na zachodnich gietdach spadaty, jednak w drugiej WIG20 214019 1 44% -792% -599%
czesci dnia rozpoczely wzrosty. Poczatkowym spadkom na europejskich gietdach WIGd0 3 861’78 1’87‘7 -6l01‘7 _1'2”
towarzyszyty rozczarowujace dane indeksu instytutu ZEW, ktéry obrazuje nastroje wsrdd m ’ 00 et EEm
inwestorow instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej w Niemczech. W sWIG80 11 694,86 0,03% -1.67% 10,60%
sierpniu wartos¢ tego indeksu obnizyta sie do -44.1pkt wobec prognoz na poziomie -30pkt WIG20 USD 552,40 0,94% -10,03% -8,71%
i poprzedniej wartosci na poziomie 24.5pkt. WIG20 TR 3889,48 2,26% -6,19% -3,22%
Po potudniu, natomiast administracja rzadowa Donalda Trumpa poinformowata, ze opdzni ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
termin wejécia w zycie kolejnych cet importowych na towary z Chin do grudnia. S&P500 2926,32 1,50% -2,92% 16,70%
Informacja ta przyczynita sie do powrotu wzrostéw na gietdach. Opdznienie w Nasdagq C. 8 016,36 1,95% -2,93% 20,80%
wprowadzeniu cet wptyneto réwniez na odbicie rentownosci amerykanskich obligacji, DAX 11 75013 0.60% -514% 11.30%
ktére we wtorek wzrosty w okolice 1.70%. Niemieckie rentownosci obnizyty sie natomiast ’ ' ' '
do prawie -0.60% CAC40 5 363,07 0,99% -3,86% 13,40%
FTSE250 19 008,18 0,50% -2,94% 8,61%
W rytm opisanego scenariusza toczyt sie handel na warszawskim parkiecie. Poczatkowo BUX 40 722,36 -0,41% -0,01% 4,05%
indeks WIG20 byt jednym ze stabszych w Europie z uwagi na odciecie praw do dywidendy IBEX 8695 10 0.22% -6.74% 182%
PZU. Gwattowna poprawa nastrojéw po potudniu doprowadzita jednak do prawie 2% ' ' o . ' 0 ' )
wzrostu indeksu od miniméw sesji. W efekcie mielisSmy wczoraj do czynienia z efektowna NIKKE 2065513 0.98% 4,09% 3,20%
obrong waznego poziomu wsparcia na 2 100 pkt., co moze by¢ z punktu widzenia analizy OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
technicznej argumentem za zakoriczeniem trendu spadkowego w horyzoncie najblizszych Polska 1,878 -6,0 pb -40,3 pb -96,1 pb
dni. USA 1,707 60pb  -383pb  -97,9 pb
Niemcy -0,610
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII WAL e 5 W 5
W $rode GUS opublikuje wstepne dane dotyczace PKB Polski w Il kwartale 2019 roku. EUR/PLN 4,3335 0,10% 170% 1,02%
Konsensus rynkowy zaktada wzrost na poziomie 4.5% r/r wobec poprzedniego kwartatu na USD/PLN 3,8787 0,49% 2,51% 3,68%
poziomie 4.7% r/r. Wedtug prognoz NBP wzrost gospodarczy bedzie nieznacznie nizszy. CHF/PLN 3,9723 -0,29% 3,33% 4,26%
Oczekujemy, ze w Il kwartale br. PKB wzro$nie o 4.3% r/r . Opublikowana zostanie réwniez GBP/PLN 46780 0.30% -122% -196%
ostateczna warto$¢ inflacji CPl w Polsce. Zgodnie z wstepnymi danymi rynek spodziewa ' . o .
sie wzrostu inflacji CPl w lipcu o 2.9% r/r. Biorac pod uwage, ze inflacja CPI, mimo EUR/USD 11173 -0,39% -0.73% “257%
dynamicznego wzrostu, dalej pozostaje w goérnej granicy celu inflacyjnego nie USD/IPY 106,74 1,44% -1,07% -2,70%
spodziewamy sie znaczacych dziatan ze strony RPP. Rozpoczeciu zaciesniania polityki nie SUROWCE Kurs 1D M YTD
sprzyja rowniez ogdlne otoczenie ekonomiczne, a w szczegélnosci ryzyko spowolnienia Brent ($/bbl) 6130 4 66% 7 79% 13.90%
gospodarczego oraz gotebie nastawienia Fedu i EBC. ’ ' ! '
WTI ($/bbl) 57,10 3,95% -4,16% 25,70%
W piatek, natomiast NBP opublikuje wskaznik inflacji bazowej w lipcu. Spodziewamy sie Ztoto ($/0zt) 151410 -0.20% 712% 1820%
przy$pieszenia inflacji na poziomie 2.2% r/r wobec czerwcowego wzrostu na poziomie 1.9% N o B o B o
| konsensusu rynkowego 2.1% MiedZ (c/Lb) 263,00 1,74% 2,99% 0,04%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) NATIRRS2E WEROSTY / SPADK 108208
WZROSTY SPADKI
PEMANAGER 20,91% BAHOLDING -17,44%
10% 1 1 : JISW 10,94% TIM -8,35%
’ 3 3 3 BENEFIT 10,27% ELBUDOWA -5,76%
COMARCH 8,81% EUCO -5,49%
09 RAINBOW 7,93% ULTGAMES -3,07%
(]
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 763,80 8,79% 91,00%
“10% NAIWIEKSZE OBROTY 13.08.2019
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
0% pzU 90,29 6933 1,87%
sie-18 lis-18 LUt-19 maj-19 PKNORLEN 83,83 6 205 4,68%
WIG e—\\/|G20 e MVIG40 e S\WIG 80 PKOBP 82,96 5020 1,34%
PEKAO 78,87 6371 1,34%
CDPROIJEKT 72,16 3890 1,82%
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INFORMACJE O SPOEKACH

WIG 20 i mWIG40

11 BIT

Premiera gry "Frostpunk" na konsole Xbox One i PS4 ustalona na 11 X

Globalna data premiery gry "Frostpunk” w wersji na konsole Xbox One i PS4 w dystrybucji
cyfrowej zostata ustalona na 11 pazdziernika 2019 roku. Cena detaliczna gry bedzie
wynosita 29,99 USD/EUR. Spétka poinformowata, ze konsolowa wersja "Frostpunka" bedzie
tez oferowana w dystrybucji fizycznej (pudetkowey).

AmRest

Sprzedaz udziatéw w PizzaPortal

AmRest podpisat umowe z Glovoapp23 w sprawie sprzedazy 100% udziatéw w spoétce
Restaurant Partner Polska, prowadzace] platforme PizzaPortal, za 30 mln euro plus 5 mln
euro kwoty warunkowej w formie ,earn-out”. Rozliczenie ceny sprzedazy moze nastgpic
czesciowo w udziatach Glovo, a czesciowo w gotéwce. W 2018 roku AmRest kupit 10% akcji
Glovo.

GPW

Zmiany w indeksie RESPECT

GPW od 3 wrzesnia rozpocznie publikacje indeksu WIG-ESG, obejmujacego spotki uznawane
za odpowiedzialne spotecznie, bedace uczestnikami indeksow WIG20 i mWIG40.
Jednocze$nie, od 1 stycznia 2020 r. GPW zaprzestanie publikowania indeksu RESPECT
Index.

Grupa Azoty

Koszty zatrzymania instalacji w Policach

Zaktady Chemiczne Police, wchodzace w sktad Grupy Azoty, szacuja, ze utracone korzysci z
powodu czasowego unieruchomienia instalacji syntezy amoniaku oraz syntezy mocznika
wyniosty w czerwcu 7 mln zt, a w lipcu i sierpniu tacznie 43 mln zt Grupa Azoty szacuje
skutki finansowe w ujeciu skonsolidowanym na -53,7 mln zt.

ISW

Nowe $ciany wydobywcze

Na przetomie lipca i sierpnia w kopalniach JSW uruchomiono kolejne cztery S$ciany
wydobywcze, ktdrych zasoby siegaja tacznie 2,6 mln ton dobrej jakosci wegla koksowego.
Obecnie kopalnie JSW eksploatujg tagcznie 25 Scian wydobywczych.

PKO BP

Komentarz zarzadu po wynikach

e PKO BP ocenia, ze wskaznik ROE na koniec 2019 roku moze wzrosna¢ 11%.

e Jak wskazat prezes banku: ,Kolejne kwartaty jesli chodzi o biznes podstawowy bedg
podobne. Jesli nie bedzie jednorazowych zdarzen, to wynik z biznesu
podstawowego powinien byc Ill kwartale podobny do wyniku z Il kwartatu”

e PKO BP spodziewa sie, ze kolejne kwartaty przyniosa dalszy, niewielki wzrost
marzy odsetkowej netto.

e PKO BP planuje, ze najwczesniej w listopadzie przedstawi aktualizacje celdw
finansowych ze strategii na lata 2016-2020.

e PKO BP, przeciwko ktéremu toczy sie 1.160 postepowan sgdowych dotyczacych
kredytéw udzielonych w walucie obcej ocenia, ze notowany w Il kwartale wzrost
spraw sgdowych byt "naturalny"

e PKO BP ocenia, ze ma elastycznos¢ w ksztattowaniu dywidendy dzieki
niepodzieleniu potowy zysku za 2018 rok i spetnieniu kryteriow do wyptaty potowy
zysku za 2019 rok.

sSWG80 i inne

+/-

BAH

Odwotanie polityki dywidendowej

British Automotive Holding zawiesza na czas nieokreslony polityke dywidendowa spotki,
obejmujaca okres od 2016 do 2020 roku. Powodem zawieszenia polityki dywidendowe;
spotki sa opublikowane wstepne wyniki za | pétrocze 2019 r.

BOS

Komentarz zarzadu po wynikach
e Bank podtrzymuje, ze w 2021 roku zysk netto bedzie powyzej 180 miln zt,
podtrzymane zostaty takze pozostate cele na rok 2021 (ponad 7,7% ROE, C/I < 47%,

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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koszty ryzyka < 0,75%, udziat kredytéw proekologicznych w portfelu ogétem >
40%).

e BOS Bank zaktada, ze w drugiej potowie 2019 roku sprzedaz kredytéw
proekologicznych bedzie wyzsza niz w | potowie roku, kiedy wyniosta 929 mln zt
(+60% r/r), a w catym roku nowa sprzedaz w tym segmencie osiggnie ok. 2 mld zt.

e Bank podat we wtorek, ze obecnie jego portfel kredytow we frankach szwajcarskich
wynosi 255 mln CHF. Bank jest strong 65 spraw sadowych wigzanych z kredytami
frankowymi, a saldo kredytéw zwigzanymi z tymi sprawami wynosi okoto 12 mln
zt

Instal Krakéw Nowa umowa
Instal Krakéw podpisat z Gmina Lubliniec umowe na modernizacje i rozbudowe
oczyszczalni Sciekdw. Wartos¢ umowy wynosi 49,4 mln zt brutto, termin realizacji
31.12.2021 r.

Medicalgorithmics ~ Wnioski o ptatno$ci w lipcu
Medi-Lynx Cardiac Monitoring, amerykariska spotka zalezna Medicalgorithmics, ztozyta w
lipcu 2019 roku 7.707 wnioskow o ptatnos¢ od ubezpieczycieli z tytutu ustug wykonanych
przy uzyciu technologii PocketECG na terenie USA (+15,8% m/m).

Mercor Zamowienia w lipcu
Grupa Mercor pozyskata zamdwienia o wartosci ok. 38,8 mln zt (+23% r/r).

Mostostal Zabrze List intencyjny
Spotka zalezna Mostostalu Zabrze podpisata z ArcelorMittal Poland Llist intencyjny
dotyczacy realizacji zadania pn. "Modernizacja Wielkiego Pieca nr 3 w Dabrowie
Gorniczej". W przypadku podpisania umowy, warto$¢ prac wynosi¢ bedzie ok. 27 mln zt
netto. Termin zakonczenia prac przypada na Il kwartat 2020.

Polenergia Plany inwestycyjne
Jak podata w raporcie pétrocznym, Polenergia nie wyklucza udziatu w aukcji dla farm
wiatrowych oraz elektrowni fotowoltaicznych w 2019 r.. Grupa posiada portfel projektow
wiatrowych o tacznej mocy 199 MW oraz fotowoltaicznych o mocy 12 MW gotowych do
udziatu w aukcji.

Polenergia Wyniki Il kwartatu
Przychody wyniosty 589,6 mln zt (-29% r/r). Skorygowana EBITDA wzrosta do 47,6 mln zt +
(+158,7% r/r). Zysk netto wyniost 8,7 mln zt wzgledem 37,4 mln zt straty przed rokiem.

Ronson Komentarz zarzadu po wynikach

e (Celem Ronson Development jest oferta sprzedazy obejmujaca ponad 1.000
mieszkan. Mozliwe, ze spotka zaprezentuje taki poziom oferty w 2019 roku. Taka
liczba mieszkarh w ofercie jest wskazana, jesli spotka chce sprzedawa¢ 800-900
lokali rocznie.

e W pierwszej potowie roku Ronson rozpoczat budowe pieciu projektdw
obejmujacych tacznie 680 lokali. Na koniec czerwca oferta dewelopera obejmowata
897 lokali.

Ropczyce Wywiad z prezesem

e /M Ropczyce zrealizujg w 2019 r. naktady inwestycyjne w wysokos$ci ponizej 17
mln zt, tj. na poziomie nizszym niz zaktadano - z uwagi na pogarszajaca Sig
koniunkture spétka ogranicza naktady inwestycyjne do tych, ktére charakteryzuja
sie potencjalnie wyzszg stopa zwrotu.

e Spétka obserwuje, iz po dobrym | kwartale, w Il kwartale nastgpito wyrazne
ostabienie koniunktury gospodarczej, szczegdlnie w hutnictwie zelaza i stali. Jak
zapowiada zarzad, Il kwartat w hutnictwie nie bedzie najlepszy, natomiast jest
dosy¢ dobry w segmencie cementowo-wapienniczym i w przemys$le metali
niezelaznych.

e Wraz z budzetem na 2020 rok spétka planuje zmodyfikowaé swojg strategie.

e Spotka zaktada dalszy wzrost udziatu eksportu w strukturze sprzedazy do ok. 70%,
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a takze wzrost udziatu sprzedazy realizowanej w ramach kompleksowych
projektdw inwestycyjnych do 60%.
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data  Ticker Wydarzenie

Sroda, 14 sierpnia 2019
PKOBP Wyptata dywidendy 1,33 zt na akcje.
pzU Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 2,80 zt na akcje.
COGNOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
KETY Wprowadzenie do obrotu na GPW 17.500 akcji serii G oraz 7.000 akcji serii H.
LIVECHAT Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,87 zt na akcje.
MERCOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2019/2020.
OPONEO.PL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.
PHN Pierwszy dzier notowar bez dywidendy 0,41 zt na akcje.
SERINUS Publikacja raportu za | pétrocze 2019 roku.
STALPROFI Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,23 zt na akcje.
SYGNITY Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2018/2019.

Czwartek, 15 sierpnia 2019

KREZUS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2018 rok.
Piatek, 16 sierpnia 2019

ASTARTA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2019 roku.

LCCORP Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,27 zt na akcje.

PFLEIDER Zakonczenie zapisow na sprzedaz akcji po 25,17 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Volantis Bidco B.V.
PHN Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,41 zt na akcje.

ELZAB Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | potrocze 2019 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 12 sierpnia 2019

9:00 Czechy Inflacja CPI (r/r) lipiec 2,90% 2,80% 2,70%
9:00 Rumunia Inflacja CPI (r/r) lipiec 4,10% 4,15% 3,80%
Wtorek, 13 sierpnia 2019
8:00 Niemcy Inflacja CPI, fin. (m/m) lipiec 0,50% 0,50% 0,30%
8:00 Niemcy Inflacja CPlI, fin. (r/r) lipiec 1,70% 1,70% 1,60%
10:30  WLk. Brytania Stopa bezrobocia czerwiec 3,90% 3,80% 3,80%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW sierpien -44,10 -30,00 -24,50
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) lipiec 0,30% 0,20% 0,30%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) lipiec 0,30% 0,30% 0,10%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) lipiec 2,20% 2,10% 2,10%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) lipiec 1,80% 1,70% 1,60%
Sroda, 14 sierpnia 2019
4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) lipiec 4,80% 5,80% 6,30%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) lipiec 7,60% 8,60% 9,80%
8:00 Niemcy PKB s.a., wst. (k/k) I kw. -0,10% -0,10% 0,40%
8:00 Niemcy PKB n.s.a., wst. (r/r) 1 kw. 0,00% -0,30% 0,60%
845 Francja Inflacja CPI, fin. (r/r) lipiec 1,10% 1,20%
10:00 Polska PKB s.a., wst. (k/k) [ kw. 1,50%
10:00 Polska PKB n.s.a., wst. (r/r) I kw. 4,50% 4,70%
10:00 Polska Inflacja CPlI, fin. (r/r) lipiec 2,90% 2,60%
10:30  WILk. Brytania Inflacja CPI (r/r) lipiec 1,90% 2,00%
10:30  WILk. Brytania Inflacja PPI (r/r) lipiec 1,70% 1,60%
11:00 Strefa Euro  PKB s.a., rew. (k/k) [ kw. 0,20% 0,40%
11:00 Strefa Euro  PKB s.a., rew. (r/r) I kw. 1,10% 1,20%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) czerwiec -1,30% 0,90%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) czerwiec -1,20% -0,50%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -0,5mln brk 2,39 mln brk
Czwartek, 15 sierpnia 2019
10:30  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) lipiec 2,60% 3,80%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) lipiec 0,30% 0,40%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii sierpien 10,00 21,80
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 212 tys. 209 tys.
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) lipiec 0,10% 0,00%
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) czerwiec 18,7 mld 20,2 mld
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) lipiec 2,10% 1,90%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, wst. sierpien 97,50 98,40
19:00 USA Ilos¢ wiez wiertniczych dla rynku ropy tydzien 764,00

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

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolnos¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i panistw

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 najwigkszych 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 - $rodki 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 spotke 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 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 przedsiebiorcow

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 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 towardw i ustug konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna miara zmiany cen na terenie kraju

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

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

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

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

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do jego wartosci 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 rynkowe] przedsigbiorstwa 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 wartos¢ doébr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielkosci 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 zwigkszaniu 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

Spread Polska-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpeyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placowki 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 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
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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot 22 507 52 93 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak 22 507 52 92 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 Lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Tomasz Mazurek 22507 5276 tomasz.mazurek@bnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Wtérnego Telefon: Adres e-mail:
Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22 507 5273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 566 97 07 grzegorz.leszek@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 22 578 57 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 578 57 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zesp6t Obstugi Rynku Pierwotnego Telefon: Adres e-mail:
Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
smUMA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|DUMA PRUFEssmNAl - dotychczasowy system - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP
Paribas Bank Polska 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
instrumentow finansowych. BM dotozyto nalezytej starannos$ci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne
zamdéwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska 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 przeprowadzona przez BM, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktére w przysztosci moga
okaza¢ 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 wezesniej Lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci.
Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji lub jej czesci bez zgody BM

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

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

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A., ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw
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