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POPRZEDNIA SESJIA W SKROCIE POLSIA urs 1D 1M ‘1o
WIG 67 190,72 0,46% 0,68% 17,80%
Ostatnia shesja przeiostatniego tygodnia ﬂpia na GPVQ/ w Warszawie zakorﬁcz{yta sie V\li pozytyw?y(cih WIG20 224241 0,56% 0,39% 13,00%
nastrojach. Po dodatnim otwarciu, indeks szerokiego rynku przez caty piatek podazat do
zakonczenia handlu w ruchu bocznym koriczac piatek w okolicach +0,46%. Z perspektywy tygodnia, mWIGA40 488643 0,29% -144% 22,90%
nie udato sie jednak zakoriczy¢ handlu ,na plusie” za co odpowiadata gtéwnie poniedziatkowa SWIG80 20 447,08 0,36% -1,72% 27,00%
sesja, ktéra zakorczyta sie prawie 2,5% spadkami. Najlepiej zachowywaty sie tym razem WIG20 USD 576,75 0,19% -2,19% 8,32%
najwieksze spétki skupione w ramach indeksu WIG20, ktéry zyskat ponad 0,5%. Na pierwszy plan o o o
wysuwaty sie przede wszystkim walory spétek energetycznych, ktére mocno zyskiwaty (min. PGE WIG20 TR 4 150,56 0,56% 1.15% 14,20%
+5,63%, Tauron +3,7%) po ogtoszeniu przez nie informacji o zawarciu ze Skarbem Paristwa ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
porozumienia WS. wydzie[ema aktywdw weglovvych. S&P500 4 411[79 1’01% 4,01% 17[50%
0, 0, 0,
Z kolei w Stanach Zjednoczonych bylismy $wiadkami kolejnego tygodnia rekordéw notowari Nasdag C. 1483699 1,04% 3,96% 1510%
tamtejszych indeksow, pomimo wieszczonego przez komentatorow rynkéw nadchodzacego DAX 15 669,29 1,00% 1,38% 14,20%
krachu. W ty!"n wypadku, pomi,mo anélogicznej, pon‘iedlzia{kowej wypr;edaZy, cztgry kolejne sesje CAC40 6 568,82 1,35% 0,27% 18,30%
zgkonczy{y sie wzrostem kurséw akcji, co sprowadzito indeks S&P500 i technologiczny Nasdag na FTSE250 22 883,39 0,91% 0,99% 11,70%
historyczne szczyty.
BUX 47 491,69 -0,56% -2,33% 12,80%
IBEX 8717,20 1,11% -2,65% 7,97%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZEJ SESII ’ ’ ’
NIKKEI 27 808,39 0,95% -4,27% 1,33%
Nowy tydziert na rynkach kasowych rozpoczyna sie w stabszych nastrojach. Zaréwno kontrakty OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
terminowe na S&P500, jak i DAX30 sa kwotowane ponizej otwarcia, co moze wptyna¢ negatywnie N N
na rozpoczecie handlu w Warszawie. Uwage zwraca réwniez ponad 2% spadek indeksu Shanghai Polska 1533 29 pb 264 pb 30.5pb
Composite Index, gdzie wyprzedaz dotkneta gtéwnie spotki sektora edukacyjnego i nieruchomosci. USA 1,278 -04pb  -209pb 36,2 pb
Przyczyna spadkéw byty informacje o prawdopodobnym wprowadzeniu przez tamtejsze wtadze Niemcy -0,422 0,5 pb -24.9 pb 14,9 pb
szeregu restrykcji w zakresie min. inwestycji zagranicznych w branze oraz ograniczen w obszarze WALUTY Kurs 1D M YTD
prywatnego nauczania.
EUR/PLN 4,5754 0,27% 1,29% 0,29%
Sezon wakacyjny pozostaje w petni obecny na rynkach. Okres ten odznacza si¢ umiarkowana USD/PLN 3,8870 0,27% 2,64% 4,08%
zmiennoscig handlu, niskimi obrotami i neutralnym sentymentem inwestoréw. W najblizszym CHF/PLN 49263 0.24% 2 45% 0.15%
tygodniu rynki zapewne w dalszym ciagu beda poruszac sie w tematyce obaw przed rozwijajacym ' i % il
sie w Europie wariantem Delta, rosnacej presji inflacyjnej i perspektyw polityki pienieznej GBP/PLN 5,3447 0,18% 1,07% 4,68%
gtéwnych bankdw centralnych. Czes$¢ odpowiedzi na ostatnig kwestie moze przynies$¢ juz srodowa EUR/USD 1,1771 -0,01% -1,32% -3,64%
decyzja Fed. Juz na czerwcowym posiedzeniu przy okazji publikacji prognoz makroekonomicznych USD/IPY 110,55 037% -0.39% 703%
widoczna byta stopniowa zmiana stanowiska cztonkéw Federalnego Komitetu Otwartego Rynku. O ’ ’ ! ’
ile w scenariuszu bazowym bank centralny zaktada zmiane stép procentowych dopiero w 2023 SUROWCE Kurs 1D M YTD
roku to dot-plot, czyli kropkowy wykres obrazujacy oczekiwania cztonkdw FOMC wskazuje, ze az Brent ($/bbl) 74,10 0,42% -1,45% 43,10%
7 cztonkdw (wczesniej 4) spodziewa sie podwyzki juz w 2022 r. W 2023 jest to az 13 (wczesniej 7) o B o o
z 18 cztonkéw komitetu. W kontekscie lipcowego posiedzenia konsensus nie zaktada jeszcze zmian WTI (5/bbl) 72,07 0.22% 1.38% 48,50%
w polityce pienieznej, jednak rynki beda zapewne szukaty sygnatéw rozpoczecia rozméw o Ztoto ($/0zt) 1801,80 -0,20% 1,03% -4,92%
momencie ograniczenia skupu aktywdw. Poza tym, kalendarz danym makroekonomicznych w tym MiedZz (C/lb) 440,00 1,44% 1,60% 25,00%
tygodniu zawiera szereg publikacji wstepnych szacunkéw PKB oraz CPI, w tym dla strefy euro,
Niemiec i USA. Z kolei w kraju, w piatek poznamy szacunki inflacji CPI w lipcu, gdzie NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 23.07.2021
prawdopodobnie dynamika utrzyma sie na zblizonym do czerwca poziomie (tj. 4,4% r/r i 0,1% B
m/m). WZROSTY SPADKI
PLAZACNTR 48,07% BRASTER -18,58%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) LARQ - 13,37% MOSTALPLC -7.65%
URSUS 12,70% COALENERG -6,01%
50% COMARCH 9,80% GRUPAAZOTY -5,94%
40% PRAGMAINK 7,55% CREEPYJAR -4,44%
0,
% .
30% OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
20% GPW 571,95 28,87% 69,46%
10% NAJWIEKSZE OBROTY 23.07.2021
0% Spétka Obrot (PLNm) Transakcje Zmiana
10% KGHM 67,68 3948 2,42%
“10% PKNORLEN 44,40 3400 0,99%
-20% CDPROJEKT 41,10 4082 0,13%
lip-20 paz-20 sty-21 kwi-21
WIG —\\/|G20 — M WG4 — S\W|G80 PZU 32,06 2539 0,19%
PKOBP 28,50 2 945 -0,67%
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Bank Millenium

Wyniki za Q22021

Strata netto grupy Banku Millennium w drugim kwartale 2021 roku wyniosta 200,3
mln zt podczas gdy rok wezesniej zysk wynosit 53,6 mln zt. Wynik banku okazat sie
zblizony do oczekiwan, bowiem konsensus rynkowy zaktadat strate na poziomie
204,3 mln zt.

Bank podat, ze koszty rezerw na ryzyko prawne z tytutu walutowych kredytow
hipotecznych w Il kwartale wzrosty do 513,6 mln zt z 112,7 mln zt rok wczesniej.
Wynik odsetkowy banku wynidst w drugim kwartale 654,9 mln zt i byt zgodny z
oczekiwaniami. Konsensus PAP wynosit 650,2 mln zt (w przedziale oczekiwar 644 -
657 mln zt).

Wynik z prowizji wynidst z kolei 209,3 mln zt wobec konsensusu na poziomie 208,8
mln zt (oczekiwania wahaty sie od 206 mln zt do 210,8 mln zt.

Budimex

Szacunkowe dane finansowe za | pétrocze 2021 roku

Grupa Budimex szacuje, ze miata w pierwszym potroczu 2021 roku 761,8 mln zt
zysku netto w poréwnaniu do 108,7 mln zt przed rokiem.

przychody netto ze sprzedazy produktdw i ustug oraz towardw i materiatdw wyniosty
w pierwszym potroczu 3.241,1 mln zt w poréwnaniu do 3.460,2 mln zt rok wczesniej.
Zysk brutto ze sprzedazy wynidst 375,6 mln zt w poréwnaniuv do 253,1 mln zt przed
rokiem.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej wynigst 276,4 mln zt w poréwnaniu do 99,7 mln zt
w pierwszym pétroczu 2020 roku.

Portfel zamdwien Grupy Budimex na koniec pierwszego potrocza 2021 roku wynidst
12,97 mld zt w poréwnaniu do 11,56 mld zt na koniec pierwszego pétrocza 2020.
Wartos¢ kontraktow podpisanych przez Grupe Budimex w pierwszym potroczu 2021
wyniosta 2,92 mld zt w poréwnaniu do 3,82 mld zt w pierwszym potroczu 2020.

W wyniku transakcji sprzedazy spétki Budimex Nieruchomosci Sp. z 0.0. Grupa
osiagneta zysk netto w wysokosci 542 mln ztotych, z czego 55 mln ztotych dotyczyto
rozliczenia wyeliminowanego wczesniej wyniku na transakcjach wewnetrznych
pomiedzy segmentem budowlanym a deweloperskim.

Orange Polska

Program motywacyjny

Rada Nadzorcza Orange Polska przyjeta program motywacyjny dla zarzadu,
dyrektoréw wykonawczych oraz kluczowych menedzerdw grupy, oparty na
instrumentach pochodnych (akcjach fantomowych), ktérych instrumentem
bazowym jest kurs akcji spotki.

Jak podano, program oparty jest o trzyletnie cykle, z ktérych pierwszy rozpoczyna
sie w 2021 r. (seria pierwsza), a kolejne w nastepujacych po sobie latach
kalendarzowych.

Do uczestnictwa w programie na zasadzie dobrowolnosci uprawnionych jest ok. 100
pracownikow.

W serii pierwszej uczestnicy moga naby¢ tacznie do ok. 2,0 mln akcji fantomowych
w cenie 0,50 zt za akcje.

Warunkiem wykupu przez spétke jakiejkolwiek liczby akcji fantomowych serii
pierwszej jest utrzymanie $redniego kursu akcji Orange Polska w | kw. 2024 r. na
poziomie réwnym Lub wyzszym niz Sredni kurs akcji w pierwszym pétroczu 2021 r.

Spotka podata, ze akcje fantomowe pozostajace w posiadaniu uczestnikéw programu
w serii pierwszej zostaty przypisane do poszczegélnych wskaznikéw sukcesu
(EBITDAaL, organiczne przeptywy pieniezne, emisja CO2 i cena akcji).

PGE

Rozruch bloku w Elektrowni Turéw

Po planowanym postoju, zakoriczony zostat rozruch bloku o mocy 496 MW w Elektrowni
Turdw. Jednostka jest gotowa do pracy | moze juz produkowac energie elektrycznag, zgodnie
z zapotrzebowaniem zgtoszonym przez operatora systemu przesytowego. Nowy blok
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energetyczny w Elektrowni Turdw o mocy 496 MW zostat oddany do eksploatacji w maju
biezacego roku. Postdj bloku, wynikajacy z zapiséw kontraktu, rozpoczat sie 19 czerwca 2021
roku.
PKO BP Umowa organizacji emisji obligacji
PKO BP podpisat z miastem Krakéw umowe dotyczaca zorganizowania emisji obligacji na
kwote 620 mln zt.
WIG-Energia Porozumienie ws. wydzielenia aktywéw weglowych
PGE, Enea, Tauron, Energa i Skarb Panstwa zawarty porozumienie dotyczace wspdtpracy w "
zakresie wydzielenia aktywdw weglowych i ich integracji w ramach Narodowej Agencji
Bezpieczenstwa Energetycznego (NABE).
SWIG80 i inne +/-
Newag Umowa
Newag podpisat umowe z tddzka Kolejg Aglomeracyjng o wartosci 83,55 mln zt netto na
dostawe trzech dwunapedowych zespotéw trakcyjnych (ZT) wraz ze $wiadczeniem ustug
utrzymania.
Rawlplug Budowa centrum dystrybucyjnego
Rawlplug wybuduje centrum dystrybucji w Kostrzyrisko-Stubickiej Specjalnej Strefie
Ekonomicznej na terenie wojewddztwa lubuskiego. Planowana wartosc¢ inwestycji to ok. 80,3
mln zt, a zakoriczenie jej realizacji zaktadane jest do korica 2025 r.
Selvita Zlecenie dla spétki zaleznej
Fidelta, spotka zalezna Selvity, otrzymata zlecenie o wartosci ok. 18,4 mln zt/
Torpol Wygrana w przetargu
Oferta Torpolu w wysokos$ci ok. 133,6 mln zt brutto zostata wybrana jako najkorzystniejsza
w przetargu Miasta £0dz - Zarzadu Inwestycji Miejskich.
Zywiec Nadptata podatku

Grupa Zywiec zdecydowata o rozpoznaniu naleznosci dtugoterminowe] dotyczacej
nadptaconego podatku akcyzowego, w tacznej kwocie 194,94 miln zt, co pozytywnie wptynie
na wynik finansowy spétki.
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TERMINARZ SPOLEK

Data  Ticker Wydarzenie
poniedziatek 26 lipca 2021
MILLENNIUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
ECHO Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,25 zt na akcje.
INPRO Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,50 zt na akcje.
MEDIACAP Poczatek zapiséw na sprzedaz akgji po 2,70 zt za sztuke w Wezwgniu og{oszqnyml przez Ravenmedia{ Poselle
IF1, Poselle oraz Jacka Olechowskiego, Edyte Gurazdowska, Marcina Jeziorskiego i Artura Osuchowskiego.
TOYA Pierwszy dzier notowar bez dywidendy 0,29 zt na akcje.

wtorek 27 lipca 2021

ARCHICOM Wyptata dywidendy 1,18 zt na akcje.
NWZA ws. kontynuacji dziatania spotki w rozumieniu art. 397 ksh, przyjecia do wiadomosci ,Regulaminu Rady

GETINOBLE Nadzorczej Getin Noble Bank S.A." oraz przyjecia do stosowania ,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na
GPW 2021".

LIVECHAT Wyptapa 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 zapisow 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 dzien notowan 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.

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

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 26 lipca 2021
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo lipiec 102,3 101,8
16:00 USA Sprzedaz nowych domdw czerwiec 800 tys. 769 tys.
Wtorek, 27 lipca 2021
10:00 Strefa Euro  Podaz pieniadza M3 (r/r) czerwiec 8,30% 8,40%
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych lipiec 1,10% 0,90%
14:30 USA (Z;r)wn?;/vienia na dobra trwatego uzytku wst. czerwiec 210% 2.30%
16:00 USA IBnocilés zaufania konsumentdw - Conference lipiec 125,5 1273
16:00 USA Indeks Fed z Richmond lipiec 21 22

Sroda, 28 lipca 2021

8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentow - GfK sierpien 0,00% -30,00%
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC lipiec
Czwartek, 29 lipca 2021
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) czerwiec 7,20%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. lipiec 5,80% 5,90%
11:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) czerwiec 8,00%
11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojow w gospodarce lipiec 1188 117,9
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) lipiec 3,20% 2,30%
14:30 USA PKB (annualizowany) wst. I kw. 8,20% 6,40%
14:30 USA Konsumpcja prywatna (annualizowana) wst. I kw. 11,40%
14:30 USA Deflator PKB wst. (k/k) I kw. 5,50% 4,30%
14:30 USA PCE core wst. (k/k) I kw. 5,00% 2,50%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 365 tys. 419 tys.
Piatek, 30 lipca 2021

1:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a. wst. (m/m) czerwiec -6,50%
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec 8,30%
7:30 Francja PKB s.a. wst. (k/k) I kw. 0,80% -0,10%
8:00 Niemcy PKB s.a. wst. (k/k) [ kw. 2,00% -1,80%
8:00 Niemcy PKB n.s.a. wst. (r/r) I kw. 10,00% -3,40%
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) lipiec 1,20% 1,50%
9:00 Hiszpania  Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec 19,60%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) lipiec 4,40%
11:00 Strefa Euro  PKB s.a. wst. (r/r) [ kw. 13,20% -1,30%
11:00 Strefa Euro  Inflacja HICP - dane szacunkowe (r/r) lipiec 2,00% 1,90%
11:00 Strefa Euro  Stopa bezrobocia czerwiec 7,90% 7,90%
15:45 USA Indeks Chicago PMI lipiec 65 66,1
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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 ktérej 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¢ 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 pienieznych 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 akeji, im wyzszy poziom wskaznika tym bardziej atrakcyjna
dla inwestora jest dywidenda wyptacana przez spétke

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z 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 wsrdd niemieckich przedsiebiorcéw

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

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

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

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

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

Inflacja PPl - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pienigdzy ktdére otrzymuje producent za produkty,
pomniejszone o nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

ISIN - (ang. International Securities Identification Number) - jest to 12-cyfrowy kod, ktéry jednoznacznie oznacza papiery wartosciowe Lub instrumenty finansowe utatwiajac tym samym ich
identyfikacje w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym

Non-farm-payrolls - zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, czyli zmiana liczby pracownikéw zatrudnionych w amerykariskich przedsiebiorstwach (w sektorze prywatnym) i w
instytucjach rzadowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 225 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje jak
inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowe] przedsigbiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunek ceny akeji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalno$ci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartosé débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg 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 fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw panstwa i/lub zwiekszaniu podatkdw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robdt ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 0séb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie 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 osiagnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; natomiast jesli rentownos¢ rosnie to znaczy ze cena spada

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

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

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

Spread Polska-Niemcy (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placdwki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np. sktady,
magazyny), w ilosciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcow

Stopa bezrobocia - obliczana jest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wsréd ludnosci aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&PS500 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychoddéw z najmu do wartosci 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
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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
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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 staranno$ci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne Lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie
zostaty przygotowane Lub zaczerpniete ze zrodet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzona
przez BM, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktore w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek
inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletno$¢ 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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