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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Stabsza amerykariska sesja w $rode wptyneta na wyrazng realizacje zyskéw podczas
wczorajszego handlu na GPW. Seria gorszych od oczekiwar danych z amerykanskiej
gospodarki spowodowata powrdt obaw 0 wystapienie recesji w tamtejszej gospodarce,
co negatywnie przetozyto sie na indeksy w czwartek. Otoczenie to wpisato sie tym
samym w obserwowane zatrzymanie wzrostéw od poczatku tygodnia na warszawskim
parkiecie. Pierwsza cze$¢ dnia mineta wiec pod znakiem wyraznej wyprzedazy, a
indeks WIG20 tracit nawet w okolicach 2,0%. Wptyw inwestoréw zagranicznych wida¢
byto poréwnujac wieksza korekte najwiekszych spétek, do mniejszych spadkéw w
segmencie Mi$. Na notowaniach blue chipéw szczegdlnie cigzyta wyprzedaz akgji
Allegro (-8,4%, skutek rekomendacji ,sprzedaj” od Goldman Sachs) oraz KGHM (-4,1%,
pomimo niewielkich zmian cen miedzi). Na wyrazniejszym plusie byty z kolei akcje
Kruka (+3,1%). W drugiej czesci dnia, wraz z rozpoczeciem amerykanskiej sesji
obserwowalismy natomiast stopniowa poprawe nastrojéw i odrabianie strat. Finalnie
WIG20 zamknat sie wprawdzie ponizej 1900 pkt. (-1,22%), wyrysowat jednak na
wykresie formacje ,mtotka”, co moze oznaczac zainteresowanie strony popytowej.

Pomimo wyraznego wzrostu zmiennos$ci na akcjach, analogicznych ruchdw nie
dostrzeglismy w przypadku notowar walut albo obligacji, co réwniez moze wspiera¢
teze o lokalnej korekcie na GPW, a nie szerszej zmianie postrzegania krajowego
parkietu. Z drugiej strony czwartkowa sesja na Wall Street réwniez zakoriczyta sie
spadkami, przy czym ich skala (do -1,0%) byta zdecydowanie mniejsza od tych ze
$rody, co mimo wszystko moze cigzy¢ na poczatku sesji w piatek.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

W odréznieniu od poprzednich trzech dni, w piatek kalendarium makroekonomiczne
nie jest bogate, a jedynymi interesujacymi danymi moga by¢ te krajowe dotyczace
rynku pracy. W zwiazku z tym, nie wykluczone jest utrzymanie nieco gorszych
nastrojow na globalnych rynkach. Z drugiej strony w czwartek po sesji wyniki podat
Netflix - przynajmniej w notowaniach po sesji kurs akcji tej spdtki wzrastat w
odpowiedzi na wyzszy od oczekiwar wzrost liczby subskrybentéw ustugi.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 60555.94 -1.02%  +791%  +5.38%
WIG20 1889.84 -1.22%  +841%  +5.46%
mWIG40 4312.67 -0.37%  +6.47%  +3.81%
SWIG80 18918.02 -1.00% +6.37%  +8.13%
WIG ESG 9874.05 -099%  +8.15%  +5.13%
WIG20 USD 431.80 -193% +9.71%  +5.68%
WIG20 TR 3654.73 -122%  +841%  +5.46%
ZAGRANICA  Kurs 1D M YTD
S&P500 3898.85 -0.76%  +213%  +1.55%
Nasdagq C. 10852.27 -096%  +290%  +3.69%
DAX 14920.36 -172%  +7.01%  +7.16%
CAC40 6951.87 -1.86%  +7.39%  +7.39%
FTSE250 19574.11 -159% +496%  +3.82%
BUX 46691.80 -0.35%  +3.14%  +6.62%
IBEX 8793.10 -1.57% +807%  +6.85%
NIKKEI 26553.53 +0.56% -0.05% +1.76%
Hang Seng 21957.38 +1.36% +149%  +10.9%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5918 +170% -12.75% -13.54%
USA 3.4130 +041%  -7.56% -12.01%
Niemcy 2.073 0,00% 0,00% 0,00%
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 471853 -0.08% +1.04%  +0.63%
USD/PLN 4.35868 -0.03% -0.83%  -0.49%
CHF/PLN 4.75314 -0.13%  +0.16%  +0.34%
GBP/PLN 5.38659 -027%  +0.58%  +1.72%
EUR/USD 1.08256 -0.05% +1.89%  +1.13%
USD/IPY 129.176 +0.58% -197% -1.61%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 86.42 +0.31% +8.05%  +0.61%
WTI ($/bbl) 80.88 +0.33% +6.10% +0.77%
Ztoto ($/ozt) 1928.15 +0.21%  +5.62%  +5.57%
Miedz (c/Lb) 425.05 +043% +119%  +11.5%
NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-01-19
WZROSTY SPADKI
NANOGROUP +43.90% ALLEGRO  -8.39%
PUNKPIRAT +14.61% KCI -8.37%
MEDICALG +11.69% ONDE  -8.09%
OBROTY PLN Rosnace Spadajgce
GPW 1554,47 104 (28.3%) (5315%)

Zrodto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Benefit System Wywiad z cztonkiem zarzadu

e Benefit Systems ma réwnie dobry poczatek roku, jak koncowke zesztego roku. W
2023 roku chce wykorzystac utrzymujacy sie popyt i dobra sytuacje na rynku pracy,
by zwiekszy¢ liczbe kart MultiSport i karnetow.

e Benefit Systems chce wykorzysta¢ dobre momentum rynkowe i zwiekszy¢ w tym
roku liczbe kart MultiSport o ok. 200 tys., po 100 tys. w Polsce i na rynkach
zagranicznych (spétka posiadata tacznie 1,6 mln kart na koniec 2022 r.).

e Spétka dostrzega trzy czynniki, ktére wptywaja na popyt na ustugi sportowo-
rekreacyjne. Po pierwsze, pandemia uswiadomita wszystkim, jak istotna w dbaniu o
zdrowie jest aktywno$¢ fizyczna. Po drugie, sport coraz czesciej traktowany jest jako
element dbania o zdrowie psychiczne. Po trzecie, absorbujemy w Polsce trendy
obserwowane na Zachodzie

e W otoczeniu wysokiej inflacji spotka wprowadza podwyzki cennikdw - zaréwno
karnetdw na sitownie, jak i kart sportowych.

e W ubiegtym roku na rynku polskim ARPU wzrosto o ok. 14 proc. w poréwnaniu do
okresu sprzed pandemii. Wiecej na temat poziomu wskaznika w tym roku bedzie
wiadomo w okolicach korica pierwszego pétrocza.

e Spotka wskazuje natomiast na lekki ostabienie presji inflacyjnych w biezagcym roku,
szczegolnie ze strony kosztéw energii. Nadal doskwiera natomiast wzrost kosztéw
pracy wynikajacy z podwyzki ptac minimalnych oraz systematyczna indeksacja
kosztéw czynszow w klubach, oparta o inflacje w strefie euro (czynsze rozliczane sg
w EUR).

LW Bogdanka Szacunki wynikéw za 2022 r.
Skonsolidowany zysk netto LW Bogdanka w 2022 r. wynidst 175,6 mln zt, a EBITDA 610 mln
zt. Przychody ze sprzedazy netto wyniosty w tym okresie 2.451,7 mln zt, a EBIT 200,3 mln
zt. Produkcja wegla handlowego w 2022 r. wyniosta 8.401 tys. ton, sprzedaz 8.400 tys. ton.
W samym 4Q'22 przychody wyniosty 421,6 mln zt (-40% r/r), EBITDA -66,4 mln zt, EBIT -
173,7 mln zt, a strata netto siegneta 134,7 mln zt.

PGE Wywiad z prezesem

e PGE planuje w pierwszym pétroczu 2023 roku przedstawi¢ aktualizacje strategii
grupy, ktdrej jednym z filaréw bedzie energetyka jadrowa.

e Spotka chciataby takze w pierwszym potroczu br. dopig¢ projekt finansowania
projektu atomowego.

e Produkcja energii z polsko-koreanskiej elektrowni jadrowej miataby ruszy¢ w 2036
roku. Zgodnie z zatozeniami strona polska bedzie miata wiekszosciowy udziat w tym
przedsiewzieciu, czyli ponad 50 proc.

e Plan grupy PGE na 2023 rok, to przede wszystkim kontynuacja projektéw farm
wiatrowych na Battyku i integracja operacyjna z PKP Energetyka.

e Spoétka pozyskuje takze koncesje offshore - w nowym rozdaniu koncesji pozyskano
pozwolenie na farme wiatrowg o mocy 1GW, taczna wartos$é posiadanych przez PGE
pozwolen to 3,6 GW

PKN Orlen Przejecie stacji paliw w Niemczech
Grupa Orlen finalizuje zakup 17 stacji paliw w potudniowych Niemczech, w Bawarii oraz
Badenii-Wirtembergii. Realizacja transakcji powiekszy sie¢ koncernu do 604 obiektéw.

PKO BP Status ugdd z frankowiczami
PKO BP zawart do tej pory ponad 20 tys. ugdd z frankowiczami, a 73 proc. spraw, ktére
trafiaja do Sadu Polubownego przy KNF zakonczyto sie podpisaniem ugody.
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SWIG80 i inne +/-

AC Podziat zysku za 2022 r.
Zarzad AC, majac na wzgledzie prowadzony przez spétke skup akcji, rekomenduje
przeznaczenie catego zysku netto za 2022 rok na kapitat zapasowy i brak wyptaty dywidendy.

Drago Plany przeniesienia z NC na GPW

Entertainment DRAGO entertainment rozpoczeto proces przeniesienia akcji spétki z rynku NewConnect na
gtéwny parkiet GPW, a do KNF wptynat prospekt. Procesowi przejScia nie bedzie
towarzyszyta emisja nowych akcji.

Energetyka Ustawa odlegto$ciowa

wiatrowa Pierwsze czytanie projektu ustawy odlegtosciowej planowane jest na Komisji Sejmowej do
Spraw Energii, Klimatu i Aktywdw Paristwowych 24 stycznia - podano na stronie Sejmu.

Huuuge Games Umowy wydawnicze
Huuuge Games zawart dwie umowy wydawnicze z niezaleznymi studiami Square Triangle i
Friedeggames. Gra od Square Triangle, ktorg wyda Huuuge bedzie gra Bowling Clash: New +

Legends. Z kolei produkcjg od Friedeggames, ktérg wyda spétka jest Cafe Dash: Cooking Diner
Games.

Medicalgorithmics

Wejdcie na rynek brytyjski

Medicalgorithmics podpisat strategiczng umowe dystrybucyjng z Express Diagnostics
Limited z siedzibg w Wielkiej Brytanii - poinformowata spétka w komunikacie. Umowa
obejmuje dystrybucje PocketECG i Al, w tym w przysztosci Deep Rhythm Al oraz technologii
analitycznych.

Synektik

Dywidenda

Zarzad Synektika rekomenduje, by spotka przeznaczyta na wyptate dywidendy z zysku za rok
obrotowy 2021 kwote 5,11 mln zt, czyli 0,60 zt na akcje (DY=1,7%). Zarzad planuje, aby dzien
dywidendy ustali¢ na 1 marca 2023 r., a dzieri jej wyptaty na 9 marca 2023 r.

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

piatek 20 stycznia 2023
MERCATOR NWZA ws. zwigkszenia z 5 do 6 liczby cztonkéw RN oraz powotania cztonka RN.
MOSTALPLC NWZA ws. zmiany w sktadzie RN XI kadencji.
poniedziatek 23 stycznia 2023
wtorek 24 stycznia 2023
$roda 25 stycznia 2023
ECHO Pierwszy dziert notowan bez dywidendy 0,22 zt na akcje.
NWZA ws. zmian w sktadzie RN, zmiany uchwaty nr 19/111/22 ZWZ z 2 wrze$nia 2022 r., podwyzszenia
RAFAMET kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela serii G oraz akcji zwyktych imiennych serii

H w trybie subskrypcji prywatnej, zmiany statutu.

czwartek 26 stycznia 2023

ECHO Dzieri ustalenia prawa do zaliczki na poczet dywidendy za rok obrotowy 2022, w wysokosci 0,22 zt na akcje.
GETBACK NWZA ws. dziatart maksymalizujacych sptate wierzytelnosci uktadowych.
NWZA ws. umorzenia akcji wtasnych spétki, zmiany (obnizenia) kapitatu zaktadowego, zmiany statutu,
MERCOR ustanowienia programu motywacyjnego, emisji imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii A z wytaczeniem
w catosci prawa poboru oraz wyrazenia zgody na zbycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa spétki.
piatek 27 stycznia 2023
Zakonczenie zapisow na sprzedaz akcji po 8,85 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Investcamp wraz
ARTERIA Z Mayas Basic Concept Limited, Marcinem Marcem, Sebastianem Pielachem, Ewg Czarzastg - Marzec oraz
Anna Pielach.
|ZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2022/2023.
OVOSTAR Wyptata zaliczki na poczet dywidendy za rok obrotowy 2022 w wysokosci 0,65 euro na akcje.
GREENX Publikacja raportu za Il kwartat roku obrotowego 2022/2023.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 16 stycznia 2023
14:00 Polska '(rr‘fgqa bez cen zywnosci | energil grudzied  11,50% 11,60% 11,40%
Wtorek, 17 stycznia 2023
3:00 Chiny PKB (r/r) IV kw. 2,90% 1,80% 3,90%
3:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) grudzien 1,30% 0,50% 2,20%
3:.00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien -1,80% -7,80% -5,90%
8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) grudzien 8,60% 8,60% 10,00%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) grudzien 9,60% 9,60% 11,30%
8:00 WLk. Brytania  Stopa bezrobocia listopad 3,70% 3,70% 3,70%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW styczen 16,9 -15,5 -23,30
Sroda, 18 stycznia 2023
8:00 WLk. Brytania  Inflacja CPI (r/r) grudzien 10,50% 10,60% 10,70%
8:00 WLk. Brytania  Inflacja PPI (r/r) listopad 13,40% 13,90% 14,00%
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) grudzien -0,50% 0,00% 0,30%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) grudzien 6,20% 6,80% 7,40%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) grudzien -1,10% -0,30% -0,60%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) grudzien -0,70% -0,10% -0,20%
Czwartek, 19 stycznia 2023
13:30 Strefa Euro Protokét z posiedzenia ECB grudzien
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii styczen -8,90 -9,00 -13,80
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 190 tys. 213 tys. 205 tys.
17:00 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 814b1rlinm -1,7 min brk 18,96 mln brk
Piatek, 20 stycznia 2023
0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) grudzien 4,00% 3,80%
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) grudzien 4,00% 4,00% 3,70%
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) grudzien 21,60% 20,80% 28,20%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (m/m) grudzien -1,00% 0,40% -0,40%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien -5,80% -4,20% -5,90%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) grudzien 12,50% 13,90%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) grudzien 2,30% 2,30%

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KOMENTARZ PORANNY {Q
20 stycznia 2023

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 najwigkszych 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 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 spotke 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 produkeyjnej 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 ws$réd 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 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw 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, dochodéw, planowanych zakupéw

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), 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 rynkowe] przedsigbiorstwa 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 wartos¢ doébr 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 instrumentdw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet panstwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) 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 wiecej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 osdb)
Polityka pieniezna - (monetarna) cze$¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie 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

Rentownos$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ 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-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 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&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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Zespo6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:

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

Ignacy Budkiewicz

Zespét Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Piotr 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 2256697 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 klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|I]UMA PRUFESS'"NA[ - wersja dla klientéw 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 instrumentdéw 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
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 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.

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A., ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska SA. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
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$ci 147 593 150 zt, w cato$ci wptacony.
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