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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Poczatek tygodnia na globalnym rynku akcji wypadt umiarkowanie pozytywnie. Chociaz
dominowata strona popytowa, to wzrosty pozostawaty skromne, czego dobrym przyktadem
sg wyniki gtéwnych indekséw z Niemiec (+0,02%) czy Francji (+0,05%). Kalendarium
makroekonomiczne pozostawato relatywnie puste - wartym odnotowania jest tylko
marcowa produkcja w strefie euro, ktéra negatywnie zaskoczyta, co sugerowaty wczesniej
wskazniki wyprzedajace PMI. W kraju GUS opublikowat finalnych wskaznik cen za kwiecien,
ktdry okazat sie zgodny z poczatkowym szacunkiem (14,7% r/r; +0,7% m/m).

Krajowe indeksy wpisywaty sie w mniejsza zmienno$¢ oraz skromne stopy zwrotu. WIG20
zyskat 0,08% przy obrotach nieco ponad 0,8 mld PLN, z czego % zostata wygenerowana na
handlu udziatami Allegro. WIG20 w czasie sesji znajdowat sie ponad poziomem, 1950 pkt.
stanowiacy wyrazny opdr, jednak finalnie warszawskie blue chips dzien zakoriczyty ponizej
wspomnianego poziomu. Tym razem lepiej zachowywaty sie najmniejsze spétki, a indeks
mWIG40 stracit 0,06%. Sektorowo catkiem dobrze radzity sobie spétki konsumenckie, co
mozna powigzac z ogtoszonymi w weekend obietnicami wyborczymi partii rzadzacej, ktére
w przypadku realizacji bytyby mocnym wsparciem dla sfery konsumpcyjnej.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE] SESII

Poza porannymi danymi z chinskiej gospodarki za kwiecien, ktére okazaty sie wyraznie
stabsze od oczekiwan, w dalszej czesci dnia uwaga skupi siena danych zza oceanu.
Poznajmy miedzy innymi wynik sprzedazy detalicznej w kwietniu oraz produkcje
przemystowa. Z kolei péZniejszym popotudniem zaplanowane sa wystapienia cztonkéw Fed.
Po weczorajszych stabszych danych makroekonomicznych, inwestorzy moga wyczekiwaé
elementéw potwierdzajacych obecny scenariusz bazowy rynku zaktadajacy pierwsze obnizki
stdp procentowych przez Fed jeszcze w biezacym roku (ma zaktadamy, ze bedzie to
poczatek 2024 r.).

Po wczorajszym zawahaniu, ktére przyniosto kolejng nieudana prébe wybicia sie ponad
poziom 1950 pkt., najblizsze dni moga okazac sie kluczowe dla warszawskich blue chips.
Przebicie od dotu wspomnianego poziomu otwartoby droge nawet do poziomu 2200 pkt.,
natomiast przeciwny scenariusz to korekta notowan o co najmniej 100 pkt.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 63691.31 +0.03% +3.30% +10.8%
WIG20 1940.63 +0.08% +4.23% +8.29%
mWIG40 4669.14 -0.06% +0.67% +12.4%
SWIG80 21305.48 +0.31% +0.61% +21.8%
WIG ESG 10314.82 -0.01% +3.88% +9.82%
WIG20 USD 467.84 +0.34% +6.51% +14.5%
WIG20 TR 3752.95 +0.08% +4.23% +8.29%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 4136.28 +0.30% -0.36% +7.73%
Nasdaq C. 12365.21 +0.66%  +1.71%  +18.1%
DAX 15917.24 +0.02% +0.81% +14.3%
CAC40 741821 +0.05% -1.07% +14.6%
FTSE250 19258.75 +0.37% -0.15% +2.15%
BUX 45929.11 -0.25% +4.80% +4.88%
IBEX 9201.50 -0.35% -1.89% +11.8%
NIKKEI 29835.32 +0.73% +4.65% +14.4%
Hang Seng 19980.94 +0.08% -3.83% +1.04%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.838 +2.05% -5.38% -14.71%
USA 3.4830 -0.68% -341%  -10.21%
Niemcy 2.300 0,00% 0,00% 0,00%
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4.50943 +0.08% -2.63% -3.83%
USD/PLN 4.14687 +0.08% -2.17% -5.34%
CHF/PLN 4.63089 +0.11% -1.80% -2.24%
GBP/PLN 5.18881 -0.02% -1.09% -1.99%
EUR/USD 1.08743 +0.00% -0.47% +1.59%
UsD/IPY 135.923 -0.10% +1.11% +3.56%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 75.42 +0.32%  -1096% -12.15%
WTI ($/bbl) 71.27 +0.28%  -11.78% -11.15%
Ztoto ($/0zt) 2018.20 -0.19% +0.59% +10.5%
Miedz (c/Lb) 370.62 -0.99% -8.66% -2.54%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-05-15
WZROSTY SPADKI
ZREMB +17.91% XTPL  -9.22%
FEERUM +8.85% BIOCELTIX  -6.60%
CIGAMES +6.82% CEZ  -5.98%
OBROTY PLN Rosnace Spadajgce
GPW 1008,92 146 (38.5%) ( 4}3.711%)
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WIG20 i mWIG40

Azoty

Szacunkowe wyniki 1Q23

Grupa Azoty szacuje, ze w pierwszym kwartale 2023 roku wypracowata skonsolidowane
przychody ze sprzedazy na poziomie 3,895 mld zt i wynik EBITDA w wysokosci minus 401
mln zt, przy marzy EBITDA minus 10,3 proc.. Strata netto wynosi 555 mln zt.

Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze Grupa Azoty w pierwszym kwartale 2023 roku miata
4.060,5 mln zt przychoddéw, minus 79,9 mln zt EBITDA i 253,1 mln zt straty netto.

Dla poréwnania w | kwartale 2022 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy wynosity
6,827 mld zt, wynik EBITDA 1,335 mld zt, przy marzy EBITDA 19,6 proc. Zysk netto byt na
poziomie 882 mln zt.

| kwartat 2023 roku to okres kontynuacji zaktécenia rownowagi popytowo-podazowej na
rynkach europejskich spowodowanej m.in. skutkami zbrojnej agresji Rosji wobec Ukrainy,
utrzymujacej sie wysokiej inflacji, wysokich cen nosnikdw energii, w tym energii elektrycznej
i wegla oraz bezctowego importu nawozéw i tworzyw spoza Unii Europejskiej,
produkowanych z uzyciem tarnszych surowcow. Konsekwencjg tych zjawisk byt spadek
popytu na produkty oferowane przez Grupe Azoty.

Banki

Przedtuzenie wakacji kredytowych ?

Rzad prawdopodobnie w czerwcu, lipcu podejmie decyzje w sprawie wakacji kredytowych w
2024 r.

"Analizujemy ten problem z punktu widzenia problemdéw ze sptacaniem kredytdw przez
Polakdw, to jest najwazniejsza rzecz, ale takze w zwiazku z inflacja, ktdra prognozujemy na
przyszty rok i wysokoscig stop procentowych, ktdra stoi w pewnej korelacji do inflacji".

Cyfrowy Polsat

Wyniki 1Q23

e Zysk EBITDA grupy Cyfrowego Polsatu wynidst w pierwszym kwartale 2023 roku
7612 min zt i byt o 0,3 proc. wyzszy od S$redniej oczekiwan analitykdw
ankietowanych przez PAP Biznes wynoszacej 759,2 mln zt. Wynik spadt o 0,7 proc.
w poréwnaniu z analogicznym okresem 2022 roku.

e Przychody Cyfrowego Polsatu siegnety 3.199,3 mln zt i byty o 1,2 proc. wyzsze od
konsensusu. W ujeciu rok do roku sprzedaz wzrosta o 7,1 proc.

e Skorygowane wolne przeptywy pieniezne grupy, po uwzglednieniu kosztéw odsetek,
wyniosty w | kw. 2023 roku -222 mln zt wobec 146 mln zt w IV kw. ubr.

e Cyfrowy Polsat podat, ze segment ustug dla klientdw indywidualnych i biznesowych
wypracowat w pierwszym kwartale 2.675 mln zt przychodéw (wzrost o 6 proc. rdr)
i 663 mln zt skoryg. EBITDA (spadek o 6 proc.).

e Liczba klientow ustug multiplay byta w pierwszym kwartale 2023 roku stabilna kdk
i wyniosta 2,462 min.

e Liczba ustug kontraktowych u klientéw B2C spadta w pierwszym kwartale 2023 roku
do 13,16 mln z 13,28 mln kwartat wczesniej.

o Sredniomiesieczny przychdd od klienta kontraktowego (ARPU) dla ustug B2C w | kw.
spadt do 71,4 zt z 71,7 zt kwartat wczes$niej.

e Wskaznik odejs¢ klientdw B2C (churn) wzrdost na koniec marca 2023 roku do 7,2
proc. z 7 proc. kwartat wczesnie;j.

e Na koniec marca 2023 roku liczba ustug prepaid byta stabilna kdk i wyniosta 2,69
mln, ich ARPU spadto w I. kw. do 17,1 zt z 17,4 zt kwartat wczesnie;j.

Kernel

Whiosek o wyrazenie zgody na wycofanie akcji spétki z obrotu na GPW

Kernel Holding ztozyt w Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o wyrazenie zgody na
wycofanie akcji spotki z obrotu na GPW.

"Whniosek zostat ztozony w wykonaniu uchwaty zarzadu spétki podjetej w dniu 13 kwietnia
2023 r. w sprawie wycofania akcji spotki z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
GPW".

Dodano, ze wniosek dotyczy wszystkich akcji spotki, ktére zostaty dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym GPW, tj. 84.031.230 akcji zwyktych na okaziciela.
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Neuca Wyniki 1023
Neuca odnotowata w | kw. 2023 roku 97,7 mln zt EBITDA oraz 3,002 mld zt przychoddw
wobec odpowiednio 107,3 mln zt i 2,82 mld zt przed rokiem. Konsensus PAP Biznes zaktadat
EBITDA na poziomie 96,6 mln zt oraz 3,108 mld zt przychodow.
Zysk operacyjny grupy wyniost w pierwszym kwartale 2023 r. ok. 70 mln zt, w pordwnaniu
do 84,9 mln zt rok wczesniej i 65,4 mln zt oczekiwanych przez rynek.
Zysk netto j.d. uksztattowat sie na poziomie ok. 47,3 mln zt, wobec ok. 60,4 mln zt przed
rokiem, a skorygowany zysk netto w pierwszym kwartale 2023 r. wynidst 44,3 mln zt.
Konsensus PAP Biznes zaktadat zysk w wysokosci 42,2 mln zt, a prognozy analitykéw
znajdowaty sie w przedziale 34,3-48,4 mln zt.
Rentownos¢ sprzedazy brutto w pierwszym kwartale 2023 roku wyniosta 11 proc. i byta na
zblizonym poziomie do | kwartatu 2022 roku (11,09 proc.).

SWIGS80 i inne +/-

Bloober Team

Data Layers of Fear
Premiera gry "Layers of Fear" Bloober Team w wersji cyfrowej na platformy PlayStation 5,
PC oraz Xbox Series X|S nastapi 15 czerwca 2023 roku.

CDA

Komentarz zarzadu

Operator serwisu VOD (Video on Demand) CDA nie wyklucza, ze w 2023 roku moze przejs¢ z
NewConnect na gtowny rynek GPW.

"0d kilku lat konsekwentnie zmienia sie model konsumpcji mediow, w tym takze filmow, a
streaming za sprawa platform VOD jest coraz bardziej popularny na catym Swiecie. W czasie
epidemii ta popularnos$¢ wrecz eksplodowata, ale po jej zakoriczeniu nasze przyzwyczajenia
w tym zakresie wcale sig nie zmienity. CDA Premium ma jeden z najwiekszych katalogow
filmow i seriali na zyczenie (ponad 12 tys. pozycji) i jako jedyni w Polsce taczymy ta ustuge
z dostepem do telewizji na zywo. To czyni nasza oferte unikalna, a liczba subskrybentow i
ciagle rosnace wyniki tylko to potwierdzajg".

Cloud Technologies

Propozycja dywidendy

Cloud Technologies chce wyptaci¢ z zysku netto za 2022 rok dywidende w tacznej wysokosci
4,6 mln zt, co oznacza 1 zt dywidendy na akcje.

Wysokos¢ rekomendowane] dywidendy stanowi 19,7 proc oczyszczonego wyniku EBITDA
grupy kapitatowej za 2022 rok.

Cognor

Wyniki 1Q23

Hutnicza grupa Cognor Holding zanotowata w pierwszym kwartale 2023 roku 887,4 mln zt
przychoddw (-7,8 proc. r/r.), 88,6 mln zt zysku operacyjnego (-51 proc. r/r). EBITDA wyniosta
101 mln zt (-47,6 proc. r/r). a zysk netto ponad 172,3 mln zt.

Wynik netto w pierwszym kwartale zostat wsparty sumag 112,1 mln zt wynikajaca z
okazyjnego nabycia czeskiej spotki JAP, ktorg Cognor kupit na poczatku roku.

Wyniki Cognora okazaty sie stabsze od oczekiwan analitykéw na poziomie zyskow. Konsensus
PAP Biznes zaktadat, ze w pierwszym kwartale grupa bedzie miata 118,3 mln zt EBITDA,
105,6 mln zt EBIT i 190,4 mln zt zysku netto.

Rafako

Planowane zwolnienia grupowe

Zarzad Rafako podjat decyzje o przeprowadzeniu zwolnien grupowych. Powodem decyzji jest
pogorszenie sytuacji ekonomicznej spotki, zwigzanej z impasem tzw. procesu inwestorskiego
z udziatem MS Galleon.

"Przywotana decyzja zarzadu emitenta, jest motywowana pogorszeniem perspektywy
ekonomicznej emitenta, a zwigzanej z impasem tzw. procesu inwestorskiego emitenta z
udziatem MS Galleon GmbH, (...) co skutkuje koniecznoscig dostosowania poziomu i kosztéw
zatrudnienia do obecnej sytuacji finansowej i rynkowej emitenta".

Ronson
Development

Dane operacyjne 1Q23
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Ronson Development sprzedat w pierwszym kwartale 2023 roku 223 mieszkania wobec 99
lokali sprzedanych rok temu. Spdtka przekazata 44 lokalne, a przychody wyniosty 21,8 mln
zt wobec 112,4 mln zt rok wczes$niej.

Ronson Development podat, ze jego wynik sprzedazowy jest ponad dwukrotnie lepszy w
poréwnaniu z ubiegtym rokiem i ponad 50-proc. wigkszy wzgledem czwartego kwartatu 2022
roku (144 mieszkania sprzedane w czwartym kwartale zesztego roku). Motorami sprzedazy
byty projekty warszawskie - Ursus Centralny (62), Miasto Moje (36), Osiedle Vola (30), Viva
Jagodno (48) we Wroctawiu oraz Grunwald Migdzy Drzewami (17) w Poznaniu.

Bank ziemi pod projekty mieszkaniowe zabezpieczony jest na 4.132 lokale w Warszawie,
Poznaniu oraz Szczecinie, ponadto cztery umowy przedwstepne na zakup dziatek w
Warszawie, planowane na 2.244 mieszkania. 1472 jednostek dedykowanych jest platformie
najmu instytucjonalnego LivinGO.

TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

wtorek 16 maja 2023

ATENDE Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
AUTOPARTN Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
cce Wprowadzenie do obrotu na GPW 8.121.465 akcji zwyktych na okaziciela serii M.
COGNOR Wyptata dywidendy 0,22 zt na akcje.
DEBICA Publikacja raportu za | kwartat 2023 roku.
MANGATA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
MENNICA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
NEUCA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
OVOSTAR Publikacja raportu za | kwartat 2023 roku.
PATENTUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
PCCEXOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
PCCROKITA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
RYVU Publikacja raportu za | kwartat 2023 roku.
SECOGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
SHOPER ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za 2022 rok.
SNIEZKA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
SNIEZKA Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 2 zt na akcje.
$roda 17 maja 2023
KGHM Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
PKPCARGO NWZA ws. wprowadzenia zmian do statutu.
ARTIFEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
ASTARTA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
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BENEFIT Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

DADELO ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku za 2022 rok.

DEVELIA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

DIGITREE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
EFEKT Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

ELZAB Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
KOMPAP Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

LOKUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

ONDE ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku osiagnietego w roku obrotowym 2022.
ONESANO Publikacja raportu za | kwartat 2023 roku.

OPONEO.PL ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za 2022 rok.

STSHOLDING Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

ULMA ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok 2022.

VRG Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

XTPL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

ZUE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

czwartek 18 maja 2023

PKOBP Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

080CTAVA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

APATOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

ATAL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

ATENDE ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok 2022.

BUDIMEX ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za 2022 rok.

DATAWALK Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

DOMDEV Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

ENERGA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

GETIN Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

GPW Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

IPOPEMA Publikacja raportu za | kwartat 2023 roku.

IZOSTAL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

KINOPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

KRKA Publikacja raportu za | kwartat 2023 roku.

MLPGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

MOSTALZAB Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
ORZBIALY Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

PANOVA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
PMPG Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 15 maja 2023
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) kwiecien 14,70% 14,70% 16,10%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa s.a. (m/m) marzec -4,10% -1,80% 1,50%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) marzec -1,40% 1,60% 2,00%
Wtorek, 16 maja 2023
4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) kwiecier 10,10% 3,90%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) kwiecien 20,10% 10,60%
8:00 WLk. Brytania  Stopa bezrobocia marzec 3,80% 3,80%
10:00 Polska PKB n.s.a. wst. (r/r) | kw. -0,80% 2,30%
11:00 Strefa Euro Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) marzec -0,1 mld
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW maj -4,50 4,1
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) kwiecien 12,20% 12,30%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) kwiecien 0,70% -1,00%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) kwiecien 0,00% 0,40%
Sroda, 17 maja 2023
1:50 Japonia PKB s.a. wst. (k/k) [ kw. 0,10% 0,00%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -1 mlnbrk 2,95 mln brk
Czwartek, 18 maja 2023
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii maj -20,00 -31,30
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 260 tys. 264 tys.
16:00 USA 'C”Oﬁfre‘“n’i'gaég;tgw wyprzedzajacych - kwieciert -0,70% -1,20%
Piatek, 19 maja 2023
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) kwiecien 7,50%

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

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

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 - $rodki 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 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 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 wérdéd 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 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 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 oséb)
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 osiggna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentownosé spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$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-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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Zespo6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:

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

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 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
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 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 przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru Sagdowego 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 wysoko$ci 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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