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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Po stabszym poczatku tygodnia, wczorajsza sesja na rynkach bazowych przebiegata w
otoczeniu ostudzenia nastrojéw na parkietach azjatyckich oraz w oczekiwaniu na wieczorne
posiedzenie Fed, ktdre zgodnie z oczekiwaniami nie przyniosto zmian w polityce monetarnej
amerykanskiej Rezerwy Federalnej. Kolejne posiedzenie Fed zaplanowano na 21-22
wrzes$nia, a po spotkaniu zaprezentowane beda kwartalne prognozy makroekonomiczne.

Rynki w Europie koriczyty dzieri umiarkowanymi wzrostami. W powyzsze wpisywaty sie
notowania na GPW, gdzie WIG20 zyskat blisko 1,0%. Gwiazda blue chips okazaty sie
notowania Santander (+5,56%), ktére zyskiwaty w odpowiedzi na wyniki lepsze od
oczekiwan. Bardzo dobrze zachowywaty sie réwniez notowania $rednich spodtek, gdzie
mWIG40 zyskat blisko 1,50%.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

Dzi$ w kalendarium makroekonomicznym uwaga inwestoréw skupi sie na wstepnej inflacji
CPI za lipiec w Niemczech oraz wstepnym PKB za 2Q21 w Stanach Zjednoczonych. Te
ostatnie moga by¢ kluczowe w kontekscie stabszych od oczekiwari danych z chiriskiej
gospodarki oraz polityki monetarnej Fed - we wczorajszym komunikacje Rezerwa Federalna
wskazata, ze ,gospodarka USA poczynita postepy w realizacji celéw mandatowych banku
centralnego.” Niemniej podczas $rodowego posiedzenia stopy procentowe nie zostaty
zmienione, a Fed potwierdzit, ze nie dokona podwyzki ,dopdki warunki na rynku pracy nie
osiagna zatozenia Fedu dotyczacego petnego zatrudnienia, a inflacja nie wzrosnie do 2%. i
nie bedzie na dobrej drodze do umiarkowanego przekroczenia 2% przez pewien czas.”
Jednoczes$nie wskazat, ze postepy w gospodarce, w szczegélnosci na rynku pracy, sa zbyt
stabe aby podejmowa¢ rozmowy o redukcji programu QE. Mimo powyzszego oraz
przewazajacych lepszych wynikéw od oczekiwan amerykariskich spdtek w 2Q20 (m.in.
Alphabet, Apple, Microsoft, Pfizer, McDonald's, Starbucks) wczorajszy handel indeks
S&P500 zakoriczyt symbolicznym spadkiem na poziomie 0,02%. Nieco lepszy wynik
zanotowat technologiczny Nasdaql00, jednak wzrost 0,40% nie zmienit obrazu notowarn,
ktdre stoja pod presja wyznaczenia nowych maksiméw. Inwestorzy obawiaja sig, ze tak
wysokie dynamiki wzrostu wynikéw moga by¢ nie do osiagniecia w przysztosci, stad
decyduja sie na realizacje dtugich pozycji.

Wczorajsza sesja wniosta co prawda nieco optymizmu na warszawskim parkiecie, ale w
przypadku gtéwnych indeksdw sytuacja nie ulegta zmianie. WIG20 znajduje sie niemal
idealnie w potowie przedziatu 2200-2300 pkt. - podobnie wygladaja indeksy $rednich i
mniejszych spdtek, ktére réwniez znajduja sie w potowie zasiegu lipcowej korekty. Uwaga
krajowych inwestoréw skupi sie podczas dzisiejszej sesji na notowaniach XTB, ktéra w dniu
wczorajszym opublikowata wyniki mocno odbierajace in minus od konsensusu rynkowego.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 67 346,18 0,95% -0,96% 18,10%
WIG20 2 245,76 0,95% -1,75%  13,20%
mWIG40 4904,36 1,48% -1,84%  23,30%
sWIG80 20 557,53 0,21% -1,95%  27,70%
WIG20 USD 576,82 0,58% -4,81% 8,33%
WIG20 TR 4156,74 0,95% -1,01%  14,40%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 4 400,64 -0,02% 2,56% 17,20%
Nasdag C. 14 762,59 0,70% 1,81% 14,50%
DAX 15 570,36 0,33% 0,10% 13,50%
CAC40 6 609,31 1,18% 0,78% 19,10%
FTSE250 23 006,45 0,57% 2,10% 12,30%
BUX 47 527,53 1,12% -1,60% 12,90%
IBEX 8733,70 0,40% -2,02% 8,17%
NIKKEI 27 782,42 0,73% -3,58% 1,23%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
Polska 1,674 169pb -141pb  446pb
USA 1,234 -07pb  -246pb  318pb
Niemcy -0,451 -21pb  -259pb  120pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4,5938 -0,09% 2,05% 0,69%
USD/PLN 3,8782 -0,31% 2,75% 3,84%
CHF/PLN 4,2615 0,14% 3,85% 0,99%
GBP/PLN 53931 -0,15% 2,94% 5,62%
EUR/USD 1,1845 0,23% -0,69% -3,04%
USD/IPY 109,94 0,15% -0,61% 6,44%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 73,87 0,48% -0,36%  42,60%
WTI ($/bbl) 72,39 1,03% -0,71%  49,20%
Ztoto ($/0zt) 1799,70 -0,01% 1,07% -5,03%
Miedz (c/Lb) 448,20 -1,38%  4,76% 27,40%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 28.07.2021
WZROSTY SPADKI
LARQ 30,91% SLEEPZAG -18,98%
MOSTALPLC 25,97% PLAZACNTR -17,47%
HMINWEST 21,05% GAMEOPS -16,32%
MOSTALWAR 17,87% AIGAMES -5,99%
MFO 13,04% MERCATOR -5,53%
0OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
GPW 833,27 27,93% 71,15%
NAJWIEKSZE OBROTY 28.07.2021
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
ALLEGRO 130,41 7 388 -3,52%
CDPROJEKT 121,07 9 265 0,31%
PZU 91,48 5824 1,73%
PKNORLEN 65,96 6230 3,02%
DINOPL 58,77 2912 1,11%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40 +/-
Budimex Komentarz Zarzadu
Budimex sktada pierwsze oferty w Niemczech, Czechach i na Stowacji. Start realizacji
kontraktow spodziewany jest najwcze$niej w 2022 roku. +
FBSerwis z grupy Budimex planuje zainwestowac¢ w najblizszych 5-6 latach do 600 mln zt w
instalacje odpadowe. Sp6tka ma w planach takze akwizycje, a do jednej z nich moze doj$¢
jeszcze w tym roku.
Deweloperzy Ustawa o REIT

e Projekt ustawy o REIT-ach do kornica roku zostanie przekazany do prac
parlamentarnych.

e W poniedziatek odbyto sie inauguracyjne posiedzenie zespotu do opracowania
regulacji dotyczacych podmiotéw inwestujacych w najem nieruchomosci.

e (ztonkowie zespotu przyjeli harmonogram dalszych dziatan.

e "Cztonkowie Miedzyresortowego Zespotu do opracowania regulacji dotyczacych
podmiotdw inwestujagcych w najem nieruchomos$ci w ciggu trzech tygodni
przedstawiag swoje stanowiska w wybranych kwestiach. Na bazie tych stanowisk
zespot ekspertdw zacznie wypracowywac konkretne rozwigzania prawne".

Energa Szacunkowe wyniki 2Q21

e Grupa Energa szacuje, ze wypracowata w drugim kwartale 2021 r. 659 mln zt EBITDA
wobec 487 mln zt przed rokiem.

e Wedtug szacunkdw, zysk netto grupy wynidst 284 mln zt mln zt wobec 878 mln zt
straty przed rokiem.

e Grupa szacuje przychody na 3,228 mld zt wobec 2,842 mld zt w analogicznym
okresie 2020 roku, a EBIT na 323 mln zt (244 mln zt straty rok wczesniej).

o Naktady inwestycyjne grupy wyniosty 600 mln zt wobec 484 mln zt rok wcze$niej.

e Energa podata, ze wyzszy wynik EBITDA w poréwnaniu z poprzednim rokiem
wypracowaty wszystkie linie biznesowe. Najwiekszy wzrost - 0 112 mln zt do 559
mln zt - zanotowata Linia Biznesowa Dystrybucja, co - w ocenie grupy - wynikato z
wyzszej marzy na dystrybucji.

e Wyzszy - 0 16 mln zt - poziom EBITDA Linii Biznesowej Wytwarzanie (45 mln zt) byt
w gtéwnej mierze spowodowany wyzszymi przychodami ze sprzedazy energii
elektrycznej oraz wyzszym przychodem z ustug systemowych.

e EBITDA Linii Biznesowej Sprzedaz wyniosta 67 mln zt, czyli wzrosta 0 49 mln zt rdr,
co - jak podata Energa - wynikato z efektu niskiej bazy oraz ogolnej poprawy
rentownosci sprzedazy energii elektrycznej do odbiorcédw koricowych w 2021 roku.

Orange Polska Wyniki 2021

e Orange Polska wypracowata w drugim kwartale 756 mln zt zysku EBITDA po
uwzglednieniu kosztéw leasingu, o 3,8 proc. wigcej niz przed rokiem . Analitycy
ankietowani przez PAP Biznes prognozowali, ze sp6tka osiagnie wynik na poziomie
751,3 mln zt.

e Spltka podata, ze wzrost EBITDAaL w pordwnaniu z ubiegtym rokiem wynikat z
dobrych wynikdw w podstawowych ustugach telekomunikacyjnych oraz ustugach IT +
i integracyjnych, przektadajace sie na wzrost marzy bezposredniej o 7 proc.

e Zysk netto Orange Polska wyniost w drugim kwartale 116 mln zt wobec 52 mln zt
przed rokiem. Konsensus zaktadat 87,3 mln zt zysku.

e Firma poinformowata, ze wynik netto zostat wsparty m.in. przez zmniejszenie
amortyzacji, na co wptyneto wydtuzenie okresu ekonomicznej uzytecznosci
niektdrych sktadnikdw majatku (wptyw w wysokosci 32 mln zt).

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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e Przychody grupy siegnety 2,954 mld zt i byty zblizone od oczekiwan analitykow
ankietowanych przez PAP Biznes, ktdrych Srednia wynosita 2,93 mld zt (w przedziale
2,9-2,96 mld zt). Sprzedaz wzrosta o 4,5 proc. rok do roku.

e Orange Polska podato, ze 0 6,8 proc. wzrosty przychody z podstawowych ustug
telekomunikacyjnych, a sprzedaz ustug IT i integracyjnego zwiekszyta sie 0 13 proc,,
na co miato wptyw przejecie Craftware i wzrost organiczny. Wzrost przychodéw ze
sprzedazy sprzetu wynidst 7 proc.

e Baza kart SIM Orange Polska w drugim kwartale zwigkszyta sie 0 247 tys. netto, na
koniec czerwca byto to 16,05 mln kart. W minionym kwartale Orange Polska przybyto
netto 175 tys. kart SIM w segmencie komdrkowych ustug abonamentowych. W
segmencie ustug pre-paid operator pozyskat netto 72 tys. kart SIM.

e Orange podtrzymat cel wzrost zysku EBITDA z kosztami leasingu w 2021 roku na
"niskim lub srednim" jednocyfrowym poziomie. Utrzymano réwniez cel niskiego
jednocyfrowego wzrostu przychodow.

PKN Orlen Wyniki 2021

e Wyniki PKN Orlen w drugim kwartale 2021 roku sg wyzsze od konsensusu PAP
Biznes, a najwiekszy wptyw miaty segmenty energetyki i petrochemii. Oczyszczona
EBITDA LIFO grupy wyniosta 3,2 mld zt, a analitycy oczekiwali, ze bedzie to 2,62 mld
zt.

e W obszarze energetyki EBITDA LIFO wyniosta ponad 1,2 mld zt, a segment
petrochemiczny wypracowat wynik EBITDA LIFO na poziomie ponad 1 mld zt, co
0znacza 4-krotny wzrost w poréwnaniu z analogicznym kwartatem ubiegtego roku.

e Grupa Orlen w drugim kwartale 2021 roku wygenerowata rekordowe przeptywy z
dziatalnosci operacyjnej na poziomie 5,1 mld zt, w efekcie czego dtug netto koncernu
obnizyt sie 0 2 mld zt (kw/kw), pomimo naktadéw inwestycyjnych na poziomie 2,4
mld zt.

e W trzecim kwartale 2021 roku modelowa marza downstream i marza
petrochemiczna spadaja w porownaniu z drugim kwartatem. Nieznacznie ro$nie
modelowa marza rafineryjna i dyferencjat Ural/Brent.

Santander Bank Komentarz Zarzadu

Polska

Santander Bank Polska chce zwiekszy¢ sprzedaz kredytdw hipotecznych i udziat banku na
tym rynku.

Santander Bank Polska liczy, ze w kolejnych kwartatach utrzyma sie trend rosnacej marzy
odsetkowej netto i wyniku odsetkowego. Wysoka dynamike wzrostu powinien rowniez
kontynuowac wynik prowizyjny.

Santander Bank Polska chce wyptaci¢ dywidende z zysku osiagnietego w 2020 roku zgodnie
z rekomendacjami Komisji Nadzoru Finansowego.

XTB

Szacunkowe wyniki 2Q21

e Strata netto grupy X-Trade Brokers DM w drugim kwartale 2021 r. wyniosta 23,9
mln zt. Przychody w tym okresie wyniosty 55,15 mln zt. Przed rokiem XTB miat 117,5
mln zt zysku netto oraz 211,5 mln zt przychoddéw.

e W pierwszym p6troczu 2021 r. grupa pozyskata rekordowa liczbe blisko 108 tys.
nowych klientdw, wobec 52 tys. rok wczesniej, co oznacza wzrost 0 105,7 proc. rdr.

e W catym pierwszym pdtroczu 2021 r. grupa wypracowata 652 mln zt
skonsolidowanego zysku netto wobec 293,5 mln zt rok wczesniej. Skonsolidowane
przychody osiggnety wartos¢ 241,9 mln zt (I pétrocze 2020: 518,2 mln zt), a koszty
dziatalnosci operacyjnej 164,0 mln zt (I potrocze 2020: 138,3 mln zt).

e "W pierwszym pétroczu 2021 r. przychody grupy spadty o 53,3 proc. rdr (..). Do
spadku tego przyczynita sie nizsza o 199 zt rentownos¢ jednostkowa lota, wynoszaca
122 zt (I pdtrocze 2020: 321 zt). Spadek ten to gtéwnie zastuga: niskiej zmiennosci
na rynkach finansowych i towarowych w Il kwartale 2021 r. oraz efektu wysokie]
bazy z | pétrocza 2020 r. kiedy to na rynkach panowata ponadprzecietna zmiennos¢
spowodowana m.in. $wiatowa pandemia koronawirusa COVID-19".

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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e Jak podato XTB, po dobrym pierwszym kwartale 2021 r., drugi kwartat (kwiecien i
maj) przynidst niska zmiennos¢ na rynkach finansowych i towarowych, a wraz z nig
spadta takze aktywnos$¢ transakcyjna klientw.

e "Wystepowat bardziej przewidywalny trend, w ktérym rynek poruszat sie w
ograniczonym zakresie cenowym. Doprowadzito to do powstania tendencji
rynkowych dajacych sie przewidzie¢ z wyzszym prawdopodobieristwem niz w
przypadku wiekszej zmiennosci na rynkach, co stworzyto sprzyjajace warunki do
transakeji zawieranych w waskim zakresie rynku (ang. range trading). W takim
przypadku XTB odnotowato wieksza liczbe transakcji przynoszacych jej straty, co
doprowadzito do obnizenia wyniku XTB z tytutu market making. W konsekwencji
rentowno$¢ na lota wyniosta 63 zt i osiggneta najnizszy poziom w ciagu ostatnich 5
lat".

SWIG80 i inne +/-

OT Logistic Umowa sprzedazy udziatéw w C.Hartwig
OT Logistics zawart ze spé6tka Rhenus Beteiligungen International warunkowa umowe
sprzedazy wszystkich posiadanych akcji w C. Hartwig Gdynia (CHG).
Z komunikatu wynika, ze zamkniecie transakcji zalezy od spetnienia warunkdow
zawieszajacych - w tym m.in. wydania zgody na koncentracje przez organ antymonopolowy.
W ocenie stron, spetnienie warunkéw powinno nastgpic¢ nie pézniej niz do 20 pazdziernika
2021 r. (z mozliwoscia przedtuzenia do 15 grudnia 2021 r.).

MFO Szacunkowe wyniki 2Q21

MFO szacuje, ze zysk netto w pierwszym poétroczu 2021 r. wzrést do 53,1 min zt z 9,9 mln zt +
przed rokiem. Oznacza to takze wzrost o 282,64 proc. w stosunku do $redniej wielkosci
osiagnietej w analogicznym okresie w ciggu trzech ostatnich lat.

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

Data Ticker Wydarzenie

czwartek 29 lipca 2021

PKNORLEN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

APLISENS Dzieni ustalenia prawa do dywidendy 0,45 zt na akcje.

ASSECOBS Publikacja raportu za | pétrocze 2021 roku.

CELTIC Zakonczenie zapisoéw na sprzedaz akcji po 19,71 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez CPD spdtka :
DELKO Wyptata dywidendy 0,65 zt na akcje.

GRODNO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2020/2021.
KRKA Publikacja raportu za | pétrocze 2021 roku.

MDIENERGIA Wyptata dywidendy 0,05 zt na akcje.

NOVATURAS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

OTMUCHOW NWZA ws. odwotania i powotania cztonkéw RN oraz zmiany wynagrodzenia cztonkéw RN.
RAWLPLUG Wyptata dywidendy 0,38 zt na akcje.

piatek 30 lipca 2021

AILLERON Wyptata dywidendy 0,32 zt na akcje.

BETACOM Publikacja raportu za | kwartat roku obrotowego 2021/2022.

HARPER Publikacja raportu za rok obrotowy trwajacy od 01.04.2020 do 31.03.2021.

MEGARON NWZA ws. przyjecia do stosowania Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2021 oraz przyjecia Poli
wobec RN.

PEKABEX Wyptata dywidendy 0,41 zt na akcje.

PRAIRIE Publikacja raportu za IV kwartat roku obrotowego 2020/2021.

SEKO ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za rok obrotowy 2020 oraz ustalenia dnia dywidendy i terminu wypt

SWISSMED Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za rok obrotowy 2020/2021.

TORPOL Wyptata dywidendy 1,53 zt na akcje.

WASKO Wyptata dywidendy 0,06 zt na akcje.

WIKANA Wyptata dywidendy 0,15 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, 26 lipca 2021
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo lipiec 100,8 102,3 101,7
16:00 USA Sprzedaz nowych doméw czerwiec 676 tys. 800 tys. 724 tys.
Wtorek, 27 lipca 2021
10:00 Strefa Euro Podaz pienigdza M3 (r/r) czerwiec 8,30% 8,30% 8,40%
14:00 Wegry Decyzja ws. stdp procentowych lipiec 1,20% 1,10% 0,90%

Zamdwienia na dobra trwatego
uzytku wst. (m/m)
Indeks zaufania konsumentow -
Conference Board

16:00 USA Indeks Fed z Richmond lipiec 27 20 22
Sroda, 28 lipca 2021

14:30 USA czerwiec 0,80% 2,10% 3,20%

16:00 USA lipiec 1291 1239 1289

Indeks zaufania konsumentow -

8:00 Niemcy GfK sierpien -0,3 1,0 -0,3
020 us S e

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 1185 1179
13:30 Strefa Euro Protokét z posiedzenia ECB lipiec
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) lipiec 3,30% 2,30%
14:30 USA PKB (annualizowany) wst. I kw. 8,50% 6,40%
14:30 USA ?;n”ﬁ;?lggvié’%v‘@;‘a Il 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. 5,90% 2,50%
14:30 USA \é\ér;il%sbk;t?};;s]itek dia tydzien 380 tys. 419 tys.

Piatek, 30 lipca 2021
1:50 Japonia (Pnrjo/crln“)kqa przemystowa s.a. WSt o iec 5,00% -6,50%
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec 0,30% 8,30%
7:30 Francja PKB s.a. wst. (k/k) 11 kw. 0,80% -0,10%
8:00 Niemcy PKB s.a. wst. (k/k) 11 kw. 2,00% -1,80%
8:.00 Niemcy PKB n.s.a. wst. (r/r) 11 kw. 9,60% -3,40%
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) lipiec 1,00% 1,50%
9:00 Hiszpania Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec 19,60%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) lipiec 4,70% 4,40%
11:00 Strefa Euro PKB s.a. wst. (r/r) I kw. 13,20% -1,30%
11:00 Strefa Euro '(?%‘Cja HICP - dane szacunkowe ;6 2,00% 1,90%
11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia czerwiec 7,90% 7,90%
1545 USA Indeks Chicago PMI lipiec 64,5 66,1

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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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 pafistw

Bilans handlu zagranicznego - réznica migdzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

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

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

Deficyt budZzetowy - 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 - srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

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

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $redni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych z obligacji ($redni 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). Wartos$¢ przedsiebiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie
minus gotéwka).

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

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalajacy docelowy poziom podazy pienigdza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysokosci stop 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 najwigkszych okregéw przemystowych na $wiecie

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez managerdéw 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 prdbie ok. 100 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsrdd niemieckich przedsiebiorcow

Indeks ISM - wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkeyjnym 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
sa 0 ocene biezacych warunkdw ekonomicznych oraz oczekiwan 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 udzielajg 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 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 PPI - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pieniedzy 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 obracie i rozliczeniach na rynku finansowym

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

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

P/BV - (ang. price to book value), wskaZznik 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 rynkowej przedsiebiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunek ceny akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng warto$¢ doébr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci gospodarki

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

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

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

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

Rentowno$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiggna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji rosnie; natomiast jesli rentowno$¢ ro$nie to znaczy ze cena spada

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

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

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

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

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

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

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiane 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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Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl

Zespdt Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 22507 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
Zespot Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22 507 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 22 57857 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cie$lak 22 578 57 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zespo6t Produktdw 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 Sieriko 691 333 562 damian.sienko@bnpparibas.pl
Beata Skdra-Bydgowska 722 375391 beata.skora-bydgowska@bnpparibas.pl
smuMA WEB - wersja dla klientow chcacych szybko i wygodnie ztozyc zlecenie

SH]I]MA PHDFESS"]NA[ - wersja dla klientdw 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 przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku.
Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze Lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie
zostaty przygotowane Lub zaczerpniete ze 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 zatozen, 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 datg 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
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