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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Po bardzo dobrym pazdzierniku oraz poczatku listopada na bazie mocnego sezonu
wynikowego Europie jak i za oceanem, brak nowych czynnikéw pro wzrostowych
przektada sie na nizsza zmiennos¢ oraz brak sit ze strony popytowej do ataku na nowe
maksima, co moze by¢ poczatkiem kilku procentowej korekty. Niemiecki DAX czy
francuski CAC40 zakoriczyty wczorajszy dzien z symboliczng stratg nie przekraczajaca
0,10%.

Na tle rynkéw bazowych zdecydowanie stabiej wypadt krajowy rynek z mWIG40 na
czele. Indeks $rednich spotek stracit ponad 1,40% a w dét ciagnety go ponownie banki
z mBankiem, Alior Bankiem oraz Millennium na czele. Nie wiele lepiej zachowat sig
WIG20, ktéremu poza sektorem bankowym ciazyt sektor konsumpcyjny z Allegro oraz
Dino Polska. Notowania wtasciciela najwiekszej platformy zakupowej w Polsce stracity
finalnie ponad 11%, co byto odpowiedziag na brak pozytywnej rewizji prognoz
catorocznych, mimo mocnych wynikéw za 3Q21.

Na rynku walutowym podczas wtorkowej sesji dziato sie niewiele, o czym Swiadczy
waski zakres wahan gtéwnych par walutowych. Podobnie zachowywat sie rynek
krajowego dtugu, gdzie rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych wahaty sie w
okolicy poniedziatkowego zamkniecia (2,85%).

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE]J SESII

Dzi$ na tapet wysuwajg sie odczyty finalne dla inflacji konsumenckiej za pazdziernik
w najwigkszych gospodarkach. Jeszcze przed sesja poznamy dane dla Niemiec,
natomiast popotudniem uwaga zwrdci sie na Stany Zjednoczone, gdzie kolejny odczyt
wyraznie powyzej 5,0% r/r bytby wsparciem dla zacie$niania polityki monetarnej.

Wczorajsze zakonczenie handlu za oceanem, gdzie S&P500 stracit ponad 0,30% po
kilkudniowej serii wzrostéw, nie bedzie wsparciem na poczatku dzisiejszego handlu.
Wydaje sig, ze inwestorzy w duzej mierze zdyskontowali juz dobre wyniki spdtek za
3Q21 oraz podniesienie prognoz na kolejne okresy. Na GPW dzi§ wyniki opublikuje
m.in. Eurocash, Dom Development, Neuca czy Energa. Chociaz wydawato sig, ze
piatkowa sesja na WIG20 oddalita widomo kontynuacji korekty, tak poczatek biezacego
tygodnia przyniést niemal catkowite zniesienie wspomnianego ruchu, a WIG20
ponownie walczy ze wsparciem w okolicy 2400 pkt. ZejScie notowan ponizej
poprzedniego lokalnego minimum, czyli 2370 pkt., otworzytoby droge do gtebszych
spadkdw w okolice 2250-2300 pkt. Niemniej w scenariuszu bazowym zaktadamy
obrone wsparcia w okolicy 2400 pkt. a nastepnie kontynuacje trendu wzrostowego
trwajacego od marca 2020 roku.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 73,574.18 -1.15% 0.34% 29.02%
WIG20 2,395.05 -1.19% -0.67% 20.72%
mWIG40 5,746.07 -1.43% 3.85% 44.50%
sSWIG80 21,502.62 -0.65% -0.72% 33.59%
WIG20 TR 4,483.88 -1.19% -0.67% 23.40%
MSCI POLAND 1,585.51 -1.25% -0.38% 20.92%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 4,685.25 -0.35% 6.69% 24.74%
Nasdagq C. 16,219.94 -0.71% 9.44% 25.85%
DAX 16,040.47 -0.04% 5.49% 16.92%
CAC40 7,043.27 -0.06% 7.37% 26.87%
FTSE250 23,367.14 -0.73% 3.69% 14.05%
BUX 54,099.27 -0.06% 0.27% 28.66%
IBEX 9,074.90 0.05% 1.34% 12.40%
NIKKEI 29,106.78 -0.61% 3.77% 6.06%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
Polska 2.864 -6.3 pb 425 pb 162.8 pb
USA 1.469 34 pb -14.2 pb 55.6 pb
Niemcy -0.282 16pb  -131pb  287pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4.5926 -0.03% -0.03% -0.70%
USD/PLN 3.9679 -0.19% 0.17% -5.91%
CHF/PLN 4.3467 -0.01% -1.41% -2.91%
GBP/PLN 5.3813 -0.23% 0.41% -5.19%
EUR/USD 1.1574 -0.16% 0.19% -5.26%
Usb/Ipy 112.9900 -0.11% 0.28% -8.62%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 85.31 0.63% 3.54% 64.69%
WTI ($/bbl) 84.41 0.31% 6.38% 73.97%
Ztoto ($/0zt) 1,824.92 -0.38% 4.03% -3.87%
Miedz (c/Lb) 437.20 -0.02% 2.26% 24.24%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 10.11.2021
WZROSTY SPADKI
LARQ SA 13.10% ALLEGRO.EU -11.23%
QUANTUM 8.48% FEERUM SA -8.54%
VIVID GAME 8.24% SLEEPZ AG -8.50%
RAFAKO SA 7.73% MILKILAND -8.18%
BRITISH AU 6.41% OPEN FINAN -8.00%
OBROTY PLNm Avg 20D Avg 90D
GPW 1318.15 1439.27 1086.49
NAJWIEKSZE OBROTY 10.11.2021
Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
ALLEGRO.EU 346.05 0 -1.78%
KGHM 107.09 0 0.49%
pzU 92.73 0 1.19%
PKN ORLEN 89.42 0 0.25%
PEKAO 87.45 0 -0.59%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40 +/-
Allegro Komentarz zarzadu

e Allegro spodziewa sie wzrostu take rate w | kwartale 2022 roku w stosunku do IV
kwartatu 2021 roku. Dodat, ze wczesniej w IV kw., nalezy liczy¢ sie z sezonowym
spadkiem tego wskaznika z 10,29 proc. w Ill kw. 2021 roku.

e "Czwarty kwartat zaczyna sie obiecujaco. Trzeba jednak pamietac, ze rok temu w
listopadzie byt lockdown i centra handlowe byty zamkniete przez caty miesiac. Z
tego powodu dynamika wzrostu GMV rdr bedzie troche nizsza niz rok temu, ale
patrzac na absolutny wzrost sprzedazy GMV, to bedzie on zadowalajacy".

e llegro podato w prezentacji, ze marze operacyjne grupy moga by¢ nieco nizsze w
2022 roku, podczas gdy dalszy wzrost wartosci bezwzglednej skorygowane] EBITDA
pozostaje kluczowym celem finansowym. Priorytetem Allegro jest inwestowanie we
wzrost GMV poprzez podstawowe elementy sprzedazy detalicznej (retail basics)
oraz skalowanie Allegro Pay, Allegro APM i Allegro Fulfilment.

e Allegro planuje pozyska¢ ok. 200 mln euro finansowania jeszcze w 2021 roku Llub na
poczatku 2022 roku. Jednym z rozwazanych wariantow jest emisja obligacji
ztotowych.

Benefit Systems Wyniki 3021

e Benefit Systems odnotowat w Il kw. 2021 roku 10 mln zt straty netto
przypisanej akcjonariuszom jednostki dominujacej wobec 18,1 mln zt zysku
netto przed rokiem. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze grupa odnotuje w |lI
kw. zysk netto na poziomie 11,3 mln zt. Prognozy analitykéw znajdowaty sie
w przedziale 4,8-20,7 mln zt.

e ysk operacyjny grupy wyniost w Il kw. 6,2 mln zt wobec 33,4 mln zt rok
wczesniej. Konsensus PAP Biznes zaktadat 12,7 mln zt EBIT, a prognozy
znajdowaty sie w przedziale 9,4-17,6 mln zt.

e EBITDA Benefit Systems uksztattowata sie na poziomie 57,3 mln zt i byta
nizsza od konsensusu, ktory wynosit 63,3 mln zt (przedziat 60,8-66,9 mln zt).
Przed rokiem EBITDA grupy wyniosta 84,8 mln zt.

e W Polsce przychody spadty o 9 proc. do 196 mln zt, a strata operacyjna
wyniosta 8,2 mln zt wobec 18 mln zt zysku rok wczesniej. W segmencie
zagranicznym grupa odnotowata spadek sprzedazy o 1 proc. do 89,3 mln zt,
a zysk EBIT spadt do 8,8 mln zt z 12,3 mln zt.

e Benefit Systems zaktada odbudowe bazy kart w Polsce w 2022 roku i powrot do
dynamiki sprzed pandemii, przy zatozeniu braku restrykcji i kolejnych duzych fal
pandemii. Spotka planuje kontynuacje inwestycji w Multilife i otwarcie kilku klubdw.

e Spltka podata w prezentacji, ze szacunkowa liczba aktywnych kart sportowych w
Polsce w listopadzie wynosi 814 tys. wobec 709 tys. we wrzesniu. Na rynkach
zagranicznych (Czechy, Stowacja, Butgaria, Chorwacja) liczba kart w listopadzie to
ok. 292 tys., podczas gdy we wrzesniu byto ich 276 tys.

Biomed Lublin Wyniki 3021

e Strata netto Biomedu Lublin w trzecim kwartale 2021 roku wyniosta 577 tys. zt
wobec 94 tys. zt zysku przed rokiem. W czwartym kwartale Biomed Lublin spodziewa
sie poprawy wynikéw rok do roku.

e "Dzwignia naszych wynikdw jest sprzedaz produktdw wysokomarzowych - Onko BCG
i Distreptazy. Duze zainteresowanie naszymi produktami powoduje, ze mozemy
wchodzi¢ na nowe rynki eksportowe, gtdwnie europejskie. Obiecujaco wyglada IV
kwartat tego roku. Spodziewamy sie w tym okresie lepszych wynikéw rdr. Patrzac
na zakontraktowana sprzedaz jestem spokojny takze o wyniki catego 2021 roku.
Oczekuje, ze EBITDA bedzie wyzsza niz w 2020 roku".

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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e "Z optymizmem patrzymy takze na przyszty rok. Liczymy na wzrost przychoddw
dzieki pozyskaniu nowych kontraktéw eksportowych na sprzedaz Onko BCG,
Distreptazy i pozostatych produktéw biotechnologicznych".

Budimex Komentarz zarzadu

e Budimex zaktada, ze w przysztych latach utrzyma przychody na poziomie zblizonym
do tego, ktdry osiagnie w 2021 r. Widzi jednak szanse na lekka poprawe rentownosci.

e Portfel jest bardzo dobrze zdywersyfikowany, zapewnia prace naszym pracownikom
do 2023, dlatego patrzymy bardzo optymistycznie w nasza przyszto$¢. Kontrakty sa
na bezpiecznej marzy”.

e "W segmencie kolejowym sytuacja jest bardzo trudna, wiele firm nie ma
zapewnionego portfela, wiec ta konkurencja, jesli chodzi o ofensywne sktadnie ofert,
jest bardzo duza. Przyszty rok bedzie bardzo trudny, jesli kontrakty w koncu sie
pojawia, konkurenci beda zanizac ceny”.

e "lesli chodzi o GDDKIA, to wiekszos¢ sktadanych ofert znajduje sie pomiedzy 60-75
proc. budzetu inwestora, to niepokojace zjawisko. W poprzednich latach budzety byty
w wiekszos$ci przekraczane. Ten rok pokazat, ze firmy zaczety agresywnie sktadac
oferty, co moze dla niektorych skoriczy¢ sie duzymi ktopotami".

e FBSerwis z grupy Budimex liczy, ze w tym roku zrealizuje jedno przejecie i nie
wyklucza, ze negocjacje dotyczace dwdch kolejnych zamkng sie transakcjami w roku
przysztym. Akwizycje moga w 2022 r. doda¢ do przychoddw spdétki 100 min zt.

Cyfrowy Polsat Strategia w najblizszych tygodniach

Cyfrowy Polsat planuje w nadchodzacych tygodniach przedstawic strategie grupy. Pod koniec
wrzesnia Cyfrowy Polsat zapowiadat, ze nastapi to przed koricem 2021 roku.

"Zainicjowanie strategicznego partnerstwa z Cellnex Telecom umozLliwia nam kontynuowanie
inwestycji w technologie 5G, jak rdwniez finalizacje projektéw akwizycyjnych. W lipcu br.
staliSmy sie wytacznym wtascicielem Netii oraz szybko rozwijajacego sie operatora MVNO
Premium Mobile. Jednoczesnie mogliSmy rozpocza¢ prace nad opracowaniem strategii
dalszego rozwoju Grupy Polsat Plus, o szczegdtach ktdrej bedziemy chcieli poinformowac w
nadchodzacych tygodniach”.

Cyfrowy Polsat Szacunki wynikéw 3Q21

e Zysk EBITDA grupy Cyfrowego Polsatu wynidst w trzecim kwartale 2021 roku 4.595
mln zt i byt 0 1,1 proc. wyzszy od $redniej oczekiwan analitykdw ankietowanych
przez PAP Biznes. Za wynikiem tym stato rozpoznanie jednorazowego zysku ze
sprzedazy spotki Polkomtel Infrastruktura (NetCo) w trzecim kwartale 2021 roku w
kwocie 3.691 mln zt.

e Cyfrowy Polsat podat, ze segment ustug dla klientdw indywidualnych i biznesowych
wypracowat w trzecim kwartale 2.592 mln zt przychodéw oraz 786 mln zt EBITDA
(skorygowana, z wytaczeniem wyniku NetCo), 1 proc. wigcej niz rok wczesniej.

e W lipcu grupa zostata wytacznym wtascicielem Netii oraz operatora MVYNO Premium
Mobile. W zwigzku z tym od Il kw. wyniki finansowe i operacyjne tych spdtek zaczeta
raportowac tacznie w ramach Grupy Polsat Plus.

e (@rupa podata, ze biznes Netii opiera sie w duzym stopniu o klientdw B2B, ktdrych
specyfika istotnie rozni sie od segmentu B2C. Aby dostarczac przejrzysty i miarodajny
obraz rezultatéw realizowanej strategii, grupa wydzielita i bedzie raportowac
odrebnie wyniki operacyjne segmentu B2B.

Develia Zakup gruntu
Develia kupita prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Gdansku przy ul.
Przemyskiej. Cena wyniosta ok. 19,7 mln zt netto, czyli ok. 24,2 mln zt brutto. Sp6tka zamierza
na tej nieruchomosci zrealizowac inwestycje z ok. 184 lokalami mieszkalnymi.
Powierzchnia nieruchomosci gruntowej bedacej przedmiotem transakcji wynosi 1,8027 ha.
Planowany termin rozpoczecia sprzedazy w ramach tego projektu inwestycyjnego to |
kwartat 2022 roku.
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Dom Development ~ Wyniki 3Q21
Dom Development odnotowat w Il kw. 2021 roku 53,7 mln zt zysku netto jednostki
dominujacej wobec 57,6 mln zt przed rokiem. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze zysk netto
wyniesie 40 mln zt, a prognozy analitykdw znajdowaty sie w przedziale 35,6-43,7 mln zt.
Zysk operacyjny Dom Development wynidst w Il kw. 68,7 mln zt wobec 73,9 mln zt rok +
wczesniej. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze EBIT wyniesie 50,7 mln zt, a prognozy
znajdowaty sie w przedziale 46-54,9 mln zt.
Grupa odnotowata w Il kw. 331,5 mln zt przychoddw wobec 367,2 mln zt przed rokiem i
wobec 316,9 mln zt konsensusu (przedziat 311,6-320,5 mln zt).

Enea Szacunki wynikéw 3Q21
Grupa Enea szacuje, ze miata w trzecim kwartale 2021 roku 1.121 mln zt EBITDA wobec 934,3
mln zt konsensusu. Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej wynidst
w tym okresie 570 mln zt wobec 400,2 mln zt, ktére zaktadat konsensus rynkowy.

Eurocash Wyniki 3Q21
Zysk EBITDA grupy Eurocash w trzecim kwartale 2021 roku wynidst 235,8 mln zt wobec 225,1
mln zt zysku rok weczesniej. Konsensus PAP Biznes zaktadat 209,4 mln zt zysku EBITDA.
Zysk netto jednostki dominujacej wynidst 27,4 mln zt wobec 25,7 mln zt zysku oczekiwanego
przez rynek i wobec 32,2 mln zt zysku rok wczesniej. Zysk netto wynidst 31,1 mln zt wobec
33,7 mln zt zysku w IIl kwartale 2020 r.
Skonsolidowana sprzedaz grupy w Il kwartale 2021 r. wzrosta 0 0,7 proc. rdr do 7.029,6 mln
zt. Konsensus wynosit 7.088,2 mln zt.
Skonsolidowana marza brutto na sprzedazy wyniosta 12,89 proc. w Il kwartale i wzrosta o
0,19 p.p. rdr.
W segmencie hurtowym grupa Eurocash zanotowata w trzecim kwartale wzrost wyniku
EBITDA do blisko 190 mln zt, tj. o 2,5 proc. rdr, przy zblizonym poziomie sprzedazy,
wynoszacym 5,26 mld zt.

Eurocash Zakup udziatéw
Grupa Eurocash kupita 49 proc. udziatéw w spétce prowadzacej sie¢ sklepéw Arhelan, ktéra
bedzie wspétpracowac z grupa w ramach struktur franczyzowych Delikatesy Centrum.
Jak podano, Arhelan i Eurocash Franczyza, spétka zalezna Eurocashu, zawarty umowe
franczyzowa dotyczaca uczestnictwa Arhelan w ramach struktur franczyzowych Delikatesy
Centrum pod logo Delikatesy Centrum oraz Polskie Sklepy Arhelan.
Arhelan prowadzi sie¢ ponad 100 sklepéw detalicznych pod marka Polskie Sklepy Arhelan.
Sie¢ zostata zatozona w 1991 roku w Bielsku Podlaskim. Dziatalno$¢ prowadzona jest gtéwnie
w wojewddztwie podlaskim, ale takze w warminsko - mazurskim, mazowieckim oraz
lubelskim.

GPW Wyniki 3021

e  Zysk netto grupy GPW w trzecim kwartale 2021 roku wzrdst o0 12,9 proc., do 36 mln
zt. Wynik netto okazat sie zblizony do zaktadanego przez analitykdw zysku na
poziomie 34,9 mln zt.

e Wynik EBITDA w trzecim kwartale wynidst 48,6 mln zt, co oznacza wzrost 3,3 proc.
rdr, a konsensus zaktadat, ze bedzie to 48,2 mln zt. Zysk operacyjny wzrdst o 4,1
proc,, do 39,9 mln zt wobec konsensusu na poziomie 39,5 mln zt.

e Przychody grupy GPW w trzecim kwartale siegnety 90,6 mln zt, co oznacza wzrost
rdr o 1,8 proc. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze przychody grupy wyniosa w tym
okresie 90 mln zt.

o "Istotnym czynnikiem determinujacym trend wzrostowy przychoddéw w 2021 r. byta
pandemia wirusa SARS-CoV-2 powodujaca z jednej strony niepewnos$c¢ i duza
zmiennos$¢ na rynkach, a z drugiej strony uwarunkowania makroekonomiczne,
majace wptyw na wzrost zainteresowania inwestoréw rynkiem kapitatowym, co
miato przetozenie na wzrost wolumenu obrotéw".

Grupa Azoty Wyniki 3021
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Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

;1* B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
'3 o BIURO MAKLERSKIE ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00

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



RS S
N - W .s|  KOMENTARZ PORANNY 2 B
‘{ o -y e ) P . 2021-11-10 08:19 D WI

e @Grupa Azoty w trzecim kwartale 2021 roku zanotowata skonsolidowane przychody
ze sprzedazy na poziomie 3,88 mld zt oraz 300 mln zt wyniku EBITDA. Wyniki sg
zgodne z opublikowanymi wcze$niej przez spotke szacunkami.

e Wynik EBITDA Grupy Azoty w trzecim kwartale to 300 mln zt (wynik wyzszy o 50 mln
zt rdr). Jednak poréwnywalny wynik EBITDA rdr skorygowany o zdarzenia
jednorazowe w postaci rekompensat sektorowych oraz tarczy antykryzysowej byt
wyzszy w trzecim kwartale 2021 roku o 130 mln zt.

e Marza EBITDA uksztattowata sie w trzecim kwartale na poziomie 7,7 proc.

e Zysk netto Grupy Azoty w trzecim kwartale wynidst 14 mln zt wobec 41 mln zt przed
rokiem.

e "Trzeci kwartat biezacego roku przynidst niespotykang od wielu lat dynamike zmian
rynkowych. Ceny kluczowego surowca do produkcji nawozdéw, czyli gazu osiagnety
rekordowg zmiennos¢ oraz niespotykany od lat poziom wzrostu, zdecydowanie
wptywajac na ograniczenie zyskow tego kluczowego dla Grupy Azoty segmentu
biznesowego. Spétki Grupy Azoty pomimo presji surowcowej nie wstrzymywaty i nie
ograniczaty produkcji nawozdow, w przeciwienstwie do wielu swoich konkurentéw na
rynku europejskim. Podjety rdwniez dziatania, aby zabezpieczy¢ popyt na nawozy na
rynku krajowym, fundamentalnym dla Grupy Azoty".

Inter Cars Dane za pazdziernik

e Skonsolidowane przychody Inter Cars w pazdzierniku 2021 roku wyniosty 1.166,3
mln zt, co oznacza wzrost rdr o 27,3 proc. Narastajaco od poczatku roku grupa
wypracowata 9.784,2 mln zt przychoddw, czyli o0 32,3 proc. wiecej niz przed rokiem.

e Sprzedaz Inter Cars SA wyniosta w pazdzierniku 814,5 mln zt (wzrost rdr o 27,2
proc.), z czego sprzedaz w Polsce odpowiadata za 510 mln zt (wzrost 0 21,2 proc.
rdr). +

e 0d poczatku roku sprzedaz Inter Cars SA wzrosta rdr o 31 proc. do 6.877,5 mln zt. W
Polsce sprzedaz uksztattowata sie w tym czasie na poziomie 4.374,5 mln zt, a wzrost
rdr wynidst 23,8 proc.

e Sprzedaz spodtek dystrybucyjnych za granica wyniosta w pazdzierniku 568,8 mln zt,
0 28,6 proc. wiecej niz przed rokiem. tacznie w okresie styczen-pazdziernik 2021
roku sprzedaz ta wyniosta 4.737,8 mln zt, co oznacza wzrost 0 37,9 proc. rok do roku.

Neuca Wyniki 3021
Neuca odnotowata w Il kw. 2021 roku 40,1 mln zt zysku netto jednostki dominujacej wobec
44,6 mln zt przed rokiem. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze zysk netto wyniesie 43,2 mln
zt, a prognozy analitykow znajdowaty sie w przedziale 38,8-51,8 mln zt.
Zysk operacyjny Neuki wynidst w Il kw. 58,9 mln zt, podobnie jak przed rokiem. Zysk ten
okazat sie zgodny z konsensusem PAP Biznes, ktory zaktadat EBIT na poziomie 59,2 mln zt
(przedzial 55-67,1 mln zt).
EBITDA grupy wyniosta 78,7 mln zt wobec 75,2 mln zt rok wczesniej i wobec 77,6 mln zt
konsensusu. Prognozy analitykéw znajdowaty sie w przedziale 72-86 mln zt.
Grupa odnotowata w Il kw. 2.552,3 mln zt przychoddw, co oznacza wzrost rdr o 11 proc.
Przychody byty zgodne z konsensusem na poziomie 2.495,3 mln zt (przedziat 2.382-2.556
mln zt).

PGE Szacunki wynikéw 3Q21

e @Grupa PGE szacuje, ze miata po 9 miesigcach 2021 roku ok. 7.364 mln zt EBITDA i ok.
3.251 mln zt skonsolidowanego zysku netto jednostki dominujacej. Z wyliczen PAP
Biznes wynika, ze w samym Il kwartale zysk netto j.d. wyniost 561 mln zt, a EBITDA
2,11 mld zt. Konsensus zaktadat tymczasem 690,9 mln zt zysku netto i 1,977 mld zt
EBITDA.

o Wedtug szacunkow spotki, EBITDA segmentu Energetyka Konwencjonalna wyniosta
w ciggu 9 miesiecy 2.803 mln zt, EBITDA segmentu Cieptownictwo 867 mln zt, wynik
segmentu Dystrybucja 2.047 mln zt, segmentu Obrét 1.022 mln zt, a segmentu
Energetyka Odnawialna 596 mln zt.

e Naktady inwestycyjne wyniosty 3.069 mln zt.
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Action Przeglad opcji strategicznych

Zarzad Action zdecydowat o przystapieniu do przegladu opcji strategicznych w sprawie
wsp6tpracy dotyczacej uzyskania finansowania kredytowego na sptate zobowigzan
uktadowych celem wcze$niejszego wykonania uktadu. W ramach przegladu zarzad zamierza
dokona¢ oceny uwarunkowan rynkowych i form mozliwej wspétpracy na podstawie umowy
kredytowej - celem tych czynnosci jest wczesniejsza sptata zobowigzan objetych uktadem z
czesciowym finansowaniem tychze zobowigzan.

Alumetal Komentarz Zarzadu

e Alumetal celuje w poprawienie wolumendéw sprzedazy w czwartym kwartale 2021
r., pomimo spadkdéw produkcji we wrzesniu w przemysle motoryzacyjnym w Europie.
Zarzad liczy na poprawe ciagtosci proceséw produkcyjnych w automotive w
kolejnych kwartatach. W dtuzszej perspektywie Alumetal spodziewa sie normalizacji
marz, ale maja by¢ one wyzsze niz srednia realizowanych historycznie marz.

e "Alumetal ma za sobg kolejny solidny kwartat w 2021 r., a w koricéwce tego roku
widzimy pozytywne trendy - mocno wierzymy, ze takze w czwartym kwartale tego
roku powinnismy poprawi¢ zaréwno wolumen sprzedazy, jak i wyniki finansowe rdr. +
Ten rok byt trudny dla przemystu motoryzacyjnego, co jednak wazne, nasi klienci
sygnalizuja, ze 2022 r. bedzie lepszy".

e "Jest bardzo duza niepewno$¢ w przemysle motoryzacyjnym zwigzana z
dostepnoscia surowcoéw do produkcji stopdw - obecnie dotyczy to krzemu i
magnezu. My jesteSmy jednak zabezpieczeni i nie widzimy zagrozenia dla realizacji
zamoOwient w najblizszym czasie - nie tylko w perspektywie tego roku, ale tez jesli
chodzi o pierwsze kwartaty przysztego roku. Nie obawiamy sie wiec zaburzen w
produkeji”.

BOS Wyniki 3021
Zysk netto grupy BOS w Il kwartale 2021 roku wzrdst do 23,9 min zt z 10,8 mln zt zysku
osiagnietego rok wczesniej.
W okresie pierwszych trzech kwartatéw 2021 roku zysk netto grupy BOS Banku wynidst 30,7
mln zt, czyli byt 39,2 proc. nizszy niz rok wczesniej.
W I kwartale wynik odsetkowy wynidst 88,5 mln zt, czyli wzrdst 5 proc. rdr, natomiast wynik
z tytutu optat i prowizji wynidst 35,2 mln zt, rosnac 2 proc. rdr.
Ogdlne koszty administracyjne wyniosty 93,2 mln zt, co oznacza wzrost o 8 proc. rdr.
Rezerwy w Il kwartale byty na poziomie 43,3 mln zt, czyli wzrosty 14 proc. rdr.

Drago Aktualizacja strategii

Entertainment Drago Entertainment ogtosito aktualizacje strategii na lata 2021-23, w ktdre] zaktada
rozpoczecie procedury przeniesienia notowari akcji z NewConnect na gtéwny rynek
regulowany GPW. Spdtka planuje takze kilka premier na przyszty rok i rozwdj gry Gas Station
Simulator we wspdtpracy z wydawcami.

Krynicki Recykling Szacunki EBITDA
Krynicki Recykling szacuje, ze skonsolidowana EBITDA w trzecim kwartale 2021 r. wyniosta
13,85 mln zt, co oznacza wzrost rdr o 136,8 proc.
Przewidywane skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy wyniosty 32,7 mln zt, w
porédwnaniu do 23,5 mln zt w analogicznym okresie ubiegtego roku.
"Wzrost przychoddw netto ze sprzedazy oraz EBITDA spowodowany jest pozyskaniem
kontraktéw eksportowych, zbilansowaniem kolorystyki sprzedazy oraz ograniczeniem
kosztéw pozyskania surowca"

Lokum Deweloper Komentarz Zarzadu
e Lokum Deweloper spodziewa sie w IV kwartale 2021 roku dalszego uszczuplenia
oferty, co bedzie skutkowato kolejnym spadkiem wolumendw sprzedazy rdr, przy
jednoczesnym wzroscie cen mieszkan.
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ﬂ B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
X, BIURO MAKLERSKIE ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00

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



k=" >
= i . KOMENTARZ PORANNY 222 BM
e TP 2021-11-10 08:19 D

e "Popyt jest silny i stabilny, generowany gtéwnie przez osoby kupujace
nieruchomosci na wtasne cele - jako swoj pierwszy lokal lub z zamiarem poprawy
obecnej sytuacji mieszkaniowej, ale takze w zwiazku z potrzebg ochrony majatku w
dobie szalejacej inflacji. Spadek sprzedazy w odniesieniu do zesztego roku przede
wszystkim wynika z duzo wezszej oferty, jaka jest dostepna na rynku. Ze wzgledu
na opieszate dziatanie administracji oferta deweloperdw jest dzi$ mocno zubozona,
wiec i skala sprzedazy mniejsza".

e '"Odnotowywane obecnie marze deweloperéw pochodza gtdwnie z inwestycji
zrealizowanych na gruntach zakupionych kilka lat wczesniej, w cenach znacznie
nizszych niz grunty mozliwe do pozyskania dzisiaj. Dlatego marze deweloperdw
pozornie wydaja sie wysokie, cho¢ tak naprawde obecnie ledwo wystarczajg na
odtworzenie banku ziemi na nowe inwestycje".

Pointpack Nowa umowa
Pointpack podpisat ramowa umowe 0 wspotpracy z Shell Mobility Polska.
Umowa dotyczy prowadzenia w sklepach sieci stacji paliw "Shell" wybranych ustug
kurierskich i pocztowych, na zasadzie agencji Pointpack oraz wdrozenia w nich systemu +
Pointpack w oparciu o infrastrukture handlowa Shell.
W biezacym kwartale 2021 r. Pointpack informowat juz o podpisaniu umoéw 0 wspoétpracy z
Poczta Polska i Jeronimo Martins Polska oraz siecig handlowa Aldi.

R.Power Zakup akcji Menlo Electric
Spotka zalezna R.Power kupita od Edison Energia pakiet akcji spo6tki Menlo Electric,
zapewniajacy wiekszos¢ gtoséw na walnym. Menlo Electric zajmuje sie dystrybucja sprzetu
fotowoltaicznego w Polsce i za granica.
Jak podano, cena nabycia akcji nie przekroczyta kwoty kapitatow wtasnych R.Power.

Ronson Wyniki 3021

Development Ronson Development miat w Il kw. 2021 roku 6,8 mln zt zysku netto wobec straty przed
rokiem na poziomie 3,1 mln zt. Po trzech kwartatach grupa miata 28,8 mln zt zysku netto
wobec 37,5 mln zt przed rokiem
Przychody ze sprzedazy wzrosty po trzech kwartatach 0 8,5 proc. rdr do 349,4 mln zt. Spétka
wydata klientom w tym czasie 625 lokali w pordwnaniu do 797 lokali rok wcze$niej (w
odniesieniu do projektéw w 100 proc. posiadanych przez spétke).
Zysk z dziatalnosci operacyjnej spadt w okresie trzech kwartatéw do 41,7 mln zt z 51,8 mln
7t przed rokiem. Zysk brutto ze sprzedazy obnizyt sie z kolei do 62,8 mln zt z 75,3 mln zt rok
wczesniej.
W samym Il kw. przychody wzrosty do 102,5 mln zt z 68,8 mln zt. EBIT zwiekszyt sie do 12
mln zt z 1,1 mln zt przed rokiem, a zysk brutto na sprzedazy wzrdgst do 19,2 mln zt z 8,5 mln
zt rok wczesniej.
Marza brutto ze sprzedazy lokali mieszkalnych za dziewie¢ miesiecy 2021 roku wyniosta 18
proc. wobec 23,4 proc. przed rokiem. Marza ta w samym Il kw. wyniosta 18,8 proc. wobec
12,4 proc. rok wczesniej.

Unibep Plany dla segmentu deweloperskiego
Rada nadzorcza Unibepu rekomenduje zarzadowi przeprowadzenie oferty publicznej akcji
spotki zaleznej Unidevelopment, odpowiadajacej w grupie za segment deweloperski. Rada
rekomenduje tez utworzenie w grupie nowego segmentu budownictwa energetyczno-
przemystowego.

Unibep Polityka dywidendowa
Unibep przyjat polityke dywidendowa, ktéra zaktada rekomendowanie walnemu wyptaty
dywidendy w wysokosci od 20 proc. do 50 proc. skonsolidowanego zysku netto za dany rok
obrotowy, z uwzglednieniem m.in. perspektyw, przysztych zyskow, wymogdéw gotdwkowych, +
sytuacji finansowej i planéw rozwoju grupy. Polityka dywidendowa bedzie miata
zastosowanie poczawszy od zysku netto spotki osiagnietego za rok obrotowy zakonczony 31
grudnia 2021 r.
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Data Ticker
$roda 10 listopada 2021

Wydarzenie

EUROCASH Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

ALTUS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.
AMBRA Wyptata dywidendy 0,95 zt na akcje.

BOOMBIT Wyptata zaliczki na poczet dywidendy za rok 2021, w wysokos$ci 0,24 zt na akcje.
BOS Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

CFl Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

CORMAY Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

DECORA Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

DOMDEV Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

ENERGA Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

GETINOBLE Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

GRODNO Wyptata dywidendy 0,21 zt na akcje.

[FIRMA Publikacja raportu za Il kwartat 2021 roku.

IMPERIO Publikacja raportu za Il kwartat 2021 roku.

LENA Publikacja raportu za Il kwartat 2021 roku.

MAKARONPL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2021 roku.
MANYDEV Publikacja raportu za Il kwartat 2021 roku.

NEUCA Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

OPONEOQ.PL Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

OTMUCHOW lZnatl;(;rr’liieonniZLzapiséw na sprzedaz akcji po 3,63 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Tornellon Inv
PCCROKITA Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

PHOTON Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

RONSON Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

RYVU Publikacja raportu za Il kwartat 2021 roku.

czwartek 11 listopada 2021

IMCOMPANY

Publikacja skonsolidowanego raportu za 9 miesiecy 2021 roku.

UNICREDIT

Publikacja raportu za Il kwartat 2021 roku.

piatek 12 listopada 2021

FON ZWZA ws. m.in. nierozdzielania zysku.

KOMPAP Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

MIRACULUM Publikacja raportu za Il kwartat 2021 roku.

RAFAMET Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2021 roku.

RAFAMET Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 17,21 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Agencje Rozwojl

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 8 listopada 2021
Wtorek, 9 listopada 2021

8:00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) wrzesien -0,70% -1,20%
8:.00 Niemcy Import s.a. (m/m) wrzesien 0,10% 3,50%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW listopad 31,7 20,5 223
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) pazdziernik 0,60% 0,50% 0,50%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) pazdziernik 6,80% 8,60%
Sroda, 10 listopada 2021
2:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 1,50% 1,40% 0,70%
2:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) pazdziernik 13,5% 12,00% 10,70%
8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) pazdziernik 4,50% 4,50% 4,10%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) pazdziernik 4,60% 4,60% 4,10%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) wrzesien 0,30% -0,20%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) pazdziernik 0,50% 0,40%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) pazdziernik 0,30% 0,20%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 5,40%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) pazdziernik 4,00%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 0,2 mln brk 3,29 mln brk
Czwartek, 11 listopada 2021
8:00 WLk. Brytania  Produkcja przemystowa (r/r) wrzesien 3,70%
Piatek, 12 listopada 2021
10:00 Polska PKB n.s.a. wst. (r/r) [ kw. 4.80% 11,20%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa s.a. (m/m)  wrzesien -0,20% -1,60%
11:00 Strefa Euro (Prr/?;i ukcja przemystowa w.d.a. wrzesien 4,50% 5,10%
16:00 USA Uv‘gfks Uniwersytetu Michigan listopad 71 71,7

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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# B N P PARI B AS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
L. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00

* BIURO MAKLERSKIE Y
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl



4 4 222 »

. KOMENTARZ PORANNY D BM

10 listopada 2021

L

B Wano -
i — \“‘ .;,{1?;? Ve Y

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
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