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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M b
WIG 67 966,14 -0,10% 2,81% 19,20%
Koricdwka tygodnia na gtéwnych rynkach wniosta nieco umiarkowanego optymizmu, WIG20 2 255,56 -0,20% 1,54% 13,70%
nie.m.niej wydz’wielf catego tygodnial pozogtaje negatywny. In\./ve/storom ciaIZy{a w mWIG40 5 008,66 0,10% 473% 26,00%
I"IaJWIekS.Z)/I.'T] s:tgpnlu retoryka Fed, lktora zwgksza prgwdopod(l)lmerjstwo ogr;nlczeqla SWIGS0 20 876,13 0,48% 4,59% 29,70%
luzowania ilosciowego. W rezultacie w skali ostatnich 5 sesji gtéwne rynki stracity
ponad 1,0%, a w przypadki CAC40 byto to nawet ponad 3,9%. W zachowanie rynkéw WIG20 USD 57421 -0.23% 1,08% 7.84%
bazowych wpisywaty sie notowania na GPW. Chociaz WIG20 na ostatniej sesji stracit WIG20 TR 4174,90 -0,20% 1.97% 14,90%
0,20%, o tyle wptyw na to miato w duzej mierze odreagowanie w postaci ponad 5,0% ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
spadku notowari Dino Polska - inwestorzy realizowali szybkie zyski z ostatnich S&P500 4 441,67 0,81% 2.74% 18,30%
tygodni, bowiem kurs wtasciciela dyskontéw od czerwcowego minimum wzrdst ponad Nasdag C. 14 714,66 1,19% 1,49% 14,20%
25%. DAX 15 808,04 0,27% 3,89% 15,20%
Piatkowe dane makroekonomiczne publikowane przez GUS okazaty sie ponizej CAC40 662611 0,31% 4,40% 19,40%
oczekiwari. Chociaz konsensus rynkowy zaktadat wzrost sprzedazy detalicznej o okoto FTSE250 23 750,89 0,61% 7,38% 15,90%
5% r/r, to GUS zaraportowat przyrost ,tylko” 0 3,9% r/r. Roczna dynamika w ostatnim BUX -- -- -- --
czasie wyhamowuje, co ma zwigzek z mniej korzystnym efektem bazy (latem 2020 IBEX 8 915,30 0,15% 6.67% 10,40%
roku mobilnos$¢ spoteczeristwa byta relatywnie wysoka) oraz w pewnym stopniu NIKKE] 27 494,24 178% -1.22% 0,18%
przekierowaniem popytu po otwarciu gospodarek z ddbr na ustugi. Mimo to
raportowany wzrost konsumpcji gospodarstw domowych pozostaje wysoki i powinien LI el A0 1D M o
napedza¢ wzrost gospodarczy w kolejnych miesiacach. Polska 1681 03pb  193pb  453pb
USA 1,255 1,2 pb 3,0 pb 33,9 pb
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI Niemey 0,457 '25pb  -106pb  74pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
W nadchodzacym tygodniu uwaga rynkdw w duzej mierze skupiona bedzie na EUR/PLN 4,5830 -0,02% -0,21% 0,46%
rozpoczynajacym sie 26 sierpnia organizowanym przez Bank Rezerwy Federalnej w USD/PLN 3,9164 0,22% 0,47% 4.87%
Kansas sympozjum poLityKi gospodarczej w Japkson Hole. Czesc analityk(?w uyvaZg, Zg CHE/PLN 42723 0,01% 100% 1,25%
to podczas tego wydarzenia wskazany zostanie termin poczatku normalizacji polityki
pienieznej w USA. Z kolei w kalendarium makroekonomicznym poczatek tygodnia to GBP/PLN 53360 -0.30% 0,44% 4,51%
przede wszystkim publikacje wstepnych wskaznikéw PMI za sierpied. Natomiast EUR/USD 11702 021%  -0868% -4,21%
krajowi inwestorzy zwrdca uwage na czwartkowy protokét z ostatniego posiedzenia USD/IPY 109,77 0,01% -0,09% 6,28%
Rady Polityki Pienieznej, natomiast w piatek nastapi rewizja ratingu przez agencje SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
Fitch. Brent ($/bbl) 65,18 191%  -601%  2580%
Na krajowym rynku ciag dalszy sezonu wynikowego za 2Q21. W tym tygodniu rezultaty WTI (3/0b1) 6214 “214% /.53% 28,10%
opublikuja miedzy innymi Ten Square Games, Dadelo, Wirtualna Polska, Asseco Ztoto ($/0zt) 1 784,00 0,05% -1,51% -5,86%
Poland, PZI, Neuca czy LiveChat. Miniony tydzieri mimo lekkiej, ok. 2,0% korekty, nie Miedz (c/Lb) 413,70 2,38% -2,96% 17,60%
zmienit obrazu dla WIG20. Co prawda brak potwierdzenia wybicia ponad poziom 2300
pkt. nie miat migjsca, co moze Swiadczy¢ o stabosci obozu bykéw, to spadek nastapit NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 20.08.2021
to przy relatywnie niskiej zmiennosci oraz negatywnym otoczeniu zewnetrznym. W WZROSTY SPADKI
naszym slcenariuszu bazowym zaktadamy w najblizszych dniach kolejng prdbe GETIN 19,37% EDINVEST -20,65%
wybicia gora z trendu bocznego. COALENERG 11,44% MWTRADE  -9,85%
. OPENFIN 10,67% LARQ -6,69%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) e e NoPL 5285
50% COGNOR 8,24% ENTER -4,53%
45%
40% i
35% OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
0% GPW 675,28 66,45% 33,00%
%gzﬁ NAJWIEKSZE OBROTY 20.08.2021
10% Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
g; KGHM 90,40 6518 -0,26%
-5% DINOPL 82,10 6 406 -5,26%
R CDPROJEKT 68,31 6023 -1,52%
-20% PEPCO 43,09 1357 -0,31%
20 e S wieoo U2 nwicao™ 2 swisso PKNORLEN 41,08 3842 0,96%
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Dino Polska Komentarz zarzadu

e Dino Polska widzi przestrzen do poprawy marzy EBITDA w drugim pdtroczu tego
roku. Podtrzymuje cel niskiego dwucyfrowego wzrostu sprzedazy LFL w tym roku.

e "Informowalismy, ze naszym celem jest niski dwucyfrowy wzrost LFL w obrebie
catego roku. Po pétroczu jestesmy blisko tego celu i go caty czas podtrzymujemy".

e "Konsument nadal pozostaje silny. Dochdd rozporzadzalny rosnie, co powinno
wspomagac nasze wzrosty, choé¢by na poziomie LFL".

e Grupa Dino Polska podtrzymuje cel wzrostu liczby otwar¢ sklepow, ktéry ma
pozwoli¢ zwiekszy¢ sie¢ 0 20 proc. w tym roku. W przysztosci tempo rozwoju moze
by¢ podobne.

Enea Szacunki wynikéw 2Q21

e Grupa Enea szacuje, ze miata w drugim kwartale 2021 roku 730 mln zt EBITDA wobec
733 mln zt konsensusu. Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki
dominujacej wynidst w tym okresie 314 mln zt wobec 305 mln zt, ktdre zaktadat
konsensus rynkowy.

e W segmencie wydobycie EBITDA za pdtrocze wynosi 318 mln zt, w wytwarzaniu 655
mln zt, dystrybucji 687 mln zt, a w obrocie 9 mln zt. Po szesciu miesigcach produkcja
wegla netto wyniosta 4,9 mln ton, catkowite wytwarzanie energii elektrycznej netto
12,1 TWh, sprzedaz ustug dystrybucji odbiorcom koricowym 10,2 TWh, a sprzedaz
energii elektrycznej i paliwa gazowego odbiorcom detalicznym wyniosta 12,2 TWh.

e Enea podata, ze w obszarze Wydobycie wyzszy wynik EBITDA w pierwszym poétroczu
wynika gtdwnie ze zwigkszonej sprzedazy wegla, czesciowo skompensowanej nizsza
ceng sprzedazy. W Obszarze Wytwarzanie znaczacy spadek wyniku EBITDA
odnotowano w segmencie Elektrowni Systemowych, na co wptyw miat spadek marzy
na wytwarzaniu oraz marzy na obrocie i Rynku Bilansujacym, co zostato cze$ciowo
zrekompensowane przychodami z rynku mocy.

e W Segmencie Ciepto i Segmencie OZE odnotowano w pierwszym pdétroczu wzrost
wyniku EBITDA. W Obszarze Dystrybucja wzrost wyniku EBITDA jest efektem wyzszej
marzy z dziatalnosci koncesjonowanej, przy jednoczes$nie wyzszych kosztach
operacyjnych i nizszym wyniku na pozostatej dziatalnosci operacyjne;.

e W Obszarze 0brét nizszy wynik EBITDA wynika gtéwnie ze spadku $redniej ceny
sprzedazy energii, zmiany rezerw dotyczacych umodw rodzacych obcigzenia,
aktualizacji wyceny kontraktéow CO2 oraz ze wzrostu kosztdw obowigzkéw
ekologicznych, przy jednoczesnym spadku $redniej ceny zakupu energii.

ISW Komentarz zarzadu
e Wydobycie wegla JSW w drugim pétroczu moze by¢ wyzsze niz w pierwszej potowie.
e Spotka podtrzymuje, ze tegoroczne naktady inwestycyjne grupy moga wynie$¢ ok.

2,6 mld zt.

SWIG80 i inne +/-

Aplisens Komentarz Zarzadu

e Aplisens spodziewa sie lekkich wzrostow sprzedazy w drugim potroczu, ale na
poziomie nizszym niz w pierwszych szesciu miesigcach 2021 r. Problemem
pozostaje dostepnos¢ komponentéw, co wigze sie ze wzrostem kosztow.

e Pierwsze znaczace przychody z rynku amerykanskiego oczekiwane sg najwczesniej
w2023 .

e "Zamowien jest wiecej - to wida¢ po wynikach sprzedazy, natomiast caty czas jest
mniej duzych tematéw inwestycyjnych, jak to byto w 2018-2019 r. Wzrosty

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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sprzedazy zwigzane sg ze zwiekszeniem rynku poprzez nowych klientéw i nowe
produkty".

e "Problem jest z wieloma komponentami, nie tylko elektronicznymi. Problem sie
pogtebia, co wigze sie ze wzrostem kosztow (...). Rosng koszty ustug, pracy, energii,
w ostatnim okresie drastycznie rosng tez koszty transportu. (...) Probujemy
przerzuci¢ te koszty na klientdw, natomiast dla nas najwazniejsze jest utrzymanie,
a najlepiej wzrost udziatu w rynku".

o "W perspektywie kolejnych miesiecy ten rynek powinien lekko rosna¢, ale (...) brak
nam duzych tematéw inwestycyjnych".

Izoblok Utworzenie odpisu
Izoblok zdecydowat o utworzeniu odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci udziatéw
spotki zaleznej Izoblok GmbH w kwocie 32,6 mln zt.
Decyzja 0 utworzeniu odpisu zostata podjeta z uwagi na nizsze niz szacowane wyniki
finansowe niemieckiej spotki zaleznej 1zobloku.

Lokum Developer Komentarz zarzadu

e Lokum Deweloper obserwuje kontynuacje wysokiego zainteresowania zakupem
mieszkan i notuje obecnie podobng sprzedaz jak w kwartale drugim. Spotka
planowata sprzeda¢ w tym roku ok. 1.000 lokali, jednak - jak wskazat prezes - planu
nie uda sie zrealizowac¢ m.in. ze wzgledu na opdznienia administracyjne.

e "Poprzedni kwartat oceniamy bardzo dobrze, aktualnie - pomimo wakacji -
notujemy sprzedaz na podobnym poziomie. Czynniki wptywajace na popyt nie
zmieniaja sie, mieszkania sg nabywane przez klientéw zaréwno na uzytek wtasny,

jak i jako zabezpieczenie kapitatu przed utratg wartosci”. +
e "Cho¢ nasz bank ziemi jest duzy, teoretycznie pozwala na realizacje 11 tysiecy lokali,
to jednak przedtuzajace sie procedury administracyjne ograniczajg mozliwosc
uruchamiania projektow".
e "Ze wzgledu na rosnace koszty realizacji, gruntéw oraz opdznienia administracyjne
skutkujace ograniczeniem podazy spodziewamy sie wzrostu cen mieszkan w
wysokosci kilku procent kwartalnie".
Polimex-Mostostal ~ Wyniki 2Q21
e Aktualny portfel zamdéwieri grupy Polimex-Mostostal pomniejszony o sprzedaz
przypadajaca na konsorcjantéw wynosi ok. 5,015 mld zt.
e Jak podata spotka, portfel zamdwien na 2021 rok wynosi 1,48 mld zt, na 2022 rok
blisko 2 mld zt, na 2023 rok 1,2 mld zt, a na lata nastepne 321 mln zt.
e W drugim kwartale 2021 roku przychody ze sprzedazy grupy wyniosty 566,8 mln zt
wobec 373,1 mln zt przed rokiem.
e Zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost z kolei 59,2 mln zt, podczas gdy rok
wczesniej wyniodst 23,9 mln zt.
e Zysk netto grupy przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace] siegnat 44,6
mln zt, podczas gdy przed rokiem byt na poziomie 15 mln zt.
Synektik Ztozenie oferty
Synektik jako jedyny podmiot ztozyt oferte w postepowaniu przetargowym na dostawe
sprzetu medycznego dla Mazowieckiego Szpitala Bréddnowskiego w Warszawie. Warto$¢
oferty to 15,6 mln zt netto, czyli 16,8 mln zt brutto.
Torpol Oferta z najwieksza liczba punktéw
Oferta Torpolu na modernizacje uktadu torowo-peronowego i infrastruktury kolejowej na +

stacji Olsztyn Gtdwny otrzymata najwyzsza liczbe punktdw w przetargu organizowanym
przez PKP PLK. Warto$¢ oferty Torpolu wynosi 470 mln zt brutto, czyli 382,1 mln zt netto.
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TERMINARZ SPOtEK

Data

Ticker

Wydarzenie

poniedziatek 23 sierpnia 2021

APATOR Wyptata dywidendy 0,75 zt na akcje.

DADELO Publikacja raportu za | pétrocze 2021 roku.

FMG ZWZA ws. m.in. pokrycia straty netto za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2020 roku.

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

POLIMEXMS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

SHOPER Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

STALPROFI Pierwszy dzieri notowari bez dywidendy 0,16 zt na akcje.

STAPORKOW Publikacja raportu za | pétrocze 2021 roku.

TSGAMES Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

wtorek 24 sierpnia 2021

GTC Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

HYDROTOR Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 2 zt na akcje.
Zakoriczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 2,70 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez

MEDIACAP Ravenmedia, Poselle IF1, Poselle oraz Jacka Olechowskiego, Edyte Gurazdowska, Marcina Jeziorskiego i
Artura Osuchowskiego.

MEDIACAP NWZA WS, yvycojania akcji spotki z obrotu na rynku regulowanym oraz wyboru podmiotu prowadzacego
rejestr akcjonariuszy.

MENNICA Wyptata Il raty dywidendy w wysokosci 0,40 zt na akcje.

STALPROFI Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,16 zt na akcje.

WIRTUALNA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

$roda 25 sierpnia 2021

ASSECOPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

EUROCASH Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

FASING Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 12,46 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Karbon 2 Sp. z
0.0.

HYDROTOR Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 2 zt na akcje.

IFIRMA Pierwszy QZ.ier’] notowan be; prawa do zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za Il kwartat 2021
w wysokosci 0,10 zt na akcje.

MLPGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

czwartek 26 sierpnia 2021

CDPROIJEKT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

PZU Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

11BIT Publikacja raportu za | pétrocze 2021 roku.

ALTA Publikacja raportu za | pétrocze 2021 roku.

CNT Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

DOMDEV Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

GOBARTO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.

IDMSA ZWZA ws. m.in. pokrycia strat spétki z lat ubiegtych oraz podziatu zysku wykazanego w sprawozdaniu

finansowym za rok obrotowy 2020.

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

v = BNP PARIBAS

* BIURO MAKLERSKIE

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00

e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl



- g‘f -

KOMENTARZ PORANNY
2021-08-23 08:26

& BM

Dzienr ustalenia prawa do zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za Il kwartat 2021 w wysokosci

IFIRMA 0,10 zt na akcje.
IMCOMPANY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
|ZOBLOK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2020/2021.
JWCONSTR Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
K2HOLDING Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
NEUCA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
PGSSOFT Poczatek zapisévv_ na sprzedaz akcji po 15,75 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Xebia
Consultancy Services B.V.
RELPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
TOYA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
TRANSPOL Wyptata dywidendy 0,27 zt na akcje.
VRG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
piatek 27 sierpnia 2021
ATREM Publikacja raportu za | pétrocze 2021 roku.
CDRL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
CZTOREBKA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartatpétrocze 2021 roku.
DECORA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
I2DEV Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
|ZOSTAL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
KREDYTIN Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2021/2022.
LENTEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
LIVECHAT Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2021/2022.
MARVIPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
OVOSTAR Publikacja raportu za | pétrocze 2021 roku.
PHARMENA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2021 roku.
PROCAD Publikacja raportu za | pétrocze 2021 roku.
SWISSMED Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2021/2022.
VIGOSYS Publikacja raportu za | pétrocze 2021 roku.

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, 23 sierpnia 2021
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 57,1 58
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 56,2 56,8
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 65,1 65,9
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 61 61,8
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 62 62,8
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 59,6 59,8
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) lipiec 8,10% 7,40%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 62,8 63,4
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 59,1 59,9
Wtorek, 24 sierpnia 2021
8:.00 Niemcy PKB n.s.a. fin. (r/r) 11 kw. 9,60% -3,40%
10:00 Polska Stopa bezrobocia lipiec 5,80% 5,90%
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych sierpien 1,50% 1,20%
16:00 USA Sprzedaz nowych doméw lipiec 698 tys. 676 tys.
16:00 USA Indeks Fed z Richmond sierpien 26 27
Sroda, 25 sierpnia 2021
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo sierpien 100,6 100,8
14:30 USA Sﬁﬁﬁgaﬁ%bra trwatego lipiec -0,50% 0,90%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -l,grrkntn -3,23 mln brk

Czwartek, 26 sierpnia 2021

Indeks zaufania konsumentoéw -

8:00 Niemcy GFK wrzesien -50,00% -30,00%

10:00 Strefa Euro Podaz pieniadza M3 (r/r) lipiec 7,80% 8,30%

13:30 Strefa Euro Protokét z posiedzenia ECB lipiec

14:30 USA PKB (annualizowany) rew. 11 kw. 6,50% 6,30%
) Whnioski o zasitek dla .

14:30 USA bezrobotnych tydziert 355 tys. 348 tys.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolnos¢ kredytowa i wyptacalno$¢ réznych podmiotdw, w tym spétek, instytucji finansowych i 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
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl 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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