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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Po mocnym poczatku tygodnia, wtorek przynidst stonowanie nastrojéw na globalnych
rynkach akcji. Z uwagi na puste kalendarium makroekonomiczne oraz brak
wazniejszych doniesien ze strony geopolityki, na rynkach dominowaty umiarkowane
spadki. Sze$ciodniowa passe wzrostéw zakoriczyt nawet amerykanski S&P500, ktdry
stracit wczoraj 0,11%. Mimo minorowych nastrojéw nowy historyczny rekord
zanotowat technologiczny Nasdaql00. Wydaje sig, ze na przewage podazy nie miato
bezposredniego wptywu rozpoczecie procedury impeachmentu bytego prezydenta
Donalda Trumpa, gdyz najpierw w Senacie ma rozstrzygna¢ sie kwestia zasadnosci
catego procesu, a tym samym zgodnosci z amerykariska konstytucja, biorac pod uwage
ze Trump nie sprawuje juz urzedu.

Notowania na krajowych rynku wpisywaty sie w otoczenie na rynkach bazowych.
WIG20 stracit ponad 0,50%, a blue chipom w najwigkszym stopniu ciazyty ponownie
notowania CD Projekt, ktéry w porannych godzinach poinformowat o cyberataku. Wg
prezesa spotki dane osobowe graczy nie zostaty wykradzione, ale za to dane
korporacyjne, w tym kody gtéwnych tytutéw najprawdopodobniej znalazty sie w
rekach hakerdw, ktérzy zadaja okupu. W krétkim terminie powyzsze wydarzenie moze
mie¢ wptyw na tempo prac nad biezacymi tytutami, co zostato negatywnie odebrane
przez inwestordw. Z drugiej strony mieliSmy mocne wzrosty na spétkach odziezowych,
co byto reakcja na kolejne luzowanie obostrzer. Pozytywnie wyrdznity sie réwniez
segmenty $rednich i mniejszych spétek, ktére zanotowaty symboliczne wzrosty.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

Po wczorajszych pustkach w kalendarium makroekonomicznym, dzi§ nastapi
prawdziwy wyspy danych. Chwile przed sesja poznamy wyniki grudniowej produkcji
przemystowej we Francji. Przed potudniem pojawi sie réwniez wstepny odczyt PKB za
4Q20 dla WLk. Brytanii a takze styczniowa inflacja konsumencka w Niemczech. Z kolei
popotudniem poznamy poziom inflacji CPl w styczniu w Stanach Zjednoczonych -
znaczny odchylenie od prognoz moze mie¢ wptyw na przyszte oczekiwania $redniego
celu inflacyjnego jaki obserwuje Fed. Pozytywna sesja w Azji oraz przewaga popytu na
rynku terminowym w USA sugeruje pozytywne otwarcie sesji w Europie.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 57 247,73 -0,33% -4,22% 0,39%
WIG20 1941,60 -0,54% -6,07% -2,14%
mWIG40 417293 0,09% -1,31% 4,94%
sSWIG80 17 389,68 0,21% 2,10% 8,03%
WIG20 USD 524,54 -0,14% -5,56% -1,49%
WIG20 TR 3 556,13 -0,54% -6,07% -2,14%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 3911,23 -0,11% 2,94% 4,13%
Nasdaq C. 14 007,70 0,14% 7,45% 8,69%
DAX 14 011,80 -0,34% 0,54% 2,14%
CAC40 5691,54 0,10% 0,51% 2,52%
FTSE250 21 112,94 0,13% 1,62% 3,05%
BUX 44 511,16 0,67% -0,46% 571%
IBEX 8 101,00 -1,44% -3,07% 0,34%
NIKKEI 29 562,93 0,19% 4,97% 7,72%
OBLIGACIE Rent. 10Y 1D M YTD
Polska 1,250 0,1pb 3,2 pb 2,2 pb
USA 1,160 -1,2 pb 1,2 pb 24,4 pb
Niemcy -0,449 -0,2 pb 19 pb -87,5pb
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4,4751 -0,05% -1,11% -1,91%
USD/PLN 3,6924 -0,61% -0,85% -1,13%
CHF/PLN 4,1375 0,08% -1,08% -1,95%
GBP/PLN 5,1009 -0,07% 1,39% -0,10%
EUR/USD 1,2120 0,56% -0,27% -0,79%
UsD/IPY 104,56 -0,64% 0,33% 1,23%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 61,09 0,88% 9,76% 17,90%
WTI ($/bbl) 58,36 0,67% 11,70% 20,30%
Ztoto ($/0zt) 1837,50 0,18% -0,72% -3,04%
MiedZ (c/Lb) 372,00 1,47% 4,36% 571%
NAJIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 09.02.2021
WZROSTY SPADKI
URSUS 25,17% PLAZACNTR -18,32%
IMPERA 14,42% IFIRMA -12,50%
LENA 11,75% PHARMENA -6,12%
AFUNMEDIA 11,44% CDPROJEKT -5,69%
MLSYSTEM 11,26% KRVITAMIN -5,35%
OBROTY PLNm Rosngce Spadajace
GPW 1273,09 63,60% 35,04%
NAIWIEKSZE OBROTY 09.02.2021
Spétka 0brét (PLNm) Transakcje Zmiana
CDPROIJEKT 304,49 24 440 -5,69%
PKNORLEN 112,16 9316 0,77%
DINOPL 78,92 3703 0,45%
KGHM 77,51 4 586 -0,31%
JISW 71,06 9517 -0,45%

Zradto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Bank Handlowy

Odpisy w segmencie detalicznym

Bank Handlowy dokonat odpisu wartosci firmy w wysokosci 215 mln zt w czeSci dotyczace]
segmentu bankowosci detalicznej. Odpis obcigzy wyniki Banku Handlowego za czwarty
kwartat 2020 roku.

Gtownym powodem dokonania odpisu sa skutki pandemii Covid-19, w tym obnizenie stép
procentowych do rekordowo niskiego poziomu, jak rowniez zwigzane z tym istotne
pogorszenie warunkow biznesowych wptywajacych na nizsza aktywnosé klientdw
detalicznych.

Banki

NBP gotowy do ew. zaangazowania w konwersje kredytéw walutowych na ztote

Zarzad NBP moze rozwazy¢ ewentualne zaangazowanie w proces przewalutowania
mieszkaniowych kredytéw walutowych na ztote, na zasadach i wg kursdw rynkowych, przy
spetnieniu przez banki szeregu warunkdw - poinformowat w komunikacie NBP. Do inicjatywy
powinna dotaczy¢ sie, wedtug NBP, odpowiednia liczba bankdw, ktére przedstawig wigzace
plany odbudowy kapitatdw i zobowigza sie m.in. do niewyptacania dywidendy.

CD Projekt

Komentarz Zarzadu po cyberataku

CD Projekt bada wtorkowy cyberatak, zabezpiecza infrastrukture i przywraca utracone dane
z kopii zapasowych. Firma nie jest w stanie obecnie oceni¢ dtugoterminowych skutkow ataku,
ale w krotkim terminie wptynie on na tempo prac nad grami.

"Ofiarg ataku padty serwery i znajdujace sie na nich zasoby Grupy CD Projekt. Zgodnie z nasza
najlepsza wiedza nie doszto do wycieku danych osobowych graczy i innych uzytkownikdw
naszych ustug. W tej chwili skupiamy sie na badaniu samego incydentu, zabezpieczaniu
infrastruktury i przywracaniu danych, ktore zgodnie z naszymi wewnetrznymi procedurami
sg regularnie zapisywane w formie kopii zapasowych (tzw. backup)".

"W dzisiejszej komunikacji opublikowalismy catos¢ komunikatu przestepcéw za wytaczeniem
adresow mailowych, na ktére mieliSmy sie z nimi kontaktowac. W informacji pozostawione;
przez przestepcow nie byto zadania okupu. Znalazta sie natomiast grozba upublicznienia
skradzionych dokumentdw i danych w razie niespetnienia zadan oraz oczekiwanie kontaktu
w ciggu 48 godzin".

Echo Investment

Rozwazanie emisji obligacji

Echo Investment rozwaza, z zastrzezeniem wystgpienia odpowiednich warunkdéw na rynku
dtuznych papieréw wartosciowych, przeprowadzenie emisji obligacji w ramach
ustanowionego do tacznej kwoty wynoszacej 1 mld zt programu emisji.

Echo Investment,
GTC, Develia, PA
Nova

Odwiedzalno$¢ galerii handlowych w pierwszym tygodniu lutego

Wg Polskiej Rady Centrow Handlowych (PRCH) wskaznik odwiedzalnosci w galeriach
handlowych w pierwszym tygodniu lutego byt o 20 proc. nizszy rdr.

Dla pordwnania, wskaznik odwiedzalnosci w dniach 25-31 stycznia 2021 r. byt o potowe
nizszy w stosunku do analogicznego okresu 2020 r.

Eurocash, Sfinks
Polska

Przedtuzenie umowy

Sfinks Polska i Eurocash zawarty aneks do umowy o wspotpracy w zakresie dystrybucji
gotowych produktéw spozywczych, wydtuzajacy okres jej obowigzywania do korica 2025 r.
Szacunkowa warto$¢ umowy w wydtuzonym okresie jej obowigzywania wynosi 150 mln zt.

Kety

SWIG80 i inne

Wybdr doradcy

Grupa Kety wybrata firme Rothschild & Co Polska jako doradce w procesie rozpoznania
zainteresowania potencjalnych inwestoréw nabyciem Segmentu Opakowari Gietkich oraz w
procesie sprzedazy tego segmentu dziatalnosci, w przypadku podjecia takiej decyzji. Obecnie
nie zostaty podjete zadne decyzje dotyczace sprzedazy segmentu.

+/-

Wielton

Dane PZPM za styczeri
Wielton zarejestrowat w styczniu 198 nowych przyczep i naczep, czyli 0 0,5 proc. wiecej rdr
- podat Polski Zwigzek Przemystu Motorowego, powotujac sie na dane CEP.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Udziat firmy w rynku wynidst w tym okresie 12,99 proc. wobec 16,15 proc. w styczniu 2020
roku.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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TERMINARZ SPOtEK

Data Ticker Wydarzenie
$roda 10 lutego 2021
Huuuge, Inc. Przydziat akcji oferowanych.
INTERFERI NWZA ws. wyrazenia zgody na rozporzadzanie sktadnikami aktywdw trwatych o wartosci przekraczajacej

5 % sumy aktywow trwatych.

ZYWIEC Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2020 rok.
czwartek 11 lutego 2021

GETBACK ZWZA ws. m.in. pokrycia straty netto za rok obrotowy 2019 oraz dalszego istnienia spétki.

GRODNO Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat roku obrotowego 2020/2021.

HANDLOWY Publikacja wstepnych skonsolidowanych wynikdw za 2020 rok.

OPONEO.PL NWZA ws. zmiany w sktadzie RN oraz zmiany Polityki Wynagrodzeri Cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej.

PHOTON Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2020 roku.

SYNEKTIK ZWZA ws. m.in. pod;iatu zysku za rok obrotowy od dnia 1 pazdziernika 2019 r. do dnia 30 wrzes$nia 2020
r. oraz wyptaty dywidendy.

UNICREDIT Publikacja raportu za 2020 rok.

platek 12 lutego 2021

Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 4,48 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Investcamp,
ARTERIA Mayas Basic Concept Limited, Marcina Marca, Sebastiana Pielacha, Ewe Czarzastag-Marzec oraz Anne
Pielach.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 8 lutego 2021
8:00 Niemcy ?nrqo/cr;“)kcja przemystowa s.a. grudziert 0,00% 0,30% 0,90%
Wrtorek, 9 lutego 2021
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) grudzien -0,1% 4,70%
8:.00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) grudzien 0,1% -1,30% 2,20%
Sroda, 10 lutego 2021
2:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) styczen -0,30% -0,10% 0,20%
2:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) styczen 0,30% 0,40% -0,40%
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) grudzien -0,90%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) styczen 0,30% 0,40%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) styczen 0,20% 0,10%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) styczen 1,50% 1,40%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) styczen 1,50% 1,60%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 1,2 mln brk —O,9b9rkmln
Czwartek, 11 lutego 2021
Piatek, 12 lutego 2021
9:00 Wegry Inflacja CPI (r/r) styczen 2,70%
11:00 Strefa Euro E’nzc;(:#)kcja przemystowa s.a. grudzien 2,50%
11:00 Strefa Euro E’rzc;;iukcja przemystowa w.d.a. grudzien -0,60%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan Luty 80,6 79

Wst.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

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

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 zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek akeyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 30 najwiekszych spdtek akcyjnych notowanych na gietdzie we Frankfurcie (Niemcy)

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktorej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki 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 jedna akcje

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; Sredni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienigznych z obligacji (Sredni 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 przedsigbiorstwa 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 Standéw 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 managerdéw 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 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje w$réd 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
sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwarn 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 towardw i ustug konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna miara zmiany cen na terenie kraju

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

ISIN - (ang. International Securities Identification Number) - jest to 12-cyfrowy kod, ktéry 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 zmiang wartosci akcji 225 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsigbiorstwa 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 rynkowe] przedsiebiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunek ceny akeji 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 koficowy rezultat dziatalno$ci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartosé débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziatan 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 fiskalna ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkdéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw panstwa i/lub zwiekszaniu podatkdw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsigbiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wigcej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkeja 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 sig na polityke
restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiang zatrudnienia w USA w poprzednim miesigcu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentownos$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownosé spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; natomiast jesli rentownos¢ rosnie to znaczy ze cena spada

Ropa Brent - ropa naftowa wydobywana na Morzu Pétnocnym (Europa)

Ropa WTI - ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA)

RPP - Rada Polityki Pienieznej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej

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

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placdwki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np. sktady,
magazyny), w ilosciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcow

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)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychoddw z najmu do warto$ci nieruchomosci
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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot, CFA 22 507 5293 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak, CFA 22 507 52 92 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 Lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22507 5273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bnpparibas.pl
Karolina Marczuk 22 566 97 38 karolina.marczuk@bnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 2257857 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 57857 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zespo6t Produktéw i Projektéw Telefon: Adres e-mail:
Marek Jaczewski 601 364 945 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 691 333 152 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
Damian Sierko 691 333 562 damian.sienko@bnpparibas.pl
Beata Skdra-Bydgowska 722 375 391 beata.skora-bydgowska@bnpparibas.pl
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DISCLAIMER

Nadzor nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, 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 przepisow Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku
Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza 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 odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzona
przez BM, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktdre w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. 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 kompletno$¢ 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. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie tej
publikacji lub jej czesci bez zgody BM
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