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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Pierwsza sesja w 2021 roku na europejskich rynkach akcji wypadta bardzo dobrze.
Wsréd rynkéw bazowych pozytywnie wyrdzniat brytyjski FTSE100, ktéry korczyt
handel z ponad 1,5% wzrostem. Doniesienia 0 porozumieniu na linii Londyn-Bruksela
réwnowazyty negatywne informacje o kolejnych przyrostach nowych zachorowan,
ktére najprawdopodobniej beda wymagaty jeszcze bardziej restrykcyjnych obostrzen
w pierwszych tygodniach nowego roku. Podobny scenariusz najprawdopodobniej
wydarzy sie réwniez w innych europejskich paristwach, jak Niemcy czy Wtochy gdzie
obecne restrykcje dobiegaja korica. Z drugiej strony inwestoréw wspieraty wczoraj
bardzo dobre dane z przemystu - grudniowe odczyty wskaznikéw PMI byty co prawda
,tylko” bliskie oczekiwaniom, ale nadal wskazujg na ozywienie w tym sektorze mimo
ograniczen np. w transporcie.

Sesja w Warszawie wpisywata sie w pozytywne zachowanie rynkdw rozwijajacych sie,
z ktdrych wyrdzniat sie rynek potudniowokoreariski, chifski oraz rosyjski. WIG20
zyskat wczoraj ostatecznie 1,25%, przy czym w ostatnich godzinach ciazyty negatywne
nastroje zza oceanu. Motorem napedowym blue chips okazat sie sektor surowcowo-
energetyczny z Tauron i KGHM na czele. Notowania drugiego z wymienionych
zyskiwaty w odpowiedzi na zwyzki cen miedzi. Na drugim biegunie znalazty sie spétki
odziezowe, ktérym cigzy nadal pandemia covid-19. Na uwage zastuguja Srednie i
mniejsze podmioty, ktérych indeksy w dniu wczorajszym zyskaty ponad 2,0%. O ile
notowania mWIG40 zblizyty sie do ubiegtorocznych maksiméw z lutego, o tyle indeks
sSWIG80 istotne zblizyt sie do szczytdw z 2017 roku. Zwracamy uwage, ze wskaznik
RSI dla wspomnianego indeksu wyraznie wkroczyt w pole wykupienia (81 pkt.).

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESIJI

W dzisiejszym kalendarium makroekonomicznym inwestorzy skupig uwage na
popotudniowych publikacjach zza oceanu, gdzie pojawi si¢ m.in. raport ISM dla
przemystu. Dodatkowo warto $ledzi¢ przebieg wyboréw do Senatu w stanie Georgia -
obecny konsensu zaktada zdobycie dwdch dostepnych mandatéw przed
przedstawicieli Demokratéw, co datoby im przewage w wyzszej izbie. W poczatkowym
etapie dzisiejszego handlu inwestorzy beda znajdowac sie pod presja z uwagi na blisko
1,5% spadki za oceanem. Tym samym moze nastapi¢ che¢ realizacji szybkich zyskéw
z poniedziatku.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 57 954,68 1,63% 4,79% 0,44%
WIG20 2 008,75 1,25% 3,14% -0,36%
mWIG40 4 079,03 2,58% 6,91% 1,96%
sSWIG80 16 501,81 2,52% 8,72% 3,34%
WIG20 USD 542,75 1,93% 2,60% -0,28%
WIG20 TR 367913 1,25% 3,14% -0,36%
ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 3700,65 -1,48% 0,04% -0,84%
Nasdaq C. 12 698,45 -1,47% 1,88% -1,33%
DAX 1372674 0,06% 3,22% -0,25%
CAC40 5 588,96 0,68% -0,36% -0,19%
FTSE250 20 537,89 0,24% 1,76% -0,86%
BUX 42 333,48 0,54% 7,92% 1,44%
IBEX 8 099,20 0,32% -2,69% -0,68%
NIKKEI 27 158,63 -0,37% 2,30% -1,04%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
Polska 1,208 -2,0 pb -18,7 pb -3,4 pb
USA 0,913 -0,3 pb -6,0 pb -1,2 pb
Niemcy -0,606 #N/D! #N/D! #N/D!
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4,5565 -0,12% 1,98% -0,53%
USD/PLN 3,7195 -0,41% 0,95% -0,14%
CHF/PLN 4,2209 0,03% 2,14% -0,11%
GBP/PLN 5,0496 -1,10% 2,02% -0,45%
EUR/USD 1,2251 0,28% 1,02% -0,38%
UsD/IPY 103,13 -0,16% -1,00% -0,09%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 51,09 -1,37% 3,74% -1,05%
WTI ($/bbl) 47,62 -1,85% 2,94% -1,61%
Ztoto ($/0zt) 1946,60 2,37% 5,79% 2,72%
Miedz (c/Lb) 355,45 0,98% 0,85% 1,01%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 04.01.2021
WZROSTY SPADKI
PRAIRIE 30,24% GETINOBLE  -11,50%
GAMFACTOR 29,06% GETIN  -10,44%
MOSTALWAR 23,41% BAHOLDING -5,09%
REMAK 22,06% NTTSYSTEM -4,65%

POLIMEXMS 21,77% PROVIDENT -4,48%
OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 1221,74 19,17% 80,43%
NAJWIEKSZE OBROTY 04.01.2021
Spétka Obrot (PLNm) Transakcje Zmiana
CDPROJEKT 185,08 13 067 0,62%
KGHM 130,45 6 381 6,42%
ALLEGRO 87,68 6518 -0,35%
PEKAO 69,20 7 388 0,65%
PKNORLEN 60,84 6163 2,18%

Zradto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Alior Bank Zatwierdzenie przez KNF prospektu ws. emisji bankowych papieréw wartosciowych
Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt Alior Banku dotyczacy drugiego
programu emisji bankowych papieréw wartosciowych o tacznej wartosci nominalnej nie
wyzszej niz 5 mld zt.
Bank podat, ze moze nie ubiega¢ sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku
regulowanym niektdrych serii bankowych papieréw wartosciowych emitowanych w ramach
tego programu.

Answear Debiut
Answear. com, platforma cyfrowej sprzedazy odziezy, zadebiutuje na GPW w piagtek 8
stycznia. Oferta Answear. com objeta 1.841.000 nowo emitowanych akcji serii D, a takze
1.380.645 akcji serii A nalezacych do funduszu MCI.PrivateVentures FIZ (subfundusz
MCl.TechVentures 1.0), stanowigcych 8,03 proc. rozwodnionego Kkapitatu spotki |
uprawniajacych do analogicznej liczby gtosow na WZ.
Zgodnie z dokonanym przydziatem, w transzy inwestoréw indywidualnych znalazto sie
644.330 akcji, stanowigcych 20 proc. sprzedawanych akcji, a pozostate 2.577.315 akcji
przydzielono inwestorom instytucjonalnym.
Do spotki trafito okoto 45 mln zt, a wartos¢ catej oferty wyniosta przeszto 80 mln zt

Atal Liczba sprzedanych lokali
Atal zawart w 2020 roku 2.896 umdw deweloperskich i przedwstepnych wobec 3.196 przed
rokiem. W samym czwartym kwartale spotka sprzedata 824 mieszkania wobec 894 rok
wczesniej. Zarzad zaktada, ze w 2021 roku sprzedaz bedzie na stabilnym poziomie.

Benefit Systems Kara UOKIK
Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw natozyt na Benefit Systems kare w wysokosci 26,9
mln zt za dziatania prowadzone w latach 2012-2017. Benefit Systems nie zgadza sie z
decyzjg urzedu i planuje ztozy¢ odwotanie.
Decyzja dotyczy jednego z trzech podejrzewanych przez UOKiK naruszen, w zwigzku z
ktorymi urzad wszczat w 2018 roku postepowanie. _
Urzad uznat za praktyke ograniczajaca konkurencje udziat m.in. Benefitu w porozumieniu
polegajacym na podziale rynku w latach 2012-2017, co - jak podano - stanowi naruszenie
ustawy o ochronie konkurencji i konsumentoéw oraz Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej.

Benefit Systems Liczba kart sportowych
Wedtug stanu na koniec czwartego kwartatu 2020 roku Benefit Systems miat 475,4 tys.
aktywnych kart sportowych w Polsce.
Benefit poinformowat, ze obecnie obiekty rekreacyjno-sportowe sg zamkniete na wszystkich
rynkach segmentu Zagranica, a program MultiSport pozostaje zawieszony.
Liczba kart sportowych na poszczegolnych rynkach na dzien przed wprowadzeniem
aktualnych ograniczenn wyniosta 134,8 tys. w Czechach (ponowne zamknigcie obiektow
sportowych od 18 grudnia 2020 r.), 18,4 tys. na Stowacji (ponowne zamknigcie obiektow
sportowych od 19 grudnia 2020 r.), 86,9 tys. w Butgarii (zamkniecie obiektow sportowych od
28 listopada 2020 r.), 13,7 tys. w Chorwacji (zamkniecie obiektéw sportowych od 28 listopada
2020 r.).

GPW Obrét w grudniu

taczna wartosc¢ obrotu akcjami na gtéwnym rynku GPW wzrosta w grudniu o 152,6 proc. rdr
do 35,3 mld zt. Wartos¢ obrotu akcjami w ramach arkusza zlecen zwiekszyta sie w tym czasie
0 150,8 proc. do 34,5 mld zt. Srednia dzienna warto$¢ obrotu akcjami w ramach arkusza
zlecen wyniosta 1,7 mld zt, 0 125,7 proc. wiecej niz rok wczes$niej.

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

Zalecenie KNF dotyczace buforu dot. Kredytéw walutowych

KNF zaleca Bankowi Millennium utrzymywanie dodatkowego wymogu kapitatowego na
poziomie grupy w celu zabezpieczenia ryzyka wynikajacego z walutowych kredytdw
hipotecznych w wysokosci 3,35 p.p. dla tacznego wspdtczynnika kapitatowego . Nowy poziom
wymogu kapitatowego jest nizszy 0 1,52 p.p., w pordwnaniu z poziomem z listopada 2019 r.

PlayWay

SWIGS80 i inne

List intencyjny nabycia akcji Platynowe Inwestycje

Spotka Platynowe Inwestycje wraz z akcjonariuszem - sp6tka Patro Invest - podpisata list
intencyjny z PlayWay oraz jej spotkami zaleznymi Digital Melody Games i Games Incubator.
Zamiarem stron jest, aby PlayWay, jej sp6tki zalezne oraz wskazane podmioty nabyty 72,8
proc. akcji Platynowych Inwestycji.

"Strony podpisujace list intencyjny deklaruja zamiar powotania nowej rady nadzorczej, ktéra
nastepnie powota nowy zarzad posiadajacy wiedze i doswiadczenie w zakresie prowadzenia
spraw spotki z branzy gamingowej. Ponadto strony oswiadczyty, iz beda dazy¢ do zawarcia
umaw sprzedazy oraz objecia akcji serii H do dnia 31 stycznia 2021 roku"

+/-

Apator

Umowa z Tauron

Apator Rector zawart z Tauron Dystrybucja umowe o wartosci ok. 26,3 mln zt . Umowa
dotyczy Swiadczenia w latach 2021-2024 ustug serwisu, wsparcia i rozwoju systemu
informatycznego do Zarzadzania Majatkiem Sieciowym wdrozonego w Tauron Dystrybucja.

Lokum Deweloper

Liczba sprzedanych lokali
Lokum Deweloper sprzedat w czwartym kwartale 2020 r. 169 lokali wobec 33 lokali przed

rokiem. W wyniku czwartego kwartatu rozpoznano sprzedaz 80 lokali wobec 195 rok
wczesniej.

Selvita

Finalizacja zakupu Fidelta

Selvita, wobec spetnienia sie wszystkich warunkdw zawieszajacych, zamkneta transakcje
kupna 100 proc. udziatéw w chorwackiej firmie Fidelta za 31,2 mln euro. Strong sprzedajaca
jest belgijski koncern Galapagos NV.

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

Data  Ticker Wydarzenie
wtorek 5 stycznia 2021
KERNEL Pierwszy dzieri notowar bez dywidendy 0,42 USD na akcje.
KREC NWZA ws. utworzenia i uzycia kapitatu rezerwowego z przeznaczeniem na wyptate zaliczki na poczet
dywidendy.
SIMPLE Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 13,01 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez TSS Europe.
czwartek 7 stycznia 2021
KERNEL Dzieni ustalenia prawa do dywidendy 0,42 USD na akcje.
piatek 8 stycznia 2021
GRUPAAZOTY  NWZA ws. zmian w sktadzie RN, powotania Przewodniczacego Rady Nadzorczej XI Kadencji.
AILLERON NWZA ws. vyyraiepi; zgody na zbycie przez qutke zprlganizlovva'nej czesei pr;edsiebiorstwa na rzecz spotki
Software Mind spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba w Krakowie.
POLNORD NWZA ws. wycofania akcji spétki z obrotu na GPW.

KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespét Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 4 stycznia 2021
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu grudzien 51,70 52 50,8
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu grudzien 52,80 53,6 51,5
Wtorek, 5 stycznia 2021
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. grudzien 6,20% 6,10%
10:00 Strefa Euro  Podaz pieniadza M3 (r/r) listopad 10,70% 10,50%
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu grudzien 56,5 57,5
22:40 USA Zmiana zapas6w ropy wg API tydzieni -4,7§§kmln
$roda, 6 stycznia 2021
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug grudzien 57,8
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) grudzien 0,20% 0,20%
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug grudzien 45 39,4
11:00 Strefa Euro  Inflacja PPI (r/r) listopad -2,20% -2,00%
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzier —6,%6rkmln
Czwartek, 7 stycznia 2021
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle s.a. (m/m) listopad -1,20% 2,90%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) grudzien 2,60% 3,00%
11:00 Strefa Euro  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) listopad -3,00% 1,50%
11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojow w gospodarce grudzien 89,5 87,6
16:00 USA Indeks ISM dla ustug grudzien 54,7 55,9
Piatek, 8 stycznia 2021
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) listopad 0,40% 0,30%
8:00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) listopad 0,90% 0,80%
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) listopad 0,80% 3,20%
11:00 Strefa Euro  Stopa bezrobocia listopad 8,50% 8,40%
14:30 USA Stopa bezrobocia grudzien 6,80% 6,70%
1430 USA ig‘:‘ﬁnﬁig"n‘ime”ia W sektorze grudzier 100 tys. 245 tys.
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) grudzien 4,40% 4,40%

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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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
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Damian Sierko 691 333 562 damian.sienko@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 przepisow Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku
Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie
zostaty przygotowane Lub zaczerpniete ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzona
przez BM, opieraja sie na szeregu zatozer, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek
inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletno$¢ 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
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