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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Poczatek tygodnia na rynkach finansowych przynidst wiele emocji za sprawa skali przeceny, ktéra
nie byta widziana przez inwestoréw od dawna, a ktdéra to dotkneta wszystkie parkiety. Szeroki
warszawski WIG stracit w dniu wczorajszym 2,36% i tym samym zakorczyt sesje na dolnym
ograniczeniu trwajacej od poczatku czerwca konsolidacji. Analogiczna sytuacja ma obecnie miejsce
na indeksie WIG20, na ktérym to konsolidacja okreslona jest przez wsparcie na poziomie 2200
(wczorajsze zamknigcie 2205,9 pkt.) i opér na 2300 pkt. Kluczowym wsparciem pozostaje jednakze
wcigz poziom 2100 pkt. gdzie miesci sie poprzednie lokalne ekstremum. Relatywnie stabiej
sytuacja wyglada na indeksach $rednich i matych spétek. Zaréwno w wypadku mWIG40 jak i
SWIG80 notowania wyraznie wybity sie dotem z lokalnych konsolidacji otwierajac z technicznego
punktu widzenia przestrzeri do dalszych spadkéw.

Przecena w Warszawie w dniu wczorajszym byta pochodna wydarzeri na $wiatowych rynkach
akcji. Niemiecki DAX30 zaliczyt najgorsza sesje w trwajacej od kwietnia konsolidacji, tracac 2,62%
i powracajac w okolice poziomu 15 000 pkt., ktéry ostatnio byt notowany w maju. Najgorzej w catej
Europie wypadt grecki Athex Composite (-3,88%). Kondycji rynkéw europejskich nie wspieraty takze
negatywne poziomy otwar¢ parkietéw w USA. Ostatecznie S&P 500 zakoriczyto dziert wynikiem -
1,59%, a Nasdaqg 100 -0,9%.

W poniedziatek nie tracity jednakze jedynie indeksy akcji. Notowania ropy WTI zatamaty sie tracac
7,6%. Powyzsze jest wynikiem pogorszenia sie sentymentu na rynkach finansowych w potaczeniu
z decyzja Organizacji Krajéw Eksportujacych Rope Naftowa (OPEC) i jej sojusznikéw spoza OPEC,
ktdrzy osiagneli w niedziele porozumienie o zwiekszeniu od sierpnia wydobycia 0 400 tys. barytek
dziennie. Ponadto w wyniku wzrostu awersji do ryzyka dynamicznie w dniu wczorajszym zyskiwaty
obligacje. Rentownosci amerykariskich dziesieciolatek sa juz notowane ponizej poziomu 1,20%,
chociaz jeszcze na poczatku kwietnia testowaty 1,75%. W Polsce rentownosci dziesieciolatek
znalazty sie ponizej 1,5%.

Za powdd tak znaczacej zmiany sentymentu na rynkach finansowych najczesciej podaje sie obawy
dotyczace rozprzestrzeniania sie wariantu Delta. Gtéwne obawy nie sa jednakze obecnie
nakierowane na sama kwestie wzrostu $miertelnosci i wprowadzenia lockdowndw, lecz ryzyko
wystapienia stagflacji, czyli potaczenia wysokiej inflacji z stagnacja gospodarcza.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESIJI

Najwazniejszym tematem na rynkach finansowych pozostaje obecnie mozliwos$¢ kontynuowania
rozpoczetej w dniu wczorajszym wyprzedazy. Sesja w Azji koriczy sie spadkami, ktére na
wiekszosci indekséw nie przekraczaja 1%. Notowania kontraktéw terminowych na S&P 500 i DAX30
zyskuja natomiast w godzinach porannych ok. 0,3%. Powyzsze wskazuje na uspokojenie nastrojéw,
lecz zdecydowanie skala wzrostéw jest zbyt mata na ten moment, aby oceni¢ jg jako prébe
odkupienia aktywéw po wczorajszej wyprzedazy. Oczekujemy, iz najblizsze dni beda sta¢ pod
znakiem zwiekszonej zmiennosci i identyfikujemy znaczace prawdopodobieristwo kontynuowania
korekty w krétkim terminie.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 65 737,96 -2,36% -0,32% 15,30%
WIG20 2 205,86 -2,31% -0,61% 11,20%
mWIG40 4762,69 -2,52% -1,43% 19,80%
sSWIG80 19 990,90 -3,01% -3,11% 24,20%
WIG20 USD 566,28 -2,70% -3,00% 6,35%
WIG20 TR 4 065,83 -2,31% -0,28% 11,90%
ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 4 258,49 -1,59% 0,80% 13,40%
Nasdaq C. 14 274,98 -1,06% 0,94% 10,80%
DAX 15 133,20 -2,62% -3,01% 10,30%
CAC40 6 295,97 -2,54% -4,64% 13,40%
FTSE250 21 940,88 -2,34% -2,30% 7,09%
BUX 47 268,49 -1,53% -2,30% 12,30%
IBEX 8 301,70 -2,40% -8,29% 2,82%
NIKKEI 27 447,05 -0,74% -2,01% 0,01%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
Polska 1,494 -14,7 pb -25,9 pb 26,6 pb
USA 1,195 -105pb  -29,7 pb 27,9 pb
Niemcy -0,387 -51pb -188 pb 18,4 pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4,5965 0,27% 1,52% 0,75%
USD/PLN 3,8961 0,33% 2,56% 4,32%
CHF/PLN 4,2441 0,50% 2,53% 0,58%
GBP/PLN 5,3279 -0,30% 0,64% 4,35%
EUR/USD 1,1797 -0,06% -1,02% -3,43%
UsD/IPY 109,48 -0,52% -0,75% 5,99%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 68,62 -6,75% -8,38% 32,50%
WTI ($/bbl) 66,35 -7,60% -9,26% 36,70%
Ztoto ($/0zt) 1809,20 -0,32% 1,48% -4,53%
Miedz (c/Lb) 420,15 -2,81% 0,42% 19,40%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 19.07.2021
WZROSTY SPADKI
NOVAVISGR 13,04% ERBUD -11,22%
06MAGNA 9,04% DROZAPOL -10,32%
ONDE 8,00% BOWIM -9,96%
ONDE-PDA 3,83% POZBUD -8,78%
SERINUS 3,36% OTLOG -8,33%
OBROTY PLNm Rosngce Spadajace
GPW 960,58 93,19% 6,71%
NAJWIEKSZE OBROTY 19.07.2021
Spétka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana
PKNORLEN 98,55 10611 -3,29%
CDPROJEKT 95,38 8802 -4,04%
ALLEGRO 88,78 6 268 -0,95%
KGHM 85,05 5951 -2,84%
PzU 61,02 5974 -2,76%

Zradto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Comarch Niemiecka spdtka Comarchu z umowa ramowa 0 maksymalnej wartosci 42,3 mln euro
Niemiecka spdtka zalezna Comarchu podpisata z 450connect umowe ramowa na
dostarczenie i utrzymanie systemdw informatycznych. Maksymalna warto$¢ kontraktu,
zaktadajaca dwudziestoletni okres trwania, to ok. 42,3 mln euro, czyli réwnowartos¢ 194 mln
zt. 450connect to spotka joint venture, nalezaca do Alliander, E.ON, Versorger-Allianz 450 i
grupy regionalnych firm energetycznych, tacznie dostarczajacych ok. 90 proc. ustug
infrastruktury krytycznej w Niemczech.
PKO BP KNF zaleca PKO BP niewyptacanie dywidend z zyskéw ubiegtych lat
Komisja Nadzoru Finansowego zaleca PKO BP niepodejmowanie dziatari skutkujacych
obnizeniem bazy kapitatowej, w tym ewentualnych wyptat dywidend z niepodzielonego zysku
z lat ubiegtych (2019 i weczesniejszych) Llub wykupow akcji wtasnych.
SWIG80 i inne +/-

Mennica Polska

Mennica Polska ztozyta oferte zakupu 50 proc. biurowca Mennica Legacy Tower

Mennica Polska ztozyta oferte zakupu 50 proc. akcji Mennica Towers GGH MT, wszystkich
udziatow jedynego komplementariusza firmy oraz sptaty wyemitowanych przez nig obligacji.
taczna wartosc transakeji moze siegna¢ 123 mln euro. Grupa Mennica Polska oraz Golub
GetHouse posiadaja obecnie po 50 proc. akcji spotki Mennica Towers GGH MT, prowadzace;
inwestycje w biurowiec Mennica Legacy Tower. Na podstawie oferty spotka zalezna Mennicy,
Mennica Polska Spétka Akcyjna Tower S.K.A. ma kupic akcje reprezentujace 50 proc. kapitatu
zaktadowego spotki celowej Mennica Towers GGH MT oraz 100 proc. spotki GGH MT, bedace;
jedynym komplementariuszem Mennica Towers GGH MT. Spdtka zalezna Mennicy
zobowiaze sie réwniez do sptaty obligacje imienne wyemitowane przez spotke celowa
nalezace do sprzedajacego. Cena za akcje, udziaty oraz wartosc obligacji, ktore majg zostac
sptacone, to tagcznie 123 mln euro. Transakcja ma zostac sfinansowana czesciowo z kredytu,
ktoéry ma byc¢ udzielony m.in. spdtce celowej przez Aaeral Bank i Berlin Hyp. Mennica podata,
ze oferta bedzie wazna przez 14 dni.

Mercor

Mercor moze naby¢ udziaty w spétce rozwijajacej technologie inteligentnego zarzadzania
energia

Mercor podpisat z Automatic Systems Engineering list intencyjny w sprawie potencjalnego
nabycia 50 proc. udziatéw w kapitale zaktadowym Elmech-ASE, spétce rozwijajacej
technologie inteligentnego zarzadzania energig na bazie produkowanych magazyndw
energii. Mercor planuje potencjalnie zaangazowac w spdtke srodki w wysokosci ok. 5,2 mln
zt. Mercor poinformowat, ze ostateczna decyzja dotyczaca nabycia udziatdw zostanie
poprzedzona procesem due diligence, a planowana transakcja wpisuje sie w przyjeta
strategie grupy na lata 2020-23, ktdra zaktada rozwdj w kierunku automatyzacji i
inteligentnego zarzadzania bezpieczeristwem pozarowym obiektow oraz zwigkszania ich
efektywnosci energetyczne;j.

Stalexport
Autostrady

Zysk netto j.d. Stalexport Autostrady w | pétr. 2021 r. wyniést 47,1 mln zt

Stalexport Autostrady szacuje, ze odnotowat w pierwszym poétroczu 2021 roku 47,1 mln zt
zysku netto przypadajacego na akcjonariuszy jednostki dominujacej wobec 33 mln zt zysku
przed rokiem. Wedtug szacunkéw, zysk operacyjny wzrést w okresie od stycznia do czerwca
2021 roku do 64,5 mln zt z 50,1 mln zt przed rokiem. Przychody Stalexport Autostrady
wzrosty w tym czasie do 158,8 mln zt z 128,7 mln zt w analogicznym okresie poprzedniego
roku.

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

Data  Ticker Wydarzenie
wtorek 20 lipca 2021
LPP Wyptata | transzy dywidendy w wysokosci 225 zt na akcje.
11BIT NWZA ws. zmiany statutu.
ARCHICOM Zakonczenie zapisow na sprzedaz akcji po 25,30 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Echo Investment.
IMS Wyptata dywidendy 0,10 zt na akcje.
INSTALKRK Wyptata dywidendy 2 zt na akcje.
KRKA Pierwszy dzier notowar bez dywidendy 5 euro na akcje.
LIVECHAT Dzieri u§tgtenia prawa dq drugiej zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za rok obrotowy 2020/2021 w
wysokosci 0,89 zt na akcje.
MEGARON Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,37 zt na akcje.
OPONEO.PL Wyptata dywidendy 1 zt na akcje.
SANOK Wyptata dywidendy 1 zt na akcje.
WASKO Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,06 zt na akcje.
$roda 21 lipca 2021
PKNORLEN Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 3,50 zt na akcje.
INTERSPPL Publikacja raportu za rok obrotowy 2020/2021.
[ZOSTAL Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,12 zt na akcje.
KRKA Dzien ustalenia prawa do dywidendy 5 euro na akcje.
VINDEXUS Wyptata dywidendy 0,10 zt na akcje.
czwartek 22 lipca 2021
PKNORLEN Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 3,50 zt na akcje.
EFEKT Wyptata dywidendy 0,05 zt na akcje.
GPW Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 2,50 zt na akcje.
[ZOSTAL Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,12 zt na akcje.
KRKA Wyptata dywidendy 5 euro na akcje.
MOSTALPLC Wyptata dywidendy 0,50 zt na akcje.

NWZA ws. uchylenia uchwat nr 3 i 7 NWZ z 27 listopada 2020 r., podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze
WORKSERV emisji nowych akcji zwyktych na okaziciela serii X, wytaczenia prawa poboru oraz zatwierdzenia
dokooptowanego cztonka RN.

piatek 23 lipca 2021

ECHO Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,25 zt na akcje.
GPW Dzien ustalenia prawa do dywidendy 2,50 zt na akcje.
INPRO Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,50 zt na akcje.
LABOPRINT Wyptata dywidendy 0,20 zt na akcje.
LENTEX Wyptata dywidendy 0,30 zt na akcje.
poniedziatek 26 lipca 2021
MILLENNIUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
ECHO Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,25 zt na akcje.
INPRO Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,50 zt na akcje.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 2,70 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Ravenmedia, Poselle

MEDIACAP IF1, Poselle oraz Jacka Olechowskiego, Edyte Gurazdowska, Marcina Jeziorskiego i Artura Osuchowskiego.
TOYA Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 0,29 zt na akcje.
wtorek 27 lipca 2021
ARCHICOM Wyptata dywidendy 1,18 zt na akcje.
NWZA ws. kontynuacji dziatania spdtki w rozumieniu art. 397 ksh, przyjecia do wiadomosci ,Regulaminu Rady
GETINOBLE Nadzorczej Getin Noble Bank S.A." oraz przyjecia do stosowania ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na
GPW 2021".
LIVECHAT Wyptat'a drugiej zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za rok obrotowy 2020/2021 w wysokosci 0,89 zt
na akcje.
PROVIDENT Publikacja raportu za | kwartat 2021 i | pétrocze 2021 roku.
RADPOL Zakonczenie zapisoéw na sprzedaz akcji po 3 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez THC SICAV-RAIF S.A.
TOYA Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,29 zt na akcje.
$roda 28 lipca 2021
ORANGEPL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
SANPL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
APLISENS Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 0,45 zt na akcje.
SWISSMED Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 10,94 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Lux Med sp. z 0. 0. i

Bruno Hangartnera.

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 lipca 2021
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) czerwiec 9,80% 9,50% 10,10%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) czerwiec 2,80% 2,70% 2,70%
Wtorek, 20 lipca 2021
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) czerwiec 0,20% -0,10%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) czerwiec 0,20% 0,20% 0,10%
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) czerwiec 8,50% 8,50% 7,20%
10:00 Polska gfzr‘eynfyrgiué‘jﬂ)sprzeda”ej czerwiec 6,90% 6,50%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) czerwiec 19,00% 29,80%
Sroda, 21 lipca 2021
10:00 Polska E,]rgggagivglﬁz\ylano_ czerwiec 7,10% 4,70%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec 11,50% 19,10%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -4,1 mln brk -7,9 mln brk
Czwartek, 22 lipca 2021
150 Japonia Protokdt z posiedzenia Bol czerwiec
13:45 Strefa Euro Stopa depozytowa lipiec -0,50% -0,50%
14.00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) czerwiec 7,80% 9,00%
14:30 Strefa Euro Egg{:&;grﬂﬁ [E)Eaésowa po lipiec
14:30 USA g‘é’;‘%sbkgt?]yzé‘ﬁ”ek dia tydzier 350 tys. 360 tys.
Indeks wskaznikéw
16:00 USA wyprzedzajacych - Conference czerwiec 0,90% 1,30%
Board
Piatek, 23 lipca 2021
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (m/m) czerwiec 0,50% -1,40%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec 9,60% 24,60%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 58,3 59
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 59 57,8
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 64,2 65,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 59,5 57,5
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 62,5 63,4
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 59,5 58,3
10:00 Polska Stopa bezrobocia czerwiec 5,90% 6,10%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 61,9 62,1
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 64,8 64,6

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 spotek 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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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 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 zatozeri, ktdre 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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