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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Wtorkowa sesja na GPW zakoriczyta sie umiarkowanymi wzrostami gtéwnych
indekséw. Odbyto sie to jednak przy jednych z najnizszych w tym roku obrotéw na
szerokim rynku. Rosna obawy o kulminacje kryzysu energetycznego w Europie.

Wtorkowy handel rozpoczat sie od korekty poniedziatkowych silnych zwyzek, wraz z
niezbyt spokojnym odbiciem amerykariskich indekséw. W Europie rosna obawy o
dostepnos¢ gazu w miare zblizania sie zimy. KE spodziewa sie, ze nie zostanie
wznowiony przesyt gazociagiem Nord Stream 1. Unia Europejska przygotowuje sie do
nakazania krajom cztonkowskim, by "natychmiast ograniczyty zuzycie gazu
ziemnego", ostrzegajac, ze Stary Kontynent moze stana¢ w obliczu niedoboru
surowca. W miedzyczasie na rynek naptynety informacje z nienazwanych Zrédet, ze
bank centralny strefy euro moze rozwazy¢ podwyzke stdp procentowych o podwdjne
25 punktéw bazowych z powodu pogarszajacej sie inflacji. Inwestorzy sa gotowi na
czwartkowe ogtoszenie polityki pienieznej EBC. Skorzystat na tym takze ztoty,
umacniajac sie dalej i pomagajac we wzroscie warszawskich indekséw, ktdre w wyniku
solidnie wyzszego otwarcia handlu za oceanem odrobity takze poranne straty. To
poprawito kurs euro w stosunku do dolara.

WIG20 wzrdst 0 0,59 procent, WIG o 0,55 procent, mWIG40 wzrdst o 0,76 procent, a
SWIG80 miat tylko niewielka strate 0,21 procent. 513 mln z catego obrotu, czyli 677
mln zt, byto zwigzane z WIG20.

Swiatowe indeksy na wtorkowej sesji rosty, intensywnie odrabiaty amerykariskie
gietdy, ktére przyrosty o ponad 2,5%. Niemiecki DAX réwniez 2,5%, pozostate
europejskie parkiety zamknety sie w poblizu 1% na plusie.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

W $rode inwestorzy dowiedzg sie o stanie inflacji przemystowej w Niemczech i
Wielkiej Brytanii. Najwazniejsze tygodniowe informacje tj. decyzja EBC i konferencja
po posiedzeniu nastepuja dziert pézniej i to pod te okolicznosci porusza¢ beda sie
rynki.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 53 240,23 0,55% 0,57% -2317%
WIG20 167927 0,59% -0,04% -25,92%
mWIG40 4011,17 0,76% -0,38% -24,20%
SWIG80 16 904,25 -0,21% -0,38% -15,72%
WIG20 TR 3164,83 0,59% 0,31% -25,43%
MSCI POLAND 1093,06 0,70% -0,15% -27,58%
ZAGRANICA 1D M YTD
S&P500 3936,69 2,76% 7,13% -17,40%
Nasdagq C. 12 249,42 3,13% 8,73% -24,94%
DAX 1330841 2,69% 0,32% -16,22%
CAC40 6 201,22 1,79% 4,75% -13,31%
FTSE250 19 282,59 1,41% 1,43% -17,88%
BUX 40 740,51 0,95% 2,64% -19,68%
IBEX 8125,10 2,03% -1,94% -6,76%
NIKKEI 27 680,26 2,67% 7,41% -3,86%
OBLIGACIE 1D M YTD
Polska 6,657 -41pb  HHHHHHEHE 2985 pb
USA 3,019 -0,2 pb -20,7 pb 150,9 pb
Niemcy 1,270 -0,7 pb -47,9 pb 1447 pb
WALUTY 1D M YTD
EUR/PLN 4,7562 -0,10% -2,25% -3,56%
USD/PLN 4,6488 -0,02% -4,88% -13,20%
CHF/PLN 4,7959 0,10% -4,80% -7,77%
GBP/PLN 5,5784 -0,06% -2,95% -2,15%
EUR/USD 1,0231 0,04% -2,66% -10,02%
usD/IPY 138,2000 -0,01% -2,26% -16,73%
SUROWCE 1D M YTD
Brent ($/bbl) 106,06 -1,20% -7,07% 36,36%
WTI ($/bbl) 102,91 -1,26% -6,07% 36,83%
Ztoto ($/0zt) 1707,12 -0,27% -7,16% -6,67%
MiedZ (c/Lb) 335,90 2,05% -16,31% -24,75%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 19.07.yyyy
WZROSTY SPADKI
SUNEX 16,26% BETACOM -8,67%
ASTARTA 10,67% CAPTOR THE -7,21%
OT LOGISTI 10,53% VENTUREIN -7,14%
KOGENERA 9,33% VERCOM SA- -6,70%
KERNEL 8,77% ALTA SA -6,40%
OBROTY PLNm Avg 20D Avg 90D
GPW 678,93 892,35 1139,14

Zrodto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Orlen i Lotos Zgoda Rady Ministréw na fuzje
Rada Ministrow zgodzita sie na potaczenie spétek grupy Lotos i PKN Orlen. W momencie
przejecia akcjonariusze Grupy Lotos obejmg nowe akcje w podwyzszonym kapitale
zaktadowym PKN Orlen i stang sie akcjonariuszami tej spotki. W wyniku fuzji udziat Skarbu
Panstwa w potagczonym koncernie wzrosnie do ok. 35 proc.

Zywiec Dodatkowe zobowiazanie podatkowe )
Grupa Zywiec otrzymata decyzje Naczelnika Slaskiego Urzedu Celno-Skarbowego w
Katowicach okreslajaca wysoko$¢ dodatkowego zobowigzania podatkowego w podatku
dochodowym od 0séb prawnych za 2015 rok w wysokosci 85 mln zt.

PGE Brak nadzwyczajnych zyskéw
W energetyce nie ma nadzwyczajnych zyskow w tym roku. Wysokie ceny energii na TGE
beda wptywad na przychody wytwdrcéw energii w 2023 roku, ale trudno obecnie
oszacowac przysztoroczne ceny wegla, gazu oraz uprawnieri do emisji CO2 - ocenia prezes
PGE Wojciech Dabrowski.

SWIG80 i inne Ve

Echo Investment

Emisja obligacji

W subskrypcji obligacji Echo Investment ztozono zapisy na 634,4 tys. papierdw, a stopa
redukcji wyniosta 37 proc. Wartos¢ oferty to 40,1 mln zt. Zapisy ztozyto 179 inwestordw.
Papiery zostang przydzielone w pigtek.

BOS BANK Szacunki obnizki wyniku w wyniku wprowadzenia wakacji kredytowych
BOS Bank szacuje, ze skorzystanie z wakacji kredytowych przez uprawnionych
kredytobiorcéw, obnizy jednorazowo w Il kwartale 2022 r. wynik finansowy brutto banku
0 55 mln zt.

ENEL MED Szacunki przychodéw
Grupa Enel-Med moze odnotowac¢ w 2022 roku ok. 0,5 mld zt przychodéw - wynika z
wtorkowej wypowiedzi prezesa Jacka Rozwadowskiego. Spétka zamierza skupia¢ sie na
ustugach "fee for service", planuje kolejne akwizycje i otwarcia nowych placdwek.

STS Spadek liczby zaktaddw

Wartos$¢ zaktaddw zawartych przez klientow grupy STS w pierwszym potroczu spadta 0 1,5
proc. rok do roku do 2,189 mld zt. Od stycznia do czerwca STS wygenerowat NGR na
poziomie ponad 296 mln zt, czyli nieznacznie wyzszym niz rok wczesniej.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Data Ticker

Wydarzenie

$roda 20 lipca 2022

NWZA ws. potaczenia Polskiego Koncernu Naftowego ORLEN Spétki Akcyjnej z siedzibg w Ptocku "PKN ORLEN" z

LOTOS Grupa LOTOS Spodtka Akeyjna z siedzibg w Gdarisku, podwyzszenia kapitatu zaktadowego PKN ORLEN oraz zgody
na proponowane zmiany statutu PKN ORLEN.

BOGDANKA Wyptata dywidendy 2,50 zt na akcje.

COMARCH Wyptata dywidendy 4 zt na akcje.

INSTALKRK Wyptata dywidendy 2 zt na akcje.

PLAZACNTR ZWZA

SHOPER Wyptata dywidendy 0,01 zt na akcje.

TESGAS Wyptata dywidendy 0,30 zt na akcje.

czwartek 21 lipca 2022

NWZA ws. potaczenia spotki z Grupg LOTOS Spotka Akcyjng z siedziba w Gdansku, podwyzszenia kapitatu
zaktadowego, zmiany statutu oraz zgody na zbycie przez spotke baz paliw w Gdansku, Gutkowie, Szczecinie i

PKNORLEN Bolestawcu, stanowigcych zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa spotki, poprzez jej wniesienie jako wktadu
niepienieznego na pokrycie akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym LOTOS Terminale Spétki Akcyjnej z
siedzibg w Czechowicach-Dziedzicach.

CPGROUP Wyptata dywidendy 0,43 zt na akcje.

[ZOSTAL Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 0,12 zt na akcje.

KPPD Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 2 zt na akcje.

KRKA Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.

VINDEXUS Wyptata dywidendy 0,25 zt na akcje.

piatek 22 lipca 2022

PEKAO Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 4,30 zt na akcje.
GPW Pierwszy dziert notowan bez dywidendy 2,74 zt na akcje.
[ZOSTAL Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,12 zt na akcje.
KPPD Dzien ustalenia prawa do dywidendy 2 zt na akcje.
SONEL Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 0,50 zt na akcje.
UNIBEP Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 0,50 zt na akcje.
POLWAX Wyplata dywidendy 0,08 zt na akcje.

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, 18 lipca 2022
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) czerwiec 9,10% 9,30% 8,50%
Wtorek, 19 lipca 2022
8:00 WLk. Brytania  Stopa bezrobocia maj 3,80% 3,80% 3,80%
11:00 Strefa Euro Inflacja HICP (r/r) czerwiec 8,60% 8,10%
Sroda, 20 lipca 2022
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) czerwiec 33,90% 33,60%
8:00 WLk. Brytania  Inflacja CPI (r/r) czerwiec 9,20% 9,10%
8:00 WLk. Brytania  Inflacja PPI (r/r) czerwiec 15,70%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) czerwiec 25,00% 24,70%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) czerwiec 11,20% 15,00%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) czerwiec 13,30% 13,50%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) czerwiec 2,20% 2,40%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -0,8 mln brk 3,25 mln brk
Czwartek, 21 lipca 2022
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec 21,50% 23,60%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) czerwiec 10,80% 13,00%
14:15 Strefa Euro Stopa depozytowa lipiec -0,25% -0,50%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii lipiec 0,00% -330,00%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 240 tys. 244 tys.
14:45 Strefa Euro Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB lipiec
16:00 USA 'Cnoﬁgevgigaégggw wyprzedzajacych - czerwiec -0,40% -0,40%
Piatek, 22 lipca 2022
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) czerwiec 2,50%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) czerwiec 2,20% 2,10%
8.00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (m/m) czerwiec -0,40% -0,50%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec -5,30% -4,70%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 50,9 51,4
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 52,8 539
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 51 52
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 51,4 52,4
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 51 52,1
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 52 53
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) czerwiec 7,70% 7,60%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 52 52,7
1545 USA Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 52,6 52,7

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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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 zmiane wartosci akcji 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 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 zaciagnigtych 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; $redni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych 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 spdtke 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 jedng akcje) - iloraz zysku netto oraz liczby akcji

EV/EBITDA - wskaZznik 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 pieniadza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysoko$ci 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 z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prdbie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsréd niemieckich przedsiebiorcow

Indeks ISM - wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkeyjnym 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 aktywnos$ci 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 amerykarskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentdéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badaf 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, dochoddw, planowanych zakupdéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykdw i inwestoréw 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 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaZznik 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 akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

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

Polityka fiskalna - ogét dziatari paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentow fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet panstwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwigkszaniu wydatkdw parstwa i/lub zmniejszaniu podatkdw) 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 wigcej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pieniezna - (monetarna) cze$¢ 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 ekspansywng (miekka,; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

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

Rentowno$¢ obligacji - rentownos¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos$¢ 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-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towardéw 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 warto$ci akcji 500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

? B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

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

www.bnpparibas.pl



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

Zespo6t Doradztwa Inwestycyjnego

www.bnpparibas.pl

Adres e-mail:

Michat Krajczewski, CFA
Adam Aniot, CFA

Lukas Cinikas

Ignacy Budkiewicz

Adam Gorecki

michal.krajczewski@bnpparibas.pl

adam.anioll@bnpparibas.pl

Lukas.cinikas@bnpparibas.pl

ignacy.budkiewicz@bnpparibas.pl

adamgorecki@bnpparibas.pl

Zespo6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:

Piotr Pawlik piotr.pawlik@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 329 43 54 s.orzechowski@bnpparibas.pl
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Artur Sulejewski 22 566 97 07 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 22 566 97 18 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Mirostaw Saj 22 566 97 42 miroslaw.saj@bnpparibas.pl
Tomasz Grabowski 22 566 97 43 tomasz.grabowski@bnpparibas.pl
Maciej Haberka 22 566 97 41 maciej.haberka@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566-97-05 monika.dudek@bnpparibas.pl
Marta Fraczek 22 56 69 704 marta.fraczek@bnpparibas.pl
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- wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

- wersja dla klientéw doswiadczonych
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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 sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie 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 jakgkolwiek inng. 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
prawdziwo$¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wcze$niej 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 niezalezno$¢ badari 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 przedsigbiorcédw 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 147 593 150 zt, w catosci wptacony.
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