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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD
) WIG 74733.66 +0.03%  +9.69%  +30.1%
Zgodnie z naszymi wczorajszymi oczekiwaniami $roda byta kolejnym dniem mniejszej
} . S . . g - WIG20 2241.16 +0.01%  +10.9% +25.1%
zmienno$ci na warszawskiej gietdzie. Po tym jak mieliSmy do czynienia z
dynamicznymi wzrostami w poprzednich tygodniach, obecnie WIG20 konsoliduje sie mWIG40 5507.22 +0.22%  +937%  +326%
przy poziomie 2250 pkt., czyli swoim tegorocznym maksimum. Swdj tegoroczny SWIG80 21259.25 -0.20%  +3.24% +21.5%
szczyt poprawit wczoraj mWIG40, natomiast SWIG80 po wyzszym starcie notowan, WIG ESG 12397.26 +0.14%  +11.2% +32.0%
zalforﬁczy{ dzier na niewiellfim minusie. Jezeli chO(lizi 0 zachowanie poszczegéln{ych WIG20 USD 55738 055%  +158%  +36.4%
spétek to w gronie blue chipéw ,prymusem” byta spétka LPP (+3,7%). Obserwowalismy
. : o ) : WIG20 TR 4463.38 +0.01%  +109%  +28.8%
takze catkiem dobre zachowanie innych waloréw z sektora konsumenckiego -
wzrastaty takze Allegro, Dino albo Pepco. Po wtorkowych, lepszych od oczekiwan ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
danych dotyczacych wynagrodzer, w $rode pozytywnie zaskoczyt odczyt sprzedazy S&P500 4556.62 +041%  +8.05% +18.7%
detalicznej za pazdziernik. Wzrosta ona o 4,8% r/r (oczekiwano 4,5% r/r), co jest Nasdagq C. 14265.86 +046%  +9.58% +36.3%
przyspieszeniem wzgledem +3,6% we wrzesniu. W cenach statych, wolumen DAX 15957.82 +0.36%  +7.82%  +14.6%
sprzedazy byt o 2,8% r/r wiekszy (oczekiwano +1,5% r/r wobec -0,3% we wrzes$niu). CAC40 7960.73 +043%  +599%  +12.2%
Powyzsze dane potwierdzajg poprawiajace sie warunki konsumentéw, co réwnowazy FTSE250 1848017 +072%  +833% -1.98%
oty e pomse okt 945 T 43 10% komsensus | 1w wersts 0% 92795 087% LK 208
i iz zekiwar: + Vs + us i + wzrostu
YW meco ponize N 2O TS SRR 7 IBEX 988740  +061% +991%  +20.2%
produkcji budowlano-montazowej we wrzesniu).
NIKKEI 33451.83 +0.29%  +7.91% +28.2%
Na parkietach zagranicznych panowat wczoraj lekki optymizm, cho¢ skala wzrostéw Hang Seng 1773460  +000%  +437%  -10.35%
byta umiarkowana (gtowne indeksy zyskaty ponizej 0,5%). Wiecej atrakcji dostarczyt OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
w Srode rynek surowcow. Ceny ropy naftowej spadty o ok 1% w wyniku obaw o Polska 5553 +1.068% -7.77%  -18.88%
przetozenie spotkania OPEC+, na ktérym kartel miat zdecydowac o kolejnym cieciu USA 4.4081 040%  -917% +13.6%
wydobycia. 0,5% spadku zanotowato ztoto po dotarciu do oporu na 2000 USD. Niemcy 2561 051% N .
WALUTY Kurs 1D M YTD
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII
EUR/PLN 4.36476 -0.15% -2.16% -6.92%
Oczekujemy, ze wieksza zmiennos¢ na gietdach zobaczymy dopiero w przysztym USD/PLN 4.00930 +0.08% -4.12% -8.47%
tygodniu z uwagi na krétszy tydzien handlu w Stanach Zjednoczonych (Swieto CHF/PLN 453412 +000%  -3.38% -4.99%
Dzl|e‘kclzyn|en|alw cIZV\I/artek i skrdcona sesja W. piatek). Zwracamy jednak uwage na GBP/PLN 5.00974 0923%  217% 539%
dzisiejsza publikacje istotnych danych ekonomicznych w czwartek (wstepne indeksy . . |
PMI za listopad dla najwiekszych globalnych gospodarek). EUR/USD 1.08866 -0.23%  +2.05% +1.70%
Usb/Ipy 149518 +0.86% -0.13% +13.9%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) SUROWCE Kurs 1D M YTD
40% Brent ($/bbl) 81.96 -059%  -8.76% -4.60%
35% WTI ($/bbl) 77.10 -0.86%  -9.81% -3.94%
30% Ztoto ($/0zt) 1992.80 -044%  +025%  +9.12%
25% Miedz (c/Lb) 376.30 -130%  +492%  -1.25%
20% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-11-22
15% WZROSTY SPADKI
10% CELTIC +28.57% OTLOG  -12.22%
5% | BEDZIN ~ +18.03% POLWAX  -6.78%
0% ENERGOINS +11.76% RAEN  -6.51%
5% OBROTY PLN Rosnace Spadajace
‘ ‘ ‘ 170
lis-22
i GPW 918,31 145 (39.1%) (45.8%)
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Komentarz zarzadu po wynikach

e Ostatnie umocnienie ztotego prawdopodobnie bedzie miato negatywny wptyw na marze
brutto ze sprzedazy w czwartym kwartale, cho¢ wptyw ten moze by¢ mniejszy niz to byto
widoczne w 2Q'23.

e Spadek zadtuzenia nie przetozy sie na wysoko$¢ dywidendy, z uwagi na to, ze spoétka
planuje w 2025 roku otworzy¢ centrum logistyczno-magazynowe w MLP Zgorzelec.

e Spotka chece wyptaci¢ dywidende z zysku za 2023 r. ale o jej wielkosci decyzje bedg zapadac
po publikacji wynikdw za caty rok.

Budimex

Najlepsza oferta
Oferta Budimeksu o wartosci 11,35 mld CZK netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w
postepowaniu przetargowym pn. "D11 1109 Trutnov - granica panstwowa CZ/PL".

Enea

Wyniki 3Q"23 zgodne ze wstepnymi

Grupa Enea miata w Il kwartale 2023 roku 1,12 mld zt EBITDA wobec 378 mln zt zysku EBITDA rok
wczesniej. Wynik byt zgodny z wezesniejszymi szacunkami firmy.

Zysk operacyjny wynidst 702,6 mln zt, a zysk netto jednostki dominujacej 702,7 mln zt. Przychody
wyniosty 11,88 mld zt. Rok wczesniej, w trzecim kwartale 2022 r., grupa miata 8,02 mld zt
przychoddw, 32,2 mln zt straty operacyjnej i 49,7 mln zt zysku netto j.d.

Grupa Pracuj

Wyniki 3Q"23

Skorygowana EBITDA Grupy Pracuj w trzecim kwartale 2023 r. wyniosta 87,6 mln zt, w poréwnaniu
do 85,3 mln zt w analogicznym okresie 2022 r.. Konsensus PAP Biznes zaktadat 83,3 mln zt
skorygowanej EBITDA. Zysk netto j.d. w trzecim kwartale 2023 r. wynidst ok. 49,6 mln zt, podczas
gdy rynek oczekiwat 53,2 mln zt, a skonsolidowane przychody 181,2 mln zt, w poréwnaniu do 184
mln zt konsensusu. EBIT wynidst 72 mln zt, podczas gdy konsensus zaktadat 73,7 mln zt zysku. Dla
pordéwnania, w trzecim kwartale 2022 r. Grupa Pracuj miata 172,9 mln zt przychoddw, 71,3 mln zt
EBIT i 50,9 mln zt zysku netto j.d.

Huuuge

Wyniki 3Q'23

Przychody wyniosty 71,2 mln USD (-8% r/r oraz -1,1% od konsensusu). EBITDA to 27,0 mln USD
(+10% r/r oraz 1,0% powyzej oczekiwarn). EBIT to 22,5 mln USD (+22% r/r i 6% ponizej prognoz), a
zysk netto to 18,7 mln USD (+22% r/r ale -10% od oczekiwar).

ISW

Wyniki 3Q'23

Przychody wyniosty 3401,9 mln zt (-33,9% r/r oraz -3,9% od prognoz). EBITDA wyniosta 531,1 mln
zt (-81,7% r/r oraz -26,5% od prognoz). EBIT to 85,4 mln zt (-96,8% r/r oraz -71,3% od prognoz).
Strata netto to 1208,5 mln zt wzgledem -1348,3 mln zt oczekiwanej straty.

PGE

Komentarz zarzadu po wynikach

e PGE zaktada w 2024 roku spadek rdr powtarzalnej EBITDA w energetyce konwencjonalnej
i cieptownictwie, wzrost w dystrybucji i obrocie.

e PGE ocenia, ze rentowno$¢ projektu morskiej energetyki wiatrowej jest na
satysfakcjonujagcym poziomie pomimo wzrostu cen materiatéw. Decyzja w sprawie
finansowania bedzie podejmowana po finalnej decyzji inwestycyjnej, ktéra ma zapasc
najpdzniej w drugim kwartale 2024 roku.

PZU

Wyniki 3Q'23 zgodne ze wstepnymi

Zysk netto przypisany wtascicielom jednostki dominujacej grupy PZU wedtug MSSF 17 w trzecim
kwartale 2023 roku wzrdst do 1 458 mln zt z 727 mln zt rok wczesniej. Wedtug MSSF 4 zysk netto
grupy PZU w Il kwartale wynidst 1.479 mln zt i byt 11 proc. wyzszy niz konsensus PAP Biznes
(1.335 mln zt). Wedtug tej sprawozdawczosci sktadka przypisana brutto byta wyzsza o 1 proc. niz
zaktadat konsensus i wyniosta 6.935 mln zt, a odszkodowania netto byty wyzsze o 2 proc. i wyniosty
4.347 mln zt. Wynik na dziatalnosci lokacyjnej przekroczyt rynkowe oczekiwania o 5 proc. i wynidst
4591 miln zt.
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Tauron Wyniki 3Q"23 zgodne ze wstepnymi
Grupa Tauron miata w trzecim kwartale 2023 roku 1,197 mld zt EBITDA wobec 495 mln zt przed
rokiem. Wynik jest zgodny z wczesniejszymi szacunkami spdtki. Zysk netto grupy w trzecim
kwartale 2023 roku wynidst 387 mln zt wobec 232 mln zt straty rok wczesniej.

SWIG80 i inne +/-

Ailleron Wyniki 3Q"23
Przychody wyniosty 114,4 mln zt (+2,4% r/r i -2,7% od konsensusu). EBITDA to 16,1 mln zt (-14,4% _
r/r i -10,1% od prognoz). EBIT to 7,9 mln zt (-49,1% r/r i -44,6% od konsensusu), a strata netto
wyniosta 3,9 mln zt (oczekiwano 6,3 mln zt zysku).

Apator Dywidenda zaliczkowa
Apator wyptaci zaliczke na poczet przewidywanej dywidendy z zysku za 2023 rok w wysokosci 0,2
zt brutto na akcje (DY=1,3%). Prawo do wyptaty zaliczki uzyskaja akcjonariusze posiadajacy akcje
spotki 15 grudnia. Wyptata nastapi 21 grudnia.

Archicom Wyniki 3Q'23

Archicom miat w trzecim kwartale 2023 r. ok. 19,9 mln zt zysku netto j.d. i 19,7 mln zt zysku
operacyjnego oraz 97 mln zt przychoddéw. Prognozy analitykdw co do zysku netto znajdowaty sie w
przedziale 7,3-9,2 mln zt, a zysku operacyjnego 2,3-10,6 mln zt. Oczekiwano 80-81,6 mln zt
przychoddw.

Celon Pharma

Wyniki 3Q'23
Przychody wyniosty 48,8 mln zt (+8,3% r/r i -5,3% od prognoz). EBITDA to 3,0 mln zt (+18% r/r), EBIT
to -9,8 mln zt (vs -10,3 mln zt oczekiwania), a strata netto to -6,8 mln zt (-7,8 mln zt konsensusu).

Ferrum

Szacunkowe wyniki 1-3Q'23

e @Grupa Ferrum szacuje, ze jej przychody po dziewieciu miesigcach 2023 r. wyniosty 486,9
mln zt, co oznacza spadek o ok. 32 proc. rdr.

e Wedtug wstepnych danych grupa odnotowata w tym okresie skonsolidowany zysk z
dziatalnosci operacyjnej w wysokosci ok. 15,2 mln zt, ktdry byt nizszy o ok. 12,2 mln zt od
zysku operacyjnego w analogicznym okresie 2022 r.

e Zysk netto siegnat ok. 1,7 mln zt, wobec zysku za dziewie¢ miesiecy 2022 r. na poziomie
8,85 mln zt.

Medicalgorithmics

NWZA ws programu motywacyjnego

NWZ Medicalgorithmics zdecyduje w sprawie przyjecia programu motywacyjnego - wynika z
projektow uchwat walnego zgromadzenia zwotanego na 19 grudnia. Objecie warrantow
subskypcyjnych przez uprawnione osoby ma by¢ uzaleznione m.in. od osiggniecia okreslonego
poziomu przez wskaznik zwrotu z akcji spdtki oraz wartosci przychoddw ze sprzedazy netto (45
mln zt za 2024 r,, 55 mln zt za 2025 r., 70 mln zt za 2026 r.).

OT Logistics Komentarz zarzadu po wynikach
e OT Logistics wcigz obserwuje stagnacje w zakresie importu wegla, ktdry zalega w sktadach.
Nizszy wolumen importu i stopniowe wywozenie wegla ze sktaddw zmniejszajg przychody
spotki z tytutu przetadunkdw i optat za sktadowanie, ktdre cechuja sie wysoka marza.
e W IV kwartale tego roku utrzymuje sie wysoka podaz krajowych i tranzytowych tadunkéw
masowych agro.
e Rdwnoczesnie z uwagi na taczny wzrost wolumendw operacji rosng koszty pracownicze.
e Zarzad zwracat uwage na wysoka baze wynikowa z zesztego roku, w okresie
nadzwyczajnego popytu na przetadunek wegla.
Pekabex Wyniki 3Q'23

Przychody wyniosty 410,9 mln zt (-1,6% r/r i +5,7% od oczekiwan). EBITDA to 29,1 mln zt (-15,3%
r/r i -9,2% ponizej oczekiwan). EBIT to 19,6 mln zt (-28,7% r/r i -21,2% od prognoz). Zysk netto j.d.
to 15,1 mln zt (-25,4% r/r i -9,9% od oczekiwarn).
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Polenergia Inwestycje w magazynowanie wodoru
Polenergia przystepuje do realizacji drugiej fazy projektu dotyczacego magazynowania zielonego
wodoru. Planowany termin zakonczenia fazy drugiej projektu to 31 pazdziernika 2025 r. Jak podano,
przewidywany taczny koszt wydatkéw ponoszonych w ramach drugiej fazy projektu wyniesie ok.
14,2 mln zt i zostanie pokryty ze $rodkdw wtasnych i dofinansowania.

Polenergia Wyniki 3Q"23 zgodne ze wstepnymi
Skorygowany wynik EBITDA Polenergii w trzecim kwartale 2023 roku wyniost 110,9 mln zt i byt
wyzszy rdr o 77,9 mln zt. Wynik jest zgodny z wczesniejszymi szacunkami.
W trzecim kwartale 2023 roku skorygowany zysk netto grupy wyniost 43,9 mln zt, co stanowi wzrost
w stosunku do wyniku w analogicznym okresie roku ubiegtego o 55,2 mln zt. Wynik ten réwniez jest
zgodny z szacunkami. Przychody ze sprzedazy wyniosty 1,24 mld zt, co oznacza spadek o 7 proc.
rdr.

PHN Wyniki 3Q"23 zgodne ze wstepnymi
Zysk netto grupy PHN w trzecim kwartale 2023 roku wynidst 21,2 mln zt wobec 6,6 mln zt zysku
netto rok wczesniej. Zysk operacyjny wynidst 99,1 mln zt wobec 35,3 mln zt zysku w Il kwartale
2022 roku.

Synektik Nowa umowa
Synektik zawart ze Szpitalem Uniwersyteckim im. Karola Marcinkowskiego w Zielonej Gorze umowe
sprzedazy, dostawy, instalacji i uruchomienia systemu robotycznego da Vinci. Warto$¢ umowy
wynosi 13,4 mln zt netto.

Voxel Wyniki 3Q'23
Przychody wyniosty 127,9 mln zt (+29,7% r/r oraz 11,7% powyzej oczekiwar). EBITDA to 43,1 mln
zt (+30,9% r/r i +24,2% od oczekiwari), EBIT to 33,4 mln zt (+42,3% r/r i +34,8% od oczekiwan), a
zysk netto j.d. to 23,1 mln zt (+43,5% r/r i +29,8% od konsensusu).

XTPL Strategia na lata 2023-2026

XTPL przyjat strategie na lata 2023-2026. Celem jest osiagnigcie 100 mln zt sprzedazy komercyjnej,
czyli 10-krotnego wzrostu wzgledem 2022 r. oraz zrealizowanie pierwszych wdrozen technologii
na linie przemystowe globalnych producentdw zaawansowanej elektroniki. Spétka podtrzymuje
plan osiagniecia pierwszego petnego wdrozenia technologii XTPL w skali przemystowej w drugiej
potowie 2024 roku.
e 7Zrédtem finansowania strategii jest plan inwestycyjny oszacowany na ok. 60 mln zt, a jego
pierwsze elementy zostang sfinansowane dzieki srodkom w wysokosci 34,6 mln zt netto
pozyskanych przez spotke w ramach zakoriczonej w lipcu oferty publiczne;j.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

czwartek 23 listopada 2023

ASSECOPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

PKPCARGO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

pzU Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

11BIT Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

ALTA Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

ARCHICOM Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

BOWIM Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

CCENERGY Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

COMP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

EMCINSMED NWZA ws. uchwaty opiniujlacejlsprawozdanie Rady Nadzorczej o wynagrodzeniach cztonkéw Zarzadu i
cztonkdw Rady Nadzorczej Spétki za 2022 r.

ENERGOINS Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

FABRITY Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

FASING Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

FASTFIN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

FON ZWZA ws. m.in. nierozdzielania zysku.

GRUPRACUIJ Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

IMS Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

INC Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

INPRO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

KRAKCHEM Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

LESS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

LUBAWA Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

MANYDEV Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

MFO Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

MLSYSTEM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

MO Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

NEWAG Zakonczenie za_piséw na sprzedaz akcji_po 18,55 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Zbigniewa
Jakubasa, Multico, Jakubas Investment i FIP 11 FIZAN.

OPTEAM Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

PEKABEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

PHN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

PMPG Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

RANKPROGR Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

REMAK NWZA ws. podjecie uchwaty opiniujacej ,Sprawozdanie o wynagrodzeniach Cztonkéw Zarzadu i Rady

Nadzorczej Remak-Energomontaz S.A. za rok 2022".

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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SKYLINE Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.
NWZA ws. udzielenia zarzadowi upowaznienia do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu
SYGNITY docelowego, zmiany statutu, upowaznienia zarzadu do nabywania akcji wtasnych spétki oraz zmiany uchwaty
numer 4 z dnia 28 sierpnia 2020 roku NWZ w sprawie ustanowienia programu motywacyjnego.
WITTCHEN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

piatek 24 listopada 2023

06MAGNA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

AMICA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

ASBIS Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 0,20 USD na akcje.

ATREM Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

CREEPYJAR Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

DEKPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

EDINVEST Pierws;y dziert notowan bez prawa do zaliczki na poczet dywidendy za rok obrotowy 2023 w wysokosci 1,21 zt
na akcje.

EKOEXPORT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.

ELKOP Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

FON Publikacja raportu za pierwsze 3 miesiace roku obrotowego 2023/2024.

GAMFACTOR Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku

IFCAPITAL Publikacja raportu za pierwsze 3 miesigce roku obrotowego 2023/2024.

IFSA Publikacja raportu za pierwsze 3 miesigce roku obrotowego 2023/2024.

KCl Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

MARVIPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

MEGARON Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

PEPEES Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

PRIMAMODA Publikacja raportu za Il kwartat 2023 roku.

QUANTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

SOPHARMA NWZA

STALPROFI Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 roku.

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

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 20 listopada 2023
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -11,00% -11,00% -14,70%
16:00 USA '_”gsr'f]fe‘lfvesnkfez'ggf;’(vi wyprzedzajacych o iernik  -0,80% -0,70% -0,70%
Wtorek, 21 listopada 2023
10:00 Polska Esrr‘)y produkcji sprzedanej przemystu . ienik -4 10% -3,50% -2,80%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) pazdziernik 1,60% 1,60% -3,10%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) pazdziernik 12,8% 11,80% 10,30%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) pazdziernik -0,10% 0,00% 0,00%
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych listopad 11,50% 11,50% 12,25%
20:00 USA Protokét z posiedzenia FOMC listopad
Sroda, 22 listopada 2023
10:00 Polska ?rr/?;i“kcja budowlano-montazowa pazdziernik  9.80% 10,50% 11,50%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) pazdziernik 4,80% 4,50% 3,60%
14:30 USA iirtmzvn:'/enq;a na dobra trwatego UZytkU o sqiernik -5,.40% -3,00% 4,60%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 209 tys. 226 tys. 231 tys.
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 87 mlnbrk 09 mlnbrk 3,6 mln brk
Czwartek, 23 listopada 2023
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 43,0 42,8
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. listopad 45,6 45,2
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 41,2 40,8
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. listopad 48,5 48,2
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 43,4 43,1
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug wst. listopad 48,0 47,8
13:30 Strefa Euro Protokét z posiedzenia ECB pazdziernik
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) pazdziernik 8,60% 8,30%
Piatek, 24 listopada 2023
0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 3,00%
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) pazdziernik 3,00% 2,80%
8:.00 Niemcy PKB n.s.a. fin. (r/r) I kw. -0,80% -0,60%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo listopad 87,5 86,9
10:00 Polska Stopa bezrobocia pazdziernik 5,00% 5,00%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 49,7 50
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. listopad 50,4 50,6

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

# B N P PARI B AS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
L. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00

* BIURO MAKLERSKIE Y
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl



4 4 2?2 »

. KOMENTARZ PORANNY D BM

23 listopada 2023

L

B Wano -
i — \“‘ .;,{1?;? Ve Y

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.
ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
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Zespét Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot

Dominik Osowski

Ignacy Budkiewicz

Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Plotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 223294354

Marcin Rzany 22507 5273

Monika Dudek 22 566 97 05

Karolina Marczuk 22 566 97 38

Artur Sulejewski 22 566 97 07

Tymon Zienkiewicz 691 333 196

Mirostaw Saj 22 566 97 42

Tomasz Grabowski 22 566 97 43

Maciej Haberka 22 566 97 41

smuMA WEB - wersja dla klientéw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

5"]0MA PHDFESS"]NA[ - 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 zaczerpnigte 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 ktorej 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 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 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 wysoko$ci 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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