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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE POLSIA urs 10 i ‘1D
WIG 59 083,55 -0,51% 2,24% 3,61%
W $rode krajowe indeksy kontynuowaty spadki, chociaz w przypadku WIG20 ich skala byta WIG20 1982,40 -0,27% 2,76% -0,08%
mnlllejszla niz w ostatnich dniach. Znizka o 0,3./0 nie odda}Jg jednak dos¢ zmlennego przebiegu mMWIG40 4360,64 -1.0%% 0,71% 9,66%
sesji - indeks po porannych spadkach prawie w catosci do godz. 12:00 odrobit straty, by . ) .
przed 16:00 zameldowa¢ sie na dziennych minimach. Lepsze otwarcie sesji w USA SWIG80 1899157 -0,66% 227% 18,00%
przetozyto sie jednak na ograniczenie strat o potowe przed zamknigciem notowar. W WIG20 USD 523,34 -0,53% 4,50% -1,71%
szerszym ujeciu wczorajsze wahania nie zmieniaja jednak perspektywy WIG20, ktéry caty WIG20 TR 3 630,86 -0,27% 2,76% -0,08%
czas, pd stycznia, pozostaje w ltr(?ndme bocznym pomiedzy ok. 1 900, a 2,_090 pklt. Jezgll ZAGRANICA KUrs 1D ™ YTD
chodzi o komponenty blue chipow to wczoraj mocno negatywnie wyroznity sie akcje . . .
Mercator Medical spadajac o 17%, co byto reakcja inwestoréw na gorsze od oczekiwan, S&P500 417342 0,93% 591% 11,10%
wstepne wyniki za 1Q'21. Juz we wtorek kurs akcji wybit sie dotem z kilkumiesiecznej Nasdaq C. 13 950,22 1,19% 4,28% 8,24%
konsolidacji (wsparcie na ok. 320 zt), a po sesji w $rode dotart do kolejnego istotnego DAX 15 195,97 0,44% 3,68% 10,80%
poziomu na 250 zt (gérny przedziat Luki ‘wzro.stowej ‘z lipca).‘O il<=T s'padki nie zostgna CAC40 6 210,55 0,74% 4,06% 11,90%
zatrzymane w tym miejscu, to z punktu widzenia analizy technicznej nie wykluczone jest ) . .
testowanie dolnego przedziatu opisanej Luki, ktéry znajduje sie na poziomie ok. 170 zt. FTSE250 2208573 -0,10% 2,94% 7,80%
BUX 42 753,60 0,37% -2,50% 1,53%
Dynamika produkcji przemystowej za marzec zaskakujaco wzrosta do 18.9% r/r wobec IBEX 8 519,80 0,71% 2.11% 5,53%
otlzzekiwanych 13.1% r/r. Jest to m.in. wptyw niskiej bazy z 2020 roku. Niemniej jednak NIKKEI 29 188,17 238% 0,05% 6,35%
réwnie imponujacy jest wzrost w ujeciu miesiecznym, o 18.6%. Po wyeliminowaniu
czynnikéw sezonowych wzrost produkcji przemystowej zwigkszyt sie 0 15.7%. OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
Polska 1,546 0,0 pb 6,8 pb 31,8 pb
Przy braku istotniejszych wydarzert makroekonomicznych, europejskie indeksy odnotowaty USA 1,557 -04 pb -13,8 pb 64,1 pb
Ulmllarlkowane wzrosty, odreagowujac spg/dkl z poprzeFinlch .(.iWOCh dni. Analoglena, cho¢ Niemcy -0,265 27 pb 29 pb 66,3 pb
silniejsza przewage popytu obserwowali§my w trakcie sesji za oceanem, gdzie wzrosty
siegnety ok. 1,0%. Sentymentu nie zepsuty nawet mocne spadki akcji Netflixa, ktéry we WALUTY Kurs 1D M YTD
wtorek po sesji podat rozczarowujace wyniki kwartalne, szczegdlnie pod katem EUR/PLN 4,5561 0,08% -0,89% -0,13%
wolniejszego tempa wzrostu liczby abonentdéw. Ciekawa sesje obserwowali$my natomiast USD/PLN 3,7854 0,07% -1,73% 1,36%
na rynku surowcéw, gdzie korekte kontynuowaty ceny ropy, podczas gdy mocno rosty CHF/PLN 41288 -0,04% -1,03% -2.15%
metale przemystowe.
GBP/PLN 5,2736 0,03% -1,24% 3,28%
EUR/USD 1,2036 0,01% 0,86% -1,47%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI USD/IPY 108,07 001%  -068% 463
Silnigjsze zachowanie Wall Street po zamknigciu rynku europejskiego oraz przewaga SUROWCE Kurs 1D M YTD
zielonego koloru w trakcie azjatyckiej sesji moze zwiastowa¢ pozytywne otwarcie notowarn Brent ($/bbl) 65,32 -1,88% 1,08% 26,10%
na GPW i na Starym Kontynencie dzi$ rano. WTI ($/bbl) 61,35 -2,11% -0,34% 26,40%
Ztoto ($/0zt) 179310 0,83% 3,16% -5,38%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Miedz (c/lb) 427,90 157% 337% 21,60%
809 NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 21.04.2021
’ WZROSTY SPADKI
70% KPPD  14,81% MERCATOR -17,02%
60% DROZAPOL 12,37% SERINUS -13,33%
o CAPTORTX-PDA 11,68% MABION -8,11%
S0% NEWAG 9,32% BIOMEDLUB -7,17%
40% CAPTORTX 9,06% BRASTER -6,50%
30% -
OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
20% GPW 1045,86 70,97% 27,83%
9 NAJWIEKSZE OBROTY 21.04.2021
10%
0% Spétka (ng’\r‘?]g) Transakcje Zmiana
109 MERCATOR 153,44 18123 -17,02%
- (]
kwi-20 i 5 CDPROJEKT 127,15 13 164 -0,23%
WIG — VG20 e MWIG40 — S\WIG80 KGHM 77,20 6134 -008%
ALLEGRO 68,60 6970 -1,15%
PKOBP 63,58 4811 0,79%

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

InterCars

Wyniki roczne zgodne z szacunkami

Zysk netto grupy Inter Cars w 2020 roku wynidst 333,3 mln zt, co oznacza wzrost 0 47% r/r.
Przychody ze sprzedazy wyniosty 9,16 mld zt, czyli wzrosty o 4,5% r/r. Wyniki sg zgodne z
wczesniejszymi szacunkami.

Mercator

Komentarz zarzadu do wstepnych wynikdw za 1Q'21

e Ceny rekawic w dystrybucji moga sie obniza¢ w kolejnych kwartatach, ale na razie
ten spadek cen jest tagodny i wynosi kilka procent. W segmencie produkcji ceny sa
stabilne, a sp6tka posiada sprzedane 2/3 produkcji w horyzoncie roku po statej cenie.

e Spotka liczy, ze z koricem lockdownu pojawi sie popyt ze strony zamknietych obecnie
sektoréw, co powinno ustabilizowac ceny.

e Negatywny wptyw na wynik 1Q'21 miata decyzja z zwigkszeniu udziatu w sprzedazy
przez dystrybucje rekawiczek z wtasnej produkcji - wyniki w obu segmentach
rozpoznane zostana dopiero po finalne] sprzedazy rekawiczek z segmentu
dystrybucji do odbiorcy koricowego. Decyzja ta byta podyktowana trudnoscig z
zakupem lepszych jakosciowo rekawiczek, na ktore jest wysokie zapotrzebowanie w
Europie Zachodniej, gdzie spotka mocno stawia na rozwoj segmentu dystrybucji.

e Spétka poinformuje w najblizszych tygodniach o nowym segmencie dziatalnosci.
Ponadto Mercator jest tez w trakcie intensywnych poszukiwarn i wstepnych rozmow
w procesie akwizycyjnym.

Orange Polska

Wyniki 1Q'21 powyzej oczekiwan

Spotka wypracowata 2918 mln zt przychoddw (+4,1% r/r, +1,3% od oczekiwar). EBITDAal
wyniosta 709 mln zt (+5,3% r/r, +2,2% od konsensusu). EBIT to 116 mln zt (+31,8% r/r, +12,3%
od konsensusu). Zysk netto wynidst 39,0 mln zt (+152% od prognoz).

Orange Polska

Oczekiwania na 2021 r.

Orange podtrzymat prognoze zaktadajaca wzrost zysku EBITDA z kosztami leasingu oraz
przychoddw grupy w 2021 roku na niskim jednocyfrowym poziomie. Ekonomiczne naktady
inwestycyjne Orange Polska maja siegna¢ w tym roku 1,7-1,9 mld zt.

Ten Square Games

SWIG80 i inne

Program motywacyjny

Rada nadzorcza Ten Square Games okreslita wysokos¢ powtarzalnej EBITDA na lata 2021-22
na potrzeby programu motywacyjnego. W 2021 roku ma to by¢ 248,8 mln zt, a w 2022 roku
251,3 mln zt.

+/-

Artifex Mundi

Program motywacyjny

Akcjonariusze Artifex Mundi zatwierdzili wprowadzenie programu motywacyjnego dla
zarzadu i kluczowych pracownikéw na lata 2021-2024 - wynika z uchwat podjetych przez
Srodowe NWZ.

Program ma by¢ rozliczony w dwdch etapach. Warunkiem objecia maksymalnej liczby akcji
w pierwszym etapie, czyli latach 2021-2022, ma by¢ wypracowanie w tym okresie tacznie
25 mln zt zysku netto, natomiast w drugim etapie, w latach 2023-24, 35 mln zt zysku.
Minimalny wynik, ktéry pozwoli aktywowac program (z niepetng liczba przyznanych akcji)
to odpowiednio 21 mln zt tacznie w latach 2021-2022 i 25 mln zt w latach 2023-24. Wyniki,
bedace celem programu, maja by¢ korygowane o koszty emisji akcji, tak by nie wptywaty one
na spetnienie warunkow.

Bowim Rekomendacja dywidendy
Zarzad Bowimu rekomenduje, aby spotka wyptacita w formie dywidendy za 2020 rok 0,12 zt
na akcje, czyli tacznie 2,06 mln zt (DY=2,7%).

Global Cosmed Rekomendacja dywidendy

Zarzad spotki Global Cosmed rekomenduje przeznaczenie z zysku netto wypracowanego w
2020 r. na wyptate dywidendy 0,12 zt na akcje (DY=2,7%).

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Wywiad z prezesem

e Kompap ocenia, ze ten rok moze byC lepszy od poprzedniego, jednak utrzymanie
zesztorocznej dynamiki wzrostu sprzedazy zagranicznej (+28% r/r) moze by¢ jednak
trudne.

e Poczatek 2021 r. pokazuje pozytywne trendy w sprzedazy zagranicznej, w czym
pomagaja m.in. kursy walut. W ocenie prezesa, sprzedazy zagranicznej sprzyjaja
takze rosnace koszty transportu towaréw konkurencyjnych spoza Europy.

e Zdaniem prezesa, pandemia pomogta czytelnictwu i sytuacja poligrafii dzietowej jest
dobra, ale wkrotce rynek bedzie musiat zmierzy¢ sie z podwyzkami cen papieru.

e Inwestycje grupy w tym roku powinny zamknaé¢ sie w kwocie ok. 9 mln zt i by¢
przeznaczone gtdwnie na usprawnienie procesu produkcyjnego i zwiekszenie
wydajnosci.

ML System

Nowa umowa

ML System zawart ze spdtka Budimex umowe na kompleksowe wykonanie instalacji
fotowoltaicznych wraz z wykonaniem projektu wykonawczego. taczna warto$¢ umowy
wynosi ok. 27 mln zt netto. Realizacja prac ma potrwac do korica marca 2023 r.

PCC Exol

Rekomendacja dywidendy

Zarzad PCC Exol zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende tacznie 29,38 mln zt, co daje
0,17 zt dywidendy na akcje (DY=5,6%). Proponowanym dniem ustalenia dywidendy jest 6
maja, a dniem jej wyptaty 14 maja 2021 roku.

Tarczynski

Rekomendacja dywidendy
Zarzad spotki Tarczyriski rekomenduje wyptate dywidendy z zysku netto za rok 2020 w
wysokosci 1,50 zt na akcje (DY=4,3%).

The Dust

Emisja akcji

The Dust zamierza przeprowadzi¢ emisje do 300 tys. akcji serii F z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru. Z emisji spdtka chce pozyskac okoto 5,5 mln
zt brutto.

Zarzad The Dust liczy, ze emisja akcji pozwoli na pozyskanie srodkdw do realizacji strategii
spotki na lata 2020-2023, w tym na na wzmocnienie pozycji rynkowej oraz zwiekszenie
dynamiki rozwoju.

TIM

Wyniki 4Q"20

Przychody wyniosty 303,6 mln zt (+25% r/r), EBITDA to 30,0 mln zt (+127% r/r), EBIT 24,2
mln zt (+206% r/r), a zysk netto 17,2 mln zt (+222%r/r). Oczekiwania analitykdw wg PAP
Biznes to w przypadku EBITDA 21,3-29,4 mln zt; 15,7-23,8 mln zt dla EBIT oraz 16-18,3 mln
zt dla zysku netto.

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

Ticker

Wydarzenie

czwartek 22 kwietnia 2021

CDPROJEKT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

APLISENS Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2020 rok.
NWZA ws. ewentualnego okreslenia liczby cztonkéw RN nowej kadencji odmiennie od liczby cztonkéw RN

ASMGROUP kadenc}i, dokgnanig wyboru cztonkéw RN w erQZe gtosowania Qddzielnymi grupami oraz deLegovxllalnia te
cztonkdw do indywidualnego nadzoru, uzupetniajacego powotania cztonkéw RN, ustalenia wysokosci osot
cztonkdw RN delegowanych do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.

BEDZIN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

CIECH Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

DEBICA Publikacja raportu za 2020 rok.

EFEKT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

IMPEL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

INC Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

ITMTRADE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

K2HOLDING Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

MENNICA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

ORZBIALY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

PANOVA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

PEKABEX Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

PEMANAGER Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

POLWAX Publikacja raportu za 2020 rok.

RANKPROGR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

REDAN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

SKOTAN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

ZYWIEC Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 16 zt na akcje.

piatek 23 kwietnia 2021

NWZA ws. utworzenia funduszu specjalnego z przeznaczeniem na pokrycie szczegolnych strat bilansowy(
nastepstwie rozpoznania skutkow finansowych ugdd z konsumentami, ktdrzy zawarli z bankiem umowy k

PKOBP zabezpieczone hipotecznie indeksowane do walut obcych lub denominowane w walutach obcych oraz wy
kwoty zgromadzonej na kapitale zapasowym i przeniesienia jej do tego funduszu, wyrazenia zgody na nat
akcji wtasnych i in.

ALTUSTFI Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

BOOMBIT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

CORMAY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

ELZAB Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

IMMOBILE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

INTERFERI Publikacja raportu za | kwartat 2021 roku.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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MEGARON Publikacja raportu za 2020 rok.

MIRACULUM Publikacja raportu za 2020 rok.

OVOSTAR Publikacja raportu za 2020 rok.

RAFAKO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

RESBUD NWZA ws. wyboru firmy audytorskiej do wykonania audytu sprawozdania finansowego spétki za rok 2020 i 2021.
SELENAFM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

SONEL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.

WAWEL Publikacja raportu za | kwartat 2021 roku.

ZREMB Publikacja raportu za 2020 rok.

ZYWIEC Dzieri ustalenia prawa do 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, 19 kwietnia 2021
Wtorek, 20 kwietnia 2021

8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) marzec 3,70% 3,10% 1,90%
8:00 WLk. Brytania  Stopa bezrobocia luty 4,90% 5,10% 5,00%
Sroda, 21 kwietnia 2021
8:00 WLk. Brytania  Inflacja CPI (r/r) marzec 0,70% 0,80% 0,40%
8:.00 WLk. Brytania  Inflacja PPI (r/r) marzec 0,50% 0,30% 0,90%
10:00 Polska (Cre/:)y produkcji sprzedanej przemystu 3,90% 3,50% 2,00%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) marzec 18,90% 13,10% 2,70%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) marzec 8,00% 5,50% 4,50%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) marzec -1,30% -1,30% -1,70%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien O,5b9rl£ntn -2,9 mln brk -5,89 mln brk

Czwartek, 22 kwietnia 2021

Produkcja budowlano-montazowa

10:00 Polska /) marzec -9,40% -16,90%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) marzec 10,90% -2,70%
13:45 Strefa Euro Stopa depozytowa kwiecien -0,50% -0,50%
1430 Strefa Euro Eggferencja prasowa po posiedzeniu Kwiecier:

14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 620 tys. 576 tys.
16:00 USA [”ggﬁ;eﬁsnkfjggfrﬁ wyprzedzajacyeh o e 0,60% 0,20%

Piatek, 23 kwietnia 2021

1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) marzec -0,40%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) marzec -0,10% -0,40%
8:00 WLk. Brytania ~ Sprzedaz detaliczna (m/m) marzec 2,10%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) marzec -3,70%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. kwiecien 58,5 59,3
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. kwiecien 48,1 48,2
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. kwiecien 65,5 66,6
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. kwiecien 50,8 51,5
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu wst. kwiecien 62,1 62,5
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug wst. kwiecien 483 49,6
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) marzec 14,10% 16,30%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. kwiecien 59,1
1545 USA Indeks PMI dla ustug wst. kwiecien 60,4
16:00 USA Sprzedaz nowych doméw marzec 910 tys. 775 tys.

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 zdolnos¢ kredytowa i wyptacalno$¢ réznych podmiotdw, w tym spétek, instytucji finansowych i parfistw

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 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 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 wiecej 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 sig 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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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
smUMA WEB - wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|DUMA PRUFEssmNAl - wersja dla klientéw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

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 zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie
zostaty przygotowane Lub zaczerpniete ze Zrddet 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 odpowiedzialnosci 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 2, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 518 782 zt, w catosci wptacony.
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