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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Zmiennos¢ wczoraj niewatpliwe krélowata, a srodowa sejsa przyniosta spory gietdowy
rollercoaster za oceanem. Indeks S&P 500 poczatkowo tracit nawet okoto 1,50%, zeby po
kilku godzinach zakoriczy¢ dzien solidnym ponad 1% wzrostem. Jeszcze wigksza hustawka
nastrojow byta obecna w notowaniach indeksu Nasdag Comp. a technologiczny benchmark
zamknat sie w okolicach 17400 punktéw co oznacza wzrost o 2,17%. Mocno odbijaty spétki
z sektora potprzewodnikdw. Ponad 8% w ciagu wczorajszej sesji wzrosta Nvidia, AMD
zaliczyto niemal 5% zwyzke, a walory Broadcomu zyskaty prawie 7%. Inne spotki z grona
Magnificent 7 takze maja za soba udana sesje, jednak w tym przypadku wzrosty nie byty az
tak okazate.

Na krajowym parkiecie wczorajsze notowania zdecydowanie wygrata podaz. Za sprawa
sprzedazy okoto 5% udziatéw Santandera w procesie budowy przyspieszonej ksiegi popytu,
caty indeks bankowy zostat mocno przeceniony. Najwiecej stracit wspomniany Santander,
poniewaz cena w ABB byta o okoto 8% nizsza od wtorkowego zamkniecia. Stad, indeks WIG20
stracit niemal 2% notujac kolejna z rzedu strate. Po raz kolejny indeksy mWIG40 oraz
SWIG80 byty relatywnie silniejsze od indeksu ,blue chips”, jednak mocna presja podazy nie
pozwolita bykom na silniejsza kontre, co implikowato, ze indeksy $rednich i matych spétek
stracity 1,23% i 1,14% odpowiednio.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI

W centrum uwagi inwestoréw bedzie dzisiaj posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego.
Spodziewana jest kolejna obnizka stopy depozytowej EBC o 25pb do 3,50%. Jednoczesnie
stopa refinansowa EBC moze zosta¢ obnizona o 60pb z poziomu 4,25% do 3,65%, co bytoby
zgodne z wcze$niejszymi zapowiedziami europejskich wtadz monetarnych o zawezeniu
korytarza referencyjnych stép procentowych z obecnych 50pb do 15pb we wrzesniu br.
Nieréwnomierny ruch na stopach procentowych nie powinien mie¢ jednak istotnego wptywu
na rynki finansowe.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 79874.00 -1.68% -2.62% +1.80%
WIG20 2262.33 -1.96% -3.14% -3.44%
mWIG40 5946.82 -1.23% -2.37% +2.79%
SWIG80 2381061 -1.14% -0.65% +3.96%
WIG20 USD 580.25 -2.32% -2.32% -2.67%
WIG20 TR 4679.45 -1.96% -2.97% +0.02%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 5554.13 +1.07% +3.92% +16.4%
Nasdagq C. 17395.53 +2.17% +3.66% +15.9%
DAX 18330.27 +0.35% +3.41% +9.42%
CAC40 7396.83 -0.14% +2.02% -1.94%
FTSE250 20537.25 -0.58% -0.68% +4.30%
BUX 71805.06 +0.09% -0.76% +18.5%
NIKKEI 35619.77 -1.49% -1.69% +6.44%
Hang Seng 17108.71 -0.73% -0.02% +0.36%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5231 -0.68% +0.21% +0.27%
USA 3.655 +0.25% -6.40% -5.46%
Niemcy 2.1120 -0.75% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 428736 +0.20% -0.44% -1.30%
USD/PLN 3.89300 +0.26% -1.17% -1.05%
CHF/PLN 4.56796 -0.37% +0.35% -2.34%
GBP/PLN 5.07830 +0.00% +1.00% +1.26%
EUR/USD 1.10130 -0.068% +0.74% -0.25%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 70.61 +2.05%  -14.20% -8.35%
Ztoto (§/0zt) 2542.40 -0.03% +1.53% +22.7%
Miedz (c/Lb) 41420 +1.07% +1.81% +6.46%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2024-09-11
WZROSTY SPADKI
FON +25.45% PURE -9.06%

NTCAPITAL +11.33% SANPL -8.55%

DATAWALK +3.00% ERBUD -7.56%
OBROTY PLN Rosnace Spadajace
GPW 1535,44 96 (26.4%) 211 (58.1%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

Grupa Azoty Wyniki 2Q'24
Grupa Azoty miata w Il kwartale 2024 roku wynik EBITDA w wysokosci minus 128 mln zt i
strate netto na poziomie 416 mln zt - podata spétka w raporcie pétrocznym. Wyniki za Il kw.
okazaty sie zgodne z wczesniejszymi szacunkami spotki.
Marza EBITDA wyniosta minus 3,8 proc.
Jak zaktadano w szacunkach, w Il kwartale 2024 roku Grupa Azoty wypracowata
skonsolidowane przychody ze sprzedazy na poziomie 3.344 mln zt.

KGHM Wyrazenie zgody na zabezpieczenie zobowiazan Sierra Gorda
Zarzad KGHM podjat uchwate w sprawie wyrazenia zgody na udzielenie gwarancji
korporacyjnej na zabezpieczenie zobowigzan Sierra Gorda w zwigzku z planowanym
zawarciem przez Sierra Gorda umowy kredytu rewolwingowego z konsorcjum bankdw. Jak
podano, maksymalna wysoko$¢ gwarancji udzielanej przez spdtke wynika z posiadanych
udziatow w Sierra Gorda (55 proc. udziatéw) oraz catkowitej wartosci kredytu (do kwoty 500
mln USD) i wynosi¢ bedzie maksymalnie 275 mln USD.

e "Srodki finansowe pozyskane w ramach przedmiotowego finansowania zostana
przeznaczone na refinansowanie obecnego zadtuzenia zewnetrznego z tytutu kredytu
udzielonego Sierra Gorda przez Bank Gospodarstwa Krajowego, a takze na biezaca
dziatalno$¢ Sierra Gorda"

Orlen Odkrycie ztoza ropy naftowej w wojewddztwie Lubuskim

Grupa Orlen odkryta zawierajace ponad 100 tys. ton ropy naftowej ztoze w wojewodztwie
lubuskim. Jak podano, nowe ztoze ropy w okolicach Swiebodzina zostato odkryte odwiertem
poszukiwawczym Rzeczyca-1, wykonanym w miejscowosci Grodziszcze, na obszarze koncesji
tacznej nr 24/95/t. Po jego zagospodarowaniu, odwiert bedzie produkowat ok. 16,5 tys. ton
ropy naftowej rocznie. Wiekszo$¢ krajowego wydobycia ropy naftowej pochodzi ze zt6z na
terenie zachodniej Polski. Duza czes¢ z nich zlokalizowana jest wtasnie w wojewddztwie
lubuskim. Sg to miedzy innymi najwieksze pod wzgledem produkcji ztoza Lubiatdw,
Miedzychdd, Grotdéw, a takze ztoze Barndwko-Mostno-Buszewo. W ubiegty roku produkcja
ropy naftowej, kondensatu i NGL Grupy ORLEN w Polsce wyniosta ok. 824 tys. ton.

PGE Podtrzymanie celu wzrostu r/r powtarzalnej EBITDA w niektérych segmentach
PGE zaktada w 2024 roku spadek rdr powtarzalnej EBITDA w energetyce konwencjonalnej,
cieptownictwie i energetyce kolejowej, wzrost w dystrybucji i obrocie. W segmencie energetyki
odnawialnej PGE oczekuje wzrostu wyniku rdr.

PGE Potencjalne konsultacje dotyczace wydzielenia aktywdéw weglowych
PGE zaktada, ze w trzecim kwartale wypracowane zostang koncepcje kierunkowe dotyczace
wydzielenia aktywdw weglowych, a w czwartym kwartale mozliwe beda konsultacje z
interesariuszami, w tym ze strong rzadowa.

e Dzi$ musimy otworzy¢ nowy rozdziat dialogu z administracja publiczng, z PSE, URE
na temat tego, w jaki sposob, jakie aktywa i w jakim harmonogramie moga by¢
wydzielane z PGE i innych grup. (...) Nie rozmawiamy dzi§ o ewentualnej kwocie
transakcyjnej, a potencjalnie o strukturze transformacji. To jest dziatanie
transformacyjne, ktére ma perspektywe kolejnych co najmniej 10 lat”

e ,Chcemy wypracowac taki sposdb stransformowania aktywow, ktéry bedzie brat pod
uwage interesy nie tylko nasze, ale i krajowego systemu energetycznego i interesy
spoteczne”

Tauron Wyniki 2Q'24

Grupa Tauron miata w Il kwartale 2024 roku 1.588 mln zt EBITDA i 1.374 mln zt straty netto.
Wyniki za Il kw. okazaty sie zgodne z wczesniejszymi szacunkami Spotki.

Przychody ze sprzedazy i rekompensaty wyniosty w drugim kwartale 2024 r. 8.080 mln zt, a
strata operacyjna 629 mln zt. Wyniki réwniez sg zgodne z wczesniejszymi szacunkami spotki.
W catym | pétroczu 2024 roku grupa Tauron miata ponad 3,1 mld zt EBITDA, co oznacza spadek
0 27 proc. rdr. Marza EBITDA wzrosta o 1,6 p.p. do 20,5 proc. Strata netto przypisana
akcjonariuszom jednostki dominujacej wyniosta w | pétroczu 845 mln zt wobec 1.873 mln zt
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zysku rok wczesniej. Jak podano, gtdwna przyczyng straty na poziomie netto jest ujecie
odpiséw aktualizujacych warto$é niefinansowych aktywow trwatych, ktére sa pochodng
pogarszajacych sie uwarunkowan rynkowych i perspektyw dla rentownosci produkcji energii
elektrycznej w zrddtach opartych na weglu kamiennym. Przeprowadzone analizy w ramach
testow na utrate wartosci wykazaty zasadnos¢ utworzenia odpisdw w ramach segmentu
Wytwarzanie w wysokosci 1.472 mln zt oraz w segmencie Ciepto w wysokosci 138 mln zt.

SWIG80 i inne

+/-

Ambra

Konferencja z zarzagdem

Ambra zamierza zwigkszy¢ inwestycje w kolejnych 2-3 oraz liczy na stopniowg poprawe
nastrojow i zakupdw konsumenckich.

W roku 2023/2024 inwestycje Ambry wzrosty do poziomu 47 mln zt.

e "Nasza strategia zrownowazonego rozwoju realizowana jest juz od 4 lat. Procesy te
trwaty (...). Nie ograniczaliSmy sie w inwestycjach, bo w duzej mierze wymienilismy
cata infrastrukture dotyczaca chtodzenia, obiegu energii, to byty inwestycje w
agregaty chtodnicze, w sprezarki. Ostatnio kupiliSmy generator azotu, ktéry
zmniejsza poziom emisji. Po 4 latach realizacji strategii mozemy powiedziec, ze te
cele zostaty osiagniete przed czasem"

e '"Ten rok byt bardzo dobry pod wzgledem cashflow operacyjnego i mozna powiedziec,
ze ogolnie cachflow operacyjny jest w naszej grupie mocny. Stad tez po
przeanalizowaniu prognoz finansowych na kolejne lata, jak i planéw inwestycyjnych,
biorac pod uwage takze niskie zadtuzenie, zarzad zaproponowat niezmieniong kwote
dywidendy w stosunku do roku ubiegtego - na poziomie 1,10 zt/akcje. Uwazamy, ze
to dobry poziom réwnowagi pomiedzy z jednej strony sytuacja finansowa, a z drugiej
rosnacymi inwestycjami, bo planujemy w kolejnych 2-3 latach zdecydowanie wiecej
inwestowac"

e "Liczymy na stopniowg poprawe nastrojéw i zakupéw konsumenckich. Jesli uda sie
utrzymac prognozowane wskazniki dotyczace ogélnej sytuacji gospodarczej i wzrostu
gospodarki (...) to w koricu, by¢ moze z koricem roku kalendarzowego, nastapi
poprawa nastrojow konsumenckich i zdolnosci do zakupdéw. To dla nas wazny
czynnik"

Zysk netto j.d. Ambry w roku obrotowym 2023/24 wyni6st 55,1 mln zt, w pordwnaniu do 61,5
mln zt przed rokiem. EBIT spadt do 95,8 mln zt z 99,8 mln zt w roku 2022/2023, a przychody
wzrosty 0 4,3 proc. rdr do 913,8 miln zt.

Artifex Mundi

Wyniki 2Q'24

Grupa Artifex Mundi miata w | pétroczu 2024 roku 14,4 mln zt zysku netto wobec 9,8 mln zt
zysku przed rokiem, wiecej 0 46 proc. rdr - podata spétka w raporcie pétrocznym. Wyniki za |
pétrocze okazaty sie zgodne z wczesniejszymi szacunkami spotki.

Po pierwszym pétroczu 2024 r. grupa miata 52,1 mln zt przychoddw, co oznacza wzrost o 47
proc. rdr.

Zysk operacyjny po | pétroczu wynidst ok. 15,2 mln zt, co oznacza wzrost 0 55 proc. rdr. Wyniki
réwniez sg zgodne z wczesniejszymi szacunkami spotki.

Atende

Wyniki 2Q'24

Grupa Atende miata Il kwartale 2024 r. 540 tys. zt zysku netto j.d.,, co oznacza spadek rdr o
77 proc. Wyniki za Il kw. okazaty sie zgodne z wczesniejszymi szacunkami.

W Il kwartale 2024 r. przychody ze sprzedazy grupy Atende spadty o 12 proc. do 64,8 mln zt.
EBIT spadt o 66 proc. 1,34 mln zt, a EBITDA wyniosta 4,23 mln zt wobec 6,63 mln zt rok
wczesniej. Wyniki rdwniez sg zgodne z wczesniejszymi szacunkami spotki.

Erbud

Warto$¢ portfela zamdéwien

Wartos¢ portfela zleceri grupy Erbud wyniosta na koniec czerwca 2024 roku 3,7 mld zt, w
poréwnaniu do 3,4 mld zt na koniec grudnia 2023 r. - podata sp6tka w prezentacji wynikowe;.
W | potroczu 2024 roku wartos¢ pozyskanych kontraktéw wyniosta 1,7 mld zt, co oznacza
wzrost 0 29 proc. rdr.

Portfel zlecen od 1 lipca do korca 2024 r. wynosi 1,5 mld zt.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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Kogeneracja Powotanie nowego prezesa

Rada nadzorcza Kogeneracji powotata z dniem 16 wrzes$nia 2024 r. na prezesa Dariusza
Witkowskiego. Dominik Wadecki zostat odwotany z funkcji prezesa.

Zarzad nie podat przyczyny odwotania prezesa Wadeckiego. Witkowski weczesniej m.in. petnit
funkcje podsekretarza stanu w Ministerstwie Skarbu Panstwa. Odpowiadat za prywatyzacje,
sprawy europejskie i miedzynarodowe. W latach 2005-2006 byt cztonkiem zarzadu PKN Orlen
odpowiedzialnym za sprawy grupy kapitatowej i organizacje. W latach 2012-2016 petnit
funkcje wiceprezesa zarzadu Stowarzyszenia Emitentéw Gietdowych.

Mercor Wyniki za VIl 2024
Mercor pozyskat w sierpniu 2024 roku zamdwienia o wartosci okoto 46,2 mln zt, czyli 0 1,5
proc. mniej rdr. W okresie od marca do sierpnia 2024 roku grupa pozyskata zamdwienia o
warto$ci okoto 288,1 mln zt wobec 315,9 mln zt w analogicznym okresie rok wczesniej (spadek
09 proc.).

Onde Konferencja z zarzadem
Onde pracuje nad powiekszeniem portfela projektdw wtasnych. Plan to przekroczenie 2 GW
projektow.
e "Pracujemy nad powiekszeniem portfela projektéw wtasnych. Mamy zespot
deweloperski, ale nasze ambicje sg nieco wyzsze niz wczesniej - wspominaliSmy o
portfelu w okolicach 1,6 GW, a nasz obecny plan to przekroczenie 2 GW projektéw”
e "JesteSmy organizacyjnie przygotowani, by takim portfelem projektdw zarzadzac"
e "To np. projekty Lewatd, Zab6w oraz Rejowiec. Wszedzie tam, gdzie projekty PV maja
ten potencjat dobudowy projektéw wiatrowych, bedziemy go konsekwentnie
realizowac"

Photon Energy Urzad Regulacji Energetyki wpisat Photon Energy do wykazu tzw. agregatéw

Do wykazu agregatoréw wpisano pierwszy podmiot - Photon Energy Trading PL Sp. z 0.0. Z
Poznania. Planowana data rozpoczecia agregacji przez spotke to 1 grudnia 2024 r. URE podaje,
ze instytucje agregatora wprowadzita nowelizacja ustawy Prawo energetyczne. Agregator to
uczestnik rynku dziatajacy na rynku energii elektrycznej zajmujacy sie agregacja. Jest to
dziatalnos$¢ polegajaca na taczeniu wielkosci mocy Lub energii elektrycznej oferowanej przez
odbiorcéw, wytwdrcow energii elektrycznej lub posiadaczy magazyndw energii elektrycznej,
z uwzglednieniem zdolnosci technicznych sieci, do ktdrej sa przytaczeni, w celu sprzedazy
energii elektrycznej, swiadczenia ustug systemowych lub ustug elastycznosci na rynkach
energii elektrycznej. Photon Energy Trading to pierwsze przedsiebiorstwo, ktdre zostato
wpisane do wykazu agregatoréw.

Sunex Wywiad z prezesem
Sunex koncentruje sie na rozwoju przejetych spétek w Austrii i Niemczech. W przysztosci majg
one pomdc w ekspansji na kolejne rynki.

e "Historycznie generowaliSmy wiekszy obrét na rynkach zagranicznych niz w Polsce i
to prawdopodobnie sie nie zmieni. Wykorzystujac doswiadczenie ze zrealizowanych
akwizycji firm z Austrii i Niemiec, duzo tatwiej bedzie nam rozszerzy¢ dziatalnosé o
kolejne kraje i wej$¢ na rynki takie jak: francuski, wtoski, butgarski, wegierski,
rumuriski. Jesli uda nam sie te przejete spotki odpowiednio przeskalowaé, bedziemy
mogli przy ich wsparciu prowadzi¢ ekspansje na kolejne rynki"

e "Przez ostatnie lata przygotowywalismy sie do akwizycji, by mie¢ mozliwosc¢
sprzedazy bezposredniej w Austrii i Niemczech. Korzystanie z posrednikow wydtuza
$ciezke dostepu do klientow kornicowych, ale przede wszystkim negatywnie wptywa
na mozliwe do wypracowania marze. Dzieki przejetym sp6tkom bedziemy mie¢ wptyw
na ceny produktdw na rynku koncowym. Pozytywne efekty przeje¢ beda widoczne juz
w tegorocznych wynikach grupy Sunex"

e "Uwazam, ze drugie p6trocze 2024 r. bedzie nieco lepsze, ale nie odrobimy stabego
pierwszego potrocza. Wyniki trudno bedzie porédwnywac zwtaszcza z zesztorocznymi
czy tymi sprzed dwoch lat. W tym roku spowolnienie gospodarcze ma duzy wptyw
zaréwno na nas, jak i na catg branze"
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Trakcja Szacunkowe wyniki za 1H'24
Grupa Trakcja miata w pierwszym potroczu 2024 roku 19,4 min zt zysku EBITDA oraz 29,9 mln
zt zysku brutto ze sprzedazy, przy przychodach na poziomie 757,4 mln zt. Strata brutto
wyniosta okoto 9,5 miln zt.
Ostateczne wyniki finansowe grupy zostang przekazane w raporcie, ktdéry zostanie
opublikowany 25 wrzesnia 2024 roku.

Unibep Nowa umowa

Unihouse, spotka zalezna Unibepu, ma umowe na budowe budynku mieszkalnego
wielorodzinnego wraz z infrastruktura techniczng i zagospodarowaniem terenu w Gdansku za
12,3 mln zt brutto. Zamawiajacym jest Gdanska Infrastruktura Spoteczna.

Jak podano, umowa dotyczy realizacji budynku wielorodzinnego o wysokosci 4 kondygnacji
nadziemnych, w ktdrym znajdzie sie 15 lokali mieszkalnych.

Termin realizacji Inwestycji wynosi 8 miesiecy od podpisania umowy.

TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

czwartek 12 wrze$nia 2024

CAPITAL Publikacja raportu za | pétrocze 2024 roku.

DEVELIA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

ENERGOINS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

FERRO Dzier ustalenia prawa do dywidendy 3,16 zt na akcje.

IFIRMA Wyptata zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za Il kwartat 2024 w wysokosci 0,30 zt na akcje.
OEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

PAMAPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.
PEKABEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

POLTREG Publikacja raportu za | pétrocze 2024 roku.

SECOGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

WITTCHEN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.
ZUE Dzier ustalenia prawa do dywidendy 0,21 zt na akcje.

piatek 13 wrze$nia 2024

BENEFIT Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 135 zt na akcje.

CASPAR Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.
INPRO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

NEWAG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

SELENAFM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | potrocze 2024 roku.
ULTGAMES Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

WASKO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

VINDEXUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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Komentarz poranny

KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 9 wrze$nia 2024
1:50 Japonia PKB s.a. fin. (k/k) I kw. 0,70% 0,80% -0,60%
1:50 Japonia PKB n.s.a. fin. (r/r) I kw. -1,00% -0,80% -0,90%
3:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) sierpien 0,60% 0,70% 0,50%
3:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) sierpien -1,80% -1,40% -0,80%
Wtorek, 10 wrze$nia 2024
8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) sierpien 1,90% 1,90% 2,30%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) sierpient 2,00% 2,00% 2,60%
Sroda, 11 wrzesnia 2024
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) sierpient 0,20% 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) sierpien 0,30% 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,50% 2,60% 2,90%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 3,20% 3,20% 3,20%
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzieri 083mlnbrk 0,70 mln brk  -6,87 mln brk
Czwartek, 12 wrze$nia 2024
14:15 Strefa Euro Stopa depozytowa wrzesien 3,50% 3,75%
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) sierpien 0,10% 0,10%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) sierpien 1,80% 2,20%
14:30 USA \é\énzigsbkét%yzsﬁ”e" dla tydzier 230 tys, 227 tys.
14:45 Strefa Euro ggg{:{;iggﬁ E(r:aésowa po wrzesien
Pigtek, 13 wrze$nia 2024
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) sierpien 4,30% 4,20%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa s.a. (m/m) lipiec -0,30% -0,10%
11:00 Strefa Euro E’rr/cli;jukcja przemystowa w.d.a. lipiec -2,70% -3,90%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wrzesief 68 679

WsT.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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Komentarz poranny

SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

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

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England)

Bol - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)

CAC40 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 40 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 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 wysokos$¢ zobowiazar 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; $redni 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 jedna akcje) - iloraz zysku netto oraz liczby akcji

EV/EBITDA - wskaZnik 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 pienigdza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu
jest ustalanie wysokosci stop procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiane warto$ci akeji 100 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Londynie (Wielka Brytania)

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnos$ci 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 wérdd niemieckich przedsiebiorcow

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 aktywnosci 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, ktdre
proszone sa 0 oceneg biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari co do ksztattowania sie 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, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw i inwestordéw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

Inflacja CPI - wskaznik cen towaréw 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, ktdry 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 zmiane wartosci akcji 225 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowe]j 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 przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koricowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartos$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogot dziatar paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentdw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet paristwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw parstwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwiekszaniu 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 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 restrykeyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiane zatrudnienia w USA w poprzednim miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentownos¢ obligacji - rentownos$¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji rosnie; 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 towardw 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 wartosci 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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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
www.bnpparibas.pl

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot

Dominik Osowski

Ignacy Budkiewicz

Zespo6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Piotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22329 4354

Marcin Rzany 22507 5273

Monika Dudek 22 566 97 05

Karolina Marczuk 22 566 97 38

Artur Sulejewski 22 566 97 07

Tymon Zienkiewicz 22 566 97 41

Mirostaw Saj 22 566 97 42

Tomasz Grabowski 22 566 97 43

Maciej Haberka 691 444 725

SH]I]MA WEB - wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

SIDOMAPROFESSIONAL - versi=cta iencsw doswiadezonyen

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 klientdw 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 sg 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¢ badarn 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 przedsiebiorcow 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 147 799 870 zt, w catosci wptacony.
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