Obserwuj

@BM_BNPParibas

2022-09-21 08:24 B

POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE oL IS LU L YTD
. . ) . WIG 49,25315 -164%  -9.46%  -28.92%
erll.orlowe ngstrOJg na rylnkach akeji prlzybraty na sile we threk, a gfcoyvny/m powodem byto WIG20 149741 195% 1052% 3395%
zblizajace sie posiedzenie Fed oraz niepewno$¢ co do skali podwyzki stép procentowych.
Niepewnos$¢ byta widoczna zaréwno na rynku akcji, jak i obligacji - rentownosci mWIG40 376831 -141% -8.67% -28.79%
amerykanskich obligacji 10-letnich przekroczyty poziom 3,60% pokonujac tym samym sSWIG80 16,668.04 -0.13% -7.01% -16.89%
poziom z czerwca br. i znalazty sie na najwyzszym poziomie od kryzysu finansowego z lat WIG20 TR 2,876.95 -1.95% -10.37% -3221%
2007-2009. MSCI POLAND 962.60 -2.01% -10.44% -36.22%
Niestety nadal w powyzszym otoczeniu stabiej zachowywat sie krajowy rynek akcji, a ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
niechec kapitatu zagranicznego do krajowych aktywow widoczna byta réwniez w ostabieniu S&P500 3,855.93 -1.13% -8.81% -19.10%
;{otego. WIG20 pl‘Z)l/ rlwiskich oprotach nieprzekr.aczajatcych 0,6 mld PLN,I straci{ blisko 2,0% Nasdag C. 11,851.54 -0.85% -10.51% 297.38%
? tym samytn powroc&l w okolice okragtego/pozllorln.u 1500 pkt. W naszej F)c.enle ngtpwanla DAX 12,670.83 103% -6.45% 20.93%
indeks wokot tego poziomu beda oscylowac najblizszych tygodniach. Lepiej, chociaz nadal
dzien koriczyty ze strata, zachowywaty sie podmioty z grupy Srednich i mniejszych spétek. CAC40 597947 -1.35% -7.95% -16.41%
Nieco bez echa przeszedt zestaw comiesiecznych danych makroekonomicznych z krajowej FTSE250 18,528.14 -1.43% -6.84% -21.09%
gospodarki, ktéry nie wypadt najgorzej. Produkcja przemystowa w sierpniu wzrosta r/r o BUX 39,691.46 -1.42% -7.67% 221.75%
blisko 11% r/r gdy rynek zaktadat ok. 10% wzrost a Ws:kaz'niki PMI sugerowaty Wyraz’nfe IBEX 7873.10 150% 5.58% -9.65%
spowolnienie. Presja ptacowa nieco spowolnita, co wida¢ w tempie wzrostu wynagrodzen, \ , .
ktére wyniosto 12,7% r/r przy oczekiwaniach 13,5% oraz 15,8% w lipcu. Jednocze$nie ceny NIKKEI 2731313 “136% 5% “>14%
produkgji sprzedanej przemystu (PPI) byty tylko nieco powyzej oczekiwari (25,5% r/r vs OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
24,5%), co byto pozytywnym zaskoczeniem w kontekscie wczorajszego wysokiego odczytu Polska 6178 4pb 18 pb 251 pb
H i H 0,
inflacji PPl w Niemczech (45,8% r/r). USA 3506 37pb 55 pb 202 pb
ZEKIWANIA DO DZISIEJSZE ES)| Niemcy 1.884 -4.2 pb 65 pb 206.1 pb
oc £ONE0 SIEISZEISES] WALUTY Kurs 1D 1M YTD
Dzisiejszy dzierl przeniesie wyczekiwane przez wszystkich uczestnikéw rynkéw zakoriczenie EUR/PLN 4.7385 -0.08% 0.50% -3.20%
wrzesniowego posiedzenia Fed. Standardowa decyzja FOMC zostanie podana wieczorem USD/PLN 47685 -0.43% 0.44% -15.38%
(20.00). Jak wspominalismy w ponledmatkowym koment;rzu, rynek spod2|ej/va sie p0<.iwyzk! CHE/PLN 49428 -0.38% 059% 10.51%
funduszy Fed o 75pb, do poziomu 3.00%-3.25%. Obecnie rynek kontraktdw wycenia taki . . \
scenariusz z prawdopodobiefistwem na poziomie 82%. Drugim scenariuszem jest podwyzka GBP/PLN 54189 ~028% 403% 0.73%
az o 100pb bazowych, co zdecydowanie cigzytoby notowaniom akcji, jak i obligacji oraz EUR/USD 0.9937 -0.34% -0.08% -12.60%
zapewne pozytywnie przetozytoby sie na umocnienie dolara amerykarskiego. Nasza USD/IPY 143.7200 0.02% -4.34% -19.93%
prognoza rowrpez zaktada‘ plodwyzk’e r]a poziomie 75pb - Pre.zes Fed Jerqme Powell podcza}s SUROWCE s D) ™ YTD
swoich ostatnich wystapiert wyraznie zaznaczyt, ze decyzja o podwyzce 0 75pb bedzie . - -
podjeta niezaleznie od sierpniowych szacunkdw inflacji. Dodatkowo zawracamy uwage, ze Brent (/bbl) 91.33 0.78% -5.57% 17.42%
przy okazji posiedzenia Fed opublikuje najnowsze projekcje makroekonomiczne. WTI ($/bbL) 84.57 0.75% -6.83% 12.45%
Ztoto ($/0zt) 1,671.79 0.41% -3.72% -8.61%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Mied? (c/Lb) 355.30 014%  -304%  -2040%
5% o e NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 20.09.2022
10% WZROSTY SPADKI
0,
gof ADIUVO INV 18.81% VIGO PHOTO -14.29%
0
-5% LUBAWA SA 14.15% PURE BIOLO -13.15%
%g:f OVOSTAR 13.45% PROIPRZEM -10.27%
20% COAL ENERG 11.52% MEX POLSKA -10.26%
-25% DEVELIA SA 10.71% INTERSPPL -9.66%
-30%
3% OBROTY PLN Avg 20D Avg 90D
-40% m Ve ve
wrz-21 gru-21 mar-22 cze-22 GPW 71264 960.45 94331
WIG em— \\/|G 20 e MW|G40 m— S\V|G 80

Zrodto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

Autor: Adam Aniot, CFA

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
e-mail: doradcy.i tycyjni pparibas.pl
www.bnpparibas.pl

BNP PARIBAS

BIURO MAKLERSKIE



https://twitter.com/BM_BNPParibas

WIG20 i mWIG40

Eurocash

Komentarz zarzadu

Eurocash chce poprawiac¢ konkurencyjnos¢ sklepdw partnerskich i franczyzowych
zrzeszonych w grupie, poprzez negocjowanie cen z dostawcami.

,Nasza intencjg jest poprawienie konkurencyjnosci lokalnych sklepow i zadbanie, by
producenci nie dyskryminowali tego kanatu wzgledem np. sklepdw dyskontowych”.
"Naturalnie sytuacja rynkowa znajduje odzwierciedlenie na sklepowych poétkach -
ceny rosna na catym rynku i dotycza wszystkich sklepéw" - powiedziat.

Sklepy franczyzowe i partnerskie wspierane przez Eurocash sg prowadzone przez
niezaleznych przedsiebiorcdw, i to oni podejmuja decyzje odnosnie cen oferowanych
przez siebie towardw

PGE

Wyniki 2Q22

Zysk netto jednostki dominujacej grupy PGE wynidst w drugim kwartale 2022 roku
2.266 mln zt wobec 1.882 mln zt zysku rok wczesniej. PGE szacowata wczesnie]
skonsolidowany wynik netto j.d. wtasnie na okoto 2.266 mln zt.

EBITDA grupy wyniosta w Il kwartale 3.777 mln zt (wzrost o 24 proc. rdr), na co
gtéwny wptyw miata zmiana szacunkdw rezerwy rekultywacyjnej, jako efekt
rosnacych rynkowych stop procentowych. Zdarzenie o charakterze niegotdwkowym
wsparto wynik raportowany o ok. 2,2 mld zt, przy czym w Il kwartale roku 2021
analogiczne zdarzenie réwniez wsparto wyniki o ok. 0,9 mld zt.

BITDA powtarzalna wyniosta 1.616 mln zt (spadek o 22 proc. rdr).

EBITDA powtarzalna segmentu dystrybucji spadta w Il kwartale o 5 proc. rdr do 681
mln zt, na co wptyw miaty nizsze wolumeny dystrybuowanej energii elektryczne;.
Strata na powtarzalnym wyniku EBITDA segmentu energetyka konwencjonalna
wyniosta 44 mln zt, podczas gdy rok wczesniej grupa odnotowata zysk w wysokosci
601 mln zt. Na istotny spadek wyniku wptyw miaty przede wszystkim rosnace koszty
wegla kamiennego oraz koszty uprawnien do emisji CO2, ktdre nie zostaty
zrekompensowane przychodami z tytutu sprzedazy energii.

W segmencie OZE EBITDA powtarzalna wyniosta 340 mln zt wobec 189 mln zt zysku
w Il kwartale 2021 roku z powodu wyzszych odnotowanych cen rynkowych oraz
zwiekszonej pracy elektrowni szczytowo-pompowych.

ZE PAK

SWIG80 i inne

Finansowanie BGK

BGK udzieli spdtce zaleznej ZE PAK - Farmie Wiatrowej Kazimierz Biskupi - kredytu
inwestycyjnego do kwoty 135 miln zt oraz kredytu VAT do kwoty 30 mln zt na
finansowanie i refinansowanie kosztéw budowy farmy wiatrowej o tacznej mocy
zainstalowanej 17,5 MW w gminie Kazimierz Biskupi.

Jak podano, Farma Kazimierz zobowigzata sie do wniesienia udziatu wtasnego ze
Srodkdw wtasnych, w wysokosci nie mniejszej niz 35,3 mln ztotych. Data ostateczne;
sptaty Kredytu Inwestycyjnego przypada na dzier 20 grudnia 2038 roku, podczas gdy
data ostatecznej sptaty Kredytu VAT to 20 marca 2024 roku.

Zakonczenie realizacji budowy farmy wiatrowej planowane jest na Ill kwartat 2023
roku. Jednym z wykonawcOw projektu jest Przedsiebiorstwo Remontowe PAK Serwis
Sp. z 0.0. (spotka posrednio zalezna od ZE PAK).

Pure Biologics

Rozpoczecie fazy 0 w projekcie PB0O04

Spotka Pure Biologics zmodyfikowata plan rozwoju w projekcie PB004, wprowadzajac
przeprowadzenie fazy 0, co ma umozliwi¢ szybsze uzyskanie pierwszych informacji o
efektywnosci zwigzku u ludzi. Rozpoczecie fazy O w projekcie PBO04 zaplanowane jest na
czwarty kwartat 2023 r.
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Erbud

Zejécie z budowy

Erbud przekazat inwestorowi plac budowy budynkdéw mieszkalnych przy ul. Chmielewskiego
w Szczecinie, a powodem zakonczenia prac jest nieuzyskanie przez inwestora finansowania
w terminie okreslonym umowg warunkowa z grudnia 2021 roku. Spétka szacuje, ze suma
roszczen powstatych w zwigzku z wykonywaniem robdt wynosi okoto 12,5 mln zt netto.

Newag

Szacunkowe wyniki 2H22

Gupa Newag szacuje, ze w | pétroczu 2022 roku miata 31,9 mln zt EBITDA, co oznacza
spadek 0 52 proc. rdr. Przychody wzrosty w tym okresie 0 2,7 proc. rdr do 360,6 mln
zt.

W | pétroczu spétka odnotowata strate netto w wysokosci 5,4 mln zt, podczas gdy w
analogicznym okresie roku poprzedniego zysk wynidst 32 mln zt.

Spotka podata, ze na wyniki gtowny wptyw miaty: rosyjska agresja na Ukraine i w
konsekwencji ograniczenia w dostepie do towardéw i komponentéw, problemy z
utrzymaniem dotychczas funkcjonujacych tancuchéw dostaw, wzrost ceny paliw i
energii, co przetozyto sie na wzrost kosztdw dziatalnosci i skutkowato obnizeniem
marzy; ostabienie walut krajow rynkéw Europy Wschodniej w stosunku do EUR i USD;
harmonogram produkcji i sprzedazy przyjety dla okresu pierwszego potrocza 2022
roku (istotnie wieksza czg$¢ sprzedazy w 2022 roku przypada na drugie pdtrocze);
wzrost kosztdw ogolnego zarzadu o 14 proc., co byto konsekwencjg regulaci
ptacowych w spotkach grupy.

Ferro

Wyniki 2Q22

Grupa Ferro odnotowata w drugim kwartale 2022 roku 18,6 mln zt zysku netto
jednostki dominujacej wobec 57,8 mln zt zysku rok wczesniej. Analitycy ankietowani
przez PAP Biznes spodziewali sie wyniku netto w przedziale 12,7 - 15,6 mln zt.
Zysk operacyjny spadt do 26,5 mln zt z 31,1 mln zt rok wcze$niej. Analitycy oczekiwali
wyniku EBIT w przedziale 25,5 - 25,9 mln zt.

Przychody grupy wyniosty w Il kwartale 224,2 mln zt wobec 219,3 mln zt przed
rokiem. Rynek oczekiwat ok. 230 mln zt przychoddw.

W catym pierwszym potroczu grupa Ferro miata 479,9 mln zt przychodéw waobec
382,6 mln zt przed rokiem. EBIT wzrdst do 58,7 mln zt z 54,9 mln zt rok wczesniej, a
zysk netto jednostki dominujacej wynidst blisko 40 mln zt wobec 75,6 mln zt zysku
w | potroczu 2021 roku. Skonsolidowany zysk netto wynidst 40,7 mln zt i byt na
pordwnywalnym poziomie rdr, bioragc pod uwage skorygowany o kwote zwrotu
podatku zysk netto za | p6trocze 2021 r.

EBITDA wzrosta w | potowie roku o 10 proc. rdr do 66,5 mln zt.

Spotka podata w komunikacie prasowym, ze zanotowata w | pétroczu dwucyfrowe
wzrosty sprzedazy na wszystkich kluczowych rynkach pomimo wysokiej bazy i
wymagajacego otoczenia.

Sprzedaz zagraniczna odpowiadata w | potowie 2022 za ponad 54 proc. przychoddw
grupy. Sposrdd rynkéw zagranicznych najwyzsza dynamike przychodéw odnotowaty
Wegry (+47 proc. rdr) i Stowacja (+27 proc.). Dwa najwieksze rynki zagraniczne, czyli
Rumunia i Czechy, zanotowaty odpowiednio 22 proc. i 17 proc. wzrostu sprzedazy.
Najmtodsze rynki grupy obejmujace m.in. kraje battyckie i Batkany, ujete w segmencie
geograficznym ,pozostate”, zwiekszyty przychody o 21 proc. rdr, do 42 mln zt.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

$roda 21 wrze$nia 2022

ARTIFEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

ATREM Wyptata dywidendy 0,66 zt na akcje.

DEBICA Dzien ustalenia prawa do dywidendy 2,32 zt na akcje.

DEKPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

LOKUM Dzien ustalenia prawa do dywidendy 1,65 zt na akcje.

PANOVA Dzieni ustalenia prawa do dywidendy 0,60 zt na akcje.

PUNKPIRAT Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.

SESCOM NWZA ws. potaczenia z Sestolre Sp. z 0.0, potaczenia z FIXFM S.A,, wyrazenia zgody na zawarcie umowy 0 zarz
zalezna Sescom Ltd. oraz zmiany statutu.

TIM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

VOTUM Pierwszy dzier notowarn bez dywidendy 0,41 zt na akcje.

XTPL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

czwartek 22 wrze$nia 2022

3RGAMES ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok 2021.

ARCHICOM Zakonczenie zapisow na sprzedaz akcji po 18,30 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Echo Investment
Echo Investment sp. z 0.0.

ATLASEST Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

ECHO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

ERG Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.

FASING Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

FORTE Wyptata dywidendy 2 zt na akcje.

LUBAWA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

MABION Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.

MASTERPHA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

MFO Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.

MO Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.

ORZBIALY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

PEPEES Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

PMPG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

POLWAX Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.

RAFAKO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

RANKPROGR Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

SHOPER Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

SKYLINE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

VIVID Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.

VOTUM Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,41 zt na akcje.
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WITTCHEN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
piatek 23 wrze$nia 2022

KERNEL NWZA

LPP NWZA ws. zmiany statutu oraz wyrazenia zgody na emisje obligacji i euroobligacji.

06MAGNA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

ADIUVO Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

AMICA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

BEDZIN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

BUMECH Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

ELKOP Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.

ENERGOINS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

FASTFIN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

GETINOBLE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

HYDROTOR Wyptata dywidendy 2 zt na akcje.

IMMOBILE Wyptata dywidendy 0,04 zt na akcje.

ITMTRADE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

IZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2022/2023.

KCI Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

MCI Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 0,70 zt na akcje.

NEWAG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

VOTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

WOJAS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

ZREMB Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.

PROCHEM NWZA ws. wyrazenia zgody na nabycie akcji wtasnych w celu ich umorzenia, udzielenia upowaznienia do nabywania :

wtasnych oraz utworzenia kapitatu rezerwowego na sfinansowanie nabycia akcji wtasnych spotki.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 19 wrzesnia 2022
Wtorek, 20 wrzesnia 2022

1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) sierpien 3,00% 2,60%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 2,80% 2,70% 2,40%
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) sierpien 45,8% 37,50% 37,20%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) sierpien 25,50% 24,50% 24,90%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) sierpien 10,90% 9,90% 7,60%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) sierpien 12,70% 13,50% 15,80%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) sierpien 2,40% 2,40% 2,30%

Sroda, 21 wrzesnia 2022
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 20,00% 18,40%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna ceny state (r/r) sierpien 3,70% 2,00%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) sierpien 4,30% 4,20%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 2,44 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych wrzesien 3,00-325%  2,25-2,50 %
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC wrzesien

Czwartek, 22 wrzes$nia 2022
13:00  WILk. Brytania Stopa procentowa wrzesien 2,25% 1,75%
14.00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) sierpien 6,10% 6,20%
14:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) I kw. -258 mld -291,4 mld
16:00 USA Indeks wskaznikdw wyprzedzajacych - sierpieri -0,20% -0,40%

Conference Board

Piatek, 23 wrzes$nia 2022

9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 49,9 50,6
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 50,4 51,2
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 48,3 49,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 4772 477
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 48,8 49,6
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 49,1 49,8
10:00 Polska Stopa bezrobocia sierpien 4.90% 4.90%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 51,5
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 437

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos¢ réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i parstw

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 akcyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

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

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w 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 okreslajagcym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnigtych przez poszczegdlne 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 (Sredni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

DY - wskaznik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez spdtke 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 jedng akcje) - iloraz zysku netto oraz liczby akcji

EV/EBITDA - wskaZznik wartosci przedsiebiorstwa 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 Stanéw 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 wysoko$ci stép procentowych

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

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

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

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prdbie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsréd 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 aktywnos$ci 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 oczekiwan co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentdéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badaf 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, dochoddw, planowanych zakupdéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd 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 PPI - 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 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaZznik 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 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$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci gospodarki

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

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pieniezna - (monetarna) cze$¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sig na polityke
restrykeyjna (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$¢ obligacji - rentownos¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos$¢ 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-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towardéw 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 warto$ci akcji 500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78, 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 publikacja 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 odzwierciedlajg stan faktyczny. 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
prawdziwo$¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wcze$niej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezaleznos¢ badar inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badar inwestycyjnych.
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zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XI1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysoko$ci 147 593 150 zt, w catosci wptacony.
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