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Akcje Obligacje Waluta

-1 -1

W skali od -2 do +2, gdzie -2 oznacza skrajny
pesymizm, a +2 skrajny optymizm, nasze
nastawienie wobec polskiego ztotego to -1
(czyli jesteSmy nastawieni umiarkowanie

negatywnie).

W odniesieniu do rynku dtugu, nasze
nastawienie definiujemy okreslajac
preferowany termin zapadalnos$ci. Obecnie
preferujemy instrumenty o terminie
zapadalnosci do 3-5 lat.

W skali od -2 do +2, gdzie -2 oznacza skrajny
pesymizm, a +2 skrajny optymizm, nasza
obecna ocena perspektyw rynku akcji wynosi -
1 (czyli jeste$my nastawieni umiarkowanie
negatywnie).

Duza czes¢ amerykanskich tygodniowych danych gospodarczych mogta wskazywac, ze ostatnie spowolnienie wzrostu byto wynikiem zacie$nienia
warunkdw finansowych. S&P Global pokazat we wtorek, ze jego ztozona miara aktywnosci produkcyjnej i ustugowej (czyli PMI) osiagneta poziom
51.3 (w Lipcu: 52.2), co jest najnizszym punktem od 25 miesiecy. Najliczniejsze dane w ubiegtym tygodniu poznali§my z amerykanskiej gospodarki.
Sprzedaz nowych domdéw w USA spadta w lipcu szésty miesiac z rzedu, zwalniajac do poziomu z 2016 roku.

S&P 500, NASDAQ i Dow odnotowaty tygodniowe spadki o okoto 4%, poniewaz gtdwne amerykanskie indeksy gietdowe rozpoczety i zakofczyty
tydzieri gwattownymi dziennymi spadkami. S&P 500 ponidst druga z rzedu tygodniowa, strate, przerywajac trend wzrostowy, ktéry od potowy
czerwca do potowy sierpnia zwiekszyt wartos¢ indekséw o ponad 17%. Po tym, jak przewodniczacy amerykanskiej Rezerwy Federalnej Jerome
Powell o$wiadczyt, ze Fed pozostaje zaangazowany w przedtuzenie swojej strategii szybkiego podnoszenia stdp procentowych, nawet przy ryzyku
spowodowania przysztej recesji, indeksy gietdowe w USA spadty w piatek o ponad 3 proc.

W nadchodzacym tygodniu najwazniejszym punktem w kalendarzu publikacji makroekonomicznych w kraju bedzie wstepny szacunek inflacji w
sierpniu, ktéry zostanie opublikowany w $rode. Prognozujemy, ze dzigki taiszym paliwom dynamika cen débr i ustug konsumpcyjnych spadta do
15.4-15.5% r/r z 15.6% r/r w lipcu.

Kraj  Indeks 1 tydzien YTD Kraj  Indeks 1 tydzien YTD

POL  WIG -3,83% -25,93% USA  DIIA -2,79% -11,55%
POL  WIG20 -3,55% -30,22% USA  S&P 500 -2,48% -15,33%
POL  mWIG40 -4,22% -26,87% USA  NASDAQ -2,34% -22,86%
POL  sWIG80 -2,62% -13,95% BRA  Bovespa 1,74% 7,25%

HUN  BUX -0,17% -15,95% MEX  IPC -2,57% -12,18%
GER  DAX -2,60% -18,87% CHN  SHComp -1,13% -10,96%
FRA  CAC 40 -2,57% -13,12% CHN  HSI 1,86% -14,42%
GBR  FTSE 100 -1,63% 0,58% JPN Nikkei 225 -3,18% -3,17%
EU Stoxx Europe 50 -2,38% -16,92% KOR  KOSPI -1,45% -18,50%
POL  Rent.obl. 21 571% 118,40% IND  SENSEX -1,36% -0,48%
POL  Rent.obl. 51 5,51% 72,10% TUR  ISE 100 3,54% 70,70%
POL  Rent.obl 101 3,65% 73,09% RUS  RTS 1,87% -25,07%
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Komentarz

S&P 500, NASDAQ i Dow odnotowaty tygodniowe spadki o okoto 4%, poniewaz gtéwne amerykanskie indeksy gietdowe rozpoczety i zakoriczyty
tydzien gwattownymi dziennymi spadkami. S&P 500 ponidst druga z rzedu tygodniowa strate, przerywajac trend wzrostowy, ktéry od potowy
czerwca do potowy sierpnia zwigkszyt wartos¢ indekséw o ponad 17%. Po tym, jak przewodniczacy amerykariskiej Rezerwy Federalnej Jerome
Powell o$wiadczyt, ze Fed pozostaje zaangazowany w przedtuzenie swojej strategii szybkiego podnoszenia stép procentowych, nawet przy ryzyku
spowodowania przysztej recesji, indeksy gietdowe w USA spadty w pigtek o ponad 3 proc. Przemawiajac w Jackson Hole w Wyoming, Powell
powiedziat, ze Fed "bedzie musiat zobaczy¢" wiecej dowoddw na ochtodzenie inflacji, zanim bedziemy przekonani, ze inflacja maleje.

Mimo ze oba rodzaje akcji odnotowaty w tym tygodniu stabe wyniki, amerykanskie akcje growth pozostaty daleko w tyle za ich odpowiednikami
value. Indeksy akcji wzrostowych w USA spadty o ok. 4,6%, podczas gdy indeksy akcji wartosciowych spadty o 3,2%, utrzymujac przewage stylu
warto$ciowego w wynikach rok do roku.

Wraz z pogtebieniem sig obaw o to, jak wazne banki centralne staraja sig¢ kontrolowac inflacjg, akcje w Europie spadty. Indeks STOXX Europe 600
dla catej Europy zakoriczyt tydzien 2,58% spadkiem. Spadaty réwniez wazne indeksy gietdowe. Indeks CAC 40 we Francji spadt o 3,41%, indeks FTSE
MIB we Wtoszech o 2,84%, a indeks DAX w Niemczech o 4,23%. Indeks FTSE 100 dla Wielkiej Brytanii spadt o 1,63%.

Rentownos$¢ podstawowych obligacji rzadowych w strefie euro wzrosta w reakcji na dane pokazujace spowolnienie wzrostu gospodarczego i
podnoszace oczekiwania na szybsze podwyzki stop procentowych. Po tym jak przewodniczacy Fed Powell powiedziat, ze oczekuje kontynuacji
strategii szybkiego podnoszenia stop procentowych, rentownos$¢ amerykarniskich obligacji rzadowych nieco wzrosta, koriczac tydzien powyzej 3,0%
Ceny gazu ziemnego osiagnety rekordowy poziom, gdy rosyjski paristwowy producent gazu ziemnego Gazprom ogtosit pod koniec sierpnia kolejne
konserwacyjne zamknigcia gazociagu Nord Stream 1 do Europy, co rdwniez wptyneto na nastroje rynkowe. Obecnie rurociggami przesytane jest
20% uzgodnionej ilosci. Wraz z pogorszeniem sig prognoz dla gospodarki, euro i dolar handlowane byty niemal na poziomie parytetu. We wtorek
wartos$¢ dolara wzrosta nieco powyzej wartosci euro ze wzgledu na jego wzrost w skali roku, a dolar utrzymywat sie nad poziomem parytetu przez
niemal caty bilans tygodnia. W piatek po potudniu cena jednego euro wynosita okoto 0,997 USD.

Negatywny scenariusz réwniez zrealizowat si¢ w Polsce, ktdra nie byta w stanie skontrowaé¢ globalnego pesymizmu wobec rynkow akcji. Polskie
indeksy podobnie do amerykariskich spadty okoto 4%. WIG20 zakoriczyt ubiegty tydziert spadkiem o 4,21 proc. i byt najstabszym z gtéwnych
indekséw warszawskiego parkietu. W tym czasie indeks szerokiego rynku WIG stracit 3,89 proc., a relatywnie najsilniejszy byt sWIG80, ktéry
zamknat tydzien na 2,19 proc. minusie. Stabsze zachowanie krajowych blue chipéw byto przyczyna utrzymania Srednio i krdtkoterminowych
trendow spadkowych sity relatywnej WIG20 wzgledem WIG-u, ktére w takich trendach sa nieprzerwanie od czerwca br

Informacja dot. rynku funduszy inwestycyjnych

W ostatnim tygodniu prym pod wzgledem osiaganych stép zwrotu wiodty fundusze akcji zagranicznych. Taki rezultat byt efektem bardzo dobrych
wynikéw rozwiazan skupionych na akcjach amerykanskich, ktére wzrosty o 1,65%. Powyzsze wptyneto réwniez na dodatnie stopy zwrotu notowane
przez wszystkie fundusze kategorii akcji globalnych rynkéw rozwinietych, ktére zyskaty $rednio 1,09%. Na drugim biegunie znalazty sie fundusze
rynkdw surowcowych, przynoszac $rednio strate na poziomie 3,05%. Wsrdd nich najgorsze zachowanie charakteryzowato rozwigzania skupione na
metalach szlachetnych (-2,71%), co wynikato min. z mocnych spadkéw cen ztota (-3,04%).

Wzrosty rentownosci obligacji skarbowych wazyty na wynikach funduszy dtuznych. W takim otoczeniu tradycyjnie najgorzej wypadty fundusze
papieréw dtuznych polskich skarbowych dtugoterminowych, ktdre $rednio stracity -1,28%. Funduszom papieréw dtuznych polskich korporacyjnych
udato sie uzyska¢ dodatni wynik na poziomie +0,02%.
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Stopa bezrobocia w poszczegdlnych krajach Inflacja r/r w Polsce
7 17 Wykres 5: Bazowa sciezka inflacji 2022-23
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Najwazniejszym wydarzeniem poprzedniego tygodnia byto sympozjum w Jackson Hole i kolejne jastrzebie wystapienie Jerome Powella o
gotowosci do poswigcenia wzrostu gospodarczego celem zwalczani inflacji, ktére utwierdzito rynki w negatywnych nastrojach.

Duza cze$¢ amerykanskich tygodniowych danych gospodarczych mogta wskazywaé, ze ostatnie spowolnienie wzrostu byto wynikiem
zacie$nienia warunkow finansowych. S&P Global pokazat we wtorek, ze jego ztozona miara aktywnosci produkcyjnej i ustugowej (czyli PMI)
osiaggneta poziom 51.3 (w Lipcu: 52.2), co jest najnizszym punktem od 25 miesigcy.

Najliczniejsze dane w ubiegtym tygodniu poznaliSmy z amerykanskiej gospodarki. Sprzedaz nowych domdéw w USA spadta w lipcu szdsty
miesiac z rzedu, zwalniajac do poziomu niewidzianego od poczatku 2016 roku. Dochody i wydatki osobiste réwniez wzrosty znacznie mniej niz
oczekiwano (odpowiednio 0,2% wobec 0,6% i 0,1% wobec 0,4%). Pozytywnie wypadty nowe zamdwienia na dobra inwestycyjne niezwigzane z
obronnoscia, z wytaczeniem samolotdw, ktdre wzrosty w lipcu 0 0,4%, wskazujac na wzrost inwestycji przedsigbiorstw, natomiast cotygodniowe
wnioski 0 zasitek dla bezrobotnych spadty do najnizszego poziomu od miesigca. Indeks nastroju konsumentdw Uniwersytetu Michigan rowniez
wzrost bardziej niz oczekiwano, osiagajac w sierpniu poziom 58,2 po tym, jak w czerwcu osiagnat rekordowo niski poziom 50. Wybrany przez
amerykariska Rezerwe Federalng miernik trendéw cenowych, miesieczny wskaznik inflacji PCE, zweryfikowat, ze inflacja w ostatnim czasie
spowolnita. Wedtug indeksu cen wydatkéw na konsumpcje osobista, ceny konsumpcyjne wzrosty w lipcu o 6,3% w pordwnaniu z rokiem
wczesniej, co oznacza spadek z 6,8% w czerwcu. Po wytaczeniu niestabilnej zywnosci i gazu, ceny wzrosty o 4,6%. W nadchodzacy w piatek
miesiecznym raporcie z amerykariskiego rynku pracy okaze sie, czy zapoczatkowany w lipcu trend wzrostowy Lliczby miejsc pracy utrzymat sie
w sierpniu pomimo rosnacej inflacji. Przypominamy, ze gospodarka amerykanska dodata w lipcu 528 tys. nowych miejsc pracy, najwiecej od
pieciu miesiecy, a stopa bezrobocia spadta do 3,5%.

Wedtug ankiet menedzerdw ds. zakupdw, aktywno$¢ biznesowa w strefie euro skurczyta sie w sierpniu drugi miesiac z rzedu, co jest kolejna
oznaka potencjalnej recesji w trzecim kwartale. Indeks Composite Purchasing Managers' Index (PMI) dla S&P Global spadt z 49,9 w Llipcu do
49,2 w sierpniu, co jest nowym 18-miesiecznym minimum. Wyniki ponizej 50 sygnalizuja spowolnienie gospodarcze.

Sondaze zaufania konsumentdw i przedsiebiorcéw w Niemczech osiagnety nowe minima. We wrze$niu, kiedy rodziny oszczedzaty, aby pokry¢
rosnace rachunki za energie, zaufanie uderzyto w nowy rekordowo niski poziom, wedtug badania Instytutu GfK przeprowadzonego wsréd 2.000
konsumentéw. Wedtug instytutu ifo, niepewnos¢ spowodowana konfliktem na Ukrainie oraz oznaki zblizajacej sie recesji sprawity, ze morale
przedsigbiorcéw spadty w sierpniu do najnizszego poziomu od czerwca 2020 roku.

W Polsce w zesztym tygodniu najwazniejsza informacja ekonomiczna, byta opublikowana w $rode stopa bezrobocia, ktéra wzrosta z 4,8% do
4,9% wciaz pozostajac na bardzo niskim poziomie. Jest to nadal jedna z nizszych stép bezrobocia w Unii Europejskiej, Swiadczaca o relatywnej
sile polskiej gospodarki.

W nadchodzacym tygodniu najwazniejszym punktem w kalendarzu publikacji makroekonomicznych w kraju bedzie wstepny szacunek inflacji w
sierpniu, ktéry zostanie opublikowany w $rode. Prognozujemy, ze dzieki tariszym paliwom dynamika cen ddbr i ustug konsumpcyjnych spadta
do 15.4-15.5% r/r z 15.6% r/r w lipcu.

Poza danymi o inflacji tego samego dnia GUS przedstawi réwniez finalny szacunek Produktu Krajowego Brutto w drugim kwartale, wraz z
rozbiciem na Rachunki Narodowe. Biorac pod uwage solidne wydatki inwestycyjne firm w okresie kwiecieri-czerwiec spodziewamy sie, ze za
spadkiem wolumenu produkcji 0 2.3% kw/kw stat przede wszystkim nizszy niz w poprzednich kwartatach przyrost zapaséw.

Tymczasem w czwartek zaprezentowany zostanie sierpniowy wskaznik PMI dla sektora przetwdrstwa przemystowego. Przewidujemy, ze
potwierdzi on pogarszajaca sie koniunkture, WyrazZnie obnizajacy sie w poprzednich miesigcach sub-indeks zamowieri wskazywat na stabnacy
popyt, co naszym zdaniem zostanie potwierdzone takze w tym miesiacu.

Poza Polska, uwaga rynkéw skupi sie najprawdopodobniej przede wszystkim na zaplanowanej na piatek publikacji danych o rynku pracy w
Stanach Zjednoczonych. Moga one mie¢ duze znaczenie dla oczekiwan, co do Sciezki stép procentowych w USA. Kolejne mocne wyniki
zatrudnienia i wynagrodzer wzmocnityby przewidywania znaczacego zacie$nienia polityki pienieznej w najwiekszej gospodarce $wiata.

W Niemczech obublikowana zostanie natomiast sieroniowa inflacia CPI. ktéra zdaniem konsensusu rvnkowego. przvspieszvta do 7.8% r/r z 7.5%
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZMNE

Data Czaz Kraj Wipdarzenie Okres Aktuvalna Prognoza Poprzednia

Poniedzistek, 29 sierpnia 2022

Wiorek, 30 sierpnia 2022
11:00 Strefa Euro Indek= nastrojdw w gospodarce sierpieri 9475 95
14:00 Miemcy Inflacja CP1yat, (7r) sierpieri 700k 7.50%
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych sierpieri 11.75% & 75%
1600 LZA Eljdfha zaufania konsumentde - Corference sierpier ag 557

ari

Sroda, 31 sierpnia 2022
150 laponia Frodukeja przemystowa 5.8 Wit (m/m) lipiec -0.50% &, 20%
150 lapaonia Sprzedaz detaliczna (/) lipiec 1,808 1,50%
330 Chimy Indekz PMI dla przemyztu wg CFLP zierpier 452 45
33 Chimy Indekz PRI dla ustug wg CFLP sierpieri 538
245 Francja Inflacja CPlwet (rr) sierpieri 6.10%
245 Francja Inflacja PP () lipiec 27.00%
855 Miemcy Stopa bezrobocia z.a sierpieri 5.50% 5.40%
10:00 Polzka FKB n.z.a fin. () I ke 2,308 8.50%
10:00 Polzka Inflacja TPl wst. (rir) sierpieri 15.40% 15.60%
11:00 Strefa Euro Inflacja HICP - dane szacunkowe (1) zierpieri 5.00% 8.50%
12:00 Wiochy Inflacja PP () lipiec 34,105
1415 IS4 Rapart ADP sierpieri 200 tys. 128 tys.
15:45 LI3A Indek= Chicago PRI zierpieri 521
1630 Usa Zmiana rapaséw ropy tydzier _D';Eg'lr _3'2’5;_;”['1

Cawartek, 1 wrzednia 2022
200 Miemcy Sprzedaz detaliczna 5.8, (m/mj) lipiec -0,80% -1,80%
200 Polzka Indek= PRI dla preemystu sierpieri 425 421
245 Wiochy Indekz PRI dla przemystu zierpieri 484 485
11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia lipiec 6.80% 6.60%
14:30 LS4 Whniczki 0 zasitek dla bezrobotnych tydzier 243 tys.
18:00 LJsA Indeks 150 dla przemmyztu zierpieri 5B 518

Pigtek, 2 wrzetnia 2022
200 Miemcy Ekzport z.& (m/m} lipiec 4.50%
200 Miemcy Import =4 (m/m) lipiec 0.20%
11:00 Strefa Eurg Inflacja PP () lipiec 37.40% 35,805
14:30 IS4 Stopa bezrobocia sierpieri 3.50% 3.50%
14:30 LA Zmiana zatrudnienis w sektorze pozarolniczym zierpieri 285 o= 328 tys.
14:30 IS4 Paca godzinowa (1) sierpieri 5.20%

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego
Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
B N P PARI BAS ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00

BI URO MAKLERSKI E e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl




50%

30%

10%

e EUN0 Stoxx Banks Index

15%

5%

-5%

-15%

-25%

-35%

lis 21 lut 22
STOXX Europe Insurance 600 Index WIG Banki
WIG

Budownictwo i deweloperzy

sie 21 lis 21 lut 22

20% --

10%

0%

-10%

-20%

-30%

-40%

-50%

-60%
sie 21

emm— St0Xx EUrope 600 Food and Beverage Index

-5%

-10%

-15%

-20%

-25%
sie 21

Spozywczy, Ochrony zdrowia

WIG Spozywczy WIG

Indeksy europejskie

WIG WIG Budownictwo
WIG Deweloperzy e StOXX 600 Real Estate Index

e STOXX 600 Healthcare Index

e— S0lactive European Deep Value

iSTOXX Europe Next Dividend Low Risk
Francja : Niemcy

30%

20%

10%

0%

-10%

-20%

-30%
sie 21 lis 21 lut 22 maj 22
WIG Energetyka STOXX Europe 600 Utility Index

s STOXX Europe 600 Basic Resources INdex — esss EURO STOXX Oil & Gas Index
Chemia i przemyst

35%

25%

15%

5%

-5%

-15%

-25%

sie 21 lis 21 lut 22 maj 22
em—\\/|G Chemia WIG

em— STOXX Europe 600 Chemicals Index e S10XX 600 Industrial Goods & Service Index

TMT i IT

25%
15%
5%

-5%

2 maj 22
— \\/|G Media
STOXX Europe 600 Media

1 lis 21

WIG Informatyka
STOXX Europe 600 Technology
e STOXX Europe 600 Telco

Indeksy Swiatowe
20%
10%

0%

sie 21 lis 21 lut 22 maj 22
DAX e EUr0StOXX 50
MSCI EM

SP&P500

2 BNP PARIBAS

k.

BIURO MAKLERSKIE

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl



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

Bilans handlu zagranicznego - rdznica miedzy
eksportem a importem danego panstwa

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

Bol - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)
CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akeji 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 ktdrej wydatki w budzecie
danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym
okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia

sektora  finanséw  publicznych  okreslajacym
wysoko$¢  zobowiazarn  zaciagnietych  przez
oszczegblne  jednostki  sektora na  rynku
Fi/nansowym

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

EBC - Europejski Bank Centralny (z ang. European
Central Bank (ECB))

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzace, ktére
znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie
do gospodarki rozwinietej

EV/EBITDA - wskaZnik warto$ci przedsiebiorstwa do
EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Wartos¢
przedsigbiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej
kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie minus
gotéwka). EBITDA to zysk przedsiebiorstwa przed
uwzglednieniem przychodéw i kosztéw
finansowych, podatkéw oraz amortyzacji. W
przyblizeniu okresla ile gotéwki moze generowac
firma z dziatalnosci operacyjnej

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 stép 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 manageréw firm
dziatajacych w rejonie Pensylwanii, New Jersey i
Delaware

Indeks Fed
produkcyjnej
Federalnej
przeprowadzanych na
przedsiebiorstw

z Richmond - indeks aktywnosci
publikowany przez Bank Rezerwy
w Richmond na podstawie ankiet
prébie ok. 100

Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu
Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsréd
niemieckich przedsiebiorcéw

Indeks ISM - wskazZnik aktywnosci gospodarczej w
sektorze produkcyjnym badz ustugowym, popularny w
USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku
do okresu poprzedniego, natomiast odczyt ponizej tej
warto$ci pogorszenie sytuacji

Indeks PMI - wskaZznik aktywnosci gospodarczej w
sektorze produkcyjnym badz ustugowym w danym
kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku
do okresu poprzedniego, natomiast odczyt ponizej tej
warto$ci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na
podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych
na reprezentatywnej grupie 500 amerykariskich
gospodarstw domowych, ktdére proszone sa 0 ocene
biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan
co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board -
raport sporzadzany na podstawie badari 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 wsrdd analitykéw i inwestoréw

instytucjonalnych ~ w  odniesieniv  do  sytuacji
gospodarczej na danym obszarze
Inflacja CPlI - wskaznik cen towaréw i ustug

konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna
miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja PPl - ceny produkcji sprzedanej przemystu
(inflacja producencka) obrazujag zmiany cen w
przemysle, definiowanych jako kwoty pieniedzy ktdre
otrzymuje producent za produkty, pomniejszone o
nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

ISIN - (ang. International Securities Identification
Number) - jest to 12-cyfrowy kod, ktéry
jednoznacznie oznacza papiery wartosciowe Llub
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 przedsigbiorstwach
(w sektorze prywatnym) i w instytucjach rzadowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji
225 najwiekszych spétek akeyjnych 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. WskazZnik informuje jak
inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke
P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik
kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do osiagganego
zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty).
Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako stosunek ceny
akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share -
EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak
inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spotke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koricowy
rezultat  dziatalnosci  wszystkich podmiotéw
gospodarki narodowej, a wiec finalng warto$¢ débr i
ustug  wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okre$lonego czasu. Jest on miara wielkosci gospodarki
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Polityka fiskalna - ogét dziata paristwa
polegajacych na  wykorzystaniu szeregu
instrumentéw fiskalnych, takich jak podatki i inne
daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp.,
wptywajacych na budzet panstwa; rozréznia sie
polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na
zwiekszaniu wydatkéw panstwa i/lub
zmniejszaniu  podatkéw) oraz  restrykcyjna
(polegajaca na zmniejszaniu wydatkéw panstwa
i/lub zwiekszaniu podatkéw).

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja
sprzedana  przemystu) podstawowy — miernik
dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm
przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
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
zmiane 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
zapadalno$ci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to
znaczy ze cena obligacji ro$nie; natomiast jesli
rentowno$¢ 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

SNB - Szwajcarski Bank Narodowy (z ang. Swiss
National Bank (SNBY))

Spread  Polska-Niemcy  (10Y) -  rdznica
rentownosci  10-letnich  obligacji  skarbowych
Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw

konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych
dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej,
placédwki 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 zmiang wartosci akcji
500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych
na gietdzie w Nowym Jorku (USA)
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Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibag 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. Ninigjsza 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 zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska SA.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpnigte ze zrddet uznanych przez BM za
wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja 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 ktdrej 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¢ badan inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie rozpowszechniania badan
inwestycyjnych.
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