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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YD
, ) WIG 67293.01 +1.75% -1.47% +17.1%
Srodowa sesja na GPW przebiegata rewelacyjnych nastrojach. Wszystkie spdtki w WIG20 197557 239% 197% 10.2%
+ ] -1 0 +10.2%
gronie blue chips zakonczyty dzier na zielono. Indeks WIG20 wzrést o0 2,32% do 1975 ‘ ‘
pkt. Najlepiej radzity sobie akcje banku Santander, ktdre zdrozaty o 6,28%. Premier mwIG40 5066.88 +067%  -357%  +22.0%
Mateusz Morawiecki przyznat wczoraj, ze wakacje kredytowe zostang przedtuzone na sWIG80 21085.58 -0.05% +0.10% +20.5%
caty przyszty rok. Zostanie jednak zastosowane kryterium dochodowe. Mimo iz nie WIG ESG 10999.32 +2.00% -1.49% +17.1%
zostaty sprecyzowane warunki kryterium, inwestorzy ucieszyli sie, bowiem oznacza to WIG20 USD 45808 +3.30% -6.47% +121%
potencjalnie mniejsze koszty dla sektora bankowego. Indeks WIG-banki zyskat 2,28%. WIG20 TR 3934 44 +290% 131% +13.5%
Wiceliderem zwyzek byta Grupa Kety (+5,73%), ktéra opublikowata szacunkowe wyniki : e -7 it
za |ll kwartat. Dobrze radzit sobie takze Kruk (+5,69%). ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 4402.20 -094%  +0.06%  +14.7%
Gtownym wydarzeniem na rynkach byta jednak $rodowa decyzja Fed. Cztonkowie Nasdag C. 13469.13 2153%  -021% = +28.7%
FOMC pozgstawili stope funduszy federalnych.bez zlmia.n na poziomlie 5,25—5,50%. W DAX 15781.59 +0.75%  +1.14% +13.3%
komunikacie podano, ze dodatkowe zaostrzenie polityki monetarnej bedzie zalezato CAC40 7330.79 F067%  +184%  +13.2%
od danych makro. Decyzja ta byta zgodna z oczekiwaniami. Nastroje na Wall Street FTSE250 1871237 +1.55% 4549 0.75%
. . (] . 0 -U. (]
byty jednak negatywne i gtéwne indeksy zakoriczyty dzier pod kreska. S&P 500 spadt
BUX 57379.38 -056%  +1.28%  +31.0%
0 0,94%, a Nasdaq 0 1,53%.
IBEX 9645.80 +1.24% +4.13% +17.2%
NIKKEI 32598.61 -128%  +328%  +24.9%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII Hang Seng 1767166 101%  +026%  -10.68%
Wsréd najwazniejszych odczytéw na krajowym rynku w czwartek wyrézni¢ mozna OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
publikowane przez GUS dane o sprzedazy detalicznej i produkcji budowlano- Polska 5657 _040%  -2.26%  -17.36%
montazowej. Ekonomisci BNP Paribas przewiduja, ze sprzedaz detaliczna obnizyta sie USA 44330 +077%  +210%  +14.3%
0 3,6% r/r. Uwazaja, ze popyt konsumpcyjny powinien stopniowo odbudowywac sie w Niemcy 2716 0.00% 0.00% 0.00%
nadchodzacych miesigcach. W dalszym ciagu motorem wzrostu polskiej gospodarki T 7 IlD IlM \l(TD
powinna pozosta¢ natomiast produkcja budowlano-montazowa. Nasze prognozy - urs
wskazuja na wzrost w sierpniu o 0,4% r/r. W ostatnich miesigcach wyniki sektora EUR/PLN 4.61266 -0.18%  +3.04%  -1.63%
budowlanego podbijane byty przede wszystkim przez projekty infrastrukturalne. USD/PLN 4.33660 +0.07%  +5.56% -1.00%
Jednoczes$nie mocno schtodzita sie koniunktura, jesli chodzi o budownictwo CHF/PLN 481914 S009%  +307%  +1.73%
mieszkaniowe. GBP/PLN 534373 -012%  +197%  +09%
EUR/USD 1.06366 -0.25% -2.38% -0.64%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
UsD/IPY 148.358 +0.11% +1.47% +13.0%
o SUROWCE Kurs 1D M YD
45% Brent ($/bbl) 92.92 -0.64% +10.0% +8.17%
o WTI ($/bbl) 89.05 -067%  +112%  +11.0%
30% Ztoto ($/0zt) 1948.10 -097%  +1.30%  +6.67%
gg; Miedz (c/Lb) 37412 -091%  +0.62%  -181%
15% NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-09-20
1(5):/; WZROSTY SPADKI
o B HARPER  +11.79% ATLANTIS  -12.96%
-5% | GLCOSMED +11.20% BIOCELTIX  -12.75%
-10% GAMEOPS +10.97% ASMGROUP  -10.94%
-15% OBROTY PLN Rosnace Spadajace
wrz-22 gru-22 mar-23 cze-23 a7
WIG e WIG20 e MWIGA0 e SWIGSO GPW 1051,47 159 (42.5%) (39.3%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

Grupa Kety Szacunkowe wyniki 3Q23
Grupa Kety szacuje, ze zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy j.d. w trzecim kwartale 2023 r.
wyniesie 161 mln zt, co oznacza spadek o 6 proc. rdr, a EBITDA spadnie o 3 proc. do 245 mln zt.
Spétka szacuje, ze w trzecim kwartale 2023 r. osiagneta 1,33 mld zt przychoddw, czyli o 12 proc.
mniej niz rok wczesniej, a takze zysk operacyjny na poziomie 201 mln zt, co oznacza spadek rok
do roku o 5 proc.

Orange Polska Decyzja UOKIK
Orange Polska zwréci konsumentom optaty za kontakt z infolinig i wizyte technika. Prezes UOKiK
zobowiazat do tego Orange Polska.

e "Prezes UOKiK wydat decyzje, w ktdrej zakwestionowat praktyki spétki Orange Polska.
Pierwsza z nich byto pobieranie optat za potaczenia z infoliniami obstugowymi Orange |
nju mobile, réwniez w sytuacji, gdy konsument korzystat z oferty, w ktérej ma darmowe
rozmowy do sieci komdrkowych i stacjonarnych w ramach posiadanego pakietu. Co
wiecej, optaty pobierane byty nie tylko za faktyczny czas potaczenia z konsultantem, ale
rowniez m.in. za czas oczekiwania na takie potgczenie" - napisano.

e "Drugg praktyka zakwestionowang przez Prezesa UOKiK jest pobieranie optat (49 zt) za
diagnoze, czy doszto do zgtaszanego w reklamacji przez konsumenta uszkodzenia i ktora
ze stron przyczynita sie do jego powstania" - napisano.

PGE Kupno farmy wiatrowe;

PGE Energia Odnawialna z grupy PGE kupita farme wiatrowa Zalesie o mocy 24,85 MW, w
wojewddztwie  warminsko-mazurskim.  "Konsekwentnie  rozbudowujemy nasz  portfel
zeroemisyjnych zrddet, nie tylko realizujgc wtasne inwestycje, ale rdwniez poprzez akwizycje
perspektywicznych aktywdw. W te dziatania wpisuje sie zakup Farmy Wiatrowej Zalesie, ktora
zostata uruchomiona 1 wrzes$nia br. Po tej transakcji zwiekszyliSmy nasza moc zainstalowang w
obszarze energetyki wiatrowej na ladzie do blisko 800 MW i ugruntowali$Smy nasza pozycje lidera
energetyki odnawialnej w Polsce" - powiedziat Marcin Karlikowski, prezes PGE Energia
Odnawialna.

TIM Wyniki 1H23

Zysk netto TIM w pierwszym poétroczu 2023 r. wynidst 32,9 mln zt wobec 60,4 mln zt rok
wczesniej, a skonsolidowane przychody zmniejszyty sie 0 5,1 proc. rdr do 732,9 mln zt. EBITDA
spadta rdr 0 42,3 proc. do 53,4 mln zt. Marza EBITDA w pierwszym poétroczu 2023 r. spadta 0 4,7
p.p. rdr do 7,3 proc. "Pierwsza potowa 2023 roku mineta pod znakiem utrzymujacej sie na
wysokim poziomie inflacji wptywajacej na sytuacje finansowa gospodarstw domowych i
przedsiebiorcow, stabej koniunktury na rynku budowlanym, spowolnienia i negatywnych
perspektyw odzwierciedlonych w spadajacym indeksie PMI w przemysle, jak i dalszej
niepewnosci geopolitycznej. To sprawito, ze wyréwnanie czy poprawienie wynikdw sprzed roku
okazato sie niemozliwe. Jednakze drugi kwartat 2023 roku przychodowo byt juz bardzo zblizony
do analogicznego okresu 2022 roku (339,4 mln zt, -1,6 proc. rdr)" - przyznat prezes Krzysztof
Folta.

TIM Wezwanie na akcje

Fega & Schmitt Elektrogrohandel wzywa do sprzedazy wszystkich wyemitowanych przez TIM
akcji, po 50,69 zt za akcje. Przyjmowanie zapisow na akcje rozpocznie sie 28 wrzesnia, a zakoriczy
27 pazdziernika. Przewidywany dzien transakcji nabycia akcji na GPW to 2 listopada 2023 r.
"Wzywajacy zamierza podja¢ dziatania majace na celu wycofanie akcji z obrotu na rynku
regulowanym. Wycofanie akcji z obrotu, o ile bedzie dozwolone przez prawo, bedzie wymagato
uzyskania zgody Komisji Nadzoru Finansowego" - napisano. Wezwanie jest ogtoszone pod
warunkiem otrzymania przez wzywajacego zgody na koncentracje oraz objecia zapisami w
ramach wezwania co najmniej 50 proc. tacznej liczby akcji, tj. 11.099.600.

SWIG80 i inne +/-
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Echo Investment Wyniki 2Q23
Echo Investment odnotowato w Il kw. 2023 roku 2,4 mln zt straty netto j.d. i 6,8 mln zt zysku
operacyjnego. Konsensus PAP Biznes zaktadat strate netto na poziomie 29,1 mln zt (przedziat
32,3-25,5 mln zt straty) i 24,6 mln zt straty EBIT (przedziat 32,1-16,6 mln zt straty). W catym
pierwszym poétroczu 2023 r. Grupa Echo Investment sprzedata 822 mieszkania, z czego na
Archicom przypadto 568 lokali. 612 ukoriczonych mieszkan zostato w tym okresie przekazanych
klientom, a ponad 2,7 tys. byto nadal w budowie.

Medicalgorithmics  List intencyjny
Medicalgorithmics podpisat list intencyjny z Grupg Diagnostyka w sprawie wykorzystania
technologii VCAST do badari choroby wiencowej. List intencyjny zaktada, ze obie firmy beda +
dazyty do rozpoczecia wspotpracy komercyjnej i technologicznej, a Medicalgorithmics uzyska tez
dostep do danych, ktore postuza do dalszego rozwoju technologii VCAST.

Sniezka Szacunki za 1H23
Sniezka obserwuje pozytywne zmiany na polskim rynku i wyhamowanie tempa spadku
wolumendw. Zarzad liczy na podobny trend na rynku wegierskim - ocenili przedstawiciele
zarzadu podczas wideokonferencji. Sniezka spodziewa sie stabilnych cen surowcéw w
nastepnych okresach.

e "W dalszym ciggu mierzymy sie z wysoka inflacja, ktora przektada sie na spadek sity
nabywczej klientéw i nastroje konsumenckie. To ma zwigzek z tym, ze wolumenowo dwa
nasze najwieksze rynki sie zmniejszaja, ale i w Polsce, i na Wegrzech liczymy na to, ze
ten trend sie odwrdci" - powiedziat prezes Piotr Mikrut.

e "Obserwujemy jednak réwniez pozytywne zmiany, a dynamika inflacji sie zmniejsza (...).
Tempo spadku wolumendw na rynku polskim tez sie zmniejsza, widac jaki$ pozytywny
trend w tym kierunku. Liczymy, ze podobnie w przysztosci zachowa sie rynek wegierski.
Uruchomienie programu +Pierwsze mieszkanie+ moze mie¢ pozytywny wptyw na
konsumpcje naszych produktéw w kolejnych okresach” - dodat.

e Marza brutto na sprzedazy w pierwszym potroczu 2023 r. wzrosta o 3,5 pp. do 42,8 proc.
"Zmierzamy w kierunku marz, ktore realizowalismy kilka lat wczesniej, przed okresem
wielkich turbulencji wywotanych najpierw covidem, a pdzniej zaburzeniami w
taricuchach dostaw" - dodat prezes.

Trakcja Szacunkowe wyniki skorygowane

Trakcja skorygowata poprzednie szacunki wynikdw za | pdtrocze 2023 r., obecnie szacuje zysk
EBITDA na 11,2 mln zt. Wczesniej informowata o stracie EBITDA w wysokosci 1,7 mln zt. Spétka
szacuje przychody ze sprzedazy w wysokosci 414,7 mln zt, a zysk brutto ze sprzedazy na
poziomie 15,9 mln zt. Przed skorygowaniem szacunkdéw spotka informowata, ze przychody ze +
sprzedazy sg szacowane na 403 mln zt, a zysk brutto ze sprzedazy na 3 mln zt. Trakcja dokonata
korekty w zwigzku z wystgpieniem istotnego zdarzenia po dniu bilansowym, tj. uzgodnienia
zakoriczenia procesu mediacji dotyczacego jednego z kontraktdw, ktdre pozytywnie wptyneto na
wynik brutto Spotki w kwocie 13.130 tys. zt.

Urteste Rozpoczecie badan klinicznych Panuri w -1l kw. 2024 r.
Urteste zaktada rozpoczecie badania klinicznego w projekcie Panuri w -1l kw. 2024 r. Powinno
sie ono zakonczy¢ w potowie 2025 r. - poinformowali przedstawiciele spotki podczas GPW
Innovation Day.

e "Czekamy na wyznaczenie spotkania z FDA (..). Liczymy, ze to spotkanie bedzie
konstruktywne i pozwoli na rozpoczecie badania na poczatku przysztego roku. (..) W
Stanach i Europie chcemy rozpocza¢ badania na poczatku przysztego roku, czyli w |-l
kw. powinnismy ruszy¢ z rekrutacja pacjentow" - powiedziat prezes Grzegorz Stefanski.

e Spotka podata, ze pre-submission meeting z FDA jest zaplanowane na listopad 2023 r.
"Termin zakoriczenia badan to potowa 2025 r. Dzi$ - patrzac na dane wyjsciowe, jakie
mamy - mozemy powiedzieé, ze chcielibySmy te date utrzymac i nic nie wskazuje na to,
by byta ona zagrozona. W potowie 2025 r. powinnismy zakoriczy¢ przynajmniej
rekrutacje. Nie robimy zmian, jesli chodzi o harmonogram catego projektu" - dodat
Stefaniski.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

czwartek 21 wrze$nia 2023

LPP Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2023/2024.
BETACOM ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za ubiegty rok obrotowy.
BOWIM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
CCENERGY Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
CREEPYJAR Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
DEBICA Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 3,95 zt na akcje.
ECHO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
FASING Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
INSTALKRK Wyptata dywidendy 1,50 zt na akcje.
KREDYTIN ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za rok obrotowy rozpoczety 1 kwietnia 2022 r. i zakoriczony 31 marca 20:
MFO Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
MOJ Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
ORZBIALY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
PCFGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
PEP Rozpoczecie przyjmowania zapiséw w wykonaniu prawa poboru oraz zapiséw dodatkowych.
PMPG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
RAEN Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
RAFAKO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
RANKPROGR Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
SKYLINE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
TESGAS Wyptata dywidendy 0,20 zt na akcje.
VOTUM Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 2,50 zt na akcje.
piatek 22 wrze$nia 2023
BENEFIT NWZA ws. potaczenia ze spétka Yesindeed sp. z 0.0. wraz z wyrazaniem zgody na plan potaczenia tych spétek.
DEBICA Dzien ustalenia prawa do dywidendy 3,95 zt na akcje.
DEKPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
HYDROTOR Wyptata dywidendy 2 zt na akcje.
IBSM Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
|ZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za V kwartat roku obrotowego 2022/2023.
LENA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
PEPEES Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
TERMOREX ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok obrotowy 2022.
WOIAS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
ZREMB Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 18 wrze$nia 2023
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) sierpien 10,00% 10,00% 10,60%

Wtorek, 19 wrzes$nia 2023
Sroda, 20 wrze$nia 2023

8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) sierpien -12,60% -12,80% -6,00%
8:00 WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) sierpien 6,70% 7,10% 6,80%
8:00 WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) sierpien -0,40% -2,60% -0,80%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) sierpien -2,80% -2,60% -1,70%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) sierpien -2,00% -1,70% -2,70%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) sierpien 11,90% 11,80% 10,40%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) sierpien 0,00% 0,10% 0,10%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -Z,ﬁKan -1,1 mlnbrk 3,95 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych wrzesien  5,25-5,50% 5,25-550%  5,25-5,50 %
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC wrzesien

Czwartek, 21 wrze$nia 2023
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) sierpien 1,10% 1,10%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 1,80% 2,10%
13:00  WLk. Brytania Stopa procentowa wrzesien 5,50% 5,25%
14:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) I kw. -221 mld -219,3 mld
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 225 tys. 220 tys.
16:00 USA 'Cnoﬁgevgigaégggw wyprzedzajacych - sierpien -0,40% -0,40%

Piatek, 22 wrze$nia 2023
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) sierpien 3,30%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpient 3,00% 3,10%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpien 0,50% -1,20%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpieni -1,30% -3,20%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 46 46
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 46 46
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 39,5 39,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 471 47,3
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 44 43,5
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 47,5 479
14:00 Polska Podaz pieniadza M3 (r/r) sierpien 7,50% 8,00%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 47,9 47,9
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 50,3 50,5
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KOMENTARZ PORANNY 2?
21 wrzesnia 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 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 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 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 - 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 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 okregdw 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 w$réd niemieckich przedsiebiorcéw

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 ktdre 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 amerykanskich 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 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 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 fiskalna ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw panistwa 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 0séb

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$¢ obligacji - rentownos$¢ 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 doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot

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

sm[]MA WEB - wersja dla klientow 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 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 datg 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$¢ 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 S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcédw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl 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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