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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE

Po mocnych poniedziatkowych spadkach, wtorkowa sesja przyniosta korekcyjne odbicie
indekséw na $wiatowych gietdach. W przypadku rynkdw europejskich wzrosty nie byty
jednak bardzo silne inie przekraczaty 1,0%. Brak danych we wczorajszym kalendarzu
makroekonomicznym nie sprzyjat zreszta wigkszym ruchom, a inwestorzy wyczekiwali
najprawdopodobniej podawanych dzis wstepnych odczytdéw indekséw PMI z
najwazniejszych gospodarek. Ponadto w Europie sentyment mogto ograniczaé
wprowadzenie przez Wielka Brytanig obostrzed (m.in. w branzy gastronomicznej, sklepach,
eventach) zwigzanych pandemia koronawirusa.

Wzrosty indeksdw za oceanem okazaty sie silniejsze (S&P500 +1,05%), gté wnie dzieki
przewodnictwu sektora technologicznego (NASDAQ 100 +1,88%), dzieki czemu tamtejsze
gietdy przerwaty serie czterech spadkowych sesji z rzedu. Wzrosty miaty miejsce nawet
pomimo informacji, iz prezydent Donald Trump moze nie zatwierdzi¢ umowy przejcia
TikToka przez Oracle i Walmart z uwagi na zachowanie ko ntroli chiriskiej firmy ByeDance
nad nowym podmiotem. Wczorajinwestorzy §ledzili takze przemdwienie prezesa Fed przed
Komisja Ustug Finansowych Izby reprezentantéw USA. Jerome Powell nie dostarczyt jednak
nowych informacji, utrzym ujac wczes$niejsze stwierdzenia przedstawione na wrze$niowym
posiedzeniu Fed odnodnie jedynie stopniowego odbicia gospodarczego oraz koniecznej
stymulacjifiskalnej oraz monetarnej gospodarkiw USA.

Jezeli chodzi o sesje w Warszawie to przebiegata ona analogicznie do zachowania si
rynkédw bazowych. WIG20 odbit 0 0,64%, nie zdotat jednak powrdci¢ powyzej poziomu 1 700
pkt. Tym samym w mocy pozostaje negatywna wymowa wybicia blue chipéw w dét z
konsolidacji trwajacejod czerwca do sierpnia br. Lideramiwczorajszego ruchu w gére byt
sektor energetyczny oraz CD Projekt, nadal stabsze byty bankioraz akcje CCC.

OCZEKIWANIACO DO DZISIEJSZE) SESII

Niewielka przewaga koloru zielonego na sesji azjatyckiej oraz wzrostowe wskazania
kontraktdw terminowych na europejskie akcje moga sugerowac utrzymanie si
pozytywnego sentymentu na poczatku notowar na Starym Ko ntynencie. W ciagu dnia ruchy
inwestoréw moga by¢ determinowane przez publikacje indekséw PMI z najwigkszych
gospodarek europejskich oraz USA. Dane dla przemystu japoriskiego okazaty sie by¢ nieco
ponizejoczekiwan.

N O TOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 48 741,38 0,61% -7,03% -15,72%
WIG20 1693,09 0,64% -8,06% -21,25%
mWIG40 3463,31 0,55% -6,22% -11,38%
sWIG80 14 205,34 1,03% -3,43% 1790%
WIG20 USD 441,75 0,53% -10,68% -22,03%
WIG20 TR 3098,61 0,36% -792% -20,84%
ZAG RANICA Kurs 1D iM YTD
S&P500 331557 1,05% -3,37% 2,62%
Nasdaq C. 10963,64 1,71% -3,66% 22,20%
DAX 12 594,39 0,41% -3,61% -4,94%
CAC40 477284 -0,40% -4,69% -20,16%
FTSE250 16 821,66 -0,29% -4,88% -23,13%
BUX 32296,74 0,23% -10,27% -29,92%
IBEX 6 648,60 -0,65% -6,48% -30,38%
NIKKEI 2335993 0,00% 163% -1,25%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D iM YTD
Polska 1,325 3,1pb -0,6 pb -78,2 pb
USA 0,672 0,3 pb 1,8 pb -124,7 pb
Niemcy -0,506 2,5pb -73 pb -93,2 pb
WALUTY Kurs 1D 1M YTD
EUR/PLN 44848 -0,21% 2,06% 5,42%
USD/PLN 3,8308 0,32% 2,78% 0,98%
CHF/PLN 4,1655 -0,23% 1,88% 6,24%
GBP/PLN 48798 -0,27% 0,21% -2,99%
EUR/USD 11707 -0,53% -0,70% 4,40%
USD/IPY 104,94 0,25% -0,99% -3,38%
SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
Brent($/bbl) 41,72 0,68% -8,59% -36,79%
WTI ($/bbl) 39,80 0,66% -6,62% -34,82%
Ztoto ($/0zt) 1907,60 -0,16% -1,63% 25,20%
MiedZ (c/Lb) 306,10 0,96% 4,60% 9,44%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 22.09.2020
WZROSTY SPADKI
TERMOREX 38,75% ALTUSTFI -6,74%
DELKO 33,33% PROVIDENT -5,69%
HARPER 25,13% cce -5,48%
KRVITAMIN 14,20% HUBSTYLE -4,80%
BIOMEDLUB 13,41% ENTER -4,62%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 1168,13 16,71% 82,92%
NAJWIEKSZE OBROTY 22.09.2020
Spdtka 0brét (PLNm) Transakc je Zmiana
PLAY 386,37 6785 0,26%
CDPROJEKT 203,86 17 292 4,05%
BIOMEDLUB 63,01 7681 13,41%
PKNORLEN 52,09 8957 -2,37%
JSW 46,78 5840 1,17%

Zrddto: biznes.pap.pl macronext.p[ stooq.pl, sbnews.pl bankier.pl, Bloomberg
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Allegro Informacje na temat oferty publicznej
e OfertapublicznaAllegro. euobejmowac bedzie 187.826.087 akcji, w tym 163.599.596
akcjiistniejacych. Przedziat cenowy wynosi 35-43 zt. Warto$c¢ oferty Allegroto 6,574-
8,076 mld zt. Przy cenie jednej akcji na poziomie 43 zt wartos¢ rynkowa Allegro.eu
wyniostaby 44,23 mld ztotych. Book building odbedzie sie od 22 do 28 wrzesnia
Zapisy w transzy detalicznej beda prowadzone od 23 do 28 wrzes$nia. Allegro
oczekuje debiutu na GPW okoto 12 pazdziernika.
e Zysknetto Allegrow | potroczu 2020 r. wzrdst do 289,7 mln (+48% r/r), a przychody
wyniosty 1,77 mld zt (+51% r/r). Porownywalny zysk netto to 224 mln zt (+18% r/r).
e Allegro przewiduje Srednioroczny wzrost przychodéw netto w latach 2019-2021 o
ok. 35%, wzrost skorygowanej EBITDAma by¢ zasadniczo zblizony ze wzrostem GMV.
e Wydatki kapitatowe Allegro w 2020 roku wynies¢ majg 230-270 mln zt, w 2021 roku
wzrosng do 425-475 mln zt, a w 2022 roku do 550-650 mln zt. W perspektywie
$rednioterminowej grupa Allegro oczekuje, ze wydatki te spadng do okoto 5%
rocznych przychodéw netto.
e Wg doniesien PAP Biznes, ksigzka popytu na akcje Allegro jest juz pokryta w catosci
po kazdej cenie z przedziatu wynoszacego 35-43 zt
Asseco Poland Rozwd) oferty dla bankéw spétdzielczych
Asseco Poland opracowata platforme informatyczng przeznaczona dla bankdw
spotdzielczych. Grupa prowadzi obecnie rozmowy w sprawie sprzedazy rozwiazania z 20
duzymi podmiotami.
CD Projekt Emisja akcji w programie motywacyjnym
Akcjonariusze CD Projektu zgodzili sie podczas wtorkowego WZ na emisje do 4 mln
warrantéw subskrypcyjnych oraz akcji niezbednych do realizacji programu motywacyjnego
na lata 2020-2025. Wedtug przyjetego programu motywacyjnego, osiagniecie przez spotke
celéw wynikowych ma warunkowac w przysztosci przyznanie 80% uprawnien do objecia akcji
w ramach programu. Pozostate 20% ma by¢ zalezne od kursu akcji CD Projektu.
e Wariant bazowy zaktada osiggniecie przez spdtke sumy skonsolidowanych zyskow
netto (powiekszonych o koszty wyceny programu) w wysokosci nie mniejszej niz 6
mld zt w latach 2020-2023, 7 mld zt w latach 2020-2024 lub 8,3 mld zt w latach
2020-2025.
e Wariant drugi, pozwalajacy na realizacje uprawnieri po cenie z dyskontem, zaktada
wypracowanie sumy skonsolidowanych zyskéw netto (powiekszonych o koszty
wyceny programu) na poziomie minimum 6 mld zt w latach 2020-2022, 7 mld zt w
latach2020-2023, 8,3 mld zt w latach 2020-2024 lub 10 mld zt w latach 2020-2025.
e Cel w postacizmiany kursu akcji ma polegaé na tym, ze wycena akcji CD Projektu od
22 wrzesnia tego roku do dnia weryfikacji programu ma by¢ wyzsza od zmiany
indeksu WIG w tym okresie powiekszonej o 100 pkt. proc.
CelonPharma Badania nad lekiem na COVID-19
Celon Pharma zaktada, ze bedzie gotowy do podania pacjentom leku przeciwwirusowego na
COVID-19 w potowie 2022 roku, natomiast w 2023 r. lek zostatby zarejestrowany i
dopuszczony do obrotu.
Echo Investment Wyniki 2Q"20 powyzej oczekiwan
Przychody wniosty 248,4 mln zt (+304,6% r/r oraz +14,6% od oczekiwarl). EBIT to 45,2 min z +

(-14,3% r/r) przy konsensusie -24,3 mln zt, a zysk netto j.d. to 10,5 mln zt (-70,9% r/r) przy
prognozach 12,9 min zt straty.

KGHM

Wyniki produkcyjne za sierpien
e Sprzedaz miedzi w grupie KGHM w sierpniu 2020 roku wyniosta 58 tys. ton i byta
wyzsza 0 12% niz przed rokiem. Produkcja miedz ptatnej w grupie wyniosta 57,9 tys.
ton, co oznacza spadek 0 2% r/r

Zrddto: biznes.pap.pl macronext.pl stooq.pl, sbnews.pl, bankier. pl, Bloomberg
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e Produkcja srebra ptatnego przez grupe KGHM w sierpniu wyniosta 58,4 tony, 0 52%
mniej niz rok wczesniej. Sprzedaz srebra wyniosta 65,2 tony, czyli 37% mniej r/r.

e Produkcja metali szlachetnych (TPM) przez grupe KGHM spadta o 23%., do 13,8 tys.
troz. Sprzedaz TPM wyniosta 23,8 tys. troz (wzrost 0 122% r/r).

e Produkcja molibdenu wyniosta 0,6 mln funtdw, co oznacza spadek o 57% r/r.
Sprzedaz molibdenu wyniosta 0,6 mln funtéw i byta nizsza o 50% r/r.

PGNIG, Tauron Sprawa sadowa przeciwko ECSW
Sad Apelacyjny w Rzeszowie oddalit skarge Elektrocieptowni Stalowa Wola (ECSW) o
uchylenie wyroku, na mocy ktdrego ECSW zostata zobowigzana do zaptaty na rzecz Abener -
333,79 mln zt z odsetkami ustawowymi za opGznienie oraz kosztami postepowania
arbitrazowego. Od wyroku Sadu Apelacyjnego przystuguje skarga kasacyjna.

PGNIG, Tauron Przedtuzenie negocjacji ws Tauron Ciepto
Tauron Polska Energia przedtuzyt wytacznos¢ negocjacyjng przyznang PGNIG w procesie
sprzedazy udziatow spétki zaleznej Tauron Ciepto do 30 listopada.

PKO BP Jako$¢ portfela kredytowego
PKO BP nie obserwuje pogorszenia jakosci portfela kredytowego z powodu pandemii
koronawirusa zaréwno wsrdd klientéw indywidualnych, jak i przedsiebiorstw.

Play Proces przejecia przez Iliad
Iliad ztozyt do Komisji Europejskiej wniosek dotyczacy przejecia Play Communications.
Wstepny termin rozpatrzenia wniosku to 26 pazdziernika.

sWIG8B0iinne +/-

Boom Bit Wyniki za 2Q'20
BoomBit odnotowato 2,02 mln zt skonsolidowanego zysku netto przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej w Il kw. 2020 r. wobec 0,87 mln zt straty rok
wczesniej, podata spétka w raporcie.
Zysk operacyjny wynidst 2,56 mln zt wobec 0,66 mln zt straty rok wczesniej.
W Il kw. 2020 r. wynik EBITDA wynidst 5,64 mln zt wobec 0,74 mln zt rok wcze$niej, zas
skorygowany (o koszty IPO) wynik EBITDA siegnat odpowiednio: 5,64 mln zt wobec 1,03 mln
zt rok wczesniej.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 32,39 mln zt w Il kw. 2020 r. wobec 14
mln zt rok weczesniej.
Spotka podata takze, ze na dzien publikacji raportu pétrocznego przekroczyty 100 mln zt.

Creepy Jar Wywiad z zarzadem

e Premieragry "Green Hell" w wersji na konsole Xboxi Playstation prawdopodobnie
odbedzie sie na przetomie pierwszego i drugiego kwartatu 2021 roku (wobec
wczesniejszych planéw premiery do korica br.).

e Zarzad spotki spodziewa sie, ze sprzedaz "Green Hell" wkrotce przekroczy 1,5 min
egzemplarzy. Studio nie planuje w najblizszym czasie obniza¢ czasowo ceny gry na
PC o wiecej niz 25-30%, poniewaz - jak ocenit prezes - tytut nadal sprzedaje sie
dobrze.

e Premierawersji "Green Hell" na konsole Nintendo Switch to kwestia najblizszych
tygodni.

e Firmakoriczy preprodukcje nowej gry o roboczym tytule "Chimera". Nad "Chimerg"
pracuje obecnie potowa z 24 0s6b tworzacych studio, a pozostali zajmuja sie
dodatkami do gry "Green Hell"

D ekpol Wejscie na rynek fotowoltaiki
Wczorajnapoczatku sesji grupa Dekpol zawartaz firma T&T listintencyjny, zgodnie z ktérym
rozpocznie realizacje projektdw na rynku fotowoltaiki. W ramach wspdétpracy firmy
rozpoczety projekiowanie farm fotowoltaicznych o tacznej mocy 75 MW. Spoétki szacujg, ze
kooperacja moze docelowo dotyczy¢ realizacji projektéw o szacowanej tacznej mocy do 500
MW.
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Idea Bank Zmiany w emisji akcji
Zarzad ldea Banku zdecydowat o zawieszeniu emisji 10-75 mln akcji serii O z zachowaniem
prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy. Zamiarem zarzadu jest natomiast -
przeprowadzenie emisji 12,5-50 mln akcji serii O z pozbawieniem dotychczasowych
akcjonariuszy w catosci prawa poboru po cenie emisyjnej 2 zt za akcje.

Monnari Wyniki 2Q'20
Przychody Monnari Trade spadty w drugim kwartale o 39% r/r do 39,4 mln zt. Strata

operacyjnawyniosta 11,7 mln zt (3,2 mln zt zysku przed rokiem), a strata netto 10,2 min z
(2,5 mln zt zysku przed rokiem).
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

Sroda, 23 wrzesnia 2020
ABPL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2019/2020.
ECHO Publikacja skonsolidowanego raportu za | p6trocze 2020 roku.
ESOTIQ Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego r aportu za | potrocze 2020 roku.
HERKULES Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

ROPCZYCE Pierwszy dzieri notowan bezdywidendy 1zt na akcje.

STALPROFI Pierwszy dziern notowan bezdywidendy 0,07 zt na akcje.

TIM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

Czwartek, 24 wrzes$nia 2020

FORTE Poczatekzapiséw na sprzedazakcjipo 27,2 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez MaFor m Holding.
GROCLIN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | potrocze 2020 roku.
IDEABANK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

NWZA ws. odwotania prezesa zarzadu, odwotania cztonkéw RN, ustalenia liczby cztonkdw RN, powotania

KREZUS cztonkoéw RN, zmiany statutu oraz powotania petnomocnika.

MASTERPHA  Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

MEXPOLS KA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

RANKPROGR Publikacja skonsolidowanego raportu za | p6trocze 2020 roku.

ROPCZYCE Dzien ustalenia prawa do dywidendy 1 zt na akcje.

SKARBIEC Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2019/2020.

STALPROFI Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,07 zt na akcje.

TOWERINVT Publikacja skonsolidowanego raportu za | potrocze 2020 roku.

Piatek, 25 wrzes$nia 2020

Poczatekzapiséw na sprzedazakcji po 6,89 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez GTC Holding

Gre ZAr thor Gen MOKSdS Részvénytarsasag.

AGORA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwar tat 2020 roku.

BRASTER Publikacja raportu za | pétrocze 2020 roku.

CLNPHARMA  Publikacjaraportuzal pétrocze 2020 roku.

IZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartatroku obrotowego 2020/2021.

LARQ Publikacja raportu za | pétrocze 2020 roku.

MASTERPHA Zakor']czer.lie zapisow nasp rzedaz akcji po 4,20 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Master Pharm, Max
Welt Holdings, Pawta Klite oraz Rafata Biskupa.

MAXCO M Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | p6trocze 2020 roku.

PGSSOFT Wyptata dywidendy 0,50 zt na akcje.

PROCHEM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

TXM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2020 roku.

WOJAS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2020 roku.

WORKSERV Publikacja skonsolidowanego raportu za | potrocze 2020 roku.

Zrddto: biznes.pap.pl macronext.pl stooq.pl, sbnews.pl, bankier. pl, Bloomberg
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 21 wrzes$nia 2020
10:00 Polska Sprzedazdetaliczna(r/r) sierpien 0,40% 2,40% 2,70%
Wtorek, 22 wrze$nia 2020
14:00 Polska Podazpienigdza M3 (r/r) sierpien 16,20% 16,40% 16,80%
14:00 Wegry Decyzjaws. stép procentowych wrzesien 0,60% 0,60% 0,60%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond wrzesien 21,0 12,0 18,0
22:40 USA Zmianazapaséwropywg AP| tydzien 0,7mln brk -2,b2rnk1ln -9,5mln brk

Sroda, 23 wrzeénia 2020

2:30 Japonia Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 47,30 48,00 47,20
8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentéw - GfK pazdziernik -1,00 -1,80
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 50,50 49,80
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 51,50 51,50
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 52,50 52,20
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 53,00 52,50
10:00 Polska Stopa bezrobocia sierpien 6,10% 6,10%
10:00 StrefaEuro  Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 51,90 51,70
10:00 StrefaEuro  Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 50,50 50,50
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, wst. wrzesien 53,20 53,10
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, wst. wrzesien 54,70 55,00
16:30 USA Zmianazapaséwropy tydzien -2,2mln brk -4,4mln brk
Czwartek, 24 wrzes$nia 2020
1:50 Japonia Protokdtz posiedzenia Bol lipiec
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo wrzesien 93,80 92,60
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 845 tys. 860 tys.
16:00 USA Sprzedaznowych domow sierpien 900 tys. 901 tys.
Piatek, 25 wrze$nia 2020
10:00 StrefaEuro  Podazpieniadza M3 (r/r) sierpien 10,40% 10,20%

Zrddto: biznes.pap.pl macronext.pl stooq.pl, sbnews.pl, bankier. pl, Bloomberg
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniajg zdolno$¢ kredytowa i wyptacalno$¢ 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)

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

CACA40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX -indeks ukazujacy zmiane warto$ci akcji 30 najwigkszych spdtek 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 diuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne iich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaZznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okre$lajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnietych przez poszczegélne je dnostki 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 terminwykupu 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, ktdre znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwinietej

EPS - (earnings per share - wsk. zysku na jedna akcje) - iloraz zysku netto oraz liczby akcji

EV/EBITDA - wskaznik warto$ci przedsiebiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsigbiorstwa liczymy jako sume je go 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 narz edzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysokosci stdp procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 100 najwigekszych 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 Swiecie

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez manageréw firm dziatajac ych w rejonie Pensylwanii, New Jersey
i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnos$ci 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 wsrdd 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 warto$ci pogorszenie sytuacji

Inde ks PMI - wskaZznik aktywno$ci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badZ ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej warto$ci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykarskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sa 0 oceng biezacych warunkdw ekonomicznych oraz oczekiwari co do ksztattowania sie tych warunkéw w przyszto$ci

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

Inde ks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje w$réd analitykéw i inwestoréw insty tucjonalnych 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 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, ktdry jednoznacznie oznacza papiery warto$ciowe 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 amerykarskich przedsiebiorstwach (w sektorze prywatnym) i w
instytucjach rzadowych

N ikkei225 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 225 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje jak
inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowe] 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 przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koricowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wigc finalng warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie krajuw ciagu
okre$lonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziatan paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentéw fiskalnych, takich jak podatki iinne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet pafistwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwiekszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktdre zatrudniaty wigcej niz 9 os 6b

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pienigzna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci c en, 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

Rentowno$¢ obligacji - rentownos¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ronie; natomiast jesli rentownos$¢ ro$nie 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, 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 wéréd ludnosci aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychoddéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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Ze spot Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail;
Mic hat Krajczewski, CFA 225075291 m ic hal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot, CFA 225075293 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak, CFA 225075292 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 225075294 lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Maciej Sokotowski 22 57857 68 m ac iej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 225075273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Monika Dudek 225669705 monika.dudek@bnpparibas.pl
Karolina Marc zuk 225669738 karolina.marczuk@bnpparibas.pl
Artur Sulejewski 225669704 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 225669706 s.orzechowski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 225785770 lukasz zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 225785769 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Ze spét Produktéw Inwestycyjnych Telefon: Adres e-mail:
M arek Jaczewski 223294353 m arek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 225669732 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
Ewa Drézdz 223689250 ewa.drozdz@bnpparibas.pl
Damian Sieriko 691333562 damian.sienko@bnpparibas.pl
Beata Skdra-Bydgowska 722375391 beata.skora-bydgowska@bnpparibas.pl
smuMA WEB - nowy system -wersja dla klientéw chcacych szybko iwygodnie ztozy¢ zlecenie

S|I]UMA PR"FESS'“NA[ - dotychczasowy system - wersja dla klie ntéw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska SA. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA. (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 SA. Wszelkie informacje iopinie zawarte w powyzszym dokumenc ie
zostaty przygotowane Llub 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 zatozen, 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 imoga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwo$¢ i kompletno$¢ przedstawiony c h
w ninigjszym 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 wczesnie j
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 cze$ci bez zgody BM

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

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA, ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska SA. z siedziba w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsigebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XI| 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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