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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Poczatek tygodnia przynidst ostabienie nastrojow inwestoréw, a gtéwne indeksy
zakoriczyty dziert spadkami w okolicy 1,0%. Trudno doszukiwa¢ sie innych
bezposrednich przyczyn wczorajszego zachowania rynkéw akcji, poza realizacja
listopadowych zyskdw, tym bardziej jezeli weZmiemy pod uwage doniesienia o
pozytywnej aktualizacji poziomu skutecznosci szczepionki opracowanej przez
Moderna (wzrost z 94% do 100%, réwniez w ciezszych przypadkach). Mimo
powyzszego inwestorzy listopad moga zaliczy¢ do nadzwyczaj udanych - wiele
indekséw zanotowato najwyzsze miesieczne stopy zwrotu od lat. Przyktadowo
listopad w wykonaniu Dow Jones Industrial (+12%) okazat si¢ najlepszym miesiacem
od 1987 roku, a indeks Russell 2000 (+18%), grupujacy mniejsze spétki z amerykanskiej
gietdy, zanotowat nowy miesieczny rekord. Podobna sytuacja miata miejsce w
przypadku MSCI ACWI, czyli indeksu globalnego rynku akcji, ktéry po raz pierwszy w
historii zanotowat ponad 12% stope zwrotu w okresie jednego miesiaca. Wysokie stopy
zwrotu byty mozliwe przede wszystkim dzieki doniesieniom o skutecznosci
opracowanych szczepionek oraz dematerializacji czynnikdw ryzyka zwigzanych z
amerykariskimi wyborami prezydenckimi. Niemniej powyzsze przetozyto sie réwniez
na skrajny optymizm wsrod inwestordw, co w krétkim terminie moze wieszczy¢
korekte na rynkach akcji lub trend boczny, ktéry schtodzitby nastroje.

Poniedziatkowa korekta dosiegneta réwniez akcje rynkéw emergings markets, przy
czym spadki okazaty sie nieco gtebsze. W powyzsze wpisywaty sie notowania
krajowego WIG20, ktéry stracit ponad 1,2% przy bardzo wysokich obrotach
przekraczajacych 2,1 mld PLN. Do powyzszego istotnie dotozyty sie przetasowania w
indeksach MSCI EM Standard, oraz MSCI EM Small Cup - na koniec wczorajszej sesji
Lotos oraz mBank trafity do drugiego z wymienionych, a ich miejsce zajeto Allegro.
Natomiast z drugiej strony, za wysokimi obrotami w grupie blue chips staty notowania
PKN Orlen, CD Projekt oraz Allegro - tacznie wspomniane 3 spotki odpowiadaty za
potowe podanego obrotu. Jednoczes$nie powyzsze trio uchronito WIG20 przed jeszcze
gtebszymi spadkami, bowiem notowania pozostatych spétek w tym PKO BP, PZU, czy
KGHM doswiadczyty spadkéw na poziomie 4-6%. Spadki w okolicy 1,0% dosiegnety
réwniez Srednie oraz mniejsze podmioty, ktérych indeksy oddality sie tym samym od
lokalnych szczytdw.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESIJI

Dzisiejsze kalendarium makroekonomiczne zostanie zdominowane przez finalne
odczyty listopadowych wskaznikéw PMI przemystu. Obecnie przemyst radzi sobie
zdecydowanie lepiej wzgledem ustug i trudno oczekiwac odwrdcenia tej tendencji w
najblizszych 1-3 miesigcach. Dzisiejsza sesja na rynkach akcji powinna rozstrzygnac
watpliwosci, co do przyczyn wczorajszej przeceny. Ewentualna przewaga popytu w
dzisiejszym handlu potwierdzi teorie realizacji listopadowych zyskdw.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 52 639,45 -1,24% 19,40% -8,98%
WIG20 1 830,04 -1,22% 20,70% -14,89%
mWIG40 372872 -1,08% 16,60% -4,59%
sSWIG80 14 856,29 -0,96% 15,20% 23,30%
WIG20 USD 488,25 -1,11% 27,70% -13,82%
WIG20 TR 3351,82 -1,22% 20,70% -14,37%
ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 3621,63 -0,46% 10,80% 12,10%
Nasdaq C. 12 198,74 -0,06% 11,80% 36,00%
DAX 13 291,16 -0,33% 15,00% 0,32%
CAC40 5518,55 -1,42% 20,10% -7,69%
FTSE250 19 336,32 -0,65% 12,30% -11,64%
BUX 38 782,16 -1,34% 20,10% -15,84%
IBEX 8 076,90 -1,39% 25,20% -15,42%
NIKKEI 26 787,54 1,34% 15,00% 13,20%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
Polska 1,227 -0,8 pb 51pb -88,0 pb
USA 0,842 0,0 pb -3,2 pb -107,7 pb
Niemcy -0,572 1,8 pb 6,8 pb -99,8 pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4,4789 -0,15% -2,76% 5,29%
USD/PLN 3,7541 0,10% -5,08% -1,05%
CHF/PLN 4,1340 -0,28% -4,15% 5,44%
GBP/PLN 5,0039 0,34% -2,30% -0,53%
EUR/USD 1,1931 -0,25% 2,44% 6,40%
UsD/IPY 104,35 0,28% -0,31% -3,92%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 47,88 -0,77% 26,20% -27,45%
WTI ($/bbl) 45,34 -0,42% 26,70% -25,75%
Ztoto ($/0zt) 1780,90 -0,06% -5,27% 16,90%
Miedz (c/Lb) 343,80 1,13% 12,80% 22,90%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 30.11.2020
WZROSTY SPADKI
WORKSERV 35,61% BIOMEDLUB  -18,05%
TARCZYNSKI 20,13% NANOGROUP  -10,57%
BAHOLDING 12,36% SANWIL  -10,26%
BENEFIT 8,70% KSGAGRO  -8,21%
MOSTALZAB 7,95% AMREST -8,05%
OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 2470,60 49,86% 50,01%
NAJWIEKSZE OBROTY 30.11.2020
Spétka Obrot (PLNm) Transakcje Zmiana
PKNORLEN 421,74 28 621 3,40%
CDPROJEKT 399,08 21 359 7,39%
ALLEGRO 250,36 10 401 2,76%
PKOBP 207,07 11710 -5,65%
PzU 169,87 9 584 -6,16%
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Amica Komentarz Zarzadu
Amica planuje w pierwszej potowie 2021 roku rozpocza¢ prace nad nowa, dtugoterminowg
strategia grupy.

"W pierwszej potowie 2021 roku bedziemy rozpoczynali intensywne prace nad nowa
strategie, a nie aktualizowanie strategii HIT2023. Licze, ze wiecej informacji bedziemy mogli
podac¢ przy omawianiu wynikéw rocznych".

Amica chce utrzymac w IV kwartale tendencje wynikdw grupy osiagniete po Il kwartatach
2020 roku. Sprzedaz w pazdzierniku i listopadzie jest zadowalajaca.

Biomed Lublin Rezygnacja prezesa
Marcin Pirdg zrezygnowat w poniedziatek ze stanowiska prezesa Biomedu Lublin. Jako
przyczyne ztozenia rezygnacji podat istotne rozbieznosci pomiedzy nim a przewodniczacym -

rady nadzorczej i innymi przedstawicielami rady, w kluczowych kwestiach dotyczacych
funkcjonowania organizacji, wdrazania i realizacji strategii spotki oraz jej przysztego rozwoju.

Ccc Komentarz Zarzadu
Miniona sobota, jako pierwszy dzien handlu w galeriach handlowych w Polsce po trwajacym
trzy tygodnie lockdownie, byta najlepszym przychodowo dniem w historii grupy CCC.
W miniony weekend sprzyjata spdtce potaczona sita dwodch czynnikéw: skumulowanego
popytu z czasu lockdownu oraz weekendu ze specjalng ofertg przygotowana na Black Friday.

Celon Pharma Wyniki 3Q20

Celon Pharma odnotowata po trzech kwartatach 2020 roku 24,7 mln zt zysku netto wobec
10,3 mln zt rok wczesniej. Zysk operacyjny wzrost w tym czasie do 23,7 mln z 8 min zt,
EBITDA zwiekszyta sie do 44,8 mln zt z 23,4 mln zt, a sprzedaz do 100,4 mln zt z 75,3 mln
zt.

W samym trzecim kwartale przychody spotki wyniosty 30,5 mln zt (24 mln zt przed rokiem),
EBITDA wyniosta 9,7 mln zt (6,9 mln zt rok wcze$niej), EBIT 1,9 mln zt (1,6 mln zt rok
wczesniej), a zysk netto 4 mln zt (2,1 mln zt rok wczesniej).

PKN Orlen Komentarz Zarzadu do strategii

e Strategia PKN Orlen i zatozenie wyptaty co najmniej 3,50 zt dywidendy na akcje moze
sie zmieni¢, jesli dosztoby do przejecia PGNiG. Nominalny poziom wyptacanej
dywidendy nie powinien by¢ nizszy w poréwnaniu do zatozonego w strategii.

e PKN Orlen bedzie na bazie przejetego majatku Ruchu tworzyt nowe formaty sklepdw,
docelowo moze ich by¢ okoto 1500. W ciggu poéttora roku spétka chce wejs¢ w
bezobstugowe punkty odbioru paczek.

o "Zaktadamy, ze w 2021 i 2022 roku bedziemy mieli ponad 2000 bezobstugowych
punktoéw odbioru paczek. Bedg one instalowane we wspétpracy z partnerem przy
nowych sklepach Ruchu i przy naszych stacjach paliw".

e PKN Orlen chce dokona¢ wstepnej oceny partnerdw przy transakcji przejecia Grupy
Lotos i sprzedazy czesci jej aktywdw do korica pierwszego kwartatu 2021 roku.

e PKN Orlen najpézniej w pierwszym kwartale 2021 roku przekaze Komisji Europejskiej
wstepny wniosek w sprawie przejecia PGNIG.

e PKN Orlen planuje w nowej strategii do 2030 r., ze naktady inwestycyjne wyniosg w
tym okresie ok. 140 mld zt, z czego ok. 85 mld zt ma zostac przeznaczone na nowe
obszary zwigzane m.in. z energetyka odnawialng i zaawansowang petrochemia. Z
kolei na zwiekszenie efektywnos$ci obecnych aktywdw grupa przeznaczy 55 mld zt.

e PKN Orlen zaktada w nowej strategii do 2030 r. ponad 2,5 GW mocy w odnawialnych
zrodtach energii.

e Nowa strategia przewiduje tez wzrost udziatu specjalistycznych produktéw
petrochemicznych w portfelu grupy do ok. 25 proc. i wzrost liczby stacji

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

1_' B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
% BIURO MAKLERSKIE ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00

-
e-mail: doradcy.i tycyjni pparibas.pl

\I/\;ww.bnpparibas.pl



>
KOMENTARZ PORANNY 0¥
2020-12-01 0822 [ BM

[er aag =

( - g e /
benzynowych nalezacych do grupy do ponad 3.500 oraz liczby stacji szybkiego
tadowania samochodow elektrycznych do ponad 1000.

e Orlen planuje redukcje emisji CO2 o 20 proc. w segmencie rafineryjnym i
petrochemicznym na obecnych aktywach oraz CO2/MWh o 33 proc. w segmencie
energetyki, a w 2050 roku chce osiaggna¢ neutralnosé emisyjna.

e PKN Orlen zaktada wzrost EBITDA grupy do 2030 r. 0 2,5x, do poziomu ok. 26 mld zt.
Planowany, skumulowany wynik operacyjny EBITDA LIFO w latach 2020-2030
wyniesie ok. 195 mld zt.

Tauron Przedtuzenie negocjacji
Tauron przedtuzyt kolejny raz okres wytacznosci negocjacyjnej przyznanej PGNiG w procesie
sprzedazy udziatéw w spoétce Tauron Ciepto, do 31 stycznia 2021 roku

SWIG80 i inne +/-

Ferro Komentarz Zarzadu
Ferro chce skoncentrowac sie na finalizacji przejecia spdtek Termet i Tester, a do tematu
aktualizacji strategii moze wroci¢ w potowie 2021 r., po zakonczeniu transakcji.
Wyniki Ferro w koricéwce 2020 r. sg zgodne z oczekiwaniami zarzadu. +
,Czwarty kwartat toczy sie w sposéb zmienny w zaleznosci od rynku, jestesmy zadowoleni z
tego, w ktérag strone zmierzamy na koniec roku. Istnieja réznice pomiedzy rynkami, to jest
powigzane z decyzjami m.in. o lockdownie, czy zamykaniu sklepdw (...), ale nie przetozyto
sie to na negatywny trend, ktory moglibysmy sygnalizowac”

Grodno Nowa umowa
Grodno i Energa Obrét zawarty umowe partnerska, ktdra dotyczy wspétpracy przy realizacji +
mikroinstalacji fotowoltaicznych o mocy do 10 kWp.

Krynicki Recykling Potencjalna dywidenda
Krynicki Recykling planuje utworzy¢ kapitat rezerwowy w kwocie 2,6 min zt z
przeznaczeniem na wyptate zaliczki na poczet dywidendy za pierwsze pétrocze 2020 roku. 4
W tym roku Krynicki Recykling wyptacit dywidende w wysokosci 0,2 zt na akcje - tacznie na
ten cel przeznaczono 3,47 mln zt. Wezesniej spotka wyptacita dywidende w 2016 roku. Wtedy
przeznaczono na nig 5,11 mln zt, czyli 0,3 zt na akcje.

Unibep Wyniki 3Q20

e Unibep odnotowat po trzech kwartatach 2020 roku 1,18 mld zt przychoddéw (-2 proc.
rdr) oraz 29,8 mln zt zysku netto jednostki dominujacej wobec 19,5 mln zt przed
rokiem.

e "Rosnaca fala zachorowan na COVID-19 zardwno w Polsce, jak tez za granicg ma na
razie niewielki wptyw na wyniki oraz biezacg dziatalnos¢ firm tworzacych Grupe +

Unibep - nie zostata wstrzymana zadna budowa, ani dziatalno$¢ produkcyjna czy
ustugowa".

e Wszystkie projekty grupy - zaréwno krajowe, jak i zagraniczne - sg prowadzone
zgodnie z harmonogramami.

o Portfel zamdwien Unibepu w czesci budowlano-infrastrukturalnej ma wartosc ok. 2
mld zt, z czego ok. 400 mln zt przypada na IV kwartat 2020 roku.

Sfinks Polska

Umowa z Eurocash

Sfinks Polska zawart z Eurocash umowe dotyczaca wspétpracy w zakresie dystrybucji
gotowych produktéw spozywczych.

Produkty beda wytwarzane w zaktadach produkcyjnych podwykonawcow Sfinksa wedtug
norm i receptur spotki.

Umowa zostata zawarta na trzy lata, poczawszy od ztozenia przez Eurocash pierwszego
zamowienia, z zastrzezeniem, ze okres pierwszych trzech miesiecy jej obowigzywania jest
okresem pilotazowym wspotpracy i w tym czasie kazda ze stron moze umowe rozwigzac bez
podania przyczyny.
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Votum Komentarz Zarzadu.
Grupa Votum spodziewa sie wyraznego wzrostu przychoddw oraz poprawy wynikdw w 2021
roku. W 2020 roku grupa chce wytoczy¢ tacznie okoto 6 tys. spraw frankowych, a cel 8 tys.
pozwdw mozliwy bedzie do uzyskania w 2021 roku.
"Wydaje sie, ze najtrudniejsze chwile zwiazane z dostosowaniem sie do dziatania w nowych
realiow mamy za sobg i tym samym spodziewamy sie poprawy w IV kwartale i zdecydowanie
lepszego 2021 roku".

XTPL Dofinansowanie NCBIR
Projekt XTPL zostat zarekomendowany przez Narodowe Centrum Badan i Rozwoju do
dofinansowania. Rekomendowana wysokos¢ dofinansowania wynosi 11,7 mln zt.
Projekt dotyczy opracowania technologii "precyzyjnej depozycji siatek przewodzacych do
zastosowan w wyswietlaczach OLED nowej generacji".
Wartos¢ catkowita projektu to 16 mln zt.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Data Ticker Wydarzenie
wtorek 1 grudnia 2020
NOVITA Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 10,80 zt na akcje.
ZEPAK NWZA ws. ustalenia liczby cztonkéw RN oraz zmiany w sktadzie RN.
$roda 2 grudnia 2020
NWZA ws. wyptaty zysku za 2019 rok z kapitatu zapasowego spétki oraz zmiany uchwaty nr 3 NWZ z 12
CDRL :
listopada 2018 r.
HANDLOWY NWZA ws. zmian w sktadzie RN.
VIVID NWZA ws. potaczenia spotki Vivid Games Spoétka Akcyjna S.K.A. ze spotka Vivid Games S.A. oraz potaczenia
spotki BOTE Sp. z 0.0. ze sp6tka Vivid Games S.A.
czwartek 3 grudnia 2020
IDEABANK Dzien ustalenia prawa poboru akcji serii P.
Wycofanie akcji sp6tki z obrotu na GPW w zwigzku z uptywem 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie
KREZUS o . . . o
postanowienia sadu o oddaleniu wniosku o ogtoszenie upadtosci.
PCF Group Zakoriczenie zapisow na akcje w transzy inwestoréw indywidualnych.
TXM NWZA ws. zmiany statutu oraz wyrazenia zgody na nabycie akcji wtasnych w celu ich umorzenia.
pigtek 4 grudnia 2020
ASBIS Pierwszy dzieri notowar bez dywidendy 0,10 USD na akcje.
NWZA ws. potaczenia Hubstyle S.A. z siedzibg w Warszawie z 3R Studio Mobile sp. z 0. 0. z siedzibg w
HUBSTYLE Poznaniu, podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu, dalszego istnienia spétki oraz powotania
cztonka RN.
IFSA ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku netto za rok obrotowy 2019/2020 na pokrycie strat z lat ubiegtych.
PCF Group Zakonczenie budowania ksiegi popytu wsrod inwestoréw instytucjonalnych.

poniedziatek 7 grudnia 2020

ASBIS Dzien ustalenia prawa do zaliczki na poczet dywidendy za 2020 rok w wysokosci 0,10 USD na akcje.
ATLANTIS ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok obrotowy 2019/2020.
PCF Group Rozpoczecie zapiséw na akcje w transzy inwestordw instytucjonalnych.
wtorek 8 grudnia 2020
IFIRMA Pierwszy dzieri notowar bez prawa do zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za Il kwartat 2020 w

wysokosci 0,04 zt na akcje.

$roda 9 grudnia 2020

Dzien ustalenia prawa do zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za Ill kwartat 2020 w wysokosci

IFIRMA 0,04 zt na akcje.
PCF Group Zakoriczenie zapisow na akcje w transzy inwestoréw instytucjonalnych.
POLIMEXMS NWZA ws. zmiany w sktadzie RN.
ZEPAK NWZA WS. vvyrazeni_a zgody na.po{aczenie ZE PAK S.A. ze spdtka Elektrownia Patndw Il Spdtka z
ograniczong odpowiedzialnoscia w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu Spétek Handlowych.
czwartek 10 grudnia 2020
KERNEL ZWZA
MERCOR Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,25 zt na akcje.
PEMANAGER Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 15 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez MCI Management

Sp. z 0.0, MCI Capital Alternatywna Spétke Inwestycyjng S.A. oraz pana Tomasza Czechowicza.
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PEP Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 47 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez BIF IV i Mansa

Investments.
piatek 11 grudnia 2020

Lpp Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 8406 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Semper Simul
Foundation.

GETBACK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2019 rok.

MERCOR Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,25 zt na akcje.

TRANSPOL Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,09 zt na akcje.

ZYWIEC Pierwszy dzieri notowari bez dywidendy 16 zt na akcje.

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, 30 listopada 2020
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) pazdziernik 6,40% 6,40% -8,70%
2:00 Chiny Indeks PMI dla przemystu wg CFLP listopad 52,1 51,5 51,4
2:00 Chiny Indeks PMI dla ustug wg CFLP listopad 56,4 56 56,2
Wtorek, 1 grudnia 2020
0:30 Japonia Stopa bezrobocia pazdziernik 3,10% 3,10% 3,00%
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu listopad 50,2 50,8
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu listopad 52 53,8
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. listopad 6,20%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) listopad 3,00% 3,10%
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu listopad 57,5 59,3
22:40 USA Zmiana zapaséw ropy wg API tydzien 0,7 mln brk 3,8 mln brk
$roda, 2 grudnia 2020
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) pazdziernik 1,00% -2,20%
11:00 Strefa Euro Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -2,30% -2,40%
11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia pazdziernik 8,40% 8,30%
Polska Stopa depozytowa grudzien 0,00% 0,00%
Polska Stopa lombardowa grudzien 0,50% 0,50%
Polska Stopa referencyjna grudzien 0,10% 0,10%
Polska Stopa redyskontowa grudzien 0,11% 0,11%
16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP grudzien
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 0,7 mln brk  -0,75 mln brk
Czwartek, 3 grudnia 2020
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug listopad 56,8
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug listopad 40,4 46,7
11:00 Strefa Euro Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) pazdziernik 0,50% -2,00%
16:00 USA Indeks ISM dla ustug listopad 56 56,6
Piatek, 4 grudnia 2020
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle s.a. (m/m) pazdziernik 1,40% 0,50%
14:30 USA Eg{j‘ﬁ;i&”ﬂfmema W sektorze listopad 500 tys. 638 tys.
14:30 USA Stopa bezrobocia listopad 6,70% 6,90%
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) listopad 4,30% 4,50%

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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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 paristw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England)

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

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek 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 wysokos$¢ zobowiazan 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$¢ przedsiebiorstwa 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 najwigkszych 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 wsrdd niemieckich przedsiebiorcéw

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 sig 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, dochoddw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

Inflacja CPI - wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja PPI - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pienigdzy 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 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 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$ci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartosé débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci 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 podatkéw) 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 produkcja 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 osiagnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; natomiast jesli rentownos¢ rosnie to znaczy ze cena spada

Ropa Brent - ropa naftowa wydobywana na Morzu Pétnocnym (Europa)

Ropa WTI - ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA)

RPP - Rada Polityki Pienieznej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej

Spread Polska-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 przychodéw 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:
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
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 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 kompletno$é przedstawionych
w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wezesniej
Lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej
publikacji lub jej czesci bez zgody BM

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 catosci wptacony.
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