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POPRZEDNIA SESJA W SKRÓCIE 

Globalne rynki akcji przywitały nowy rok korektą. Po mocnych wzrostach w końcówce 
roku tzw. rajd św. Mikołaja został zrealizowany i inwestorzy mają w krótkim terminie 
podstawy do realizacji zysków. Spadki było już widać w porannych notowaniach 
rynków chińskich (nawet pomimo nieco lepszego od oczekiwań odczytu Caixin PMI), 
do czego dołączyły również parkiety na Starym Kontynencie (również pomimo tego, 
że indeksy PMI dla przemysłu były lekko powyżej prognoz). Tak więc po lekko 
pozytywnym otwarciu na GPW, reszta sesji przebiegała pod znakiem wyraźniejszych 
spadków. Lokalnie były one wzmocnione tym, że akurat odczyt PMI w Polsce wypadł 
poniżej prognoz (47,4 pkt vs 48,5 pkt.). Finalnie WIG20 stracił prawie 1,7% powracając 
do poziomu 2 300 pkt. Szerokość korekty obrazuje też fakt, że jedynie 2 spółki 
zakończyły wtorek na plusie (Orange, PZU), a 1 spółka (Orlen) nie zmieniła swojej 
wartości. Najmocniej spadały z kolei akcje Allegro (-6,05%). 

Wpływ globalnej atmosfery na GPW widać było przez pryzmat zdecydowanie lepszego 
zachowania indeksów mWIG40 oraz sWIG80, gdzie większy udział ma krajowy kapitał, 
a w szczególności mniejszym spółkom sprzyja na początku sezonowość i tzw. efekty 
stycznia. Widać to w przypadku silnego odbicia na ostatnich sesjach spółek mocno 
wyprzedanych w poprzednim roku (np. Medinice, DataWalk, BigCheese, Eurotel, DB 
Energy) albo zaliczanych do grona „spekulacyjnych” (np. Będzin). W przypadku 
pozostałych klas aktywów wpływ inwestorów zagranicznych widać było na rynku 
walutowym – złoty osłabił się względem dolara o 1,5%, zbliżając się do poziomu 4,0. 

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI 

Dziś w centrum uwagi będą popołudniowe dane ze Stanów Zjednoczonych, czyli ISM 
dla przemysłu w USA, także protokół z posiedzenia FOMC. Biorąc pod uwagę 
wczorajsze spadki w trakcie sesji na Wall Street, do czasu wymienionych publikacji 
możliwe jest kontynuowanie korekty na światowych giełdach. Ewentualnym impulsem 
do jej zakończenia będą liczne dane publikowane w dalszej części tygodnia, 
szczególnie te dotyczące inflacji w Europie oraz rynku pracy i ISM w USA. 

NOTOWANIA INDEKSÓW (OSTATNIE 12-MCY)  

POLSKA Kurs 1D 1M YTD 

WIG 77451.31 -1.29% +1.45% -1.88% 

WIG20 2303.41 -1.69% +0.98% -2.25% 

mWIG40 5752.15 -0.57% +1.14% -1.60% 

sWIG80 22912.59 +0.04% +4.28% -0.16% 

WIG ESG 12780.51 -1.51% +0.93% -2.18% 

WIG20 USD 578.91 -2.89% +1.60% -4.07% 

WIG20 TR 4599.50 -1.69% +1.25% -2.25% 

ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD 

S&P500 4742.83 -0.57% +3.79% -0.85% 
Nasdaq C. 14765.94 -1.64% +4.09% -2.18% 
DAX 16769.36 +0.11% +2.22% +0.41% 
CAC40 7530.86 -0.16% +2.70% -0.06% 
FTSE250 19511.80 -0.90% +6.27% -1.05% 
BUX 60744.59 +0.21% +3.82% +0.01% 
IBEX 10182.10 +0.79% +0.04% +0.95% 
NIKKEI 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 
Hang Seng 16788.55 -1.52% +0.86% -1.50% 

OBLIGACJE Kurs 1D 1M YTD 

Polska 5.287 +1.34% -3.72% +2.44% 
USA 3.9406 +1.98% -7.30% +2.46% 
Niemcy 2.067 -- -- -- 

WALUTY Kurs 1D 1M YTD 

EUR/PLN 4.36947 +0.60% +0.89% +0.79% 

USD/PLN 3.99305 +1.51% -0.09% +1.91% 

CHF/PLN 4.69654 +0.41% +2.55% +1.27% 

GBP/PLN 5.03891 +0.48% -0.20% +0.96% 

EUR/USD 1.09427 -0.90% +0.98% -1.09% 

USD/JPY 141.994 +0.73% -3.49% +0.46% 

SUROWCE Kurs 1D 1M YTD 

Brent ($/bbl) 76.00 -1.35% -2.60% -1.49% 

WTI ($/bbl) 70.50 -1.61% -3.48% -1.77% 

Złoto ($/ozt) 2067.30 -0.22% +1.22% -0.78% 

Miedź (c/lb) 386.70 -0.62% +0.83% -1.46% 

NAJWIĘKSZE WZROSTY / SPADKI 2024-01-01 

WZROSTY SPADKI 
REDAN +34.11% PURE -9.65% 

IFSA +26.40% ALLEGRO -6.05% 
ALTUS +23.48% CAPITEA -5.63% 

OBROTY PLN Rosnące Spadające 

GPW 968,35 189 (50.4%) 156 
(41.6%) 
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 WIG20 i mWIG40  +/- 

Mo-Bruk Komentarz zarządu odnośnie decyzji SKO dot. opłat podwyższonych 
Mo-Bruk jest przygotowany na regulację zobowiązań wynikających z opłat podwyższonych za 
składowanie odpadów, ale ocenia, że opłaty za 2017 r. zostały naliczone nieprawidłowo i złoży 
wniosek o wstrzymanie decyzji SKO. Spółka nie zdecydowała, czy zawiąże rezerwę na nałożoną 
opłatę. W odpowiedzi na pytanie o maksymalną możliwą kwotę opłat za lata 2015-2019 w 
negatywnym scenariuszu zarząd poinformował, że za 2015 r. jest to ponad 5 mln zł, za 2016 r. 
opłata jest przedawniona, za 2018 r. 39 mln zł, a za 2019 r. 38 mln zł. 

 

Tauron Sprzedaż spółki zależnej 
Tauron przyjął od wiodącego wspólnika Grupy ArcelorMittal, czyli AM Global Holding, ofertę kupna 
wszystkich posiadanych przez polską spółkę udziałów w Tameh Holding za kwotę 598,1 mln zł. 
Głównym przedmiotem działalności Tameh Holding jest produkcja dmuchu wielkopiecowego, 
sprężonego powietrza, pary technologicznej, produkcja i sprzedaż energii elektrycznej oraz ciepła 
grzewczego. 

 

SWIG80 i inne     +/- 

Atal Sprzedaż w 2023 r. 
Grupa Atal zawarła w całym 2023 roku 2.833 umowy deweloperskie i przedwstępne, co oznacza 
wzrost o ponad 35 proc. rdr. Grupa posiadała na koniec 2023 roku 476 aktywnych umów 
rezerwacyjnych. Spółka liczy, że w 2024 roku kontraktacja będzie na zbliżonym poziomie rdr. 

 

Grodno Sprzedaż w 3Q’23/24 
Grodno szacuje, że trzech kwartałach 2023/24 (kwiecień-grudzień 2023 r.) skonsolidowane 
przychody wyniosły 898,3 mln zł, co oznacza spadek o 3,5 proc. rdr. W samym grudniu 2023 r. 
przychody wyniosły 87,7 mln zł, co oznacza spadek o 13,5 proc. rdr. Zarząd ocenia, że najbliższe 
miesiące będą trudne dla rynku elektrotechnicznego, ale perspektywy w dłuższym terminie spółka 
ocenia jednak korzystnie. 

 

Redan Sprzedaż znaku towarowego 
Redan podpisał z krakowską spółką Greenpoint warunkową umowę sprzedaży praw do znaków 
towarowych Top Secret i DryWash i umowę licencyjną. Łączna cena sprzedaży wyniesie od 10,5 do 
13,5 mln zł. Jak podał Redan, transakcja powinna zostać zamknięta do końca czerwca. 
Warunkowa umowa obejmuje też sprzedaż zorganizowanej części przedsiębiorstwa Top Secret 
Fashion Story składającego się z umów franczyzowych dotyczących 30 sklepów działających pod 
marką Top Secret. Redan poinformował w komunikacie prasowym, że po sfinalizowaniu sprzedaży 
celem spółki będzie koncentracja na świadczeniu usług logistyki kontraktowej. 
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TERMINARZ SPÓŁEK 

Data Ticker Wydarzenie 

środa 3 stycznia 2024 

  ATENDE  NWZA ws. połączenia Atende S.A. ze spółką zależną Codeshine sp. z o.o. 

  COMARCH  NWZA ws. ustalenia liczebności RN, zmian w składzie RN oraz zmian w składzie zarządu. 

  DELKO  Dzień ustalenia prawa do dywidendy 0,90 zł na akcję. 

  FABRITY  

NWZA ws. zmiany statutu, upoważnienia zarządu do nabywania akcji własnych w celu ich umorzenia, umorzenia 
akcji, obniżenia kapitału zakładowego, wyrażenia zgody na zbycie na rzecz spółki zależnej zorganizowanej 
części przedsiębiorstwa spółki przeznaczonej do prowadzenia działalności w zakresie usług wsparcia na rzecz 
spółek powiązanych. 

czwartek 4 stycznia 2024 

  CAPTORTX  NWZA ws. zmian w składzie RN oraz przyznania członkom RN prawa do objęcia akcji spółki w ramach programu 
motywacyjnego opartego na akcjach spółki. 

  KRVITAMIN  NWZA ws. zmian w składzie RN. 

piątek 5 stycznia 2024 

  EKOEXPORT  Publikacja skonsolidowanego raportu za I półrocze 2023 roku. 

  MUZA  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 1 zł na akcję. 

  TEXT  Pierwszy dzień notowań bez dywidendy 1,63 zł na akcję. 
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE 

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia 

Poniedziałek, 1 stycznia 2024 

Wtorek, 2 stycznia 2024 

  9:00 Polska Indeks PMI dla przemysłu grudzień  47,4 48,5 48,7 

  9:45 Włochy Indeks PMI dla przemysłu grudzień  45,3 44,4 44,4 

  10:00 Strefa Euro Podaż pieniądza M3 (r/r) listopad  -0,90% -1,00% -1,00% 

Środa, 3 stycznia 2024 

  9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. grudzień   5,90% 5,90% 

  16:00 USA Indeks ISM dla przemysłu grudzień   47,1 46,7 

  20:00 USA Protokół z posiedzenia FOMC grudzień       

Czwartek, 4 stycznia 2024 

  8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) grudzień   3,70% 3,50% 

  9:45 Włochy Indeks PMI dla usług grudzień   49,8 49,5 

  14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) grudzień   3,80% 3,20% 

  14:15 USA Raport ADP grudzień   100 tys. 103 tys. 

  14:30 USA Wnioski o zasiłek dla bezrobotnych tydzień   210 tys. 218 tys. 

Piątek, 5 stycznia 2024 

  8:00 Niemcy Sprzedaż detaliczna s.a. (m/m) listopad   -0,50% 1,10% 

  10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) grudzień   7,00% 6,60% 

  11:00 Strefa Euro Inflacja PPI (r/r) listopad   -8,70% -9,40% 

  14:30 USA Stopa bezrobocia grudzień   3,80% 3,70% 

  14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze 
pozarolniczym grudzień   160 tys. 199 tys. 

  14:30 USA Płaca godzinowa (r/r) grudzień   3,90% 4,00% 
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SŁOWNIK NAJWAŻNIEJSZYCH POJĘĆ 

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, które oceniają zdolność kredytową i wypłacalność różnych podmiotów, w tym spółek, instytucji finansowych i państw 
Bilans handlu zagranicznego - różnica między eksportem a importem danego państwa  
BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England) 
BoJ - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan) 
CAC40 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 40 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Paryżu (Francja) 
DAX - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 30 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie we Frankfurcie (Niemcy) 
Deficyt budżetowy - ujemne saldo w budżecie instytucji – sytuacja, w której wydatki w budżecie danej instytucji są wyższe niż jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budżetowym) 
Dług netto – kredyty +papiery dłużne + oprocentowane pożyczki – środki pieniężne i ich ekwiwalenty 
Dług publiczny - jest wskaźnikiem zadłużenia sektora finansów publicznych określającym wysokość zobowiązań zaciągniętych przez poszczególne jednostki sektora na rynku finansowym 
DPS – (dividend per share – wsk. Dywidendy na akcję) – dywidenda przypadająca na jedną akcję  
Duracja obligacji - czas trwania obligacji; średni ważony okres oczekiwania na wpływ środków pieniężnych z obligacji (średni termin wykupu obligacji); pozwala na uporządkowanie obligacji ze 
względu na ryzyko stopy procentowej 
DY - wskaźnik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujący stosunek wypłacanej przez spółkę dywidendy na akcję do ceny jednej akcji, im wyższy poziom wskaźnika tym bardziej atrakcyjna 
dla inwestora jest dywidenda wypłacana przez spółkę 
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 amortyzacją 
Emerging Markets - z ang. rynki wschodzące, które znalazły się na drodze z gospodarki rozwijającej się do gospodarki rozwiniętej 
EPS – (earnings per share – wsk. zysku na jedną akcję) – iloraz zysku netto oraz liczby akcji 
EV/EBITDA - wskaźnik wartości przedsiębiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Wartość przedsiębiorstwa liczymy jako sumę jego rynkowej kapitalizacji i długu netto (zadłużenie 
minus gotówka).  
Fed - Rezerwa Federalna (z ang. Federal Reserve System) - bank centralny Stanów Zjednoczonych 
FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalający docelowy poziom podaży pieniądza w USA. Jednym z narzędzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest 
ustalanie wysokości stóp procentowych 
FTSE100 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 100 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Londynie (Wielka Brytania) 
Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywności gospodarczej sektora wytwórczego w rejonie Chicago, będącym jednym z największych okręgów przemysłowych na świecie 
Indeks Fed  z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypełnianych przez managerów firm działających w rejonie Pensylwanii, New Jersey 
i Delaware 
Indeks Fed  z Richmond - indeks aktywności produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na próbie ok. 100 przedsiębiorstw 
Indeks  Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wśród niemieckich przedsiębiorców 
Indeks  ISM - wskaźnik aktywności gospodarczej w sektorze produkcyjnym bądź usługowym, popularny w USA. Odczyt powyżej 50 oznacza poprawę w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast 
odczyt poniżej tej wartości pogorszenie sytuacji 
Indeks PMI - wskaźnik aktywności gospodarczej w sektorze produkcyjnym bądź usługowym w danym kraju. Odczyt powyżej 50 oznacza poprawę w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast 
odczyt poniżej tej wartości pogorszenie sytuacji 
Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstający na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykańskich gospodarstw domowych, które proszone 
są o ocenę bieżących warunków ekonomicznych oraz oczekiwań co do kształtowania się tych warunków w przyszłości 
Indeks zaufania konsumentów Conference Board - raport sporządzany na podstawie badań ankietowych przeprowadzanych na próbie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielają odpowiedzi 
na pytania dotyczące oceny bieżących i oczekiwań w stosunku do przyszłych warunków ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodów, planowanych zakupów 
Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujący nastroje wśród analityków i inwestorów instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze 
Inflacja CPI - wskaźnik cen towarów i usług konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to główna miara zmiany cen na terenie kraju 
Inflacja PPI - ceny produkcji sprzedanej przemysłu (inflacja producencka) obrazują zmiany cen w przemyśle, definiowanych jako kwoty pieniędzy które otrzymuje producent za produkty, 
pomniejszone o należne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty 
ISIN - (ang. International Securities Identification Number) – jest to 12-cyfrowy kod, który jednoznacznie oznacza papiery wartościowe lub instrumenty finansowe ułatwiając tym samym ich 
identyfikację w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym 
Non-farm-payrolls - zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, czyli zmiana liczby pracowników zatrudnionych w amerykańskich przedsiębiorstwach (w sektorze prywatnym) i w 
instytucjach rządowych 
Nikkei225 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 225 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Tokio (Japonia) 
P/BV - (ang. price to book value), wskaźnik kapitalizacji rynkowej przedsiębiorstwa do jego wartości księgowej, czyli wartości kapitału własnego wykazywanego w bilansie. Wskaźnik informuje jak 
inwestorzy wyceniają majątek posiadany przez spółkę 
P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaźnik kapitalizacji rynkowej przedsiębiorstwa do osiąganego zysku netto (narastająco za ostatnie cztery kwartały). Wskaźnik można również obliczyć jako 
stosunek ceny akcji do zysku na akcję (ang. earnings per share – EPS) danego przedsiębiorstwa. Wskaźnik pokazuje jak inwestorzy wyceniają zyski osiągane przez spółkę 
PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje końcowy rezultat działalności wszystkich podmiotów gospodarki narodowej, a więc finalną wartość dóbr i usług wytworzonych na terenie kraju w ciągu 
określonego czasu. Jest on miarą wielkości gospodarki 
Polityka fiskalna - ogół działań państwa polegających na wykorzystaniu szeregu instrumentów fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wpływających 
na budżet państwa; rozróżnia się politykę fiskalną ekspansywną (polegającą na zwiększaniu wydatków państwa i/lub zmniejszaniu podatków) oraz restrykcyjną (polegającą na zmniejszaniu 
wydatków państwa i/lub zwiększaniu podatków) 
Produkcja budowlano-montażowa -  dotyczy robót które zostały zrealizowane na terenie kraju przez przedsiębiorstwa budowlane, które zatrudniały więcej niż 9 osób 
Produkcja przemysłowa - (właściwie produkcja sprzedana przemysłu) podstawowy miernik działalności gospodarczej przedsiębiorstw i firm przemysłowych (zatrudniających powyżej 9 osób) 
Polityka pieniężna - (monetarna) część polityki gospodarczej, polegająca na systematycznych działaniach mających na celu zapewnienie stabilności cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli się na politykę 
restrykcyjną (twardą; "jastrzębie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywną (miękką; "gołębie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe) 
Raport ADP -  raport przedstawiający szacunkową zmianę zatrudnienia w USA w poprzednim miesiącu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem 
Rentowność obligacji - rentowność jest to zysk jaki można osiągnąć kupując obligacje przy założeniu utrzymania do terminu zapadalności/wykupu; jeśli rentowność spada, to znaczy że cena 
obligacji rośnie; natomiast jeśli rentowność rośnie to znaczy że cena spada 
Ropa Brent – ropa naftowa wydobywana na Morzu Północnym (Europa) 
Ropa WTI – ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA) 
RPP - Rada Polityki Pieniężnej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej 
Spread Polska-Niemcy (10Y) – różnica rentowności 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec 
Sprzedaż detaliczna - sprzedaż towarów konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedaży detalicznej, placówki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedaży (np. składy, 
magazyny), w ilościach wskazujących na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywców 
Stopa bezrobocia – obliczana jest jako udział zarejestrowanych bezrobotnych wśród ludności aktywnej zawodowo 
Stopa procentowa - koszt kapitału albo inaczej cena, jaka przysługuje posiadaczowi kapitału z racji udostępnienia go innym na określony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna) 
S&P500 - indeks ukazujący zmianę wartości akcji 500 największych spółek akcyjnych notowanych na giełdzie w Nowym Jorku (USA) 
Yield – w przypadku nieruchomości: stosunek przychodów z najmu do wartości nieruchomości 
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