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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD

WIG 60141.79 +0.06% -2.79% +4.66%
Zgodnie z oczekiwaniami wczorajszy handel charakteryzowat sie mniejsza zmiennoscia, a
inwestorzy wyczekiwali popotudniowego odczytu inflacji konsumenckiej za styczen dla USA. WIG20 1852.67 -0.03% -4.16% +3.39%
Finalnie publikacja okazata sig nieco powyzej oczekiwarn, gdyz tempo wzrost cen r/r wyniosto 6,4%, mWIG40 4393.59 +0.27% -0.45% +5.76%
przy prognozach 6,2%, co oznacza réwniez tylko skromny spadek wzgledem odczytu grudniowego

. o h ) ! . SWIG80 19107.72 +0.06% -0.17% +9.21%
(6,5% r/r). Takze kategoria inflacji bazowej negatywnie zaskoczyta poziomem 5,6% r/r, przy
oczekiwaniach w okolicy 5,5% r/r. Mimo pojawiajacych sie do$¢ szybko ponownych jastrzebich WIG ESG 9772.69 -0.00% -3.38% +4.05%
komentarzy cztonkow FOMC, rynek akcji nie zareagowat. Indeks S&P500 koriczyt handel WIG20 USD 415.89 +0.33% -6.79% +1.79%
symbolicznym spadkiem 0,03%, a technologicznych Nasdaq100 zyskat nawet 0,70%. Na Starym ) o . o 0
Kontynencie réwniez gtéwne indeksy koriczyty handel w okolicy poniedziatkowego zamkniecia. WIG20 TR 3582.84 0.03% 4.16% +3.38%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
W pgvyyzszekvypisywaty siledkrlajtm:(ve indel;sy, whszclzegétr;os’ci V-\”GQ(; létgry ll;or;ci‘yt dzilgh Ok03;/u S&P500 413613 -0.03% +3.64% +7.73%
ponizej zamknigcia w poniedziatek przy obrotach nieprzekraczajacych 0,6 m , czyli niskich. 0 o o
Najstabiej w gronie blue chips radzit sobie CD Projekt oraz Kruk, ktérych akcje tracity ponad 3,0%. Nasdag C. 11960.14 +0.57% +7.80% +14.3%
Na drugim biegunie znalazty sie notowania JSW oraz mBank ze wzrostem ponad 2,0%. Sektorowo DAX 15380.56 -0.11% +1.63% +10.5%
relatywnie dobrze zachowywaty sie banki (+1,30%) mimo narastajacej niepewnosci przez CAC40 721381 +0.07% +2.42% +11.4%
cz;/vartktowym wyrokiem TSUE w kwestii ewentualnego pobierania wynagrodzenia za korzystanie FTSE250 20018.23 -0.53% -0.32% +6.18%
2 kapitaty BUX 4638622  +033%  -050%  +592%
IBEX 9263.20 +0.57% +4.42% +12.6%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII NIKKE| 750186 -087%  +650%  +539%
W dzisiejszym kalendarzu makroekonomicznym kontynuacja odczytéw inflacji konsumenckiej za Hang Seng 20776.18 -1.60% -4.46% +5.03%
styczen dla pozostatych gospodarek, w tym dla Polski. Rynek szacuje ze w minionym miesiacu OBLIGACJE Kurs 1D 1M YTD
tempo wzrostu cen konsumpcyjnych w Polsce wzrosto o 17,6% z 16,6% r/r w grudniu. Prognozy o . ; o
ekonomistéw BNP Paribas zaktadaja natomiast nieco wyzsze tempo, bo doktadnie 18,0% r/r. Polska 6.187 +0.83% +2.95% 9.61%
Popotudniu natomiast naptynie szereg danych z amerykanskiej gospodarki za styczen jak sprzedaz USA 3.7400 -0.35% +5.38% -3.58%
detaliczna przy produkcja przemystowa. W kontekscie ostatnim wzrostéw na rynku ropy naftowej Niemcy 2418 -- -- --
uwaga inwestoréw moze zwrdcic sie na odczyt zapaséw surowca w USA. WALUTY Kurs 1D M YTD
W Parlamencie Europejskim zaplanowane jest réwniez przeméwienie prezes EBC podczas debaty EUR/PLN 4.77858 +0.10% +1.80% +1.90%
plenarnej na temat raportu rocznego EBC. Jednak nie powinno ono zawiera¢ istotniejszych USD/PLN 4.46200 +0.33% +2.88% +1.86%
punktéw, ktére mogtyby zmieni¢ oczekiwania rynkéw.
CHF/PLN 4.82837 +0.05% +3.08% +1.92%
Trudno przewidywa¢ poczatek handlu na europejskim parkiecie biorac pod uwage wczorajsze GBP/PLN 5.39425 -0.36% +1.96% +1.87%
neutralne zachowanie amerykariskich indekséw. By¢ moze brak reakcji inwestoréw za oceanem EUR/USD 1.07095 -0.23% -1.05% +0.05%
na wieksze prawdopodobieristwo wiekszej liczby podwyzek stép procentowych a nastepnie . ) )
utrzymanie ich przez diuzszych czas, nalezy traktowac jako site strony popytowe;j? USD/IPY 133303 +0.16% +3.76% +1.53%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Brent ($/bbl) 84.47 -1.30%  +0.01%  -1.68%
WTI ($/bbl) 77.90 -1.45% -1.54% -2.93%
10%
% Ztoto ($/0zt) 1851.60 -0.74% -3.48% +1.39%
0% Miedz (c/Lb) 402.30 -1.26% -2.79% +5.60%
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WIG20 i mWIG40

CCcC Komentarz zarzadu

Grupa CCC liczy, ze wyniki grupy Modivo beda sie poprawia¢ z kwartatu na kwartat,
a rentownos¢ wrdci w tym roku do poziomow z 2021 r.

"JesteSmy w grupie Modivo juz na finiszu gtebokich zmian technologicznych:
migracji na nowa platforme, uruchomienia nowych aplikacji mobilnych i
marketplace. Te dwa ostatnie juz zaczynajg dawac pierwsze pozytywne rezultaty.
Bedziemy oczywiscie kontynuowaé prace zwigzane z utrzymaniem i rozwojem
systemow, ale w swej masie zdecydowana wiekszos$¢ inwestycji jest juz za nami.
Przed nami, w 2023 roku i kolejnych latach, ich monetyzacja. JesteSmy przekonani,
ze od strony fundamentalnej Modivo i eobuwie. pl to mocne linie biznesowe, ktére
pokazg swoja site w kolejnych kwartatach".

Celem jest tez obnizenie zapaséw o0 200-300 mln zt.

Firma ma nadzieje, ze okno dla IPO Modivo otworzy sie w Il pétroczu.

Grupa CCC podtrzymuje plany IPO Modivo w tym roku, czeka na odpowiedni moment
na rynku. Liczy, ze okno dla IPO otworzy sie w Il pétroczu.

Cate zadtuzenie netto Modivo wynosi ok. 700 mln zt, ale w tym sa obligacje
zamienne, tzw. equity-linked, ktérych konwersja jest uzalezniona od IPO.

"Gdy wyciagniemy te obligacje o wartosci ok. 600 mln zt, czyste zadtuzenie netto
wobec bankdw jest na poziomie ok. 100 mln zt. Klasyczny dtug netto/EBITDA jest
wiec na poziomie troche ponad 1,0x. Rozmawiamy z Softbankiem i z bankami, by
trwale to odzwierciedlic w umowach. Nie chcemy, aby obligacje zamienne,
nieadekwatnie podbijaty poziom zadtuzenia, skoro naszg intencjg jest ich
skonwertowanie na akcje Modivo".

Develia Komentarz zarzadu

Develia w 2023 r. zamierza zwiekszy¢ udziat w krajowym rynku mieszkaniowym i
mocniej rozwija¢ dziatalno$¢ w ramach projektéw realizowanych w formule joint
venture.

Develia jest zainteresowana wspétpraca z deweloperami i wtascicielami gruntéw.
Spdtka poszukuje w szczegélnosci podmiotdw dysponujacych dziatkami z wydanym
juz pozwoleniem na budowe, na ktérych mozna w szybkim tempie zrealizowac
inwestycje mieszkaniowa.

"Mamy rozbudowany bank ziemi - na posiadanych gruntach mozemy wybudowac
ok. 8.000 mieszkan. Chcemy powiekszac¢ nasz udziat w rynku, a szybszg ekspansje
moze nam umozliwi¢ m.in. wspotpraca joint venture. Nie ograniczamy sie tylko do
miast, w ktdrych prowadzimy dziatalnos¢ deweloperska, ale preferujemy duze
aglomeracje. Naszymi partnerami w JV moga by¢ wszystkie rodzaje podmiotéw -
firmy deweloperskie, spdtdzielnie, ale takze osoby fizyczne. Interesuja nas zaréwno
mniejsze spotki z rozpoczetymi procedurami inwestycyjnymi, ktére do ich
dokoriczenia potrzebuja kapitatu i equity partnera, wtasciciele dziatek, ale takze
duze firmy, szukajace wsparcia finansowego".

PKN Orlen Odkrycie zt67 gazu ziemnego
Grupa Orlen potwierdzita odkrycie dodatkowych 500 mln m szesc. gazu ziemnego w ztozu
Jastrzebiec w okolicach Bitgoraja. Tym samym zasoby wydobywalne ztoza wzrosty do 700
mln m szesc.

Tauron Odpisy na Fundusz Wyptaty Réznicy Cen
Tauron szacuje, ze suma odpisow do przekazania na Fundusz Wyptaty Réznicy Cen w 2023
roku wyniesie od 1,0 mld zt do 1,3 mld zt.
"Jednoczesnie wobec skumulowanego wptywu innych czynnikéw emitent nie przewiduje, ze
wptyw odpisdéw na Fundusz doprowadzi do ujemnych odchylen szacowanej wartosci EBITDA
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w 2023 roku wzgledem wynikéw EBITDA uzyskiwanych przez Grupe Tauron na S$rednim
poziomie z kilku poprzednich lat".

TS Games Plany wydawnicze
Ten Sqaure Games zapowie w marcu nowe tytuty, a rozwijane juz gry sa w koncowym etapie
produkcji. Spdtka monitoruje kwestie potencjalnej aktualizacji polityki prywatnosci Google.
Producent gier mobilnych szuka mozliwosci przejec i inwestycji w kolejne studia.

SWIGS80 i inne +/-

Mercator Medical

Komentarz zarzadu

e Na rynku rekawic nadal zauwazalna jest duza nadpodaz, a Swiatowy rynek nie
ustabilizuje sie w tym roku.

e Widoczne sg jednak pierwsze sygnaty zwyzkowego trendu cenowego.

e Zanizanie cen rekawic na rynku spowodowane jest m.in. wsparciem w formie
dofinansowania przez rzad chinski branzy na tym rynku.

e "Widzimy pierwsze jaskotki, ze w zakupie rekawic ceny zaczng sie podnosic. Takie
podwyzki cen Chiriczycy zaczynaja przewidywac u siebie, komunikowac, ze zaczng
podnosi¢ ceny rekawic (..), to bedzie prowadzi¢ do tego, ze cena bedzie sie
balansowata. (...) Podobne komunikaty sa z firm malezyjskich".

e (Celem skupu akcji przez Mercator Medical jest transfer zyskdw do akcjonariuszy.
Nie sg prowadzone rozmowy na temat Sciggniecia spotki z gietdy.

Photon Energy

Prognozy 2023
Photon Energy oczekuje, ze skonsolidowane przychody w 2023 r. wzrosng do 150 mln euro
72 94,2 mln euro w 2022 r., a EBITDA wzro$nie w tym czasie do 29 mln euro z 24,1 mln euro.

Votum

Dane operacyjne za styczen 2023

Grupa Votum w styczniu w segmencie dochodzenia roszczen z tytutu umow bankowych
podpisata 704 nowe umowy.

Votum podato, ze liczba wyrokéw saddw | instancji, ktore zapadty w poprzednim miesigcu
kalendarzowym stwierdzajacych niewaznos¢ umowy kredytowej wyniosta 637, a w drugiej
instancji 171.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

$roda 15 lutego 2023

MILLENNIUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
ORANGEPL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
CAPITAL Publikacja raportu za 2022 rok.
PHOTON Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2022 roku.
SYNEKTIK Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2022/2023.
ZYWIEC Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
czwartek 16 lutego 2023
FAMUR NWZA ws. zmiany statutu.
GRODNO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2022/2023.
UNICREDIT Publikacja raportu za 2022 rok.
platek 17 lutego 2023
MOL Publikacja raportu za IV kwartat 2022 roku.

poniedziatek 20 lutego 2023

wtorek 21 lutego 2023

SYNEKTIK

ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy od dnia 1 pazdziernika 2021 r. do dnia 30 wrze$nia 2022 r.ora
dywidendy.

$roda 22 lutego 2023

SANPL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.

AMBRA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2022/2023.
ASSECOSEE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
ATLANTIS Publikacja raportu za pierwsze pétrocze roku obrotowego 2022/2023.

FON Publikacja raportu za pierwsze pétrocze roku obrotowego 2022/2023.

IFCAPITAL Publikacja raportu za pierwsze pétrocze roku obrotowego 2022/2023.

IFSA Publikacja raportu za pierwsze pétrocze roku obrotowego 2022/2023.
INTERSPPL Publikacja raportu za Il kwartat roku obrotowego 2022/2023.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 13 lutego 2023

Wtorek, 14 lutego 2023
0:50 Japonia PKB s.a. wst. (k/k) IV kw. 0,20% 0,50% -0,30%
8:00 WLk. Brytania  Stopa bezrobocia grudzien 3,70% 3,70% 3,70%
10:00 Polska PKB n.s.a. wst. (r/r) IV kw. 2,00% 2,20% 3,60%
11:00 Strefa Euro PKB s.a. rew. (k/k) IV kw. 0,10% 0,10% 0,30%
11:00 Strefa Euro PKB s.a. rew. (r/r) IV kw. 1,90% 1,90% 2,30%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) styczen 0,50% 0,50% -0,10%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) styczen 0,40% 0,40% 0,30%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) styczen 6,40% 6,20% 6,50%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) styczen 5,60% 5,50% 5,70%

Sroda, 15 lutego 2023
8:00 WLk. Brytania  Inflacja CPI (r/r) styczen 10,10% 10,20% 10,50%
8:00 WLk. Brytania  Inflacja PPI (r/r) styczen 13,50% 14,70%
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) styczen 17,60% 16,60%
11:00 Strefa Euro (BE'LSF?)S handlu zagranicznego s.a. grudzien -16,0 mld -152 mld
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) styczen 1,00% -1,10%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) styczen 0,50% -0,70%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 0,2 mln brk 2,42 mln brk

Czwartek, 16 lutego 2023
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) styczen 0,40% -0,50%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) styczen 5,40% 6,20%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii luty -7,2 -8,9
14:30 USA Whnioski 0 zasitek dla bezrobotnych tydzien 200 tys. 196 tys.

Piatek, 17 lutego 2023
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (m/m) styczen -0,50% -1,00%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) styczen -5,50% -5,80%
16:00 USA Indeks wskaznikéw wyprzedzajacych styczer -0,30% -0,80%

- Conference Board
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KOMENTARZ PORANNY {Q
15 lutego 2023

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 parstw

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 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 produkeyjnej 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 ws$réd 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 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 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), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje jak
inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowe] przedsigbiorstwa 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 wartos¢ doébr 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 zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 osdb)
Polityka pieniezna - (monetarna) cze$¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na polityke
restrykeyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

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

Rentownos$¢ obligacji - rentowno$¢ 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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Zespo6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:

Michat Krajczewski, CFA doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot, CFA
Dominik Osowski

Ignacy Budkiewicz

Zespét Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Piotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 329 43 54

Marcin Rzany 22507 5273

Monika Dudek 22 566 97 05

Karolina Marczuk 22 566 97 38

Artur Sulejewski 22 566 97 07

tukasz Zukowski 2256697 18

Mirostaw Saj 22 566 97 42

Tomasz Grabowski 22 566 97 43

Maciej Haberka 22 566 97 41

Marta Fraczek 22 566 97 04

smuMA WEB - wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|I]UMA PRUFESS'"NA[ - wersja dla klientéw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

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 zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze Zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawdziwos¢ i 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. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezaleznos¢ 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 SA. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XI1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysoko$ci 147 593 150 zt, w cato$ci wptacony.
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