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WIG20 i mWIG40 +/-
Allegro Wyniki za 4Q22
e Skorygowana EBITDA Allegro w czwartym kwartale 2022 roku w Polsce wzrosta rdr
0 41,2 proc. do 708 mln zt. Konsensus PAP Biznes zaktadat 670,5 mln zt.
e Przychody Allegro w polskiej czesci biznesu w czwartym kwartale ubiegtego roku
wzrosty 0 26,5 proc. do 2 mld zt. +
e Skonsolidowana wartos¢ sprzedanych produktéw (GMV) za posrednictwem polskiej
platformy grupy w czwartym kwartale 2022 r. wyniosta 14,4 mld zt (wzrost o 14
proc. r/r).
e Allegro miato w czwartym kwartale 2022 roku mln 179,5 zt skonsolidowanego zysku
netto j.d. Konsensus zaktadat 259,8 mln zt zysku netto j.d.
Budimex Wyniki za 2022
e Grupa Budimex miata w 2022 r. 8,619 mld zt przychoddw, 562,4 mln zt EBIT i 534,4
mln zt zysku netto j.d. Wyniki sa zgodne z szacunkami.
e W 2021 roku przychody wyniosty 7,911 mld zt, EBIT 587,1 mln zt, a zysk netto j.d
971,6 mln zt.
e Zysk brutto ze sprzedazy w 2022 r. wzrdst do 872,4 mln zt z 833,8 mln zt w 2021
roku.
CD Projekt Wyniki za 4Q22
e Zysk netto CD Projektu w czwartym kwartale 2022 roku wynidst 134,6 mln zt. Zysk
netto jest 0 5 proc. wyzszy od konsensusu PAP Biznes.
e EBITDA CD Projektu w IV kw. wyniosta 165,4 mln zt i jest zgodna z konsensusem.
e Przychody grupy siegnety 347 mln zt i byty 3 proc. wyzsze od oczekiwan analitykow.
Develia Wyniki za 4Q22
e Zysknetto Develii w czwartym kwartale wynidst 181,3 mln zt, w poréwnaniu do 69,2
mln zt zysku rok wczes$niej. Konsensus PAP Biznes zaktadat zysk na poziomie 132,9
mln zt, a prognozy znajdowaty sie w przedziale 107,6-146,8 miln zt.
e Przychody Develii w czwartym kwartale wyniosty 747,6 mln zt, a zysk operacyjny
214,7 mln zt, wobec 315,6 mln zt przychoddw i 155,6 mln zt EBIT w analogicznym +
okresie przed rokiem. Konsensus zaktadat 716,2 mln zt przychoddw i 161,6 mln zt
EBIT.
e Przychody ze sprzedazy po czterech kwartatach 2022 r. wyniosty 1.067.9 mln z,
wobec 911,9 mln zt rok wczes$niej, a zysk netto 231,8 mln zt wobec 153,9 mln zt w
analogicznym okresie poprzedniego roku.
Grupa Azoty Wyniki za 4Q22
e Grupa Azoty miata w czwartym kwartale 2022 r. 5,1 mld zt przychoddw, a wynik
EBITDA byt ujemny i wynidst ok. 296 mln zt. Strata netto przekroczyta 1 mld zt.
Wyniki sg zgodne z wczesniejszymi szacunkami.
e W catym 2022 r. Grupa Azoty miata 24,7 mld zt skonsolidowanych przychoddw ze
sprzedazy i 2,55 mld zt zysku EBITDA. Zysk netto wynidst blisko 584 mln zt.
e Rokwczesniej, w 2021 r., Grupa Azoty odnotowata 15,9 mld zt przychoddw, 1,95 mld
zt EBITDA i 633,7 mln zt zysku netto.
PKN Orlen Daniel Obajtek powotany na prezesa zarzadu PKN Orlen na kolejng kadencje

Rada nadzorcza PKN Orlen powotata Daniela Obajtka na prezesa zarzadu na kolejng
kadencje. Jak podata spétka, minister Aktywow Panstwowych, dziatajacy jako podmiot
uprawniony do wykonywania praw z akcji PKN Orlen nalezacych do Skarbu Paristwa, powotat
Daniela Obajtka na cztonka zarzadu nowej trzyletniej kadencji rozpoczynajacej sie z dniem
odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe
Spotki za rok obrotowy 2022.
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PZU Wyniki za 4Q22

e Zysk netto grupy PZU w IV kwartale 2022 roku wzrést do 1.234 mln zt z 963 mln zt
rok wczesniej. Zysk PZU okazat sie 19 proc. wyzszy od oczekiwan rynku, ktdry
spodziewat sie, ze wyniesie 1.038 mln zt.

e QOczekiwania siedmiu biur maklerskich co do wyniku netto za IV kwartat wahaty sie
od 879 mln zt do 1.142 mln zt.

e W catym 2022 roku zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujace; +
Grupy PZU wynidst 3.374 mln zt wobec 3.336 mln zt w 2021 roku (wzrost o 1,1
proc.).

e W ostatnim kwartale 2022 roku sktadka przypisana brutto grupy w IV kwartale
wzrosta 0 12 proc. rdr do 7.668 mln zt i okazata sie 7 proc. wyzsza od oczekiwan
analitykéw, ktorzy liczyli, ze wyniesie ona 7.163 mln zt (w przedziale oczekiwan
6.600 - 7.767 mln zt).

Selvita Wyniki za 4Q22

e  Zysk netto Selvity wynidst w czwartym kwartale 2022 roku 12 mln zt, a EBITDA 23,5
mln zt. EBITDA bez wptywu programu motywacyjnego wyniosta 26,5 mln zt.
Konsensus PAP Biznes zaktadat 9,1 mln zt zysku netto, 22,2 min zt EBITDA i 27,4
mln zt EBITDA skorygowanej.

e EBIT w czwartym kwartale byt na poziomie 14,5 mln zt, przychody netto ze
sprzedazy wyniosty ok. 105 mln zt, a przychody z tytutu dotacji 3,26 mln zt.
Konsensus zaktadat 110 mln zt przychoddw i 12,6 mln zt EBIT.

e Bez uwzglednienia wptywu niegotéwkowego programu motywacyjnego, w czwartym
kwartale 2022 r., zysk EBIT wynidst 17,5 mln zt, a zysk netto 15 mln zt.

e W catym 2022 r. Selvita miata 407,5 mln zt przychoddw netto ze sprzedazy oraz 8,4
mln zt przychoddw z dotacji. EBITDA wyniosta 81,6 mln zt, EBIT 44,8 mln zt, a zysk
netto 32,6 mln zt. Bez uwzglednienia niegotéwkowych kosztéw programu
motywacyjnego EBITDA wyniosta 112,4 mln zt, EBIT 75,6 mln zt, a zysk netto 63,4
mln zt.

Tauron Outlook na 2023r.

e Grupa Tauron zaktada na ten rok wzrost raportowanego wyniku EBITDA. Grupa
Tauron zaktada na ten rok wzrost raportowanego wyniku EBITDA

e CAPEX wzrosnie rdr i bedzie dostosowany do wysokosci EBITDA i sytuacji finansowe;j

grupy.
e Wzrosng¢ moze tez zadtuzenie. Wskaznik dtug netto/EBITDA ma by¢ jednak mniejszy
niz 3,5x.
e @Grupa Tauron miata w 2022 roku 4,016 mld zt EBITDA wobec 4,152 mld zt przed
rokiem.
SWIG80 i inne +/-
Echo Investment Umowa na sprzedaz nieruchomosci

Spotka zalezna Echo Investment zawarta umowe z TAL Poland Sp. z 0.0. na sprzedaz
nieruchomosci przy ulicy J. P. Dziekoriskiego 3 w Warszawie za ok. 40.270.423 euro
powiekszone o VAT. Wartosc¢ transakcji w dniu zawarcia umowy wyniosta ok. 44.235.000 euro
powiekszone o VAT. Zostata ona pomniejszona o kwote wartosci okreséw bezczynszowych,
obnizek czynszu oraz koszty inne i wyniosta 41.968.150 euro powigkszone o VAT.

Ferro Wyniki za 4Q22
e Ferro miato w 2022 roku 66,5 mln zt zysku netto wobec 110 mln zt zysku przed
rokiem. Ankietowani przez PAP Biznes analitycy spodziewali sie, ze zysk netto w
zesztym roku wyniesie 63-66 mln zt.
e  Zysk brutto spétki spadt w zesztym roku do 78,8 mln zt ze 110 mln zt rok wczesniej.
Zysk operacyjny zmniejszyt sie nieznacznie i wynidst 105,6 mln zt wobec 106,6 mln
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zt przed rokiem. Analitycy spodziewali sie, ze zysk operacyjny siegnie 102,6-103,6
mln zt.

e Wynik EBITDA wynidst 120,7 mln zt (podobnie jak rok temu). Analitycy szacowali go
na 118-119 mln zt.

e Przychody w 2022 roku wyniosty 915 mln zt (wzrost rdr o 10 proc.), a analitycy
szacowali je na 926 mln zt.

Mirbud Wyniki za 4Q22

e Mirbud szacuje, ze w 2022 roku miat 119 mln zt skonsolidowanego zysku netto, 270
mln zt zysku brutto ze sprzedazy i 3.319 mln zt przychodéw.

e 7 wyliczen PAP Biznes wynika, ze w samym czwartym kwartale 2022 r. przychody
wyniosty ok. 1.016,1 mln zt, a zysk netto 31,3 mln zt.

e Oczekiwania analitykéw co do przychoddéw byty na poziomie 937,6 mln zt, a w
przypadku zysku netto 30,4 mln zt.

e Mirbud zastrzegt, ze dane te sg przyblizone i moga sie rdzni¢ od danych, ktdre beda
zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym.

Onde Wyniki za 4Q22
e Grupa Onde miata w czwartym kwartale 2022 r. 237,4 mln zt przychoddéw. EBIT
uksztattowat sie na poziomie 11,4 mln zt, a zysk netto wynidst 5 mln zt, co stanowi
70 proc. wyniku rocznego.
e W catym 2022 roku Onde miat 1.092,9 mln zt przychodéw wobec 1.217,4 mln w
2021 r. Pozwolito to na osiggniecie 21,9 mln zt zysku operacyjnego oraz 7,2 mln zt
zysku netto. EBITDA wyniosta 30 mln zt.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

piatek 31 marca 2023

AMICA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
ATLANTAPL Publikacja raportu za | pétrocze roku obrotowego 2022/2023.

BIOTON Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
BUDIMEX Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
CAVATINA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
CORMAY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
EDINVEST Publikacja raportu za 2022 rok.

INSTALKRK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
INTERBUD Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
IZOSTAL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
MCI Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
MLSYSTEM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
MOLECURE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
NTTSYSTEM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
PJPMAKRUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
SCPFL Wyptata dywidendy 85,57 zt na akcje.

SOLAR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
SUWARY Zakonczenie zapisow na sprzedaz akcji po 32,20 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Plast-Box S.A.
SUWARY ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy zakonczony w dniu 30 wrzesnia 2022 roku.
UNICREDIT WZA

VISTAL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2022 rok.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 27 marca 2023
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo marzec 93,3 92 91,1
10:00 Strefa Euro Podaz pieniadza M3 (r/r) luty 2,90% 3,30% 3,50%
Wtorek, 28 marca 2023
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych marzec 13,00% 13,00% 13,00%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond marzec -5,0 -8,0 -16,0
16:00 USA 'C”Oi]?;eznacug ?}‘Zrz"”s“meméw ) marzec 104,2 101,6 1029
Sroda, 29 marca 2023
8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentéw - GfK kwiecien -29,5 -29,00 -30,50
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -749 mlnbrk 03 mlnbrk 1,12 mln brk
Czwartek, 30 marca 2023
9:00 Hiszpania Inflacja CPI wst (r/r) luty 3,30% 3,80% 6,00%
11:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) luty 9,60% 11,10%
11:00 Strefa Euro Indeks nastrojéw w gospodarce marzec 99,3 99,7 99,7
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) marzec 7,40% 7,30% 8,70%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 198 tys. 195 tys. 191 tys.
Piatek, 31 marca 2023
1:50 Japonia m%kc]a przemystowa s.a. wst. luty 4,50% 2,80% -5,30%
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) luty 6,60% 5,90% 6,30%
3:00 Chiny Indeks PMI dla przemystu wg CFLP marzec 51,9 52 52,6
3:00 Chiny Indeks PMI dla ustug wg CFLP marzec 58,2 54,5 56,3
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) luty 0,50% -0,30%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) luty 17,90%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) marzec 15,90% 18,40%
11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia luty 6,60% 6,70%
15:45 USA Indeks Chicago PMI marzec 43,8 436
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o ¢
KOMENTARZ PORANNY 22
31 marca 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 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¢ 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 produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wérdéd 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 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 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 oséb)
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$¢ obligacji - rentownos$¢ jest to zysk jaki mozna osiggna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentownosé spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$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-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 przychoddéw 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



s N
A =

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
www.bnpparibas.pl

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 sg 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 kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed datg 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.
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zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow 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$ci 147 593 150 zt, w cato$ci wptacony.
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