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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 54 611,02 1,41% 0,56% -21,19%

Sesja otwierajaca tydzier przyniosta wybicie w gére, kontrujac poprzednio-tygodniowe spadki.

WIG20 i WIG okazaty sie dwoma najmocniejszymi indeksami w Europie. WIG20 byt w poniedziatek WiG20 174048 1.85% 0.89% “23.22%
najsilniej zyskujacym indeksem w Europie, wspinajac sie o 2,64 proc. Aby osiagna¢ poziom mwiG40 4031,42 -0,44% -2,23% -23,82%
55.009,15 pkt, WIG wzrdst o 2,13 proc. Sesje zakoriczyt mWIG40 wspinajac sie o 1,56 proc. do SWIGS0 17 243,12 0,75% -233% -14,03%
4188,73 pkt, a SWIG80 rosnac tylko 0 0,27 proc. do 17.750,02 pkt. Obroty wyniosty 770 mln zt, z WIG20 TR 328014 185% 1,23% 22.71%
czego na WIG20 przypadto 626 mln.
MSCI POLAND 113511 1,98% 1,09% -24,79%
Najnowsze dane wspieraja kontynuacje podwyzek stép procentowych w celu ograniczenia inflacji, ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
le pokazuja tez, 7 darka i k ja si tu dobrze. Znajduje to réwniez
ale pp a?UJa gz, ze go;po ar a,t i ryne, pracy maja sie po prgs u 9 rze qaj gje o rowmelz S8P500 3899,38 ~0,08% ~0,04% 1819%
odzwierciedlenie w wynikach spétek, ktdre czesto sa dobrze odbierane i stanowia mite zaskoczeni.
Z lepszych nastrojéw skorzystata GPW, odreagowujac po trzech kolejnych sesjach spadkoéw, ktére Nasdaq C. 12.125,69 0,14% 2,48% -25,70%
w poprzednich dniach po raz kolejny $ciagnety WIG20 na poziomy dobrze znanego wsparcia. DAX 13 015,23 1,34% -5,43% -18,07%
Dod@tkowo nleje‘st to plerw?zy r[az w 9Stat.mCh. tygodniach, kiedy Yvykres pokazuje povyrot z tego CAC40 603313 0,44% -2,49% -15,66%
poziomu. Wsparciem dla akcji mégt by¢ poniedziatkowy Lekko ostabiony dolar, wobec ktérego ztoty
zyskat w piatek okoto 2 grosze. Tylko trzy branze na GPW miaty spadki ponizej 0,5 procent: FTSE250 18912,95 0,20% -3,86% -19,45%
budownictwo (-2,86%), farmaceutyki (-2,37%) i gry. Najwiecej zyskaty spétki z branzy gérniczej BUX 39 846,64 0,40% 2,30% -21,44%
(5,06%), banlg (4.»,5,4/u) .I firmy odZ|elzowe (3’/744). Zlyskl wsp|§ra{a WleLkosc i |lo§c‘ rosnacych akcji IBEX 810030 -0.27% -3.46% -7.04%
w WIG20. Dziewie¢ z siedemnastu firm, ktdre zakoriczyty sesje z zyskami powyzej 4 proc. byto na
plusie. Najwiecej zyskat mBank (7,81 proc.), cho¢ PKO BP (4,58 proc.), Pekao (4,59 proc.) i NIKKEI 2683474 120% -3,56% -6,80%
Santander (3,8 proc.) réwniez zanotowaty znaczace wzrosty cen akcji. OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
Polsk 6,680 -9,6 pb -7,2 pb 300,8 pb
Kurs akcji KGHM wzrést o 5,5 proc. dotrzymujac kroku rosnacym cenom miedzi na gietdach i owsKa ' ©P <P ©P
bardziej pozytywnym perspektywom rynkowym. Po piatkowych stratach kurs PKN Orlen (1,43%) USA 3,082 0.2 pb -7.3pb 157,2 pb
odreagowat w dniu ogtoszenia wynikéw, a inne spétki Skarbu Parfistwa, takie jak JSW (3,39%), PGE Niemcy 1,345 2,7 pb -0,9 pb 152,2 pb
(2,64%) i PZU (4,16%), zachowywaty sie mocno. Negatywny koniec dnia zanotowaty jedynie CD
Projekt (-1,04%), Allegro (-1,16%) i Dino (-2,95%). LT 00 LY L 1L
EUR/PLN 4,7815 -0,14% -2,74% -4,07%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI USD/PIN 7133 052 s2h -1439%
CHF/PLN 4,8150 -0,34% -7,07% -8,13%
Najwazniejszym wydarzeniem tygodnia jest $rodowa publikacja inflacji konsumenckiej CPl w GBP/PLN 56494 -016% -402% -3138Y%
Stanach Zjednoczonych. Ekonomisci oczekuja, ze wskaznik CPI nieco sie obnizy, dzieki spadajacym ' ' . ' . ' .
cenom paliw. Szacunki méwia o 8,7% wzroscie rok do roku, w poréwnaniu do czerwcowego 9,1% EUR/USD 1,0146 -0,38% “2,53% -10,77%
WZrostu w ujeciu rocznym USD/IPY 137,1200 -0,74% -1,97% -16,07%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Brent ($/bbl) 105,86 -1,08%  -13,24% 36,10%
20% WTI ($/bbl) 103,37 -1,36% -14,34% 37,44%
15% Ztoto ($/0zt) 1 740,80 -0,10% -4,31% -4,83%
10% Miedz (c/Lb) 346,60 -1,87% -19,29% -22,35%
5%
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WIG20 i mWIG40 +/-
PKO Rezygnacja z funkcji prezesa
Prezes PKO BP Iwona Duda ma ztozy¢ rezygnacje ze sprawowanej funkcji podczas wtorkowego
posiedzenia rady nadzorczej - poinformowato Radio Zet nie podajac Zrédta.
"Z trzech kandydatéw do fotela prezesa najwieksze szanse na zastgpienie Dudy ma
dotychczasowy wiceprezes Maks Kraczkowski" Duda jest w zarzadzie banku od pazdziernika
2021 r. Prezesem zarzadu jest od 26 stycznia 2022 r., wczesniej jako wiceprezes kierowata
pracami zarzadu.
SWIG80 i inne Ve
Inter Cars Wyniki spétki

Skonsolidowane przychody Inter Cars w lipcu 2022 roku wyniosty 1.219,9 mln zt, co oznacza
wzrost rdr o 16,2 proc. Narastajaco od poczatku roku grupa wypracowata 8.024,6 mln zt
przychoddw, czyli 0 22,8 proc. wiecej niz rok wczesniej. Sprzedaz Inter Cars SA wyniosta w
lipcu 853,4 mln zt (wzrost rdr o 16 proc.), z czego sprzedaz w Polsce to 507,4 mln zt (wzrost
0 89 proc. rdr). Od poczatku roku sprzedaz Inter Cars SA wzrosta w pordwnaniu z
analogicznym okresem 2021 roku o0 21,8 proc. do 5.634,7 mln zt. W Polsce wzrost sprzedazy
wynidst 16,7 proc. i przyjat poziom 3.454,2 mln zt..

Polenergia, Modus
Energy

Wspétpraca na Litwie

Polenergia i Modus Energy wnioskuja do UOKIK o utworzenie wspolnego przedsigbiorcy,
ktorego dziatalnosc¢ bedzie obejmowata budowe, rozwdj i obstuge morskiej farmy wiatrowej
na litewskim obszarze morskim

Bowim

Szacunki wynikéw

Bowim szacuje, ze miat w | pétroczu 2022 roku 100,8 mln zt skonsolidowanego zysku netto,
co stanowi spadek rdr 0 9,68 mln zt. Skonsolidowany zysk operacyjny grupy wyniést w tym
czasie 158,8 mln zt, czyli wiecej rdr 0 8,82 mln zt.

Wedtug szacunkdw, przychody netto ze sprzedazy produktdw, towardw i materiatdw grupy
Bowim wyniosty w | pétroczu 1,43 mld zt, co stanowi wzrost o blisko 452 mln zt w stosunku
do pierwszego pétrocza roku poprzedniego.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

poniedziatek 8 sierpnia 2022

ENAP

Wyptata dywidendy 0,07 zt na akcje.

wtorek 9 sierpnia 2022

MAXCOM Pierwszy dzieri notowar bez dywidendy 1 zt na akcje.

SYNEKTIK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2021/2022.
$roda 10 sierpnia 2022

ARCTIC Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

BOS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

MAXCOM Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 1 zt na akcje.

NEXITY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

ROPCZYCE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

czwartek 11 slerpnia 2022

LOTOS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
ACAUTOGAZ Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.
ASBIS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
BNPPPL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
ENERGA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
ESOTIQ Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 2 zt na akcje.
FMG Publikacja raportu za | pétrocze 2022 roku.
GPW Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
MFO Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 4 zt na akcje.
PHOTON Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2022 roku.
SYGNITY Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2021/2022.
TIM Wyptata dywidendy 1,20 zt na akcje.

piatek 12 sierpnia 2022
AGORA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
AILLERON Wyptata dywidendy 0,32 zt na akcje.
BORYSZEW Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
INPRO Wyptata dywidendy 0,25 zt na akcje.
MFO Dzien ustalenia prawa do dywidendy 4 zt na akcje.
OTMUCHOW Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
QUERCUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
STSHOLDING Pierwszy dziert notowan bez dywidendy 0,37 zt na akcje.
TESGAS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
TRANSPOL Pierwszy dziert notowan bez dywidendy 0,13 zt na akcje.
KSGAGRO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 8 sierpnia 2022
9:00 Czechy Bilans handlu zagranicznego (CZK) czerwiec  -12,1 mld -21,5 mld -23,2 mld
9:00 Wegry Bilans handlu zagranicznego (EUR) wst. czerwiec -471 mln -500 mln -95 mln
10:30 Strefa euro Indeks Sentix sierpien -25,20 -23,20 -26,40
Wtorek, 9 sierpnia 2022
9:00 Czechy Stopa bezrobocia lipiec 3,10%
14:30 USA Jednostkowe koszty pracy wst. (k/k) [l kw. 9,60% 12,60%
14:30 USA Wydajnos¢ pracy wst. (k/k) Il kw. -4,50% -7,30%
99:40 USA X)glgodnlowa zmiana zapasow paliw wg tydzief
Sroda, 10 sierpnia 2022
3:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) lipiec 2,50%
3:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) lipiec 6,10%
8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) lipiec 7,50% 7,60%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) lipiec 8,50% 8,20%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) lipiec 0,30% 1,30%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) lipiec 0,50% 0,70%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) lipiec 8,90% 9,10%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) lipiec 6,10% 5,90%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 1,2 mln brk 4,47 mln brk
Czwartek, 11 sierpnia 2022
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 266 tys. 260 tys.
Piatek, 12 sierpnia 2022
8:00 WLk. Brytania  Produkcja przemystowa (r/r) czerwiec 1,40%
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) lipiec 15,50% 15,50%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wst. sierpien 52 51,5

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KOMENTARZ PORANNY {Q
9 sierpnia 2022

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 najwigkszych 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 wysoko$¢ zobowigzan zaciagnietych przez poszczegélne 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 spotke 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 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 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 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 prdbie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wéréd niemieckich przedsigbiorcéw

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 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw 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, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw 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), 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 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 finalna wartos¢ dobr 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 instrumentdw 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 zwiekszaniu podatkéw)

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) cze$¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na polityke
restrykeyjng (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 rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$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 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 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
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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 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 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$¢ badar 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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