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POPRZEDNIA SESJIA W SKROCIE POLSIA urs 1D t 1D
WIG 53187,31 -0,40% 12,20% -8,03%
Podobnie jak w $rode, réwniez czwartkowa sesja nie przyniosta wigkszych ruchéw na WIG20 184957 -0,57% 13,40% -13,98%
krajowym, jak i zagranicznych' rynkach alfcji, a zmiennos$¢ byta niska na tle zmian mWIG40 375670 0,11% 8,69% -3,88%
ob.serwowanyc'h w poprz?dnlch tygodniach. W pr;ypadku krajowego parﬁqe.tu, SWIGSO 1494730 -0,34% 9,74% 24,10%
najwieksza zmiane notowan wypracowat WIG20, spadajac o prawie 0,6%, co w krdtkim
terminie potwierdza zatrzymanie tego indeksu przy oprze w rejonie wakacyjnych WIG20 USD 49211 -081% 16,80% -13,14%
szezytéw. Wsréd komponentow blue chipéw pozytywnie wyréznity sie spétki gérnicze, WIG20 TR 3387,59 -0,57% 13,40% -13,46%
czyli JSW (+6,4%) oraz KGHM (+2,2%) drozejace na fali rosnacych cen surowcdéw ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
przemystowych i oczekiwari na wigkszy popyt na surowce w zwiazku z odbiciem S&P500 3 629,65 -0,16% 6,72% 12,30%
kor?iu.nktury gospodarczej w przysztym roku, pg zakoriczeniu pandelmii COVID-19. Nasdaq C. 12 094,40 0,48% 6,47% 34,80%
N.aJW|ekszym ,,hamul'cowym" byt)lf natomlgst akge All{egro (-6,5%), ktére spa@a{y po DAX 13 286,57 -0,02% 9.11% 0,28%
nieco gorszych wynikach za 3Q'20. Pomimo, iz spdtka podwyzszyta oczekiwania
odnos$nie catorocznych obrotéw, bez zmian pozostaty prognozy EBITDA, co jak widac CACA0 5 566,79 -0,08% 15,80% -6,88%
rozczarowato inwestoréw (brak powtdrki tak dobrej sytuacji rynkowej jak w 20'20). FTSE250 1939634  -0,88% 8,64% -11,37%
BUX 39 023,56 -0,03% 18,20% -15,32%
Zmienno$¢ i obroty na ryn!<ach europejskich réwniez byty mniejsze z uwagi na brak IBEX 8 104,60 -0,74% 19,20% -15,13%
sesji w USA w zwiazku ze Swietem Dzigkczynienia. Zmiany gtéwnych indekséw, czyli NIKKEI 26 644,71 0,40% 13,50% 12.60%
DAX albo CAC40 byty minimalne a przez caty dzier notowania oscylowaty wokdt
poziomdw z $rody. Bez wiekszych zmian wczorajsza sesja odbyta sie takze na rynku L E S 00 LU L e
obligacji skarbowych i walut. Nieco wiecej ruchow byto mozna zaobserwowaé jedynie Polska 1215 23pb 03 pb -89,2 pb
na rynku surowcéw. Wzrosty kontynuowaty metale przemystowe (optymizm odnosnie USA 0,882 -0,3 pb 7.9 pb -103,7 pb
popytu po sukcesach w badaniach nad szczepionkami), ponad 1,5% tracity natomiast Niemcy -0,589 -2,2 pb 49 pb -101,5 pb
ceny ropy naftowej, co jest realizacja zyskéw po ostatnich wzrostach i WALUTY Kurs 1D ™M YTD
dyslkontowamem mec/hallnych don!eS|§n odnoéme lpotenqalny.ch napugci w grom? EUR/PLN 44754 0.24% 207% 520%
krajach OPEC+ odno$nie przedtuzenia ograniczenia wydobycia (decyzja ma by¢
podejmowana na najblizszym posiedzeniu kartelu w przysztym tygodniu) USD/PLN 37576 0,29% -312% -0,96%
CHF/PLN 4,1441 0,48% -2,96% 5,70%
GBP/PLN 5,0189 0,09% -0,58% -0,23%
EUR/USD 1,1910 -0,04% 0,87% 6,22%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE]J SESII USD/IPY 104,27 -0,18% -0,59% -399%
. . SUROWCE Kurs 1D M YTD
Pgdobnie jak W poprzednich dniach, réwniez na dzisiejszej sesji nie spodzievvamy sie Brent (3/bbl) 4779 150% 17.10% 27.5%
wiekszych zmian na rynkach, ze wzgledu na dtugi weekend w USA (Black Friday -
odbywa sie jedynie skrdcona sesja na Wall Street). Biorac pod uwage bliskos¢ WTI (3/bbl) 45,00 -1.55% 16,70% ~26,30%
kluczowych pozioméw oporéw na wszystkich gtownych warszawskich indeksach, w Ztoto ($/0zt) 1808,50 017% -5,10% 18,70%
wypadku braku naptywu niespodziewanych informacji dla inwestoréw, w dniu Miedz (c/Lb) 335,75 1,45% 8,67% 20,00%
dzisiejszym nalezy spodziewad sie wzglednie spokojnej sesji, na ktdrej widoczna moze
by¢ w dalszym ciagu ched realizowania zyskéw. NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 26.11.2020
WZROSTY SPADKI
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) PROTEKTOR 9.91% BIOMEDLUB  -9,35%
GLCOSMED 9,46% TRANSPOL -7,12%
35% ESOTIO 9,09% ALLEGRO  -6,48%
25% PAMAPOL 7,64% PROVIDENT -6,06%
15% BNPPPL 7,45% MEDICALG -5,66%
5%
OBROTY PLNm Rosngce Spadajace
% GPW 1056,97 54,10% 44,72%
“15% NAIWIEKSZE OBROTY 26.11.2020
-25% Spotka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
-35% CDPROJEKT 181,96 13759 -1,40%
-45% ALLEGRO 146,53 13041 -6,48%
lis-19 lut-20 maj-20 sie-20 KGHM 83,05 4995 2,23%
WIG e \\/|G20 e MWIG40 e S\W|G80 PKOBP 76,84 3569 0,65%
ASSECOPOL 40,64 2701 -4,42%
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11 Bit Studios Wywiad z nowym prezesem

e Zmiana na stanowisku prezesa 11 bit studios nie spowoduje istotnych zmian w
strategii, ale ma pomdc w przyspieszeniu rozwoju.

e Firma planuje zwiekszy¢ zatrudnienia o okoto 100 oséb w dwa lata.

e Na przetomie pierwszego i drugiego kwartatu przysztego roku zacznie prezentowac
nowe gry.

e Zarzad spotki zakoriczyt prace nad zaktualizowang wersjg zatozeri do nowego
programu motywacyjnego. Planuje przedstawi¢ je inwestorom w najblizszych
tygodniach.

Allegro Komentarz zarzadu po wynikach

e Allegro planuje w 2021 roku przeprowadzenie pilotazu projektu wtasnych
automatéw do odbierania paczek. Decyzja o ewentualnym uruchomieniu projektu
nastapi po zakoriczeniu pilotazu.

e Zarzad nie skomentowat ewentualnego zainteresowania Allegro przejeciem InPostu.

e Spotka przewiduje 10-20 mln zt one-offéw zwigzanych z IPO i refinansowaniem w
czwartym kwartale 2020 roku, i osiagniecie zysku netto

Enea Wyniki 3Q'20 zgodne ze wstepnymi
Grupa Enea miata po trzech kwartatach 2020 roku 62,4 mln zt straty netto przypadajacej na
akcjonariuszy jednostki dominujacej wobec 891,5 mln zt zysku rok wcze$niej. EBITDA
wyniosta 2.635 mln zt (wzrost rdr 0 37 mln zt),

Kernel Wyniki 1Q'20/21
Przychody wyniosty 940 mln USD (+11% r/r). EBITDA to 290 mln USD (+172% r/r), EBIT +
wyniést 266 mln USD (+222% r/r), a zysk netto 204,1 mln USD (+243% r/r).

LiveChat Wyniki 3Q'20
Przychody wyniosty 43,1 mln zt (+62,3% r/r, +1,2% od konsensusu). EBITDA to 26,2 mln zt
(+43,0% r/r, -8,8% ponizej oczekiwan), EBIT byt na poziomie 23,9 mln zt (+37,1% r/r i -9,3%
od oczekiwan), a zysk netto 25,6 mln zt (+81,8% r/r i +13,5% od prognoz).

LiveChat Dywidenda zaliczkowa
LiveChat Software chce wyptaci¢ z zysku netto za rok obrotowy 2020/21 dywidende
zaliczkowa w wysokosci 0,89 zt na akcje (DY=0,9%). Planowanym dniem ustalenia
uprawnionych do zaliczki jest 4 stycznia, a jej wyptata miataby nastgpi¢ 11 stycznia 2021
roku.

Neuca Komentarz zarzadu po wynikach

o Neuca zaktada, ze hurtowy rynek lekdw wzro$nie w 2021 roku o ok. 3% r/r.

e 0d kilku miesiecy spdtka notuje stabilizacje popytu na leki, przez co wptyw drugie]
fali pandemii na biznes jest niewielki.

e Spotka planuje znaczacy rozwdj portfela produktdw wtasnych w 2021 roku i pracuje
nad kolejnymi zagranicznymi akwizycjami.

e Poza przejeciami, grupa nie planuje na przyszty rok znaczacych inwestycji, a CAPEX
odtworzeniowy bedzie zblizony do amortyzacji i wyniesie ok. 50 mln zt.

e Podtrzymana zostata polityka dywidendowa zaktadajaca coroczny wzrost DPS o 10-
15%.

PKN Orlen Wywiad z prezesem

e PKN Orlen liczy, ze nowa strategia do 2030 roku zostanie zaakceptowana 30
listopada i wtedy tez koncern jg ogtosi.

e Prezes Daniel Obajtek zapewnia, ze bedzie ona kontynuacjg prowadzonych juz
projektdw, a postawione w niej cele finansowe i inwestycyjne beda realne w kazdych,
nawet bardzo trudnych warunkach makro. Strategia bedzie zawierata zdefiniowane
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konkretne cele finansowe, policzone naktady inwestycyjne, a takze zatozenia polityki
dywidendowe;j.

e Prezes Orlenu zaznacza, ze chociaz docelowo rola ropy naftowej w przerobie na
paliwo bedzie zdecydowanie mniejsza, to jednak zmiany w przypadku Europy
Srodkowej beda przebiega¢ diuzej, dlatego konieczna jest dalsza modernizacja
rafinerii i stad ich rola w nowej strategii pozostanie istotna.

e Whbrew rynkowym spekulacjom, PKN Orlen nie ma zamiaru przeja¢ Grupy Azoty z
uwagi na prawo antymonopolowe.

PlayWay

SWIG80 i inne

Wyniki 3Q"20 ponizej oczekiwan

Przychody wyniosty 32,8 mln zt (+57,7% r/r i -32,8% od prognoz). EBITDA to 23,0 mln zt (-
11,8% r/r i -33,7% od oczekiwan). Zysk netto j.d. to 22,7 mln zt (+229% r/r i -15,3% od
oczekiwan).

+/-

Apator

Dywidenda zaliczkowa

Zarzad Apator zdecydowat o wyptacie zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy z zysku
za 2020 rok w wysokosci 0,45 zt brutto na jedng akcje (DY=2,0%). Prawo do wyptaty zaliczki
na poczet przewidywanej dywidendy z zysku za rok obrotowy 2020 uzyskaja akcjonariusze
posiadajacy akcje spotki w dniu 24 grudnia 2020 roku, natomiast wyptata nastapi w dniu 31
grudnia 2020 roku.

Boryszew

Postepowanie podatkowe

Boryszew zakonczyt przeglad stanu podatkowych postepowan kontrolnych w spodtkach
zaleznych i zidentyfikowat potencjalne dodatkowe ryzyko zwiazane z toczacymi sie
postepowaniami podatkowymi w kwocie ok. 223,5 mln zt. W wynikach za trzeci kwartat
spGtka utworzy rezerwy z tym zwigzane.

Ferro

Akwizycja

Ferro zawarto przedwstepne umowy kupna okoto 70,65 proc. akcji spotki Termet, dostawcy
urzadzen grzewczych oraz 100 proc. udziatow w spotce Tester. taczna bazowa wartosc
transakcji przejecia obu spoétek to 50,75 mln zt. Tester zajmuje sie projektowaniem,
wytwarzaniem oraz sprzedaza elektronicznych uktaddw sterowania i automatyki do
urzadzen gazowych oraz produkcjg i obrobka specjalistycznych systemow orurowania dla
branzy grzewczej i chtodniczej. Istotnym odbiorcg urzadzer spotki Tester jest spdtka Termet.
taczne przychody i wynik EBITDA przejmowanych spotek za 2019 r. skalkulowane na
potrzeby transakcji wyniosty odpowiednio 126 mln zt i ok. 10 mln zt. Spétki zatrudniajg
tacznie ponad 300 0sob.

OncoArendi

Otrzymanie wstepnej ptatnosci od Galapagos NV

OncoArendi Therapeutics otrzymato od Galapagos NV ptatnos¢ wstepng w wysokos$ci 25 mln
euro pomniejszong o podatek u zrodta w wysokosci 5%, ktdry zostanie rozliczony w rocznym
zeznaniu podatkowym.

Pekabex

Wywiad z wiceprezes

e W ocenie wiceprezes, pandemia sprzyja rozwojowi prefabrykacji - szczegdlnie w
segmencie, ktéry dotychczas podchodzit dos¢ ostroznie do tego typu technologii,
czyli mieszkanidwce. Pekabex widzi wiec bardzo duzy potencjat rozwoju
prefabrykacji na rynku mieszkaniowym i planuje realizowa¢ projekty deweloperskie
na wtasny rachunek lub w formule partnerskie;.

e Segmentem, ktory réwniez preznie sie rozwija w dobie pandemii jest e-commerce,
co zwieksza zapotrzebowanie na hale logistyczne.

e 7 drugiej strony pandemia wptyneta na ograniczenie finansowania oraz podazy
nowych inwestycji handlowych i hotelowych, przy czym Pekabex realizowat w tych
segmentach mniejsze obroty.

PragmaGo

Wezwanie na 100% akcji
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Polish Enterprise Funds wezwat do sprzedazy 2.752.167 akcji spotki PragmaGoO,
uprawniajacych do 3.455.491 gtosdw, co stanowi 100% akcji spotki i gtoséw na WZ. Jak
podano, akcje na okaziciela zostang nabyte po cenie 24,5 zt, a akcje imienne po cenie 18,1
zt. Zastrzezono, ze cena nabycia akgji nalezacych do Pragma Inkaso wyniesie 18,1 zt. Zapisy
w wezwaniu rozpoczng sie 16 grudnia i potrwajg do 29 stycznia.

Serinus Energy

Emisja akcji
Serinus Energy chce przeprowadzi¢ oferte plasowania akcji o wartosci ok. 20 mln USD w
drodze przyspieszonej budowy ksiegi popytu, po cenie po cenie 0,02 GBP za papier.

Synektik

Zmiana harmonogramu badari klinicznych kardioznacznika

Z powodu pandemii Synektik modyfikuje harmonogram badan klinicznych kardioznacznika.
Kolejna faza badan klinicznych rozpocznie sie, przy zatozeniu istotnej poprawy sytuacji
epidemiologicznej, w | kwartale 2021 r., wobec pierwotnie zaktadanego startu w IV kwartale
2020 r.

TIM

Komentarz zarzadu po wynikach

e Zarzad TIM z optymizmem patrzy na czwarty kwartat 2020 r. i ocenia, ze tempo
wzrostu nie powinno zwolni¢ w 2021 roku, a spétka w dtuzszym terminie powinna
rozwijac sie szybciej wzgledem rynku.

o W IV kwartale, wg prezesa, tempo wzrostu przychoddw moze siegnac ok. 16% r/r.

e Zarzad ocenit, ze w 2021 r. nie spodziewa sie duzych naktaddw inwestycyjnych.

e TIM chce regularnie wyptaca¢ dywidende i planuje opublikowac dtugoterminowa
polityke dywidendowa razem z raportem za rok 2020.

Trakcja

Wyniki 3Q'20

Trakcja PRKil odnotowata 1,76 mln zt skonsolidowanego zysku netto przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej w Il kw. 2020 r. wobec 45,75 mln zt straty rok
wczesniej. Zysk operacyjny wynidst 8,5 mln zt wobec 45,45 mln zt straty rok wcze$niej.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 399,03 min zt w Il kw. 2020 r. wobec
426,97 mln zt rok wczesniej.

Portfel zamdwien budowlanych grupy Trakcja wynosit na koniec wrzesnia 2020 roku 2,8 mld
zt, z wytaczeniem czesci przychoddw przypadajacych na konsorcjantdw. W ciggu trzech
kwartatdw spotki z grupy podpisaty kontrakty budowlane o tacznej wartosci 702 mln zt, z
wytaczeniem konsorcjantow.
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TERMINARZ SPOLEK

Data  Ticker

Wydarzenie

piatek 27 listopada 2020

0B6MAGNA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

ADIUVO Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.
AMICA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

ARCHICOM Wyptata zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za rok 2019 w wysokosci 2,53 zt na akcje.
ATMGRUPA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

AWBUD Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

BAHOLDING Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

BEDZIN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.
CDRL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

CIGAMES Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

CZTOREBKA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

DATAWALK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

DELKO Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.
DROZAPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

EDINVEST Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

ELBUDOWA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.
ELEMENTAL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

ELKOP Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

ENAP Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

ENERGOINS Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

GAMEOPS Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

HELIO Publikacja raportu za | kwartat roku obrotowego 2020/2021.

HOLLYWOOD Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

HUBSTYLE Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

IALBGR Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

IBSM Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

IMMOBILE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.
INDYGO Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

INVISTA Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

KANIA Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

KBDOM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

KGL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

KREDYTIN ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok obrotowy 2019/2020.

LARQ Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

LIBET Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

LSISOFT Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.
MARVIPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.
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MAXCOM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

MCI Publikacja raportu za Ill kwartat 2020 roku.

MLPGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

MUZA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.

NANOGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

NOVAVISGR Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

NTTSYSTEM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

OTMUCHOW Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.

PAMAPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.

PBSFINANSE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.

PLAYWAY Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

PLAYWAY NWZA ws. wyrazenia zgody na przeniesienie zorganizowanych cze;’ci przedsiepiorstwa spotki na rzecz podmiotu trzeciego,
powotania obecnych cztonkéw zarzadu na nowa kadencje oraz zmian w sktadzie RN.

POLNORD Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

POZBUD Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

PRAGMAINK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.

PRIMAMODA Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

RAFAKO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

REDAN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

SANWIL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

SELENAFM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.

TARCZYNSKI Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

TRITON Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.

TXM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

VISTAL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.

WIKANA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.

WINVEST Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

WORKSERV Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

WORKSERV NWZA ws. podvvstzenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji zwyktych na okaziciela serii X, wytaczenia pre
poboru oraz zmiany statutu.

ZPUE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2020 roku.

CITYSERV Wyptata dywidendy 0,127 euro na akcje.

AIGAMES Publikacja raportu za Il kwartat 2020 roku.

BORYSZEW Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2020 roku.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 23 listopada 2020
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 49,1 50,1 51,3
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. listopad 38 38 46,5
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 57,9 56,5 58,2
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. listopad 46,2 46,3 49,5
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) pazdziernik -5,90% -6,50% -9,80%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) pazdziernik -2,10% -0,30% 2,70%
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 53,6 531 54,8
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. listopad 41,3 42,5 46,9
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 56,7 53 534
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. listopad 57,7 55,5 56,9

Wtorek, 24 listopada 2020
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo listopad 90,7 90,8 92,5
14.00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) pazdziernik 17,00% 16,80% 17,00%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond listopad 15 20 29
16:00 USA anoiitlS zaufania konsumentdw - Conference listopad 96,1 98 1014
22:40 USA Zmiana zapasow ropy wg API tydzien 3,8 mln brk —013b5rkmm 4,17 mln brk

Sroda, 25 listopada 2020
10:00 Polska Stopa bezrobocia pazdziernik 6,10% 6,10% 6,10%
14:30 USA PKB (annualizowany) rew. 1 kw. 33,10% 33,20% -31,40%
14:30 USA (Z;;Trg;’“e”‘a na dobra trwatego UZytkU Wst. s iemnik 1,30% 0,90% 2,10%
16:00 USA Sprzedaz nowych domdéw pazdziernik 999 tys. 970 tys. 1002 tys.
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien —O,7bF;l<r11Ln -0,3 mln brk 0,77 mln brk

Czwartek, 26 listopada 2020
8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentéw - GfK grudzien -6,7 -49 -3,2
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) pazdziernik 10,50% 10,40% 10,40%
13:30 Strefa Euro  Protokodt z posiedzenia ECB pazdziernik

Piatek, 27 listopada 2020
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) listopad 0,10% 0,00%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -2,40%
9:00 Hiszpania  Sprzedaz detaliczna (r/r) pazdziernik -3,30%
11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojow w gospodarce listopad 86,5 90,9
11:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -3,10%

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 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 ktorej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnietych przez poszczegdlne jednostki sektora na rynku finansowym

DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidenda przypadajaca na jedna akcje

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; Sredni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienigznych z obligacji (Sredni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

DY - wskaznik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez spétke dywidendy na akcje do ceny jednej akcji, im wyzszy poziom wskaznika tym bardziej atrakcyjna
dla inwestora jest dywidenda wyptacana przez spétke

EBC - Europejski Bank Centralny (z ang. European Central Bank (ECB)

EBIT - (earnings before interest & tax - zysk przed odsetkami i podatkami) - zysk operacyjny

EBITDA - (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzace, ktére znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwinigtej

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

EV/EBITDA - wskaznik wartosci przedsigbiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsigbiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie
minus gotéwka).

Fed - Rezerwa Federalna (z ang. Federal Reserve System) - bank centralny Standéw Zjednoczonych

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

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

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych okregéw przemystowych na $wiecie

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

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje 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 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 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, 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 przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalno$ci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartosé débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziatan paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentéw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet panstwa; rozréznia sie polityke 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 przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 0séb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkeja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pienigzna - (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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tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
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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:
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22507 5273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bnpparibas.pl
Karolina Marczuk 22 566 97 38 karolina.marczuk@bnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 2257857 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 57857 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zesp6t 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 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 instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne Lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie
zostaty przygotowane Lub zaczerpniete ze zrodet 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 i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialno$ci za prawdziwo$¢ i kompletnos¢ przedstawionych
w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej
Lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www 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, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 418 918 zt, w cato$ci wptacony.
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