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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Wtorek na rynkach bazowych przyniést mieszane nastroje - po porannych wzrostach
popotudniem nie byto juz $ladu. W pierwszej fazie handlu inwestoréw wspieraty
przede wszystkim dane z Niemiec, gdzie spadek dynamiki tamtejszego PKB okazat sig
finalnie nizszy niz sie spodziewano. Dodatkowo ponownie przewinat sie temat
konfliktu na linii USA-Chiny. Wg najnowszych doniesieri obie strony czynia stopniowe
postepy w realizacji | fazy umowy handlowej z poczatku roku. Wsparciem pozostawaty
takze informacje o potencjalnym przyspieszeniu procedur zwigzanych ze szczepionka
na COVID-19 w USA. Niemniej ostabienie nastrojéw przyszto popotudniem, a impulsem
mdgt by¢ zaskakujaco staby odczyt indeks zaufania konsumentéw - Conference Board,
ktéry obrazuje oceny gospodarstw domowych w kontekscie biezacych i oczekiwarn w
stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochoddw,
planowanych zakupéw. Indeks za sierpied wynidst 84,8 pkt, gdy rynek oczekiwat
wzrostu do 93 pkt. z 91,7 pkt. poprzednio, co oznacza najnizsze zaufanie
konsumentdw do blisko 6 lat. Chociaz reakcja gietd w USA nie byta tak wyrazna jak
sie spodziewano, handel w Europie zakoriczyt w okolicach poniedziatkowego
zamknigcia, mimo iz intrady bazowe indeksy zyskiwaty nawet powyzej 1,0%.

Na tle powyzszych relatywnie stabiej wypadt krajowy rynek akcji, gdzie WIG20 stracit
1,1% i tym samym z nawiazka zneutralizowat poniedziatkowy wzrost. W$rdd sektoréw
pozytywnie wyrdzniaty sie paliwa z Lotos na czele. Z kolei na drugim biegunie znalazty
sie ponownie notowania JSW z ponad 6,0% spadkiem. Nieco lepiej zachowywaty sie
indeksy srednich i mniejszych spétek, gdzie jeszcze w wigkszym stopniu wida¢
wakacyjny okres - w szczegélnos$¢ dotyczy to sWIG80 gdzie od kilku dni zmiennos¢
jest do$¢ ograniczona.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

Mimo neutralnej sesji na rynkach azjatyckich, wsparciem dla inwestoréw w
pierwszych godzinach handlu powinny by¢ wyniki wczorajszej sesji za oceanem, gdzie
zanotowano umiarkowane wzrosty - w przypadku S&P500 pozwolity na osiagniecie
nowego ATH.

W dniu dzisiejszym kalendarium makroekonomiczne nie zawiera wazniejszych
danych, niemniej zwracamy uwage na popotudniowe publikacje zza oceanu dotyczace
zamdwiert na dobra trwatego uzytku za lipiec. Natomiast jak wspominalismy w
poprzednich dniach w kontekscie catego tygodnia rynki bedg oczekiwac przemdwienia
prezesa Fed (jutro) na sympozjum bankéw centralnych w Jackson Hole, ktére odbedzie
sie w drugiej czesci tygodnia.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 51 963,74 -0,88%  -0,48% -10,15%
WIG20 1821,29 -1,10%  -0,52% -15,29%
mWIG40 3677,80 -041%  0,44% -5,90%
sSWIG80 14 649,62 -041%  -2,08% 21,60%
WIG20 USD 490,04 -092%  -0,18% -13,50%
WIG20 TR 31328,29 -1,10%  -0,52% -14,97%
ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 3443,62 0,36% 6,30% 6,59%
Nasdaq C. 11 466,47 0,76% 8,83% 27,80%
DAX 13 061,62 -0,04% 1,74% -1,41%
CAC40 5008,27 0,01% 1,39% -16,22%
FTSE250 17 577,89 -0,61% 2,45% -19,67%
BUX 35 593,67 -1,11% 1,76% -22,76%
IBEX 7 108,40 -0,01% -0,87% -25,56%
NIKKEI 23 269,39 -0,12% 2,44% -1,64%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
Polska 1,350 19pb  -03pb -75,7 pb
USA 0,685 31pb  68pb 1234 pb
Niemcy -0,433 6,0 pb 7,5 pb -859 pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4,3976 0,08% 0,08% 3,37%
USD/PLN 3,7160 -0,30%  -0,63% -2,05%
CHF/PLN 4,0954 0,17% 0,79% 4,46%
GBP/PLN 4,8860 0,33% 1,40% -2,87%
EUR/USD 1,1834 0,37% 0,71% 5,54%
USD/IPY 106,40 0,39% 0,95% -2,03%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 46,29 142%  544% -29,86%
WTI ($/bbl) 43,35 1,71%  4,21% -29,00%
Ztoto ($/0zt) 192310 -0,83%  -0,41% 26,30%
Miedz (c/Lb) 293,40 0,26% 1,26% 4,90%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 25.08.2020
WZROSTY SPADKI
RUBICON 23,86% WORKSERV -32,60%
SKOTAN 22,49% BRASTER -15,45%
AIRWAY 15,35% RADPOL -10,79%
MIRBUD 8,09% MABION -10,34%
XTPL 8,08% INC -9,00%
OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 648,97 71,43% 27,44%
NAJWIEKSZE OBROTY 25.08.2020
Spétka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana
CDPROIJEKT 102,06 4459 -1,59%
PKNORLEN 67,46 8308 0,98%
DINOPL 54,76 1909 -0,50%
KGHM 34,64 2 594 -3,15%
PKOBP 31,74 2984 -1,70%

Zradto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Eurocash

Wywiad z zarzadem

Grupa Eurocash, ktéra w pierwszym pétroczu zanotowata stabilng rdr EBITDA na poziomie
blisko 337 mln zt, spodziewa sie spokojnego trzeciego kwartatu. Dazy do wzrostu sprzedazy
LFL w tym okresie.

"Poczatek trzeciego kwartatu byt dla nas dobry, sierpien jest troche gorszy w poréwnaniu z
oczekiwaniami, jest nieco lepiej niz w ubiegtym roku, ale widac, ze popyt jest jednak stabszy".
"Widaé, ze w drugim kwartale sytuacja sie ustabilizowata i koszty sie zmniejszyty. To gtéwnie
koszty srodkdw ochrony: ptyndw dezynfekecyjnych itd. W kolejnych kwartatach te koszty moga
by¢ podobne jak w drugim kwartale, nie zaktadam wzrostow, jesli nie bedzie jakiej$ duzej
drugiej fali pandemii".

Newag

Wyptata dywidendy

Walne zgromadzenie Newagu zdecydowato, by spétka wyptacita w formie dywidendy za 2019
rok tacznie 45 mln zt, co oznacza 1 zt na akcje.

Dzient dywidendy ustalono na 2 wrzes$nia, a jej wyptata nastapi w dwdch réwnych czesciach
- 9 wrze$nia i 30 pazdziernika.

PZU

Odpisy

PZU dokonat odpiséw pomniejszajacych wartos$¢ firmy z tytutu nabycia Alior Banku i Banku
Pekao. Odpisy obniza skonsolidowany wynik netto PZU przypisywany wtascicielom jednostki
dominujacej o okoto 827 mln zt.

PZU dokonat nastepujacych odpisow:

1. petnego odpisu w kwacie 230 mln zt pomniejszajacego wartosc firmy z tytutu nabycia Alior
Banku okreslong zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe]
do wartosci odzyskiwalnej wynoszacej zero;

2. petnego odpisu w tacznej kwocie 161 mln zt wartosci znaku towarowego oraz aktywa z
tytutu relacji z klientami Alior Banku okreslonych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej do warto$ci odzyskiwalnej wynoszacej zero;

3. odpisu w kwocie 555 mln zt pomniejszajacego wartosc firmy z tytutu nabycia Banku Pekao
okreslong zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej do
wartosci odzyskiwalnej wynoszacej 1 714 mln zt;

4. odpisu w kwocie 274 mln zt pomniejszajacego wartosc firmy z tytutu nabycia Alior Banku
okreslong zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci do wartosci
odzyskiwalnej wynoszacej 37 mln zt;

5. odpisu w kwacie 374 mln zt pomniejszajacego wartosé firmy z tytutu nabycia Banku Pekao
okreslong zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci do wartosci
odzyskiwalnej wynoszacej 1 113 mln zt.

Ten Square Games

Potencjalne przejecia

Ten Square Games rozpoczat rozmowy z potencjalnymi celami akwizycyjnymi. Producent gier
nie wyklucza duzego przejecia o wartosci powyzej 100 mln USD, ktdre mogtoby zostac
czesciowo sfinansowane kredytem lub poprzez wymiane akcji. Wtadze spotki nie planuja
obecnie sprzedazy posiadanych akcji.

VRG

Komentarz Zarzadu

Grupa VRG przewiduje ograniczenie powierzchni handlowej netto w stosunku do stanu na
koniec 2019 r. o okoto 3 proc. ze wzgledu na zamykanie nierentownych sklepéw. Grupa
podtrzymuje plan osiagniecia dwucyfrowych wzrostdw sprzedazy w kanale online oraz
scenariusz bazowy dla przychoddéw zaktadajacy tacznie do 20 proc. nizsza sprzedaz w 2020
r.

sWIG80 i inne

+/-

Altus TFI

Szacunkowy zysk netto w 1H20

Altus szacuje, ze wynik netto grupy w pierwszym poétroczu 2020 r. wynidst 4,1 mln zt i byt o
34,18 proc. nizszy niz przed rokiem. Szacunkowe przychody grupy spadty o 59,76 proc. rdr,
do 32,7 mln zt.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Debica Wyptata dywidendy
Walne zgromadzenie Firmy Oponiarskiej Debica zdecydowato, by spotka wyptacita w formie
dywidendy za 2019 rok tagcznie 56,3 mln zt, czyli 4,08 zt na akcje.
Dzient dywidendy to 9 pazdziernika, a jej wyptata nastapi 17 grudnia 2020 roku.
Global Cosmed Szacunkowa EBITDA

Global Cosmed szacuje, ze EBITDA grupy wyniosta w pierwszym pétroczu 2020 r. 17,7 mln
zt, a skonsolidowane przychody ze sprzedazy 177,4 mln zt.

J.W. Construction

Odpisy
Zarzad J.W. Construction zdecydowat o dokonaniu odpiséw aktualizacyjnych, co ma
pomniejszy¢ jednostkowy wynik netto o ok. 13,9 mln zt, a wynik skonsolidowany o ok. 2,6
mln zt.

J.W. Construction podato, ze zdecydowato o utworzeniu odpiséw aktualizacyjnych z tytutu
utraty wartosci podmiotéw zaleznych - Bliska Wola 4 sp. z 0.0. 1 sp.k. oraz Bliska Wola 4 sp.
z 0.0. 2 sp.k, utraty wartosci pozyczek udzielonych podmiotom zaleznym - J.W. Constuction
Bulgaria EOOD i Yakor House, a takze wartosci naktadéw poniesionych na budowe sieci
wodociggowych i kanalizacyjnych stuzacych do obstugi inwestycji zrealizowanych przez
Spotke.

KCI 21 Wycofanie spétki z GPW
Akcjonariusze KCI 21 wrzesnia zdecyduja 0 wycofaniu sp6tki z obrotu na GPW

Polwax Emisja akcji serii E
Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt Polwaksu sporzadzony w zwigzku z
ofertg publiczng akcji serii E.
W styczniu 2020 r. zarzad sp6tki informowat, ze wznawia prace prospektowe w zwigzku z
oferta publiczna akcji na okaziciela serii E. Srodki z emisji akcji spétka chce przeznaczy¢ na
sfinansowanie naktaddw inwestycyjnych zwigzanych z reorganizacjq realizowang w oparciu
0 koncentracje produkcji parafin w Jasle oraz na sptate kredytu inwestycyjnego.

R22 Wyptata zaliczki na poczet dywidendy
Zarzad R22 zdecydowat o wyptacie zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy z zysku za
2019/2020 w wysokosci 0,28 zt na akcje, co daje tacznie 3,97 mln zt.
Planowany dzieri ustalenia akcjonariuszy uprawnionych do zaliczki to 29 wrze$nia, a jej
wyptaty 6 pazdziernika 2020 r.

Seko Wyptata dywidendy
Akcjonariusze Seko zdecydowali, ze spotka wyptaci 3 mln zt dywidendy z zysku za 2019 rok,
czyli 0,45 zt na akcje.
Dniem dywidendy jest 3 wrzesnia, a jej wyptata nastgpi 11 wrzesnia 2020 roku.

Wielton Przypadki Covid-19

W zaktadach Wieltonu w Wieluniu obecnie sa 64 przypadki koronawirusa, 108 0s6b przebywa
na kwarantannie, 81 os6b wyzdrowiato. Dodat, ze produkcja w wieluriskich zaktadach, po
tygodniowej przerwie technicznej, zostata wznowiona i odbywa sie normalnie.

Obecna sytuacja epidemiologiczna nie wptyneta negatywnie réwniez na taricuch dostaw.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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TERMINARZ SPOLEK

Data  Ticker Wydarzenie
Sroda, 26 sierpnia 2020
PKOBP ZWZA ws. m.in. podziatu zysku osiagnietego w 2019 roku oraz pokrycia straty z lat ubiegtych.
GETIN NWZA ws. przyjecia quityki.Wynggrodzer’\ Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz zmian w Regulaminie
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.
GOBARTO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.
IZOBLOK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2019/2020.

KRUSZWICA ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku za rok 2019.

PRAGMAFA ZWZA ws. m.in. podziatu zysku wypracowanego w 2019 r. i wyptaty dywidendy.

REDAN ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za 2019 rok oraz dalszego istnienia spétki.
RELPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.
VIVID ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za rok obrotowy 2019 i pokrycia niepokrytej straty za lata ubiegte.

Czwartek, 27 sierpnia 2020

ASSECOPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

CYFRPLSAT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

GTC ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy 2019.

KRUK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

ORANGEPL NWZA ws. polityki wynagradzania cztonkow zarzadu oraz RN.

11BIT Publikacja raportu za | pétrocze 2020 roku.

ABPL NWZA ws. przyjecia polityki wynagradzania cztonkdw zarzadu i RN.

ALUMETAL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.
AMICA ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za 2019 r.

ASMGROUP ZWZA ws. m.in. sposobu pokrycia straty za rok obrotowy 2019.

ATREM Publikacja raportu za | pétrocze 2020 roku.
BOGDANKA NWZA ws. zmian w sktadzie RN.

CNT Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

ELEMENTAL ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok obrotowy korczacy sie 31 grudnia 2019 roku.

IMCOMPANY  Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

JWCONSTR Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.
LARQ ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok obrotowy 2019.

NEUCA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

PCCEXOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

URSUS ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok 2019 oraz dalszego istnienia spotki.

Piatek, 28 sierpnia 2020

ALTUSTFI Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

ALUMETAL ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok 2019.

APATOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.
CDRL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

CFI ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok 2019.

COMARCH Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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DECORA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

EUCO NWZA ws. przedmiocie przyjecia ,,Po[ityki )Nynagrodzeh Cztonkdw Zarzadu i Cztonkdéw Rady Nadzorczej
Europejskiego Centrum Odszkodowan S.A.".

GETBACK EI&VZA ws. przyjecia polityki wynagrodzeri cztonkdw zarzadu i RN oraz zatwierdzenia zmienionego Regulaminu

I2DEV Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

IZOSTAL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

LENTEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

LIBET ZWZA ws. m.in. zagospodarowana zysku za okres od 01.01.2019 roku do 31.12.2019 roku.

LIVECHAT Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2020/2021.

MARVIPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

MIRBUD Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

PATENTUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

PBKM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

RAWLPLUG Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

RAWLPLUG ZWZA ws. m.in. sposobu podziatu zysku za rok obrotowy 2019 oraz pokrycia straty z lat ubiegtych.

ROPCZYCE ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za 2019 rok.

SEKO Publikacja raportu za | pétrocze 2020 roku.

STALPROD Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

SYGNITY NWZA ws. przyjecia "Ili’oli'tyki wynagrodzen Cthnkéw Zarzaduli Rady Nadzorczej Sygnity S.A. z siedzibg w
Warszawie", ustanowienia programu motywacyjnego oraz zmiany statutu.

VIGOSYS Publikacja raportu za | pétrocze 2020 roku.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 24 sierpnia 2020
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) lipiec 16,80% 18,50% 18,10%
Wtorek, 25 sierpnia 2020
08:00 Niemcy PKB n.s.a., fin (r/r) Il kw -11,30% -11,70% -1,90%
10:00 Polska Stopa bezrobocia lipiec 6,10% 6,10% 6,10%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo sierpien 92,60 91,70 90,50
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych sierpien 0,60% 0,60% 0,60%
16:00 USA Sprzedaz nowych domdw lipiec 901 tys. 750 tys. 776 tys.
16:00 USA IBnocilés zaufania konsumentow - Conference sierpiefi 8480 93,60 9260
16:00 USA Indeks Fed z Richmond sierpieri 18,00 10,00
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg AP tydzien _4’b5r?ln -1,9 mln brk -4,2b6rkrnln
Sroda, 26 sierpnia 2020
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -1,9 min brk -1,6 mln brk
Czwartek, 27 sierpnia 2020
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) lipiec 9,20%
14:00 Polska Protokodt z posiedzenia RPP lipiec
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 1200 tys. 1106 tys.
Piatek, 28 sierpnia 2020
8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentdw - GfK wrzesien -30,00%
8:45 Francja PKB s.a., fin. (k/k) I kw. -13,80% -5,90%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) lipiec -2,70%
8:45 Francja Inflacja CPI, wst. (r/r) sierpien 0,80%
9:00 Hiszpania  Sprzedaz detaliczna (r/r) lipiec -4,70%
11:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) lipiec -4,50%
11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojow w gospodarce sierpien 85,00 82,30
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, fin. sierpien 72,80 72,50

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 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 wysoko$¢ zobowigzan 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 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje w$rdd 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 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, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw i inwestordéw 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 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 przedsigbiorstwa 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 akeji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spotke

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 fiskalna ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkdéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw panstwa i/lub zwiekszaniu podatkdw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robdt ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsigbiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 oséb

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 sie 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 osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownosé 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-Niemcy (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placdwki 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&PS500 - 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 warto$ci nieruchomosci
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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot, CFA 22 507 5293 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak, CFA 22 507 52 92 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 Lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22507 5273 marcin.rzany@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 2257857 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 57857 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zespo6t Produktéw Inwestycyjnych Telefon: Adres e-mail:
Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
Ewa Drézdz 22 368 92 50 ewa.drozdz@bnpparibas.pl
Damian Sierko 691 333 562 damian.sienko@bnpparibas.pl
Beata Skdra-Bydgowska 722 375 391 beata.skora-bydgowska@bnpparibas.pl
sm[]MA 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 BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg 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 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 zamdwienie 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 sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzona
przez BM, opieraja sie na szeregu zatozer, 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 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 weze$niej
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

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 siedziba 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 cato$ci wptacony.
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