| !
{ - KOMENTARZ

') PoRANNY
D?1:11-05 08:25

POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE POLSIA urs 10 AL

WIG 74 659,51 2,31% 4,76% 30,90%
Za nami pierwsze od dawna, optymistyczna sesja na rynku kasowym w Warszawie. WIG20 2 438,80 2,47% 431% 22,90%
Ws.zy.stkie, g{(:)w'ne ilndeksy zyskaty ponad 1,5%, a najtepiej ?achowywa{y sie mWIG40 5 804,40 2.36% 8,29% 46,00%
najwieksze spotki, k.torych mde'ks (WIGZQ) ;anotowat d}odatma zm!ane r]a pov2|om|e SWIGSO 21 612,65 156% 158% 34,30%
+2,47%. Byta to najlepsza sesja dla najwigkszych spotek od 7 lipca i co istotne
indeksowi udato sie odbi¢ od strefy waznego wsparcia na poziomie 2400 punktdw. WIG20 USD 612,55 1,88% 3,46% 15,00%
Spadki zanotowaty jedynie dwie spétki, tj. KGHM i Asseco Poland. Z kolei motorem WIG20 TR 4 565,79 2,47% 434%  2560%
napedowym wzrostéw byty banki, ktérych wyceny odbijaty po $rodowej przecenie. ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
Akcje PKO BP zyskaty 4,23%, a Santander Polska 4,01%. Sam indeks branzowy - WIG S&P500 4 680,06 0,42% 8,83% 24,60%
Eanki zyskat 3,63%, C,O réwniez Wspieratol notowanvia spotek ;kupionych wvran.wach Nasdaq C. 1594031 0,81% 11,80% 23,70%
|n.deksj.u mWIQ40, kt.ory zyskat 2,36% k(?nczac sesje na naJW){zszym poziomie w DAX 16 029,65 0,44% 6.60% 16,80%
historii. Uwazamy, ze wyceny podmiotéw z sektora moga by¢ nadal w trendzie
wzrostowym z uwagi na wysokie prawdopodobieristwo utrzymania sie cyklu podwyzek CAC40 698779 0,53% 7,88% 2590%
stép procentowych w najblizszej przysztosci. W scenariuszu bazowym spodziewamy FTSE250 2347111 1,53% 3,60% 14,60%
sie kolejnej podwyzki stép procentowych juz w przysztym miesigcu. Naszym zdaniem, BUX 55 926,00 1,84% 5,06% 32,80%
w krdtkim terminie, projekcja inflacji przygotowana przez Narodowy Bank Polski moze IBEX 9 039,40 0,10% 2.82% 12,00%
okaza}é .Sie. za nislka, 'a RPP.W, ngijiZszych miesigcach zdecyduj(? sie kontynuowaé NIKKEI 29 611.57 -0.61% 6,43% 7.90%
zaC|lesn|anl|e polityki . p|en|ezn.ej' podnoszac stop,e referenclyjna o 50pb na OBLIGACIE Rent. 10Y D) ™ YD
posiedzeniach w grudniu, styczniu i lutym a cykl zakoriczy podwyzka o 25pb w marcu,
kiedy nowa projekcja ekonomiczna NBP zapewne wskaze ,stabilny” powrét inflacji do Polska 2,964 11,1 pb 715pb 1758 pb
celu NBP w perspektywie 8 -12 kwartatow. W efekcie spodziewamy sie, ze na koniec USA 1528 -75pb  47pb 612pb
pierwszego kwartatu 2022 roku stopa referencyjna osiagnie poziom 3%. Sadzimy, ze Niemcy -0,227 -5,5 pb -1,7pb 1393 pb
po tej decyzji stopy procentowe moga utrzymac sie na niezmienionym poziomie przez WALUTY Kurs 1D 1M YTD
dtuzszy czas. EUR/PLN 4,6001 038%  010%  084%
Z kolei w Stanach Zjednoczonych rynek akcji dyskontowat nadal do$¢ tagodne, USD/PLN 39812 0.87% 0.66% 6.61%
$rodowe wystapienie Prezesa FED - Jerome’a Powell’a. Indeksy S&P 500, jak i Nasdag CHF/PLN 4,3629 0,78% 1,98% 3,40%
Composite zakoriczyty sesje najwyzej w historii. Dla S&P 500 byta to szésta z rzedu GBP/PLN 5,3749 -0,53% -0,15% 5.27%
wzrostowa sesja, a dla Nasdaq Composite dziewiata. EUR/USD 1,1555 -0,48% -0,55% -5,41%

USD/IPY 113,76 -0,20% 2,56% 10,10%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII SUROWCE Kurs 1D M YTD

o , , . . . . , Brent ($/bbl) 80,96 -1,26% -0,37% 56,30%
W Azji, gtéwne |nfiek'sylg|et'dow'e lfor\cza handtlel Ujemnym| stopami zwrotg. W Chinach WTI ($/bbl) 79,38 -1.80% 228% 63,60%
nadal na otoczeniu ciaza niewyjasnione kwestie zwiazane z trudna sytuacja finansowa
tamtejszych spdtek z sektora nieruchomosci. Zawieszono min. obrét akcjami Ztoto ($/0zt) 179265 1,63% 1,42% -5,40%
chifiskiego dewelopera Kaisa Group Holdingsak po tym jak spétka poinformowata, iz MiedZ (c/Lb) 432,10 0,00% 195%  22,80%
jej podmiot zalezny nie dokonat ptatnosci zwigzanych z wyemitowanym produktem
inwestycyjnym. Na ujemnych poziomach sg rowniez kwotowane kontrakty terminowe NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 03.11.2021
na S&P500 i DAX. Oczekujemy zatem lekko spadkowego otwarcia handlu w Warszawie. WZROSTY SPADKI
IFCAPITAL 53,44% COALENERG -7,11%

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) BUMECH — 21,43% BRASTER  -589%

. STALPROD 14,90% ATAL -5,23%
80% KRUK  11,37% INC -499%
2% RYVU 9,75% DEVELIA -4,34%
60%

Eggﬁ OBROTY PLNm Rosnace Spadajace
jg“é; GPW 1140,52 50% 36%
35:/0 NAJWIEKSZE OBROTY 03.11.2021
%gé: Spétka Obrot (PLNm) Transakcje Zmiana
2% PEKAO 224,29 8913 1,69%
1222 PKOBP 199,35 8306 4,23%
gz//n ‘ ALLEGRO 128,40 10 431 2,30%
lEis—20 sty-21 kwi-21 lip-21 paz-21 KGHM 100,14 > 879 ~0.23%
WIG s |G 20 e MW G40 s S\V/|G80 PKNORLEN 95,35 4320 2,30%

Zradto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40 +/-
Allegro.eu Nabycie sp6tki
e Allegro ma umowe przejecia 100 proc. udziatéw w Mall Group a.s. oraz WE|DO Cz
s.r.o. od PPF, EC Investments i Rockaway Capital, za taczng kwote 881 mln euro,
oparta na wycenie firmy na poziomie 925 mln euro skorygowanag w wysokosci 44
mln euro - podata sp6tka w komunikacie. Cena moze zosta¢ podniesiona o nie wiecej
niz 50 mln euro na podstawie realizacji okreslonych celéw krétkoterminowych.
e Allegro podato, ze przejmowany biznes obejmuje aktywa e-commerce Grupy Mall
oraz aktywa logistyczne WE|DO w Czechach, Stowacji, Wegrzech, Stowenii, Chorwacji
i Polsce. Na koniec roku finansowego koriczacego sie w marcu 2021 roku Grupa Mall +
osiagneta GMV w wysokosci 4,3 mld zt, marze brutto na poziomie 14 proc. i dodatni
poziom EBITDA. Warto$¢ transakcji to réwnowarto$¢ GMV za okres 12 miesiecy do
marca 2021 roku i ok. 7,2x zysku brutto za okres 12 miesiecy do marca 2021 roku.
e Grupa Mall dziata w segmencie e-commerce w Europie Srodkowo-Wschodniej. Jej
portfolio taczy cztery gtéwne obszary: tradycyjny e-commerce (MALL, CZC. cz i
Vivantis) oraz ustugi finansowe dla zakupdw internetowych MALL Pay. Grupa
zatrudnia ponad cztery tysigce pracownikdw i dziata w dziewigciu krajach, oferujac
swoje ustugi 130 mln mieszkadcéw Europy Srodkowo-Wschodniej. W 2020 roku
dostarczyta swoim klientom ponad 14 milionéw zamdwien.
Asbis Komentarz zarzadu
Asbis zaktada wzrost przychoddw i zyskow w 2022 roku. Grupa nie widzi powoddw, by +
rentownos¢ miata spas¢ w kolejnych kwartatach - poinformowat dyrektor ds. relacji
inwestorskich i ryzyka Costas Tziamalis.
Benefit Systems Nabycie spétki
Benefit Systems zawart umowe kupna spotki Total Fitness za nie mniej niz 75 mln zt i nie
wiecej niz 85 mln zt. Total Fitness prowadzi dziatalno$¢ w ramach 14 klubdw fitness
ulokowanych w najwazniejszych dzielnicach Warszawy, Piasecznie, Pruszkowie, Gdarisku
oraz w Radomiu (tacznie 14 klubdw). Dziatalnos¢ klubdw fitness wygenerowata w 2020 roku
przychody na poziomie 21,9 mln zt i znormalizowany zysk EBITDA na poziomie 3,7 mln zt.
Dino Polska Wyniki za lll kwartat 2021 roku
e Zysk netto grupy Dino Polska wynidst w trzecim kwartale 2021 roku 228,8 mln zt
wobec 188,5 mln zt zysku rok wczesniej. Konsensus zaktadat 240 mln zt zysku netto.
e  EBIT wynidst 292,9 mln zt wobec 243,4 mln zt przed rokiem i byt 4,2 proc. nizszy od
oczekiwari analitykéw na poziomie 305,6 mln zt.
e Wynik EBITDA grupy zwiekszyt sie rok do roku o 21,8 proc. do 357,8 mln zt. Konsensus
zaktadat 367,3 mln zt EBITDA.
e Przychody grupy wyniosty 3,487 mld zt, co oznacza wzrost 0 30,3 proc. rdr. Analitycy
oczekiwali przychoddw w wysokosci 3,5 mld zt.
e Marza EBITDA wyniosta 10,3 proc. i byta 0 0,7 pkt proc. nizsza niz w lll kw. 2020 r.
e Wzrost sprzedazy LfL wynidst w Ill kwartale 2021 r. 10,6 proc., po wzroscie o 11,7
proc. w drugim kwartale tego roku.
e Dino Polska planuje w przysztym roku wzrost naktaddw inwestycyjnych. W tym roku
CAPEX ma wynies¢ ok. 1,3 mld zt.
GPW Dofinansowanie

Zarzad GPW podjat decyzje w sprawie podpisania umowy z Narodowym Centrum Badan i
Rozwoju na dofinansowanie projektu Polski Cyfrowy Operator Logistyczny (PCOL) kwotg 5,4
mln zt.

ING Bank Slaski

Komentarz zarzadu
e ING Bank Slaski pozostaje optymistyczny, jesli chodzi o wzrost akcji kredytowe] dla
przedsiebiorstw w 2022 roku - poinformowat prezes banku Brunon Bartkiewicz.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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o Nie nalezy oczekiwag, ze zyskownos¢ ING Banku Slaskiego bedzie rosta w kolejnych
latach w tempie 60 proc. rocznie, poziom okoto 10 proc. wydaje sie bardziej realny -
wynika z wypowiedzi prezesa banku.

e ING Bank Slaski nie wyklucza, ze w IV kw. moze zwiekszy¢ rezerwy zwiazane z
kredytami w CHF - poinformowata wiceprezes banku Bozena Graczyk.

e Bank szacuje, ze pazdziernikowa podwyzka stop procentowych zwiekszy wynik
odsetkowy banku w ciggu 12 miesiecy o 140-180 mln zt.

Kruk Komentarz zarzadu
Kruk nie wyklucza, ze moze zainwestowac¢ w nowe portfele wierzytelnosci po ok. 1,5 mld zt "
w tym oraz przysztym roku - poinformowali przedstawiciele spotki. Plan budzetowy na 2022
r. zaktada poprawe zysku netto grupy rok do roku.

Pekao Komentarz zarzadu
Wrazliwos¢ wyniku odsetkowego Banku Pekao na zmiang stép procentowych wynosi
kilkanascie procent, blizej 15 proc. Bank nie podjat decyzji w sprawie przystgpienia do
programu ugdd dotyczacych kredytow walutowych - poinformowali w czwartek
przedstawiciele banku.

PGE Rozpoczecie budowy elektrowni fotowoltaicznych
Grupa PGE rozpoczeta budowe pieciu nowych elektrowni fotowoltaicznych. Instalacje majg
zostac ukoriczone w drugiej potowie 2022 r.

PKN Orlen Uruchomienie instalacji
Orlen Potudnie, spétka z grupy Orlen, uruchomita w biorafinerii w Trzebini instalacje do
produkcji ekologicznego glikolu propylenowego. Inwestycja o wartosci ok. 400 mln zt ma
przyczynic sie do wzrostu EBITDA firmy o ponad 50 mln zt rocznie.

PKO BP Wyniki za Ill kwartat 2021 roku

e  Zysk netto grupy PKO BP w trzecim kwartale 2021 roku wzrést do 1.258 mln zt z 712
mln zt rok wcze$niej - poinformowat bank w raporcie. Zysk netto bank okazat sie
zgodny z oczekiwaniami rynku, ktdry spodziewat sig, ze wyniesie on 1.226 mln zt.

e Wynik odsetkowy banku w wynidst 2.496 mln zt i okazat sie zgodny z oczekiwaniami
analitykow, ktorzy liczyli, ze wyniesie 2.472 mln zt (w przedziale oczekiwan 2.450 -
2.490 mln zt).

o Wynik z prowizji w Il kwartale 2021 roku wynidst 1.137 mln zt i byt 2 proc. powyzej
szacunkow rynku, ktdry spodziewat sie 1.111 mln zt (oczekiwania wahaty sie od
1.087 mln zt do 1.131 mln zt).

e  Kwartalny koszt ryzyka wynosi 59 pb podczas gdy w Il kwartale wynosit 50 pb.

e Kwartalna marza odsetkowa wzrosta do 2,67 proc. z 2,66 proc. w Il kwartale.

e Bank w lll kwartale nie zawigzat rezerw na ryzyko prawne walutowych kredytéw
hipotecznych, podczas gdy rok wczesniej rezerwa ta wynosita 345 miln zt.

e Saldo rezerw wyniosto w trzecim kwartale 2021 roku 354 mln zt, podczas gdy
analitycy spodziewali sie o 4 proc. wyzszych odpiséw na poziomie 369 mln zt.
Oczekiwania wahaty sie w przedziale od 300 mln zt do 418 mln zt.

e liczba wnioskéw o mediacje umodw kredytdw frankowych ztozonych przez klientdw
PKO BP przekroczyta 12 tys., a ponad 500 mediacji zostato zakoriczone pozytywnie
w Sadzie Arbitrazowym - poinformowat bank w prezentacji.

e Szacunkowy wptyw decyzji RPP o tacznej podwyzce stopy referencyjnej o 1,15 p.p.
na wynik odsetkowy PKO BP wynosi ok. 1-1,2 mld zt w 2022 roku przy zatozeniu
aktywnego zarzadzania struktura bilansu - podat bank w prezentacji.

e Wysoki poziom nadwyzki kapitatowe]j oraz ROE, jak i rozpoczety proces zawierania
ugdd, stwarzaja warunki do oczekiwania powrotu do wyptaty dywidendy w 2022 r. -
poinformowat bank w prezentacji.

Polenergia Umowa przedwstepna

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Zarzad Polenergii podpisat przedwstepng umowe, na mocy ktorej akcjonariusze Edison
Energia zobowiazali sie do zawarcia umowy przyrzeczonej dotyczacej sprzedazy 100 proc.
akcji tej spotki na rzecz Polenergii. Cena zostata wstepnie ustalona na 76,5 mln zt. Edison
Energia to spdtka fotowoltaiczna, ktéra oferuje rozwigzania z zakresu fotowoltaiki, ciepta i
optymalizacji zuzycia energii. W niecate dwa lata firma wybudowata dla klientow
indywidualnych i biznesowych ponad 20 tysiecy instalacji fotowoltaicznych o tacznej mocy
120 MWp. Realizuje ponad 1000 instalacji miesiecznie.

Santander Bank
Polska

SWIGS80 i inne

Decyzja KNF .
Komisja Nadzoru Finansowego jednogtosnie zgodzita sie na nabycie przez Aviva TU na Zycie
10 proc. akcji Aviva PTE od Santander Bank Polska - podata komisja w komunikacie.

+/-

Boombit

Szacunkowe przychody za pazdziernik

BoomBit szacuje, ze jego skonsolidowane przychody wzrosty w pazdzierniku 2021 roku o 3
proc. mdm i wyniosty 21,69 mln zt. Koszt prowizji platform siegnat 1,33 mln zt (+18 proc.
mdm), a koszty User Acquisition wyniosty 12,55 mln zt (-1 proc. mdm).

Boombit

Przeglad opcji strategicznych

Zarzad spotki podjat decyzje o rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych. W trakcie
procesu przegladu opcji strategicznych Zarzad Emitenta bedzie brat pod uwage rozne opcje,
w tym pozyskanie strategicznego inwestora branzowego.

OncoArendi

OATD-02

OncoArendi Therapeutics rozmawiato z "szeregiem firm" zainteresowanych zwigzkiem
OATD-02. W horyzoncie roku spotka bedzie mie¢ wstepne informacje dot. skutecznosci
zwiazku, ktore bedzie mogta przekazac potencjalnym partnerom - poinformowat w czwartek
prezes Marcin Szumowski.

Ryvu Therapeutics

Decyzja FDA

Menarini Group otrzymato od amerykanskiej Agencji ds. Zywnosci i Lekow (FDA) informacje
0 mozliwosci nadania statusu leku sierocego dla SEL24/MEN1703 w leczeniu ostrej biataczki
szpikowe] (AML). Status leku sierocego (ODD) jest przyznawany przez FDA terapiom
przeznaczonym do leczenia schorzeri, na ktore cierpi mniej niz 200 tys. 0s6b w USA i
zapewnia spotkom biotechnologicznym szereg zachet wspierajacych rozwdj terapii i
diagnostyki chordb rzadkich.

Stalprodukt

Szacunkowe wyniki za Il kwartat 2021 roku

Stalprodukt szacuje, ze w trzecim kwartale 2021 roku grupa miata 156,5 mln zt zysku netto
oraz 196,4 mln zt zysku operacyjnego. Analitycy oczekiwali, ze Stalprodukt osiggnie zysk
netto w przedziale 75,8-86,8 mln zt, a zysk operacyjny w przedziale 99,1-109,5 mln zt.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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TERMINARZ SPOtEK

Data  Ticker Wydarzenie

piatek 5 listopada 2021
DINOPL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2021 roku.
PKOBP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2021 roku.
CPGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2021 roku.
NOVITA Publikacja raportu za Il kwartat 2021 roku.
PCCEXOL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2021 roku.
PROCAD Publikacja raportu za Il kwartat 2021 roku.
SEKO Publikacja raportu za Il kwartat 2021 roku.
TOYA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2021 roku.
VIGOSYS Publikacja raportu za |1l kwartat 2021 roku.

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

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 1 listopada 2021
8:00 Niemcy  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) wrzesien -2,50% 0,50% 1,20%
15:00 USA Indeks ISM dla przemystu pazdziernik 60,8 60,5 61,1
Wtorek, 2 listopada 2021
0:50 Japonia  Protokét z posiedzenia Bol wrzesien
9:00 Polska  Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 53,8 53,0 534
9:45 Wtochy  Indeks PMI dla przemystu pazdziernik 61,1 59,6 59,7
Sroda, 3 listopada 2021
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug pazdziernik 53,80 53,4
11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia wrzesien 7,40% 7,40% 7,50%
13:15 USA Raport ADP pazdziernik 571 tys. 370 tys. 568 tys.
15:00 USA Indeks ISM dla ustug pazdziernik 66,7 61,5 61,9
15:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 3,29 mln brk 1 mln brk 4,27 mln brk
19:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych listopad 0-025% 0-025% 0-0,25 %
19:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC listopad
Czwartek, 4 listopada 2021
8:00 Niemcy  Zamowienia w przemysle s.a. (m/m) wrzesien 1,30% 2,00% -7,70%
11:00 Strefa Euro Inflacja PPI (r/r) wrzesien 16,00% 13,40%
13:00 Brﬂgkﬁia Stopa procentowa listopad 0,10% 0,10% 0,10%
13:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 269 tys. 275 tys. 281 tys.
Piatek, 5 listopada 2021
8:00 Niemcy  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) wrzesien -1,10% 0,90% -3,50%
8:45 Francja  Produkcja przemystowa (m/m) wrzesien 1,00%
11:00 Strefa Euro Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) wrzesien 0,20% 0,30%
13:30 USA Stopa bezrobocia pazdziernik 4,80% 4,80%
1330 USA Ecr)”zi;ﬁnziitz;”nf”ie”ia W sektorze pazdziernik 380 tys. 194 tys.
13:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) pazdziernik 4,60%

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.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 zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnosé réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i pafistw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

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

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

Deficyt budZetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktérej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym

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

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; Sredni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienigznych z obligacji ($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 akcji, 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 rozwinietej

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

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

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

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

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

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych okregéw przemystowych na $wiecie

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez managerdw firm dziatajacych w rejonie Pensylwanii, New Jersey
i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wérdd niemieckich przedsiebiorcow

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

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

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykarskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwarn co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badarn ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja odpowiedzi
na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, 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 towardw i ustug konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja PPl - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty 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 wartosciowe lub instrumenty finansowe utatwiajac tym samym ich
identyfikacje w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym

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

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

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

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowe] 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 koficowy rezultat dziatalno$ci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziatar 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 zwigkszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw panstwa i/lub zwiekszaniu podatkdw)

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkeja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes$¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sig na polityke
restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do warto$ci nieruchomosci
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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 22 507 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
Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22507 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 2257857 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 57857 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zespo6t Produktéw 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 Sierko 691 333 562 damian.sienko@bnpparibas.pl
Beata Skdra-Bydgowska 722 375 391 beata.skora-bydgowska@bnpparibas.pl
smUMA WEB - wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|DUMA PRUFEssmNAl - wersja dla klientéw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér 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 przepisow 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 zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie
zostaty przygotowane Lub zaczerpniete ze Zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzona
przez BM, opieraja sie na szeregu zatozeri, 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 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 wezesniej
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

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, 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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