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+1 Sl +1

W skali od -2 do +2, gdzie -2 W odniesieniu do rynku dtugy, W skali od -2 do +2, gdzie -2
oznacza skrajny pesymizm, a +2 nasze nastawienie definiujemy oznacza skrajny pesymizm, a +2
skrajny optymizm, nasza obecna okres$lajac preferowany termin skrajny optymizm, nasze

ocena perspektyw rynku akcji zapadalnosci. Obecnie preferujemy nastawienie wobec polskiego

wynosi +1 (czyli jesteSmy instrumenty o terminie ztotego to +1 (czyli jesteSmy
nastawieni umiarkowanie zapadalnosci od 1,5 do 3,5 lat. nastawieni umiarkowanie
pozytywnie). optymistycznie).

Miniony tydzien na rynkach akcji przebiegat w umiarkowanie optymistycznych nastrojach, przy czym jak w poprzednich
tygodniach notowaniom towarzyszyta ograniczona zmiennos¢, na co wptyw miat nie tylko okres wakacyjny ale réwniez
oczekiwanie na piatkowe dane z amerykariskiego rynku pracy. W skali tygodnia rynki bazowe notowaty wzrosty w okolicy 1-2%, co
jednak wystarczyto do osiagniecia nowych historycznych szczytéw w przypadku S&P500, Nasdagl00, Stoxx Europe 600 czy WIG.

Miniony tydzien niejako korficzyt sezon wynikowy w USA za 2Q21. Do tej pory rezultaty kwartalne opublikowato blisko 90% spétek z
indeksu S&P500. Pod wzgledem dynamiki wzrostéw raportowany okres okazat sie rekordowo wysoki. Sredni wzrost zysku netto
wynidst 98,8% r/r a sprzedazy odpowiednio 27,6% r/r.

Zatrudnienie w lipcu w USA wzrosto 0 943 tys. przy oczekiwaniach wynoszacych 900 tys. Jednocze$nie stopa bezrobocia spadta z
poziomu 5.9% do 5.4%. Dane potwierdzaja wiec oczekiwania wyraznej poprawy na rynku pracy. Moze to z kolei wywiera¢ presje na
Fed i zapowiada¢ normalizacje polityki monetarnej. Co wigcej, dobre dane zwiekszaja prawdopodobieristwo ograniczenia programu
skupu aktywoéw na najblizszym posiedzeniu (wrzesien).

Kraj Indeks 1 tydzieni YTD Kraj Indeks 1 tydzien YTD

POL  WIG 0,85% 19,97% USA  DJIA 0,78% 15,04%
POL  WIG20 0,95% 14,65% USA  S&P 500 0,94% 18,12%
POL  mWIG40 0,55% 26,27% USA  NASDAQ 1,00% 17,23%
POL  sWIG80 0,73% 30,10% BRA  Bovespa 0,83% 3,19%
HUN BUX 1,70% 18,62% MEX IPC 0,48% 15,99%
GER  DAX 1,14% 14,78% CHN  SHComp 0,88% 0,62%
FRA  CAC 40 2,12% 22,80% CHN HSI 0,18% -3,48%
GBR  FTSE 100 0,32% 9,96% JPN  Nikkei 225 1,97% 1,37%
EU Stoxx Europe 50 1,47% 17,57% KOR  KOSPI 1,16% 13,47%
POL  Rent.obl. 21 13,04% 413,58% IND  SENSEX 2,50% 13,66%
POL  Rent.obl. 51 10,78% 165,26% TUR ISE 100 2,99% -2,38%
POL  Rent.obl. 101 7,75% 45,15% RUS RTS -0,14% 17,74%
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Miniony tydzied na rynkach akcji przebiegat w umiarkowanie optymistycznych nastrojach, przy czym jak w poprzednich tygodniach notowaniom
towarzyszyta ograniczona zmienno$¢, na co wptyw miat nie tylko okres wakacyjny ale réwniez oczekiwanie na pigtkowe dane z amerykanskiego rynku
pracy. W skali tygodnia rynki bazowe notowaty wzrosty w okolicy 1-2%, co jednak wystarczyto do osiagniecia nowych historycznych szczytéw w przypadku
S&P500, Nasdagql00, Stoxx Europe 600 czy WIG. Ostatecznie wspomniane dane z rynku pracy w USA nie miaty wigkszego przetozenia na indeksy na Wall
Street, chociaz podczas pigtkowego handlu widoczna byta dysproporcja w zachowaniu indeksu Dow Jones Industrial oraz Nasdag100, na korzys¢ pierwszego
z wymienionych. Miniony tydzien niejako konczyt sezon wynikowy w USA za 2Q21. Do tej pory rezultaty kwartalne opublikowato blisko 90% spotek z
indeksu S&P500. Pod wzgledem dynamiki wzrostéw raportowany okres okazat sie rekordowo wysoki. Sredni wzrost zysku netto wynidst 98,8% r/r a
sprzedazy odpowiednio 27,6% r/r. Jednoczes$nie powyzsze wyniki okazaty sie odpowiednio o0 17,1% oraz 5,0% lepsze od konsensusu rynkowego. Efekt nizszej
bazy bedzie stopniowo wygasat, a prognozy dla 3021 sugeruja ze dynamiki beda nizsze nawet vs 1Q21 z uwagi na wyzsza baze okresu 3Q20.

Na tle rynkéw rozwinietych stabiej zachowywaty sie regiony EM, ktdrym nie sprzyjat umacniajacy sie dolar amerykanski. Na tym tle do$¢ dobrze wypadt
krajowy rynek akcji, gdzie wspomniany WIG osiagnat nowy historyczny poziom, a w skali tygodnia zyskat nieco ponad 1,1%. Za site szerokiego rynku
odpowiadaja przede wszystkim mate i Srednie spétki. mWIG40 po wzroscie o 0,4% w piatek osiagnat najwyzszy poziom od poczatku 2018 roku a tydzieri
koriczyt z wynikiem 1,6%. sWIG80 z wynikiem 1,1% wciaz pozostaje ponizej lokalnych ekstreméw z czerwca, ktére jednakze pozostaja jedynie nieznacznie
oddalone od historycznych maksiméw z 2007 roku. Odmiennie sytuacja wyglada natomiast w kontekscie notowan kluczowego indeksu WIG20, ktéry w
dalszym ciagu porusza sie w waskiej konsolidacji pomiedzy poziomem 2200 pkt. a 2300 pkt. Podczas gdy krajowi inwestorzy czesto szukaja swojej przewagi
w nizszych segmentach rynku, tak dla kapitatu zagranicznego najwazniejszy pozostaje WIG20. Dopiero wybicie sie indeksu blue chipéw géra z biezacego
trendu bocznego, pozwolitoby na dynamiczng kontynuacje hossy na catym indeksie WIG. W ostatnim tygodniu mocnym wsparciem dla najwiekszych spétek
pozostawat sektor bankowy na co ztozyty sie opublikowane wyniki. Trzy (Santander, Alior, Pekao) z pieciu bankéw pabity konsensus rynkowy dotyczacy
zysku netto dwucyfrowo. Mocnym wsparciem dla opublikowanych rezultatéw byt wynik prowizyjny, ktéry wzrést r/r dwucyfrowo. Na 2 wrzes$nia zostato
zaplanowane posiedzenie Izby Cywilnej Sadu Najwyzszego w kwestii tzw. kredytéw frankowych, co moze tonowac dobre nastroje w sektorze.

Nieco wieksze ruchy miaty miejsce w przypadku pozostatych klas aktywdéw, przy czym byty one spowodowane gtéwnie piatkowymi danymi z
amerykanskiego rynku pracy. Pozytywne zaskoczenia z rynku pracy wywieraja presje na Fed w kontekscie ograniczenia skupu aktywéw oraz podwyzki stép
procentowych. W rezultacie zyskiwat amerykanski dolar oraz tracity papiery dtuzne, co widoczne byto we wzroscie rentownosci. W przypadku
amerykanskich obligacji 10-letnich rentownosci osiagnety poziom 1,3%, gdy ciagu tygodnia byt to poziom 1,5 p.p. nizszy. Powyzsze przetozyto sie réwniez na
tzw. flash crash na rynku metali szlachetnych. Rosnace prawdopodobieristwo podwyzek stép procentowych oraz umacniajacy sie dolar nie sprzyja
notowaniom ztota, co w potaczniu z brakiem ptynnosci przetozyto sig na gtebsza korekte cen ztotego kruszcu. Notowania ztota zblizyty sie do poziomu 1675
USD za uncje, po czym szybko powrdécity w rejon 1750 USD/uncja.

Informacja dot. rynku funduszy inwestycyjnych

Mijajacy tydzien zakonczyt sie dodatnimi stopami zwrotu dla wiekszosci segmentdw funduszy inwestycyjnych. Jedynym odstepstwem byty fundusze
skupione na rynkach surowcowych, ktére po tym jak dwa tygodnie temu byty najlepszym segmentem na rynku funduszy, w ubiegtym tygodniu poniosty
strate w wysokosci 1,05%. Najlepiej zachowywaty sie natomiast fundusze akcji polskich, ktdre $rednio zyskaty 0,8%. Relatywnie lepiej radzity sobie fundusze
polskich akcji matych i Srednich spétek (1,09%) niz fundusze polskich akcji uniwersalne (0,68%). Na drugim miejscu w ubiegtym tygodniu znalazty sie
fundusze akcji zagranicznych z $rednig stopa zwrotu na poziomie 0,67%. W powyzszym segmencie w szczeg6lnosci dobrze radzity sobie fundusze
skoncentrowane na rynku europejskim, co obrazuje wynik funduszy akcji europejskich rynkéw wschodzacych (1,36%) jak i funduszy akcji europejskich
rynkow rozwinietych (1,11%). Z drugiej strony znaczaco stabiej wypadty fundusze akcji amerykariskich, ktére stracity $rednio 0,46%.

Ubiegty tydziers byt relatywnie spokojny dla zarzadzajacych funduszami dtuznymi PLN. Najlepsza grupa w powyzszym segmencie okazaty sie fundusze
papierdw dtuznych polskich korporacyjnych z $rednia stopa zwrotu na poziomie 0,02%. Z drugiej strony najstabiej radzity sobie fundusze papieréw dtuznych
polskich dtugoterminowych uniwersalne (-0,08%) i skarbowych dtugoterminowych (-0,03%).
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Miniony tydziert pod wzgledem publikacji danych makroekonomicznych w duzej mierze ograniczat sie do danych z amerykanskiego rynku
pracy. Pierwszy zostat opublikowany lipcowy raport ADP, ktdry okazat sie duzym rozczarowaniem. Rynek spodziewat sie wzrostu zatrudnienia o
700 tys. natomiast zmiana wyniosta jedynie 330 tys. nowozatrudnionych. Co warto podkresli¢ w ostatnich miesigcach dane ADP miaty wyrazny
problem z poprawnym wskazaniem wzrostu zatrudnienia, ktéry co miesigc poznajemy z Departamentu Pracy i nie inaczej byto takze w
ubiegtym tygodniu. Wedtug oficjalnych rzadowych danych, zatrudnienie w minionym miesigcu wzrosto o 943 tys. przy oczekiwaniach
wynoszacych 900 tys. Jednoczesnie stopa bezrobocia spadta z poziomu 5.9% do 5.4%. Dane potwierdzaja wiec oczekiwania wyraznej poprawy
na rynku pracy. Moze to z kolei wywierac¢ presje na Fed i zapowiada¢ normalizacje polityki monetarnej. Co wiecej, dobre dane zwiekszaja
prawdopodobienstwo ograniczenia programu skupu aktywow na najblizszym posiedzeniu (wrzesien). Taki scenariusz wybrzmiewat réwniez w
ostatnich wypowiedziach niektdrych cztonkéw FOMC. Niemniej jednak obawy te nie przektadaja sie na spadki gtéwnych indekséw gietdowych.
W pigtek mimo ,jastrzebich danych” wiekszos¢ indeksdw zakoriczyta dzien na plusie. Reakcje inwestoréw byto jednakze wida¢ na innych
aktywach. Dynamicznie zyskiwat kurs indeksu dolara obrazujacego warto$¢ amerykarskiej waluty wzgledem koszyka najwazniejszych
pozostatych walut. Z drugiej strony réwniez dynamicznie tracity notowania ztota, ktére w ostatnich latach zyskiwaty gtdwnie w odpowiedzi na
luzng polityke monetarng Rezerwy Federalnej, ktdrej obecnie inwestorzy zaczynajg dyskontowac zakonczenie.

Z pozostatych danych makroekonomicznych warto zwrdci¢ uwage na ostateczne wyniki indeksdw PMI dla poszczegdlnych gospodarek za lipiec.
Ostatecznie taczny indeks dla sektora przemystowego i ustugowego w strefie euro wzrdst do poziomu 60,2 punktéw (nieznacznie ponizej
wstepnego odczytu na poziomie 60,6 pkt.), co oznacza najszybsza skale wzrostu od 15 lat. Lipiec byt pigtym miesigcem z rzedu, w ktdrym
produkcja sektora prywatnego wzrosta, co jest najdtuzsza serig od poczatku pandemii w zesztym roku. Aktualnie najwieksza skale wzrostu
obserwujemy w sektorze ustug, ktdry ro$nie najszybciej od potowy 2006 roku. Powyzsze jest powigzane z luzowaniem restrykcji w wigkszosci
paristw strefy euro po 3 fali pandemii i zalegto$ciami sektora ustugowego wzgledem sektora przemystowego, ktéry relatywnie dobrze sobie
radzit w pandemicznych miesigcach. Co pozostaje znamienne, przedsiebiorstwa obecnie nie zgtaszaja problemu z przektadaniem wyzszych cen
czynnikdw produkcji na konsumentéw. Powyzsze moze jednakze ulec zmianie po zakoriczeniu okresu trwajacego dynamicznego odbicia
gospodarczego, ktdry nastapit po zniesieniu lockdowndw, a to w konsekwencji moze ogranicza¢ potencjat dalszego wzrostu.

W rozpoczynajacym sie dzi$ tygodniu dane makroekonomiczne nie beda znajdowacd sie na pierwszym planie. WSréd wartych uwagi danych
nalezy wskazac¢ przede wszystkim dane o inflacji CPI w Stanach Zjednoczonych w lipcu. Wedtug oczekiwan rynkowego konsensusu inflacja
konsumencka wzrosta w ubiegtym miesiacu o 0,5% m/m. lezeli rzeczywisty odczyt okazatby sie wyzszy od oczekiwan, spotegowatoby to
oczekiwania wzgledem zacie$niania polityki monetarnej przez Fed pod ostatnich danych z amerykariskiego rynku pracy.

Z krajowej gospodarki interesujacy bedzie odczyt tempa wzrostu produktu krajowego brutto w drugim kwartale. Konsensus ekonomistdw
wskazuje na wzrost az 0 11,5% r/r, co w wypadku materializacji bytoby najwyzszym wzrostem w historii publikacji powyzszego wskaznika
przez GUS.
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Poniedziatek, 9 sierpnia 2021 Prognoza Poprzednia
3:30 Inflacja CPI (r/r) 1,10%
Inflacja PPI (r/r)

8:00 Niemcy  Imports.a. (m/m) czerwiec 3,40%

Wtorek, 10 sierpnia 2021

9:00 Wegry Inflacja CPI (r/r) lipiec 4,90% 5,30%

""" 11:00  Niemcy IndeksinstytutuZeW ~ sierpied 585 633
$roda, 11 sierpnia 2021

14:30 USA Inflacja CPI (m/m) lipiec 0,50% 0,90%
""" 1430  USA  InflacjabazowaCPl(m/m) lpiec  050%  090%
""" 1430  USA  InflacaCPi(c/)  lipec  490%  540%
""" 1430  USA  InflacjabazowaCPI(r/t)  lipiec  400%  450%
1830 USA  Zmianazapaséwropy tydzieh  363minbrk

Czwartek, 12 sierpnia 2021

8:00 WLk. Brytania Produkcja przemystowa (r/r) czerwiec 20,60%
""" 1100  StrefaBuro Produkcjaprzemystowasa (m/m) ~ czerwiec  0,60%  -100%
1100 Strefafuro Produkcjaprzemystowawda (/)  czerwiec 20,50%
""" 1430 USA  InflacaPPi(/)  lipiec  680%  730%
""" 1430 USA  Wnioskio zasitekdlabezrobotnych ~ tydzien  380tys.  385tys.

Piatek, 13 sierpnia 2021

10:00 Polska PKB n.s.a. wst. (r/r) 11 kw. 11,50% -0,90%
""" 1000  Polska InflacaCPIfin.(/r) lipiec  500%  440%
1100 Strefafuro Bilans handlu zagranicznego s.a (UR)  czerwiec 94mld
""""" 16:00  USA  Indeks Uniwersytety Michiganwst. ~ sierpied 819 812

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.

B N P PARI BAS ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
BI URO MAKLERSKI E e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl




|

80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

-10%
-20%

sie 20 lis 20 lut 21
STOXX Europe Insurance 600 Index

e EUT0 Stoxx Banks Index

WIG Banki
WIG

Budownictwo i deweloperzy
60%

40%
20%

0%

WIG WIG Budownictwo
WIG Deweloperzy m— St0XX 600 Real Estate Index

Spozywczy, Ochrona zdrowia

55%
45%
35%
25%
15%

5%

-5%

-15%
sie 20 lis 20 lut 21
WIG Spozywczy WIG

em— St0XX EUrope 600 Food and Beverage Index — s Stoxx 600 Healthcare Index

Indeksy europejskie
30%
20%
10%

0%

sie 20 lis 20 lut 21

m— S0lactive European Deep Value
iSTOXX Europe Next Dividend Low Risk
Francja : Niemcy

e STOXX Europe 600 Basic Resources Index

50%
40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%

sie 20 Lis 20 lut 21

em— STOXX Europe 600 Chemicals Index

65%

55%

45%

35%

25%

15%

5%

sie 20 Lis 20 lut 21

50%

40%

30%

20%

10%

KOMENTARZ

v  BM

TYGODNIOWY

Energetyka, Surowce i Paliwa

1 maj 21
STOXX Europe 600 Utility Index
e EURO STOXX Oil & Gas Index

20 lis 20
WIG Energetyka

Chemia i przemyst

WIG Chemia WIG

e STOXX 600 Industrial Goods & Service Index

TMT i 1T

maj
WIG Media
STOXX Europe 600 Technology
e STOXX Europe 600 Telco

WIG Informatyka
WIG Telekomunikacja
STOXX Europe 600 Media

Indeksy Swiatowe

maj 21
DAX e EUr0StOXX 50
MSCI EM

SP&P500
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Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby
prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i
wyptacalnos¢ réznych podmiotdw, w tym spotek,
instytucji finansowych i paristw

Bilans handlu zagranicznego - rdznica miedzy
eksportem a importem danego panstwa

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

Bol - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)
CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40
najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na
gietdzie w Paryzu (Francja)

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

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie
instytucji - sytuacja, w ktoérej wydatki w budzecie
danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym
okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)

Dtug publigzny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora
finanséw skpublicznych  okreslajacym — wysoko$¢
zobowigzan  zaciagnietych przez  poszczegdlne
jednostki sektora na rynku finansowym

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $redni
wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw
pienieznych z obligacji (Sredni termin wykupu
obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

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

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

EV/EBITDA - wskaZnik wartosci przedsiebiorstwa do
EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢
przedsiebiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej
kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie minus
gotéwka). EBITDA to zysk przedsiebiorstwa przed
uwzglednieniem przychodéw i kosztéw finansowych,
podatkéw oraz amortyzacji. W przyblizeniu okresla
ile gotéwki moze generowac firma z dziatalnosci
operacyjnej

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 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 ~manageréw  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 wsréd
niemieckich przedsigbiorcéw
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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
warto$ci pogorszenie sytuacji

Indeks PMI - wskaznik aktywno$ci gospodarczej w
sektorze produkcyjnym badZz ustugowym w danym
kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku
do okresu poprzedniego, natomiast odczyt ponizej tej
warto$ci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na
podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na
reprezentatywnej grupie 500 amerykanskich
gospodarstw domowych, ktére proszone sa 0 oceng
biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan co
do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board -
raport sporzadzany na podstawie badari ankietowych
przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw
domowych. Badani udzielaja odpowiedzi na pytania
dotyczace oceny biezacych i oczekiwari w stosunku do
przysztych — warunkéw  ekonomicznych, w  tym
zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW
obrazujacy nastroje wsrdd analitykdw i inwestoréw

instytucjonalnych ~ w  odniesieniu  do  sytuacji
gospodarczej na danym obszarze
Inflacja CPI - wskaznik cen towaréw i ustug

konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna
miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja PPl - ceny produkcji sprzedanej przemystu
(inflacja  producencka) obrazujag 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 warto$ciowe 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 amerykanskich przedsigbiorstwach (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), 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 rynkowej 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 koricowy
rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki
narodowej, a wiec finalng wartos¢ débr i ustug
wytworzonych na terenie kraju w ciagu okreslonego
czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki
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Polityka fiskalna - ogét dziata 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 panstwa i/lub zmniejszaniu
podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na
zmniejszaniu wydatkéw paristwa i/lub zwiekszaniu
podatkdw).

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

Produkcja przemystowa - (witasciwie produkcja
sprzedana  przemystu)  podstawowy — miernik
dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm
przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0sdb)

Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki
gospodarczej, polegajaca na systematycznych
dziataniach  majacych na celu zapewnienie
stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na
polityke  restrykcyjng  (twarda;,  "jastrzebie"
wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz
ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie
stopy procentowe)

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

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

SNB - Szwajcarski Bank Narodowy (z ang. Swiss
National Bank (SNB))

Spread Polska-Niemcy (10Y) - réznica rentownosci

10-letnich  obligacji skarbowych 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 ws$réd ludnosci
aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej
cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji
udostepnienia go innym na okre$lony czas (w
Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji
500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na
gietdzie w Nowym Jorku (USA)
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FOMENTARZ [5] BM

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg 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 sg 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 zaczerpnigte ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BM, opieraja
sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej
fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym
dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi
odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletnos¢ 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 wcze$niej 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.

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowari/komentarzy sporzadzanych przez BM BNP Paribas Bank Polska S.A wraz z informacja dotyczaca proporcji
udzielanych rekomendacji ,kupuj”, ,sprzedaj”, ,neutralnie” jest dostepny na stronie:
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 siedzibg w Warszawie przy ul.
Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsigebiorcéw 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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