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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Sroda na globalnym rynku akcji przyniosta przewage podazy. W Europie nastrojom ciazy¢ mogty
relatywnie stabe publikacje wynikéw za 3Q24, z kolei za oceanem niepewnos¢ utrzymuje sie w
przeddzieri wyboréw oraz w otoczeniu nadal rosnacych rentownosci obligacji 10-letnich.
Nieoczekiwanie wzrostem zakoriczyta sie sesja w wykonaniu WIG20 mimo dalszego ostabienia
ztotego. Trudno jednak wzrost 0 0,26% przy obrotach nieprzekraczajacych 1,0 mld PLN odbieraé
jako istotna poprawe nastrojéw. Tym bardziej, ze w drugiej i trzeciej linii nie odnotowano przewagi
popytu. Wczorajszy wzrost WIG20, to zastuga niemal trzech spétek: Pekao, PKO oraz PZU.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJISZEJ SESII

Dzi§ wazny dzied w kalendarium makroekonomicznym. Opublikowane zostana wyczekiwane
wstepne dane o wskaznikach PMI w strefie euro i Stanach Zjednoczonych. Z krajowej perspektywy
najistotniejsze beda indeksy dotyczace sytuacji w sektorze przemystowym w Europie Zachodniej.
W poprzednich miesiacach PMI dla sektora przetwdrczego w strefie euro byt znaczaco nizszy od
granicznego poziomu 50 pkt oddzielajacego wskazania recesyjne od tych oznaczajacych ekspansje
w branzy. Z kolei Motorem wzrostu aktywnosci w USA pozostaja ustugi - indeks PMI dla tego
sektora wyniést we wrzesniu 55,4 pkt. W strefie euro réwniez branze ustugowe wioda prym, jednak
i one tapia zadyszke. We wrze$niu co prawda wskaznik PMI wciaz przekraczat poziom 50 pkt,
jednak byt on tylko nieznacznie wyzszy od tego poziomu (50,5 pkt.).

Najblizsze dni beda kluczowe réwniez na krajowym rynku akcji. Wyczekiwany debiut Zabki nie
przyniést oczekiwanej poprawy nastrojéw na GPW, a nawet po czesci je pogorszyt. Dodatkowo
pojawity sie stabsze dane miesieczne z krajowej gospodarki (sprzedaz detaliczna, produkcja
przemystowa), co jest kolejnym potwierdzeniem ze nie ro$nie ona w takim tempie jak oczekiwano
na poczatku roku. Ozywienie gospodarcze wraz z atrakcyjnymi wycenami na GPW miato by¢
filarami hossy w biezacym roku. Dodatkowo na horyzoncie mamy zblizajace sie wybory w Stanach
Zjednoczonych, ktére generuja globalny czynnik niepewnosci. Krajowy rynek akcji dyskontuje
ryzyko polityczne i wydaje sie, ze przez nastepne dwa tygodnie nie odwrdcimy tej relatywnej
stabosci. Co prawda trwa sezon wynikdw spétek za Oceanem, ale to ma pozytywny wptyw raczej
na tamtejsza gietde. Podczas wczorajszej sesji WIG20 naruszyt poziom 2250 pkt i zblizyt sie do
wsparcia w okolicy 2200 pkt., ktére wyznacza sierpniowe minimum. Jego obrona wydaje sie
kluczowa - w negatywnym scenariuszu spadki moga zatrzymac¢ sie dopiero w okolicy 2000 pkt.

BIEZACEGO ROKU.NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)

45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%
-5%
paz-23 sty-24

WIG e \W1G 20

kwi-24

lip-24

mWIG40 = SWIG80

2024-10-24 07:43

pr

IS

POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 8095343 -1.38% -1.16% +3.18%
WIG20 2250.38 -1.24% -1.59% -3.95%
mWIG40 6056.92 -2.30% -0.42% +4.70%
SWIG80 2383792 -0.46% -0.15% +4.08%
WIG20 USD 563.43 -1.43% -5.40% -5.49%
WIG20 TR 4738.90 -1.24% -1.45% +1.29%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 5851.20 -0.05% +2.32% +22.7%
Nasdagq C. 18573.13 +0.18% +3.33% +23.7%
DAX 1942191 -0.20% +3.05% +15.9%
CAC40 7535.10 -0.01% +0.36% -0.11%
FTSE250 20949.65 +0.21% +0.50% +6.40%
BUX 73846.13 -0.19% +1.08% +21.8%
NIKKEI 38139.09 -0.72% +0.51% +14.0%
Hang Seng 20906.50 +1.83% +14.4% +22.4%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.757 +1.64% +7.47% +10.4%
USA 4241 +0.57% +12.9% +9.62%
Niemcy 2.3170 +1.53% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 432354 +0.04% +1.25% -0.46%
USD/PLN 4.00150 -0.01% +4.13% +1.72%
CHF/PLN 461252 -0.25% +1.71% -1.38%
GBP/PLN 5.19906 +0.06% +1.35% +3.67%
EUR/USD 1.08048 +0.05% -2.77% -2.14%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 75.96 -0.09% +3.77% -1.39%
Ztoto (§/0zt) 2764.25 +0.16% +4.21% +33.4%
Miedz (c/Lb) 438.07 -0.01% +0.75% +12.6%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2024-10-22
WZROSTY SPADKI
KRAKCHEM +21.48% BUMECH -7.74%
IMMOBILE +6.65% ABPL -6.99%
CYFRPLSAT +3.75% ASBIS -5.57%
OBROTY PLN Rosnace Spadajace
GPW 1603,88 114 (31.3%) 204 (56.0%)
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WIG20 i mWIG40 +/-
Alior Bank Wyniki 3Q24
Zysk netto grupy Alior Banku w trzecim kwartale 2024 roku wzrdst do 665,9 mln zt z 571,6
mln zt rok wczesniej. Zysk okazat sie 3 proc. powyzej oczekiwan analitykdw, ktérzy
prognozowali, ze wyniesie on 646,2 mln zt.
Wynik odsetkowy banku siegnat w Ill kwartale 1.358,1 mln zt i byt zgodny z oczekiwaniami
analitykdw, ktorzy liczyli, ze wyniesie on 1.356,6 mln zt. Wynik ten wzrdst 11 proc. rok do
roku i 9 proc. w ujeciu kwartalnym.
Marza odsetkowa netto za Il kwartat wynosi 6,32 proc., a po trzech kwartatach 2024 roku
jest na poziomie 6,08 proc.
Wynik z optat i prowizji wynidst w Il kwartale 206,9 mln zt i byt 3 proc. ponizej konsensusu
na poziomie 212,9 mln zt. Wynik prowizyjny wzrdést 20 proc. rdr i spadt 2 proc. w poréwnaniu +
z Il kwartatem 2024 roku.
Odpisy wyniosty w trzecim kwartale 154,6 mln zt. Rynek oczekiwat tymczasem nizszych o0 13
proc. odpiséw na poziomie 136,9 mln zt. Odpisy nie zmienity sie w ujeciu rdr i wzrosty 286
proc. rdr.
Bank podat, ze koszty ryzyka w Il kwartale byty pod wptywem dodatkowych rezerw na
potencjalne skutki powodzi. Koszty ryzyka tych nieuwzgledniajace dodatkowych odpisow
wyniosty ok. 130 mln zt i byty o ok. 25 mln zt nizsze niz w Ill kwartale 2023 r.
Dodatkowo koszty ryzyka zostaty powiekszone o koszt reklasyfikacji do kategorii ,default”
istotnego klienta. Bank nie przeprowadzit, realizowanej w cyklach pétrocznych, sprzedazy
portfela NPL, ktora zazwyczaj pozwalata osiggnac zysk i obnizy¢ raportowany koszt ryzyka.
Asseco SEE Wyniki 3Q24

e Skonsolidowany zysk netto Asseco South Eastern Europe w trzecim kwartale 2024
roku wyniost 54 mln zt, a EBITDA siegneta 89,2 mln zt. Wyniki sg lepsze od oczekiwan
analitykdw ankietowanych przez PAP Biznes, ktorzy zaktadali 49,3 mln zt zysku netto
i 85,7 mln zt wyniku EBITDA.

e Przychody ze sprzedazy Grupy wzrosty o 15,4 mln EUR w ujeciu rok do roku, za
sprawg zardwno przychodéw z tytutu wtasnych ustug, gtéwnie z tytutu SaaS oraz
subskrypcji, jak i za sprawa przychoddw z tytutu odsprzedazy rozwiazan stron
trzecich.

e Zyskz dziatalnosci operacyjnej osiggnat poziom 14,9 mln EUR po wzroscie o 11 proc,,
natomiast wartos¢ EBITDA za trzeci kwartat 2024 wyniosta 20,8 mln EUR (wzrost o
12 proc).

e Zysknetto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej za trzeci kwartat 2024 +
roku wynidst 12,6 mln EUR, po spadku 0 1,2 mln EUR, czyli 9 proc.

e Jak podato Asseco SEE, spadek wynikat gtéwnie z przychoddw i kosztéw finansowych,
w tym gtédwnie: nizszego o 1,4 mln EUR zysku z sytuacji pienieznej netto
(hiperinflacja), nizszej o 1,2 mln EUR nadwyzki przychoddw nad kosztami z tytutu
réznic kursowych, ujetej w kwocie 1,0 mln EUR dywidendy do akcjonariuszy
mniejszosciowych BS Telecom, ktére zostaty czesciowo skompensowane zyskami z
tytutu przeszacowania zobowigzan z tytutu opcji put przyznanych udziatowcom
mniejszosciowym.

e Poprawa wynikdw finansowych wynika gtéwnie ze wzrostu skali oraz efektywnosci
sprzedazy w segmencie Rozwigzania ptatnicze, gtéwnie za sprawg linii
odpowiedzialnych za eCommerce oraz procesowanie transakcji ptatniczych, a w
mniejszym stopniu za sprawg wzrostu skali dziatalnosci pozostatych linii w ramach
segmentu.

Deweloperzy Szacunki JLL

e Sprzedaz mieszkan przez deweloperdw na szesciu najwiekszych rynkach w Polsce
moze wynie$¢ ok. 41 tys. Zdaniem ekspertéw, sprzedaz mieszkan wzros$nie,
niezaleznie od tego, czy wprowadzony zostanie program wsparcia, ale w Poznaniu i
todzi przewaza podaz.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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e "Czego nalezy spodziewac sie w najblizszych miesigcach? Sg rézne scenariusze, ale
- czy bedzie jaki$ program wsparcia, czy nie - koncdwka roku powinna by¢ podobna.
Jesli zostanie okreslona jaka$ data programu, to moze okazac sie, ze koricowka roku,
grudzien moze by¢ zwiekszony poziom sprzedazy, rezerwacji, ale bedziemy na
poziomie ok. 41 tys. sprzedanych mieszkan na koniec 2024 r."

e JLL prognozuje nowa podaz w 2024 r. 54 tys. mieszkan, a sprzedaz na 41 tys.

e "Oferta to obecnie ok. 52 tys. - mamy okres turbulencji po covidzie, po wojnie, ktory
spowodowany jest gra polityczna, a rynek mieszkaniowy zostat uderzony przez rézne
czynniki bardziej wewnetrzne".

e Z danych JLL wynika, ze tacznie deweloperzy sprzedali w Il kwartale 2024 r. na
szesciu najwigkszych rynkach w Polsce ok. 9,2 tys. mieszkar (-6,9 proc. kdk). Nowa
podaz wyniosta 12,6 tys. lokali. Sprzedaz po trzech kwartatach 2024 r. wyniosta 30
tys.

Kety

Wyniki 3Q24

Grupa Kety miata w trzecim kwartale 2024 roku 1,36 mld zt skonsolidowanych przychodéw
ze sprzedazy, 252,8 mln zt zysku EBITDA, 199,1 mln zt EBIT oraz 147,6 mln zt zysku netto.
Zysk netto j.d. wynidst ok. 147,5 mln zt, wobec szacowanych wczesniej 157 mln zt zysku.

We wrzesniu Grupa Kety szacowata, ze w trzecim kwartale 2024 r. zysk netto wyniesie 157
mln zt, a EBITDA 263 mln zt. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy szacowane byty na 1,36
mld zt, a skonsolidowany zysk operacyjny na 213 mln zt.

W trzecim kwartale 2024 r., pomimo utrzymujacej sie stabej koniunktury, wszystkie segmenty
Grupy zanotowaty wzrost sprzedazy ilosciowej: sprzedaz w ujeciu ilosciowym rosta
najszybciej w Segmencie Wyrobdw Wyciskanych o0 9 proc. rdr, wzrost w Segmencie Systemow
Aluminiowych osiagnat poziom 5 proc. rdr, natomiast w Segmencie Opakowan Gietkich 1 proc.
rdr.

Grupa podata, ze najistotniejszy wptyw na realizacje zaktadanego poziomu sprzedazy w
perspektywie co najmniej jednego kwartatu bedzie miata sytuacja w branzy budowlanej
zaréwno w kraju, jak i na rynkach europejskich, do ktérych trafia ponad 50 proc.
skonsolidowanych przychoddw grupy kapitatowej oraz sprzedaz art. FMCG, dla ktdrych
opakowania produkowane sg przez Segment Opakowan Gietkich (ok. 20 proc.
skonsolidowanych przychoddéw).

"Rosnaca presja rynkowa, w szczegélnosci w aobszarze dziatalnosci Segmentu Wyrobdw
Wyciskanych, moze spowodowac niepetne wykonanie opublikowanej prognozy wynikdw Grupy
w roku 2024. Dotyczy to gtéwnie wskaznika EBITDA, przy czym odchylenie nie przekracza wg
biezacych szacunkdw zarzadu 5 proc. Uwzgledniajac powyzsze oraz utrzymujaca sie
niepewnos¢ odnosnie trenddw rynkowych do korica 2024 roku, prognoza wynikéw 2024 roku
nie zostata na chwile obecng skorygowana".

LPP

Komentarz zarzadu

LPP nie widzi stabosci konsumenta, co sugerowaty wtorkowe dane GUS o sprzedazy
detalicznej w Polsce. Firma szacuje, ze w trzecim kwartale roku obrotowego, czyli w okresie
od sierpnia do pazdziernika, sprzedaz grupy moze wzrosna¢ o ponad 20 proc.

"Wczorajsze dane o sprzedazy detalicznej i zanotowany spadek sg zaskakujace. To co widzimy
w sierpniu, we wrzesniu i wiekszej czesci pazdziernika, to jest zupetnie inny kierunek. (...)
Stabosci konsumenta, co sugerowaty te dane, nie widzimy".

"Patrzymy z optymizmem na czwarty kwartat i na caty rok"

Orange Polska

Wyniki 3Q24

Orange Polska miato w trzecim kwartale 2024 roku 867 mln zt EBITDA z kosztami leasingu
(EBITDAAL), spotka nie zmienita prognoz na caty 2024 roku z lipca. Analitycy spodziewali sie
wyniku EBITDAaL na poziomie 847,2 mln zt.

Liczac od poczatku 2024 roku EBITDAaL Orange Polska wynosi 2,52 mld zt, 0 3,9 proc. wigce]
niz rok temu.

Marza EBITDAaL w trzecim kwartale siega 27,9 proc. wobec 27,0 proc. przed rokiem.
Przychody koncernu wyniosty w trzecim kwartale 3,1 mld zt i byty o 0,5 proc. nizsze od
przewidywarn analitykéw. Liczac od poczatku roku przychody wynosza 9,31 mld zt i sg nizsze
rok do roku o 1,8 proc. lak podata spdtka, przychody odzwierciedlaja wysoki wzrost w
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kluczowych ustugach telekomunikacyjnych, zréwnowazony przez spadki w niskomarzowej
sprzedazy sprzetu i odsprzedazy energii.

"W trzecim kwartale osiagneliSmy bardzo dobre wyniki komercyjne, utrzymujac dobra
rdwnowage pomiedzy wzrostem ilosciowym i wartosciowym. We wszystkich kluczowych
ustugach telekomunikacyjnych dynamika wzrostu baz klientdw byta wyzsza niz rok wczesniej.
Towarzyszyty temu solidne wzrosty wskaznikéw ARPO".

SWIG80 i inne
+/-

Ferrum Whiosek o wycofanie akcji z obrotu na GPW
Zarzad Ferrum ztozyt w KNF wniosek o udzielenie zezwolenia na wycofanie akcji spotki z
obrotu na Gietdzie Papierdow Wartosciowych w Warszawie.
Whniosek dotyczy wszystkich akcji spdtki dopuszczonych do obrotu, tj. tacznie 57.911.485 akgji
zwyktych na okaziciela serii A - F o wartos$ci nominalnej 3,09 zt i tacznej wartosci nominalnej
178.946.488,65 zt.

Mercator Medical Wydtuzenie terminu na sprzedaz akcji
Mercator Medical, w zwigzku z problemami ze tozeniem ofert sprzedazy w jednym z domow
maklerskich, wydtuza termin na sktadanie ofert sprzedazy akcji do 24 pazdziernika.
Zakoriczenie przyjmowania ofert miato pierwotnie nastgpi¢ 22 pazdziernika.

NanoGroup Zgoda NWZ na emisje akji
Walne zgromadzenie NanoGroup wyrazito zgode na podwyzszenie kapitatu zaktadowego
spotki w drodze emisji do 1.314.285 akcji serii M7 w cenie 3,5 zt za sztuke oraz emisji do
2.190.475 akcji serii L1 w cenie emisyjnej 1,05 zt za akcje.

Onde Projekt ustawy odlegto$ciowej
Jeszcze w tym roku do Sejmu trafi projekt noweli tzw. ustawy odlegtosciowe] - poinformowat +
podczas posiedzenia komisji senackich wiceminister klimatu Mitosz Motyka.

Scope Fluidics Patent w Chinach
Bacteromic, spotka z grupy Scope Fluidics, uzyskat od Panstwowego Urzedu Wtasnosci
Intelektualnej Ludowej Republiki Chin patent zatytutowany "Metoda i system szybkiego
badania wrazliwosci drobnoustrojéw na $rodki przeciwdrobnoustrojowe".
Przyznanie patentu oznacza dla Bacteromic wytaczno$¢ na komercyjne wykorzystanie na
terenie Chin zastrzeganej w nim metody oznaczania lekoopornosci mikroorganizméw w tescie
fenotypowym. Jest to jedna z metod mozliwych do zastosowania w systemie BACTEROMIC.

Ultimate Games Szacunek zysku netto
Ultimate Games szacuje zysk netto po trzech kwartatach 2024 roku na 4 mln zt, a EBIT na 4,3
mln zt. Grupa szacuje przychody catkowite na 18 mln zt, a przychody netto ze sprzedazy na
17,4 mln zt.
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TERMINARZ SPOLEK

Data  Ticker Wydarzenie

czwartek 24 paZzdziernika 2024
ALIOR Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2024 roku.
TORPOL NWZA ws. zmian w sktadzie RN.

piatek 25 pazdziernika 2024

JSW NWZA ws. uchylenia uchwat ZWZ nr: 12, 13, 14, 15, 16 - z dnia 23 lipca 2024 r. oraz absolutoriéw dla cztonkow
zarzadu z wykonania obowigzkdéw za 2023 r.

ASSECOBS Publikacja raportu za Il kwartat 2024 roku.

EKOEXPORT Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2024 roku.

MEDINICE NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji serii M z wytaczeniem prawa poboru oraz
zmiany statutu.

SOPHARMA NWZA

poniedziatek 28 pazdziernika 2024

BUDIMEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2024 roku.
KERNEL Publikacja skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2023/2024.
WAWEL Publikacja raportu za IIl kwartat 2024 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 21 pazdziernika 2024
8:.00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) wrzesien -1,40% -1,00% -0,80%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) wrzesien -6,30% -5,70% -5,10%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) wrzesien -0,30% 0,20% -1,20%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) wrzesien -9,00% -9,50% -9,60%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) wrzesien 10,30% 11,10% 11,10%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) wrzesien -0,50% -0,50% -0,50%
16:00 USA Indeks wskaznikow wyprzedzajacych - wrzesied  -0,50% -0,20% -0,20%

Conference Board

Wtorek, 22 paZzdziernika 2024

10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) wrzesien -2,20% 3,20% 3,20%
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych pazdziernik 6,50% 6,50% 6,50%
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) wrzesien 6,50% 6,90% 7,80%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond pazdziernik -14 -18 -21
Sroda, 23 pazdziernika 2024
10:00 Polska Stopa bezrobocia wrzesien 5,00% 5,00% 5,00%
16:30 USA Zmiana zapas6w ropy tydzier 547 min ~2,19 min
brk brk
Czwartek, 24 paZdziernika 2024
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. pazdziernik 446 446
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. pazdziernik 498 49,6
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. pazdziernik 40,6 40,6
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. pazdziernik 50,5 50,6
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. pazdziernik 45,1 45
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. pazdziernik 51,5 51,4
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 245 tys. 241 tys.
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. pazdziernik 4773
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. pazdziernik 55,2
16:00 USA Sprzedaz nowych domdéw wrzesien 710 tys. 716 tys.
Piatek, 25 pazdziernika 2024
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo pazdziernik 85,4 85,4
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) wrzesien 3,00% 2,90%

Zamdwienia na dobra trwatego uzytku wst.

(m/m) wrzesien 0,00%

14:30 USA

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 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 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$¢ zobowiazan zaciagnietych przez poszczegdlne 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 wartodci 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 produkeyjnej 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 wsréd 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 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, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari co do ksztattowania sie tych warunkdéw 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 warunkdw 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 amerykanskich przedsigbiorstwach (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 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 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 warto$¢ 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 parstwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw parstwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktére zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej 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$¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy Ze cena
obligacji rosnie; natomiast jesli rentownosé 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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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 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
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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 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 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 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 SA. 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, XIIl 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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