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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE

Po serii wzrostowych sesji w ostatnich tygodniach, wczoraj obserwowali$my lekkie
uspokojenie notowar i bardzo niewielka zmiennos$¢ w trakcie dnia, w wyniku czego
WIG20 zamknat sie z minimalng stratg -0,04%. Chociaz 11 z 20 spétek w indeksie
wczoraj wzrastato (w tym dobrze radzity sobie banki z mBankiem na czele +8,2% oraz
spotki surowcowe jak KGHM i JSW), to wyrazniejsze znizki ponad 1,0% m.in. na Dino,
PKN i Allegro przewazyty w wyniku sesji. Zachowanie GPW wpisywato sie w niewielka
zmienno$¢ obserwowana na indeksach w Europie, ktére réwniez w wiekszosci
oscylowaty wokét poziomdw z wtorkowego zamkniecia.

Inwestorzy dopiero po 18:20 doczekali sie na decyzje Rady Polityki Pienieznej. Pomimo
dtugiej dyskusji utrzymane bez zmian zostaty dotychczasowe stopy procentowe, w
tym stopa referencyjna na 6,75%. Konsensus rynkowy wskazywat na podwyzke o
25pb., cho¢ zdania analitykéw byty mocno podzielone pomiedzy podwyzka (za czym
wskazuja dane o inflacji) i pozostawieniem stop bez zmian (za czym wskazuja
wypowiedzi prezesa Glapinskiego i tzw. pakt na molo). Doktadniejszy komentarz do
decyzji poznamy dzi$ na konferencji prasowej o godz. 15:00. NBP opublikowat takze
nowa projekcje inflacyjna, ktéra wskazuje na tegoroczng inflacje na 14,45, 13,2% w
2023 (poprzednia prognoza NBP to 12,3%), 5,85% w 2024 (vs 4,1% poprzednio) i 3,5%
w 2025. Dynamika PKB ma wynies¢ w tym roku 4,6% (vs 4,7% poprzednio), 0,65% w
2023 (vs 1,4%) 2,05% w 2024 (vs 2,2%) oraz 3,1% w 2025.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

Z wieksza zmiennoscig mieliSmy do czynienia wczoraj w trakcie sesji w USA, gdzie
gtowne indeksy spadty po ok. 2,0%, za czym mogta sta¢ niepewnos$¢ dotyczaca
wynikdw wyboréw uzupetniajacych (tzw. midterms) do Kongresu i Senatu. Jak
wskazuja sondaze, Demokraci i Republikanie mogli otrzymac zblizong liczbe gtoséw,
przy wczesniejszych oczekiwaniach na przewage Republikandw. Inwestorzy moga
takze obawiad sie dzisiejszego odczytu inflacji CPI w USA (godz. 14:30), ktéry bedzie
decydowat o rynkowych oczekiwaniach wzgledem dalszej polityki monetarnej Fed.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D IM YTD
WIG 5329445  -0.06% +15.6% -23.09%
WIG20 164412 -0.04% +19.2% -27.47%
MWIG40 393435  +0.08% +105% -25.65%
SWIG80 1697876  -0.28% +5.89% -15.34%
WIG ESG 8669.60  +0.02% +17.7% -25.09%
WIG20 USD 35156  -063% +27.5% -37.14%
WIG20 TR 317953 -0.04% +19.2% -25.08%
ZAGRANICA  Kurs 1D 1M YTD
S&P500 374857  -208% +3.77% -21.35%
Nasdaq C. 1035318  -248% -179% -33.82%
DAX 1366632  -0.16% +114% -1397%
CAC40 6430.57  -017% +101% -10.10%
FTSE250 18649.00  -0.26% +890% -20.58%
BUX 4397377 +030% +12.5% -13.30%
IBEX 804040  +0.52% +8.46% -7.73%
NIKKEI 2744610  -098% +396%  -4.67%
HangSeng 1605800 -1.84% -673% -31.37%
OBLIGACIE  Kurs 1D 1M YTD
Polska 7.662 -145% +2.41% 111,00%
USA 40960  -007% +3.83% 171,00%
Niemcy 2.155 -062% 000%  0.00%
WALUTY Kurs 1D 1M YTD
EUR/PLN 471677  +0.10% -2.88% +2.78%
USD/PLN 470995  +0.06% -591% +16.7%
CHF/PLN 478439 +0.09% -445% +819%
GBP/PLN 535954  +026% -3.16% -1.76%
EUR/USD 100145  +0.04% +322% -11.96%
USD/IPY 146297  -010% +039% +27.1%
SUROWCE  Kurs 1D 1M YTD
?;t?tfl) 9234 -037% -4.03% +18.7%
WTI ($/bbl) 85.44 -048% -627% +13.6%
Ztoto ($/0zt) 171100  -0.16% +213% -6.43%
Miedz (c/lb) 36915  -0.25% +7.58% -17.30%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2022-11-10
WZROSTY SPADKI
SIMFABRIC  +16.16% NTCAPITAL  -12.34%
EUCO  +13.11% KRVITAMIN ~ -10.21%
KSGAGRO  +8.49% KINOPOL ~ -697%
OBROTY PLN Rosnace Spadajace
GPW 942,58 133 (35.9%) 191

(51.6%)

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40 +/-
AmRest Wyniki 3Q'22 powyzej oczekiwari

e Przychody grupy wyniosty w trzecim kwartale 2022 r. 658,2 mln euro i byty zgodne
z opublikowanymi wczes$niej szacunkami. Przychody wzrosty 23 proc. rdr.

e  Zysk operacyjny grupy wyniost 48,9 mln euro wobec 47 mln euro zysku operacyjnego +
rok wczesniej i 42 mln euro zysku konsensusu.

e Zysk netto w trzecim kwartale siegnat 34,3 mln euro wobec 23 mln euro zysku netto
zaktadanego przez analitykdw.

Asbis Akwizycja
Asbis nabyt 16 proc. udziatéw w firmie biotechnologicznej Promed Bioscience, ktéra pracuje
nad rozwojem zaawansowanych biomateriatow kolagenowych do zastosowan badawczych i
klinicznych. Cena nabycia udziatéw wyniosta 800 tys. euro.

Benefit Systems Wyniki 3Q'22 powyzej oczekiwari
Przychody to 485,4 mln zt (-1,0% od oczekiwan, +63,3% r/r). Zysk EBITDA wynidst 127,1 mln
zt (+121,9% r/r, +9,7% od oczekiwan), EBIT wynidst 69,1 mln zt (+1000% r/r, +15% powyzej +
prognoz). Zysk netto j.d. to 34,4 mln zt (15% ponizej prognoz, w pordwnaniu do straty w
3Q'22).

Benefit Systems Komentarz zarzadu do wynikéw

e Benefit Systems oczekuje w IV kwartale dobrych wynikéw operacyjnych, w catym
2022 roku spodziewa sie rekordowego wyniku EBIT, z marzg EBIT na poziomie 9,5-

10 proc.

e W 2023 roku na rynku polskim spodziewa sie wzrostu liczby kart na poziomach
obserwowanych przed pandemiag, a na rynkach zagranicznych oczekiwany jest
przyrost kart sportowych na poziomie 100 tysiecy.

e W przysztym roku grupa zaktada w Polsce dalszy wzrost ARPU zaréwno w B2B jak i
B2C, planuje renegocjacje umdéw z niskorentownymi klientami. Na rynkach
zagranicznych Benefit Systems bedzie kontynuowat podwyzki cen kart, co wptynie
na poprawe marzy brutto.

e (Capex (rozwdj organiczny) w 2023 roku bedzie na poziomie ponizej 100 mln zt.
Spotka nie wyklucza kolejnych transakcji M&A.

e Benefit Systems moze nabyc tacznie 13 klubdw fitness w ramach transakcji, ktdra
ma na celu m.in. rozliczenie zobowigzan Calypso Fitness wzgledem spotki, a na
obecnym etapie rozmdw strony transakcji postanowity, ze taczna wycena kapitatow
klubow fitness wyniesie 43,2 mln zt

Eurocash Wyniki 3Q"22 powyzej oczekiwan
Przychody wyniosty 8 268,4 mln zt (+17,6% r/r i 0,5% powyzej prognoz). EBITDA to 284,9 mln "
7t (+20,8% r/r i +5,9% od konsensusu). EBIT to 132,1 mln zt (+40,5% r/r i +14,0% od prognoz).
Zysk netto j.d. wynidst 34,1 mln zt (+24,5% r/r i -0,6% od oczekiwan).

Famur Komentarz zarzadu do wynikéw

e Famur widzi ozywienie w inwestycjach na krajowym rynku gérniczym, zwtaszcza w
obszarze prac przygotowawczych. Spétka w catym 2021 roku podpisata 36 umdw
dzierzawy na nowe kombajny chodnikowe, a do korica wrze$nia tego roku - 60.
Spotka widzi tez tendencje wzrostowag w segmencie kombajnéw $cianowych.

e Narynkach zagranicznych liczba zapytan utrzymuje sie na do$¢ wysokim poziomie,
ale przektadanie sie ich na finalne zamdwienia nie jest na tyle duze, by by¢
satysfakcjonujace

e Famur, po przejeciu producenta systemow bateryjnych, chce sie teraz skupi¢ na
skalowaniu biznesu. Nie negocjuje kolejnych akwizycji, cho¢ obserwuje rynek pod
tym katem.

W 2022 roku przychody przejetej spotki Impact powinny wzrosna¢ do ponad 250 mln zt, a w
horyzoncie kolejnych 4-5 lat przewiduje sie wzrost rocznych przychodéw do min. 1 mld zt.
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Jak podano, EBITDA w latach 2023-24 bedzie obcigzona kosztami budowania skali
dziatalnosci, a od 2025 r. przewidywana marza EBITDA powinna wzrosnac¢ do ok. 10-12 proc.
Wedtug stanu na koniec pazdziernika backlog Impact na 2023 rok wynosit 258 mln zt.

Grupa Azoty

Wyniki 3Q'22 zgodne z szacunkowymi

Grupa Azoty w trzecim kwartale 2022 roku miata przychody w wysokosci 6,31 mld zt, wynik
EBITDA 266,6 mln zt i zysk operacyjny 82 mln zt. Strata netto w tym okresie wyniosta 79 mln
zt, w tym przypadajaca akcjonariuszom jednostki dominujacej 52,8 mln zt. Wyniki sg zgodne
z podanymi wczesniej przez Grupe Azoty szacunkami.

LW Bogdanka

Aktualizacja strategii

Bogdanka odstapi od selektywnego wybierania wegla w ztozu, co pozwoli na zwiekszenie
potencjalnych mozliwosci produkeyjnych po 2026 roku o ok. 10 proc. w stosunku do srednich
wielkosci z obecnej strategii

Kruk Komentarz zarzadu do wynikéw
e Zarzad Kruka szacuje, ze tegoroczne inwestycje w zakup pakietéw wierzytelnosci
beda rekordowe i moga przekroczy¢ wynik z 2021 roku. taczna wartos$¢ naktadow
na zakup pakietow wierzytelnosci w okresie pierwszych trzech kwartatéw 2022 roku
wyniosta 1.351 mln zt, czyli o 45 proc. wiecej r/r.
e Kruk ocenia, ze w pazdzierniku sptaty na wszystkich rynkach przekroczyty
oczekiwania spotki.
e Spoétka obawia sie rosnacych kosztéw, ktére pojawig sie m.in. z powodu inwestycji
w cyfryzacje. Spotka przeciwdziata wzrostowi kosztéw finansowych poprzez
zawieranie transakcji zabezpieczajacych.
e Zarzad Kruka zaktada, ze 30 proc. zysku za 2022 rok bedzie przeznaczone na
dywidende.
e  Kruk zamierza zaoferowac obligacje w euro na rynku szwedzkim i norweskim. Spétka
rozwaza takze emisje obligacji w Polsce.
PKO BP Wyniki 3Q"22 powyzej oczekiwan
Wynik odsetkowy to 816,0 mln zt (-67% r/r i -1,6% od konsensusu). Wynik z prowizji to 1 282
mln zt (+14% r/r i +1,8% od konsensusu). Koszty ogétem wyniosty 1 891 mln zt (+26% r/r,
2,3% mniej od oczekiwan). Saldo rezerw to -460 mln zt (+30% r/r ale 3,6% mniej od
oczekiwan). Wynik netto to -237,0 mln zt (wobec 1 258 mln zt zysku przed rokiem, strata o
33,9% mniejsza od konsensusu).
PKP Cargo Wywiad z wiceprezesem
e Wyniki finansowe grupy PKP Cargo w Il kwartale 2022 roku nie powinny by¢ gorsze
niz osiagniete w Il kwartale biezacego roku. W catym 2022 roku grupa celuje w
osiggniecie zysku netto i jednocyfrowy wzrost przychoddw.
e Stawki rynkowe wzrosty od poczatku roku w zwigzku ze zwiekszonym
zapotrzebowaniem na przewozy kolejowe i wzrostem kosztow. W przypadku PKP
Cargo stawki wzrosty od poczatku roku o okoto 15 proc.
PKP Cargo planuje na poczatku 2023 roku uruchomic¢ naprawy wagondw w Gniewczynie.
Jednym z rozwazanych scenariuszy jest jednak sprzedaz na rzecz Agencji Rozwoju Przemystu
poprzez Polski Tabor Szynowy sktadnikéw majatku po fabryce w Gniewczynie.
Selvita Komentarz zarzadu do wynikéw

e Zarzad ocenia, ze sytuacja na rynku nadal jest trudna, ale moze pozytywnie wptyna¢
na proces poszukiwania celéw akwizycyjnych. Selvita realizuje strategie akwizycyjna
i jest aktywna w kilku procesach.

e Spotka chece nadal rozwijac sie szybciej niz rynek.

e  Koszty energii to ok. 3% catosci kosztow, moga one wzrosnac co najmniej dwukrotnie
W przysztym roku.
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SWIG80 i inne

e Spoétka stara sie jak najwieksza czesS¢ presji kosztowe] przerzuci¢ na klientdw i
okresowo zmienia swdj cennik, a w zdecydowanej wiekszosci kontraktéw ma
klauzule dotyczace podwyzek inflacyjnych.

e W najblizszych miesigcach Selvita planuje ukoriczy¢ budowe pierwszego wtasnego
budynku laboratoryjnego w ramach Selvita Research Centre, ktérego uruchomienie
jest spodziewane w pierwszym kwartale 2023 r.

+/-

Ambra

Komentarz zarzadu do wynikéw 3Q'22
e Ambra ocenia, ze do tej pory inflacja nie miata negatywnego wptywu na poziom
sprzedazy spotki, jednak moze miec taki wptyw w dtuzszej perspektywie.
e Spoétka widzi spadek marz, spowodowany wzrostem kosztéw zakupu, poniewaz tylko
czes¢ zwiekszonych kosztéw zostata zrdwnowazona podwyzkami cen.

Big Cheese Studio

Plan premiery Cooking Simulator 2
e W 2023 roku planowana jest premiera flagowej gry Cooking Simulator 2
o Dostepny bedzie tryb multiplayer - na jednej planszy bedzie mogto gra¢ do 4 o0séb.
Dodatkowo mozliwy bedzie rozwdj postaci. W grze bedzie dostepnych kilka
lokalizacji.
e Big Cheese Studio planuje takze dwie premiery wtasnych produkcji oraz wydanie
dwach gier zewnetrznych firm.

BNP Paribas

Wyniki 3Q'22 ponizej oczekiwar

Wynik odsetkowy wynidst 123,7 mln zt (-84% r/r i -49% ponizej prognoz). Wynik z prowizji
279,7 mln zt (+12% r/r i 1% powyzej prognoz). Koszty ogdtem to 658,7 mln zt (+10% r/r i 7%
ponizej konsensusu). Saldo rezerw z wytaczeniem odpiséw kredytow CHF to -54,0 mln zt (-
11% r/r mniej i 0 11% mniej niz oczekiwano). Wynik netto to -346,6 mln zt (vs 154 mln zt
zysku w 3Q'21 i 0 10% gorzej niz oczekiwano).

Boryszew

Decyzja ws zalegtosci podatkowej

ZM Silesia, spoétka zalezna Boryszewa, otrzymata decyzje Dyrektora Izby Administracji
Skarbowej w Katowicach utrzymujaca w mocy decyzje Naczelnika Matopolskiego Urzedu
Celno-Skarbowego w Krakowie z 24 wrzesnia 2020 roku, okreslajaca zalegte zobowigzanie
podatkowe w podatku VAT za lata 2013-2014 w kwocie 97,3 mln zt, powiekszonej o nalezne
odsetki.

CEZ

Podniesienie prognozy

Grupa CEZ podniosta prognoze EBITDA w 2022 roku do 115-125 mld CZK z 110-115 mld
CZK oczekiwanych wczesniej. Po trzech kwartatach br. EBITDA wzrosta o 88 proc. do 89,3
mld CZK.

Spétka podata, ze skorygowany zysk netto moze wynies¢ w tym roku 65-75 mld CZK wobec
60-65 mld CZK prognozowanych wczesniej. Po trzech kwartatach skorygowany zysk wzrdst
do 52,3 mld CZK z 16,9 mld CZK przed rokiem.

Jak podano, dywidenda za 2022 rok moze wynies¢ 97-112 CZK na akcje (jesli znajdzie sie w
gérnym koncu okreslonego w polityce dywidendowej zakresu 60-80 proc. skorygowanego
zysku).

Kino Polska

Szacunkowe wyniki 3Q'22

Grupa Kino Polska TV szacuje, ze wypracowata w trzecim kwartale 2022 roku 6,69 mln zt
zysku netto, co oznacza spadek o 39 proc. rdr. Zysk na dziatalnosci operacyjnej spadt do 10,3
mln zt z 12,8 mln zt przed rokiem. Przychody z umdw z klientami wzrosty o 2 proc. do 64,99
mln zt.

Jak skomentowata spétka, negatywny wptyw na zaprezentowane wyniki finansowe Grupy
miaty przede wszystkim wyzsze koszty segmentu Zoom TV oraz wieksze pozostate koszty
operacyjne (wyzsze réznice kursowe) w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego
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roku. W analizowanym okresie najwiekszy wzrost wynikéw sposrdd wszystkich segmentéw

dziatalnosci Grupy zanotowaty kanaty filmowe marki FilmBox i kanaty tematyczne

TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

czwartek 10 Llistopada 2022

EUROCASH Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

KERNEL Publikacja skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2021/2022.

PKOBP Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

ALTUS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2022 roku.
ATLASEST ZWZA

BNPPPL Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

BORYSZEW Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

CNT NWZA ws. umorzenia akcji wtasnych spdtki, obnizenia kapitatu zaktadowego i zmiany statutu.
CORMAY Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

CPGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

DECORA Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

ENERGA Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

EUROTEL NWZA ws. zmiany statutu.

I[FIRMA Publikacja raportu za Il kwartat 2022 roku.

IMCOMPANY Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

IMPERIO Publikacja raportu za Il kwartat 2022 roku.

MANYDEV NWZA ws. dalszego istnienia spétki oraz powotania cztonka RN.

MIRACULUM Publikacja raportu za Il kwartat 2022 roku.

MONNARI ZWZA ws. m.in. pokrycia straty osiagnietej w okresie od 01 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r.
MWTRADE Publikacja raportu za Il kwartat 2022 roku.

ODLEWNIE Publikacja raportu za Il kwartat 2022 roku.

PCCEXOL Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

PCCROKITA Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

PHOTON Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

TESGAS Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2022 roku.

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

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 7 listopada 2022

8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) wrzesien 0,60% -0,80% -0,80%
Wtorek, 8 listopada 2022

11:00 Strefa Euro  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) wrzesien 0,40% 0,30% -0,30%
Sroda, 9 listopada 2022

2:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -1,30% -1,60% 0,90%

18:25 Polska Stopa referencyjna listopad 6,75% 7,0% 6,75%

16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 3’9b2rl£nm -1,5 mln brk _3’1b2rkmm
Czwartek, 10 listopada 2022

10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) wrzesien -1,50% 2,30%

14:30 USA Inflacja CPI (m/m) pazdziernik 0,60% 0,40%

14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) pazdziernik 0,50% 0,60%

14:30 USA Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 8,00% 8,20%

14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) pazdziernik 6,50% 6,60%

14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 221 tys. 217 tys.
Piatek, 11 listopada 2022

8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) pazdziernik 10,40% 10,00%

8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) pazdziernik 11,60% 10,90%

8:00 WLk. Brytania  Produkcja przemystowa (r/r) wrzesien -4,40% -5,20%

16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wst. listopad 59,5 59,9

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

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolnos¢ kredytowa i wyptacalnosé 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)

BoJ - 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 okreslajacym wysoko$¢ zobowigzan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym

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

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; Sredni 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 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 - 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 pieniadza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysoko$ci stdp 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 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsrdd niemieckich przedsiebiorcéw

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 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 amerykanskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwar co do ksztattowania sig tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badan 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 zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wéréd analitykow 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, ktory 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 amerykarskich 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), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje jak
inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do osigganego 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 przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalna wartos¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci 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 paristwa; rozréznia sie polityke fiskalna ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkdw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwigkszaniu podatkow)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robdt 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 0séb)
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 osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$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, 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&PS00 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 500 najwiekszych spdtek 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.
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Zespét Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:

Michat Krajczewski, CFA doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot, CFA

Lukas Cinikas

Ignacy Budkiewicz

Adam Gérecki

Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Plotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 329 43 54

Marcin Rzany 22507 5273

Monika Dudek 22 566 97 05

Karolina Marczuk 22 566 97 38

Artur Sulejewski 22 566 97 07

tukasz Zukowski 22 566 97 18

Mirostaw Saj 22 566 97 42

Tomasz Grabowski 22 566 97 43

Maciej Haberka 22 566 97 41

Marta Fraczek 22 566 97 04

smuMA WEB - wersja dla klientow cheacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

SH]I]MA PHUFESS"]NM - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

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 zamdwienie 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 jakgkolwiek 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 wczesniej 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 niezalezno$¢ badari inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badan inwestycyjnych.

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A., ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg 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, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 593 150 zt, w catosci wptacony.
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