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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE POLSIA urs 10 1M ‘0
WIG 56 507,50 1,61% 8,81% -2,29%
Srodowa sesje inwestorzy na rynku akcji moga zaliczy¢ do udanych, w szczegdlnosci WIG20 1985,26 1,51% 10,40% -7.67%
|nwestUJacy nla Starym . Kontynencie. Nalu.wgznlgsze . |nldeklsy zakonczyty dzien MWIG40 385958 2.42% 3,99% -1,04%
umiarkowanymi wzrostami, przy czym wyrozniat sig¢ niemiecki DAX z ponad 1,50% . ) )
wzrostem. Powyzsza zmiana przetozyta sie na osiagniecie najwyzszego poziomu od marca SWIG80 15454,87 0,47% 4,56% 28,30%
biezacego roku. Nastroje inwestoréw byty wspierane przez bardzo dobre wstepne odczyty WIG20 USD 544,48 1,60% 14,30% -3,89%
wskaznikéw PMI na grudzied. W przypadku strefy euro, publikacja dla przemystu wyniosta WIG20 TR 3636,11 1,51% 10,40% -7,11%
55,5 pkt. przy prognoza(l:h na poziomie 53,9 pll<t. W przypadlkllJ ustug byt to plozmm 473 p.kt. ZAGRANICA KUrs 1D ™ YTD
gdy oczekiwania wynosity 41,9 pkt. Wydaje sig, ze to wtasnie druga pozycja wprowadzita - . .
wiekszy entuzjazm wsréd handlujacych, gdyz to witasnie segment ustugowy ciazyt S&P500 370117 0,18% 2,05% 14,60%
europejskiej gospodarce w ostatnich miesigcach. Wspomniany odczyt wydaje sie réwniez Nasdaq C. 12 658,19 0,50% 6,16% 41,10%
mocno optymistyczny w kontekscie kolejnej fali zachorowan w Europie, co moze przektadac DAX 13 565,98 1,52% 3,25% 2,39%
f|ekr[1ia powrdt obostrzen - dobrym przyktadem sa Niemcy, gdzie od wczoraj obowiazuje CAC40 554768 0,31% 1,39% -7.20%
ockdown.
FTSE250 20 096,56 1,23% 2,49% -8,17%
Na tle europejskich indekséw bazowych dobrze wypadt warszawski WIG20. Indeks blue BUX 41911,27 0,04% 12,00% -9,05%
chips zyskat 1,51%, a motorem wzrostu pozostawaty notowania PKO BP, Dino Polska oraz IBEX 8 139,50 -0,16% 1,92% -14,76%
PZU. Nominalnie najwiecej zyskaty akcjg CCC, z kolie n‘ajs{abiej wypadty notowania KGHM NIKKEI 26 806,67 0,18% 3,04% 13,30%
oraz CD Projekt. Dzieki wczorajsze zwyzce indeks zblizyt sie do wspomnianego przez nas
oporu w okolicach 2040 pkt. Zaskakujaco dobrze radzity sobie réwniez notowania mWIG40, OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
ktére zyskaty ponad 2,40%. Polska 1,282 3,0pb 9,5 pb -82,5 pb
USA 0,920 09 pb 1,2 pb -99,9 pb
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII Niemcy -0,568 4,5pb -14 pb -99,4 pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
Najbardziej Wy§zeklwan¥m Wydarzehlem §rody, a ktdre nlle zostato zdyskontowane przgz EUR/PLN 24,4383 ~0,03% ~0,70% 4,33%
handel w Europie byto wieczorne posiedzenie Fed. Amerykariska Rezerwa Federalna zgodnie . ) )
z oczekiwaniami pozostawita stopy procentowe na niezmienionym poziomie w przedziale USD/PLN 3,6386 -0,41% -3,48% -4,09%
0-0,25%. Co wiecej, w obecnych prognozach Fed stopy procentowe pozostang na obecnym CHF/PLN 4,1104 -0,35% -0,49% 4,84%
poziomie co najmniej do korica 2023 roku. Jednocze$nie gremium podtrzymato polityke GBP/PLN 49132 -0,03% -1,23% -2,33%
usrednionego celu inflacyjnego, co réwniez wskazuje na utrzymanie w $rednim terminie EUR/USD 1,2198 0,38% 2.88% 878%
ekspansywnej polityki monetarnej z QE na czele biorac pod uwageg, ze obecne poziomy USD/IPY 103.45 0.23% 1.09% 475%
inflacji znajduja sie wyraznie ponizej celu inflacyjnego 2,0%. Poza cenami, celem dziatari ' ecn Bts s
Rezerwy Federalnej pozostaje rynek pracy, a konkretnie stan petnego zatrudnienia. SUROWCE Kurs 1D M YTD
Powyzsze przekaz Fed byt zgodny z oczekiwaniami, a tym samym nie miat wigkszego Brent ($/bbl) 51,08 0,63% 16,60% -22,61%
wptywu na zach9wanie indekséw na Walll Street. Indeks S&P500 wzrdst o. symboliczne WTI ($/bbl) 4782 0,42% 15,70% -21,68%
0,18% - jednoczesnie inwestorzy moga czu¢ niedosyt przed weekendem, gdyz indeks tylko ) 208 ” 92108
zblizyt sie do historycznych maksiméw. Dzi§ z kolei decyzje o stopach procentowych Ztoto (3/0zt) 185910 0,20% -1.52% 10%
podejmie bank centralny Czech oraz Wielkiej Brytanii - w obu przypadkach konsensus Miedz (c/Lb) 355,90 0,41% 10,50% 27,20%
rynkowy nie zaktada zmian. Z kolei krajowi inwestorzy skupig uwage na listopadowych
danych z polskiego rynku pracy. NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 16.12.2020
WZROSTY SPADKI
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) SERINUS 14,95% KOl -14,86%
GRODNO 12,50% RAFAKO  -10,43%
0,

35% AIGAMES  12,31% SWISSMED  -8,59%

25% MFO 10,40% IMPERA  -7,45%

15% Cce 9,94% NANOGROUP  -5,66%

5% OBROTY PLNm Rosnace Spadajace

-5% GPW 1454,32 8,52% 68,61%

15% NAJWIEKSZE OBROTY 16.12.2020
Spétka Obrot (PLNm) Transakcje Zmiana
- 0,

2% CDPROJEKT 327,49 23 409 0,00%
-35% ALLEGRO 114,81 10 525 0,09%
_45% KGHM 94,57 4 494 -0,11%

gru-19 mar-20 cze-20 wrz-20 CCcc 90,42 7 105 9,94%
WIG m— \\/|G20 e MW G40 m— S\\/|GB0 PEKAO 88,36 7 094 2,55%

Zradto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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+/-

Allegro

Dane operacyjne
Uzytkownicy Allegro kupili w poniedziatek 14 grudnia ponad 4,6 mln przedmiotdw,
ustanawiajac tegoroczny rekord. Co roku Allegro odnotowuje rekord w drugi poniedziatek

grudnia.

Banki

Zalecenia KNF odno$nie dywidendy

Komisja Nadzoru Finansowego uznaje za konieczne wstrzymanie przez banki komercyjne
wyptaty dywidendy w pierwszym poétroczu 2021 r., a stanowisko Komisji w sprawie polityki
dywidendowej w drugiej potowie 2021 r. bedzie przedstawione po dokonaniu analizy sytuacji
finansowej sektora w pierwszym pétroczu.

Kety

Strategia 2021-2025

Grupa Kety prognozuje, ze w 2025 roku jej skonsolidowany zysk netto wyniesie 470
mln zt, EBITDA 787 mln zt, zysk operacyjny 598 mln zt, a przychody 4,637 mld zt.
Grupa zaktada wydatki inwestycyjne w okresie trwania strategii na poziomie 1,064
mld zt.

Strategia Segmentu Wyrobdw Wyciskanych zaktada systematyczne zwiekszanie
udziatu w europejskim rynku poprzez podwojenie sprzedazy wyrobow
przetworzonych, tzw. komponentdéw do sektoréw motoryzacyjnego i transportowego,
selektywng ekspansje na wybrane rynki europejskie oraz systematyczne zwiekszenie
mocy produkcyjnych do poziomu ok. 110 tys. ton w 2025 roku, umozliwiajace wieksza
elastycznosc obstugi klientow.

Segment Systemow Aluminiowych ze wzgledu na wysoki udziat rynkowy w kraju,
rozwoj sprzedazy w horyzoncie strategii opiera gtéwnie na: intensyfikacji sprzedazy
zagranicznej, szczegolnie na rynkach brytyjskim i amerykarnskim, poszerzeniu oferty
0 nowe produkty, np. systemy zabuddw wewnetrznych czy przeciwpozarowe,
inwestycje w dziatalnos¢ wydtuzajaca taricuch kreowanej wartosci, poszerzenie
oferty produktowej oraz wsparcie techniczne i sprzedazowe ukierunkowane na
budownictwo indywidualne.

Segment Opakowari Gietkich (SOG) ze wzgledu na szereg zmian w otoczeniu
rynkowym opart swojg strategie na istniejagcym potencjale produkcyjnym. Wydatki
inwestycyjne zostaty zoptymalizowane do 82 mln zt w okresie strategii. Zapewnig
one utrzymanie elastycznosci i wydajnosci parku maszynowego. Pomimo tego cele
sprzedazowe, uwzgledniajac korekte roku bazowego (2020) wynikajaca z
jednorazowego, pozytywnego efektu tzw. lockdown'u (zamkniecia) gospodarki
Swiatowej, sg réwnie ambitne jak w pozostatych segmentach. Zaktadaja one wzrost
sprzedazy w tempie 4,4 proc. Sredniorocznie w okresie strategii przy 2 proc. tempie
wzrostu rynku

Planowane skumulowane wydatki inwestycyjne wyniosg 1.064 mln zt w latach 2021-
25, z czego 512 mln zt stanowi¢ beda inwestycje rozwojowe stuzace
systematycznemu usprawnieniu proceséw oraz rozwojowi nowych technologii i
produktéw zgodnie z zadaniami operacyjnymi, opracowanymi przez segmenty grupy.
Polityka dywidendowa Grupy Kety do 2025 roku zaktada wyptate dywidendy na
poziomie 60-100 proc. skonsolidowanego zysku netto, przy czym zaktadane jest, Ze
wyptata dywidendy uksztattuje sie $rednio na poziomie 85 proc. zysku netto grupy.

Kety

Szacunki wynikéw 2020

W 2020 r. grupa szacuje, ze odnotuje 3,498 mld zt przychoddw, 656 mln zt EBITDA,
510 mln zt EBIT oraz 417 mln zt zysku netto.

Kety szacuja, ze zysk netto grupy w czwartym kwartale 2020 r. wyniesie ok. 84 mln
zt, co oznacza wzrost o 34 proc. rdr.

Wedtug szacunkdw, skonsolidowane przychody ze sprzedazy wyniosa 861 mln zt
(wzrost 0 14 proc. rdr), a skonsolidowany zysk operacyjny osiagnie 89 mln zt, co
oznacza wzrost 0 9 proc. rdr.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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e Skonsolidowany zysk na poziomie EBITDA wzrosnie ze 117 mln zt w zesztym roku do
125 mln zt w roku biezacym (+7 proc. rdr).

e Kety podaty, ze na koniec 2020 r. dtug netto grupy kapitatowej wyniesie ok. 630 mln
zt i bedzie zgodny z wczesniejszymi prognozami zarzadu.

PZU

SWIG80 i inne

Zalecenia KNF odno$nie dywidendy
KNF dopuscita mozliwos¢ wyptaty przez ubezpieczycieli dywidendy w wysokosci
maksymalnej réwnej 100 proc. zysku za '19 oraz 50 proc. zysku za '20.

+/-

Bogdanka

Strategia - zatozenia

e Bogdanka zaktada w nowej strategii srednig produkcje wegla w latach 2021-2025
na poziomie 9,7 mln ton. Od 2026 r. spétka chce tez produkowaé wegiel koksowy.
Bogdanka chce pozostac spotkag dywidendowa.

e Bogdanka poinformowata, ze przecietna warto$¢ naktadéw w latach 2021-2025
wyniesie ok. 535 mln zt, w latach 2026-2030 ok. 405 mln zt, w latach 2031-2035
ok. 352 mln zt oraz ok. 307 mln zt w latach 2036-2040. Jak podano, wartosci te nie
uwzgledniajg ewentualnych wydatkéw na udostepnienie pionowe Pola Ostrow (2,1
mld zt).

e Dzieki wybiegom Scian rzedu 6 - 7 km, spotka zaktada wyzsza koncentracje
wydobycia i nizsze koszty eksploatacji, co ma umozliwic¢ skuteczne konkurowanie, w
szczegolnosci z weglem z importu.

e SpOtka bedzie dazyta do osiggniecia Srednio w latach 2021-2025 wskaznika
rentownosci kapitatu (ROE) na poziomie 6,6 proc. (6,2 proc. w latach 2026-2030),
wskaznika rentownosci aktywow (ROA) na poziomie 6,2 proc. (7,1 proc. w latach
2026-2030) oraz marzy EBITDA na poziomie 33 proc. (36 proc. w latach 2026-2030).

e Strategia przewiduje, ze wskaznik zuzycia na potrzeby wtasne grupy Enea do 2025
roku wyniesie 85 proc., a nastepnie od roku 2030 osiagnie 67 proc.

e Bogdanka chce osiggna¢ w 2030 r. 34 proc. udziatu w rynku miatéw energetycznych
dostarczanych do energetyki zawodowe;j.

e SpGtka zaktada wzrost udziatu w przychodach z inicjatyw spoza podstawowego
biznesu do 30 proc. w 2040 roku. Jak podano, zmiana struktury przychodéw odbywad
sie bedzie etapowo (5 proc. w 2025 roku, 10 proc. w 2030 roku).

Cherrypick Games

Brak zaptaty naleznego wynagrodzenia

Kuu Hubb nie zaptacit Cherrypick Games zalegtego wynagrodzenia za prawa do gry mobilnej
"My Hospital" w okreslonym warunkami ugody terminie, ale liczy na sptacenie naleznosci
do korica stycznia 2021 r.

K2 Internet

Strategia do 2023 roku

K2 Internet zapowiada osiagniecie sredniorocznego wzrostu przychoddw o 20 proc. oraz 15-
20 proc. rentownosci EBITDA. Firma chce kontynuowa¢ wyptate dywidendy. Zarzad
rekomenduje, by do akcjonariuszy trafito 1 zt na akcje z zysku za 2020 rok.

Strategia zaktada rozwdj spotki w trzech segmentach: software (projektowanie i realizacje
rozwigzan informatycznych), cloud (biznes Oktawave - rozwdj wtasnej platformy
infrastructure as a service oraz doradztwo w zakresie chmury obliczeniowej) oraz marketing
(biznes K2 Precise i Agencja K2 - m.in. doradztwo i realizacje kampanii marketingowych).
Spotka zapowiada osiagniecie sredniorocznego tempa wzrostu przychoddéw na poziomie 20
proc. oraz rentowno$¢ EBITDA w wysokosci 15-20 proc. (z wytaczeniem nowych projektdw,
ktdre moga skutkowac przejsciowym obnizeniem marzy). Firma planuje zwiekszy¢ udziat
przychoddw eksportowych w sprzedazy.

Mennica Polska

Decyzja IAS

Dyrektor Izby Administracji Skarbowej uchylit decyzje naczelnika Drugiego Mazowieckiego
Urzedu Skarbowego w Warszawie dotyczaca nieprawidtowosci w deklarowanych przez
Mennice Polskg kwotach przychoddw i kosztéw, czego efektem miato by¢ 4,56 mln zt
zalegtego podatku plus odsetki.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Oponeo Stopa redukcji - Dadelo

Stopa redukcji w transzy detalicznej w ofercie publicznej Dadelo wyniosta 91,37 proc.
Cena w ofercie publicznej Dadelo wynosi 18 zt za sztuke, a wiec catkowita planowana
wartosc oferty publicznej wyniesie 82,8 mln zt brutto.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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TERMINARZ SPOLEK

Data  Ticker Wydarzenie
czwartek 17 grudnia 2020
Zakoriczenie procesu budowania ksiegi popytu wéréd inwestordw instytucjonalnych oraz przyjmowania zapiséw
ANSWEAR . P .
w transzy inwestordéw indywidualnych.
ASBIS Wyptata zaliczki na poczet dywidendy za 2020 rok w wysokosci 0,10 USD na akcje.
ASMGROUP NWZA ws. wyrazenia zgody na zmiang ustanowionego zastawu rejestrowego na przedsigbiorstwie.
DEBICA Wyptata dywidendy 4,08 zt na akcje.
NWZA ws. ustanowienia programu motywacyjnego, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, emisji
warrantdw subskrypcyjnych z wytaczeniem w catosci prawa poboru akcjonariuszy w odniesieniu do warrantéw
K2INTERNT : Ay . . .
subskrypcyjnych i akcji emitowanych w ramach kapitatu warunkowego, zmiany statutu oraz uchylenia uchwaty
nr 3 NWZ z 18 listopada 2020 r.
SYGNITY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2019/2020.
TARCZYNSKI NWZA ws. zmiany statutu oraz wyrazenia zgody na udzielenie przez Tarczynski S.A. dla akcjonariuszy spotki -
pani Elzbiety Tarczyriskiej i pana Jacka Tarczyriskiego pozyczki w kwocie po 1 000.000,00 zt dla kazdego z nich.
platek 18 grudnia 2020
ANSWEAR Rozpoczecie przyjmowania zapiséw w transzy inwestordw instytucjonalnych.
CPGROUP Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu sWIG80.
DADELO Przydziat akcji oferowanych.
HELIO ZWZA ws. m.in. sposobu podziatu zysku netto za rok obrotowy 2019/2020.
IDEABANK Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu sWIG80.
KOGENERA NWZA ws. zmiany statutu.
KRVITAMIN Po zakoniczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.
MERCOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2020/2021.
MERCOR Wyptata dywidendy 0,25 zt na akcje.
SANWIL Po zakoniczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.
SWISSMED Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego, trwajace od 01.04.2020 r. do 30.09.2020 r.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 14 grudnia 2020
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) pazdziernik 2,10% 2,00% -0,40%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) pazdziernik -3,80% -4,40% -6,80%

Wtorek, 15 grudnia 2020
3:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) listopad 7,00% 7,00% 6,90%
3:.00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) listopad 5,00% 5,10% 4,30%
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) listopad 3,00% 3,00% 3,10%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) listopad 0,40% 0,50% 1,10%

Sroda, 16 grudnia 2020
8:00 WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) listopad 0,30% 0,70% 0,70%
8:00 WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) listopad -0,80% -0,90% -1,40%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. grudzien 51,1 49,6 49,6
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. grudzien 49,2 38,7 38,8
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. grudzien 58,6 56,5 57,8
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. grudzien 47,7 44 46
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. grudzien 55,5 53,1 53,8
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. grudzien 4773 41,5 41,7
11.00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) pazdziernik 25,90 mld 22,1 mld 24,0 mld
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) listopad 4,30% 4,20% 4,20%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) listopad -1,10% -0,10% 0,30%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. grudzien 56,5 55,7 56,7
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. grudzien 55,3 55,9 58,4
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzier -3,1§r5kmtn -O,grlinln 15,t$kmln
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych grudzien 0-0,25% 0-0,25% 0-0,25%
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC grudzien

Czwartek, 17 grudnia 2020
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) listopad -1,50% -1,00%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) listopad 4,70% 4,70%
11:00 Strefa Euro  Inflacja HICP (r/r) listopad -0,30% -0,30%
13:00  WIk. Brytania Stopa procentowa grudzien 0,10% 0,10%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii grudzien 21,7 26,3

Piatek, 18 grudnia 2020
0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) listopad -0,40%
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) listopad -0,90% -0,70%
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) listopad -0,60% -0,70%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) listopad -3,00% 1,20%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) listopad 2,80% 5,80%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) listopad 2,00% 1,00%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo grudzien 90,3 90,7
16:00 USA Indeks wskaznikéw wyprzedzajacych - listopad 0,50% 0.70%

Conference Board

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

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

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek akeyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 30 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie we Frankfurcie (Niemcy)

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

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokosé zobowigzan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje w$rdd niemieckich przedsiebiorcow

Indeks ISM - wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badz ustugowym, popularny w USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks PMI - wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badz ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwarn co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

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

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

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

Inflacja 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 przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spotke

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

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

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkeja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na polityke
restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiang zatrudnienia w USA w poprzednim miesigcu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentownos$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiagnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; 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, placédwki 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&P500 - 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 i Projektéw Telefon: Adres e-mail:
Marek Jaczewski 601 364 945 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 691 333 152 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
Damian Sierko 691 333 562 damian.sienko@bnpparibas.pl
Beata Skdra-Bydgowska 722 375 391 beata.skora-bydgowska@bnpparibas.pl
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DISCLAIMER

Nadzor 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 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 zatozeri, ktore 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
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