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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YD
) WIG 61875.44 -1.53% +4.83% +7.68%
Po $rodowym posiedzeniu Fed, ktére chociaz przyniosto decyzje zgodna z oczekiwaniami ) ) .
(podwyzka o0 25pb), a sam wydzwiek péZniejszej konferencji prezesa Powella okazat sie jastrzebi WIG20 1884.32 -1.82% +6.25% +5.15%
(sugerowanie braku obnizki stép procentowych w tym roku vs oczekiwania rynku na obnizke) mWIG40 452892 -1.13% +0.51% +9.02%
wczorajszyvdﬂlen uptynat w oczelkw\l/anlu na pgsmdzeme E.BC.. Finalnie zgodnie z konsensusgm SWIG80 2088742 115% +215% +19.4%
rynkowym jak i prognoza ekonomistéw BNP Paribas Europejski Bank Centralny dokonat podwyzki
stép procentowych o 25pb, tym samym stopa depozytowa wynosi obecnie 3,25%. Nalezy WIG ESG 10007.62 -1.63% +5.23% +6.55%
wspomnie¢, ze przed posiedzeniem nie brakowato opinii, ze EBC moze zdecydowac sig na nieco WIG20 USD 452.09 -1.86% +8.79% +10.6%
ostrzejszy ruch o 50pb z uwagi na brak sygnatéw dezinflacyjnych w strefie euro (pomijajac ceny ) o o 0
energii). Podczas konferencji prezes Lagarde wspomniata, ze nadal istnieja zagrozenia dla WIG20 TR 3644.05 1.82% +6.25% +3.15%
perspektyw inflacji - co prawda dynamika wzrostu cen zauwazalnie obnizyta sie w ostatnich ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
miesiqcach, nie‘mnliej presja cenowa Pozostgje silrl1a. Jednoczes$nie zdzlmiem przgz EBC, obecnly S&P500 4061.22 2072% 2096% +577%
poziom st. % nie jest dos$¢ restrykcyjny. Niemal jednogtosne stanowisko gremium w sprawie d . % .
wspomnianej podwyzki st. % sugeruje, ze w EBC nie ma zawahania nad dalszym kierunkiem dla Nasdaq C. 11966.40 -0.49% -1.32% +14.3%
polityki monetarnej. Prezes Lagade zasugerowata tym samym, ze EBC nie dokonuje pauzy w cyklu DAX 15734.24 -0.51% +0.84% +13.0%
zaciesniania polityki monetarnej. Ekonomisci BNPP dostrzegaja mozliwos¢ kolejne podwyzki o CAC40 7340.77 -0.85% -0.06% +13.4%
25pb. FTSE250 1924491  -0.62%  +2.28%  +2.08%
- 0, 0, 0,
Wydaje sie jednak, ze powyzsze nie wptyneto istotnie na notowania rynkowe. Kurs EURUSD cofnat BUX 46322.50 0.42% +6.08% *.77%
sie nawet w okolice 1,10. Na rynku akcji jak bumerang powracaja obawy o kondycje sektora IBEX 9043.60 -0.36% -1.52% +9.90%
bankdw regionalnych w USA, co przyniosto z kolei przecene europejskiego sektora, a ta wywarta NIKKEI 29157.95 +0.12% +3.44% +11.7%
presje réwniez na krajowych instytucjach - w rezultacie WIG Banki stracit blisko 3,0%. WIG20 Hang Seng 20074.16 +0.62% -1.97% +1.47%
tracac ponad 1,80% okazat sie najstabszym indeksem na Starym Kontynencie. Z kolei straty
indekséw bazowych w Europie oraz za oceanem nie przekraczaty 1,0%. OBLIGACIE Kurs 1D M YD
Polska 5.756 -0.74% -4.75% -1591%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE] SESII USA 3.3840 *021%  +2.27%  -12.76%
Niemcy 2.185 0,00% 0,00% 0,00%
Wydarzer]nerln dnia w kalendarlum lmlakroekonommznym beldzue dZIS pUblI.kaCJla dar]ych .Z WALUTY Kurs 1D 1M YTD
amerykariskiego rynku pracy za kwiecien. W przypadku odczytéw ponizej oczekiwan Lub istotnie
wskazujacych na pogorszenie warunkéw na tamtejszym rynku pracy rynek moze jednak EUR/PLN 4.58869 -001%  -2.08% -2.14%
podtrzymac narracje o obnizce stép procentowych przez Fed jeszcze w tym roku, mimo iz ostatnie USD/PLN 415477 -0.27% -3.30% -5.14%
wypowiedzi prezesa Powella temu przeczyty.
CHF/PLN 4.70049 -0.07% -0.84% -0.77%
Mimo nieobecnosci czesci inwestorow wydaje sie, ze dzisiejsza sesja moze okazac sie kluczowa GBP/PLN 5.23738 -0.02% -2.19% -1.09%
dla WIQZO. Po trzech stabszych sesjlach lindeks warszawskich blue chips znalazt sie na vysparciu EUR/USD 1.10444 +0.26% +1.26% +316%
w okolicy 1860 pkt. Gdyby wsparcie nie zostato utrzymane, korekta mogtaby przyspieszy¢ a
pierwszym przystankiem mégtby by¢ poziom o 100 pkt. nizej. W pozytywnym scenariuszu, obrona USD/IPY 133975 -0.21% +2.07% +2.05%
wspomnianego wsparcia powinna pozwoli¢ na probg wybicia z lokalnych szczytéw w okolicy 1950 SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
kt.
P Brent ($/bbl) 73.16 +092%  -1391% -14.83%
WTI ($/bbl 69.15 +0.85%  -14.23% -13.85%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) (/00 ‘ : :
Ztoto ($/ozt) 2054.50 -0.07%  +092%  +12.5%
12; Miedz (c/Lb) 387.40 +020%  -290%  +1.58%
0% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-05-04
5% WZROSTY SPADKI
12; WARIMPEX ~ +34.15% GETIN  -56.96%
:20; ATREM +9.52% PCCROKITA  -14.48%
_25; ZUE +6.42% COGNOR  -11.35%
-30% OBROTY PLN Rosnace Spadajace
-35% o 205
-40% GPW 1092,18 123 (32.5%) (54.1%)
kwi-22 lip-22 paz-22 sty-23
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WIG20 i mWIG40 +/-

Dino Polska Wyniki 1Q23
Zysk netto grupy Dino Polska wynidst w pierwszym kwartale 2023 roku 270,7 mln zt wobec
191,4 mln zt rok wcze$niej. Konsensus PAP Biznes zaktadat 256,3 mln zt zysku netto.
EBIT wynidst 375,7 mln zt wobec 262,9 mln zt przed rokiem i byt ok. 7 proc. wyzszy od
oczekiwan analitykéw na poziomie 351 miln zt.
Wynik EBITDA grupy wynidst 458,2 mln zt, co oznacza wzrost 0 37,7 proc. rdr. Konsensus "
PAP Biznes zaktadat 434,5 mln zt EBITDA.
Przychody grupy wyniosty ok. 5,544 mld zt, czyli wzrosty o 43,8 proc. rdr. Analitycy
oczekiwali przychodéw w wysokosci 5,432 mld zt.
Marza EBITDA wyniosta 8,3 proc., podczas gdy rok temu byto to 8,6 proc.
Wzrost sprzedazy LfL wynidst w | kwartale 27,2 proc., po wzroscie o 20,4 proc. w
analogicznym okresie 2022 roku.

PZU Rekomendacja dywidendy
Zarzad PZU zaproponuje akcjonariuszom podczas ZWZA wyptate dywidendy na poziomie
2,40 zt na akcje. Na dywidende ma zostac przeznaczone 2,07 mld zt.
Zarzad PZU SA postanowit wystapi¢ do ZWZ z wnioskiem, aby dzien dywidendy zostat
ustalony na 7 wrzesnia 2023 r., a data wyptaty dywidendy na 28 wrzesnia 2023 r.

SWIG80 i inne +/-

Alumetal Zgoda KE
Komisja Europejska bezwarunkowo zatwierdzita planowane przejecie Alumetalu przez Norsk
Hydro. W ocenie Komisji, potaczenie nie budzi obaw o konkurencje w zakresie europejskiego
rynku aluminium.
27 kwietnia 2023 r. Norsk Hydro ASA poinformowat, ze chce ponownie ogtosi¢ wezwanie na
akcje Alumetalu. Wezwanie zostanie ogtoszone na 100 proc. akcji spdtki, po cenie 78,69 zt za
akcje, co odpowiada tacznej cenie nabycia w wysokosci okoto 1,23 mld zt (okoto 267 mln
euro).
Spdtka podata, ze zapisy na sprzedaz akcji w wezwaniu beda przyjmowane w czerwcu 2023
roku, a intencjg Hydro jest sfinalizowanie przejecia na poczatku lipca 2023 roku, o ile
spetnione zostang warunki wezwania. Jego zakoniczenie bedzie uzaleznione od spetnienia
zwyczajowych warunkdw, w tym uzyskania stosownej zgody na dokonanie koncentracji
przedsiebiorcéw oraz nabycia co najmniej 50 proc. wszystkich akcji bedacych w obrocie.
Hydro zawarto porozumienie z dwoma cztonkami rady nadzorczej Alumetalu oraz
wszystkimi cztonkami zarzadu Alumetalu, posiadajagcymi tagcznie okoto 39 proc. akeji spétki,
ktérzy zobowiazali sie do ztozenia zapisow na sprzedaz w wezwaniu wszystkich posiadanych
akcji po cenie wezwania.
Pod koniec kwietnia 2023 r. zamiar koncentracji poprzez przejecie kontroli nad spotkg
Alumetal oraz spotkami zaleznymi od Alumetalu zgtosit Elemental Holding, ktéry
poinformowat, ze celem jest zakup do 49,9 proc. wszystkich akcji Alumetalu.

Carbon Studio Premier gry 'Crimen - Mercenary Tales'
Carbon Studio wyznaczyt termin premiery gry 'Crimen - Mercenary Tales' na 25 maja 2023
r., podata spétka. Gra bedzie dostepna na platformie Meta Quest Store oraz PICO Store, a
cena detaliczna w dystrybucji cyfrowej ona zostata na 14,99 USD na obu platformach.

Vigo Photonics Nowa umowa
Vigo Photonics ma umowe z niemieckim kontrahentem na dostawy detektorow. Warto$¢ +

rocznej umowy wynosi od 2,9 do 3,5 mln euro.

VRG

Dane operacyjne za kwiecieri
Skonsolidowane przychody VRG w kwietniu 2023 roku wyniosty 108,2 mln zt, co oznacza
spadek 0 0,6 proc. rdr. Narastajgco od poczatku roku przychody VRG wyniosty 375,2 mln zt
i byty wyzsze rdr o 6,4 proc.
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Przychody ze sprzedazy zrealizowane w segmencie odziezowym (marki Vistula, Bytom,
Wolczanka, Deni Cler) wyniosty w kwietniu 57,6 mln zt, o 6,4 proc. mniej rdr. W okresie
styczen-kwiecien w tym segmencie przychody wyniosty okoto 182,6 mln zt i byty wyzsze o
3,2 proc. rdr.

Przychody ze sprzedazy zrealizowane w segmencie jubilerskim (marka W.KRUK) wyniosty w
kwietniu 50,5 mln zt i byty wyzsze rdr o 7 proc. W ujeciu narastajacym wartos¢ przychodow
w tym segmencie wyniosta okoto 192,5 mln zt, czyli wzrosta o 9,6 proc. rdr.

Sprzedaz online uksztattowata sie w kwietniu na poziomie 11,6 mln zt, co oznacza spadek
rdr 0 27,3 proc. Narastajaco od poczatku roku sprzedaz online wyniosta 45,9 mln zt i byta
nizsza o 23,1 proc. rdr.

VRG poinformowato, ze skonsolidowana marza ze sprzedazy osiggneta w kwietniu 56,2 proc.
i byta nizsza 0 0,5 pp. rdr. Narastajaco, marza wyniosta 52,8 proc. i byta wyzsza o 0,3 pp.
rdr.

TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

piatek 5 maja 2023

COGNOR Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,22 zt na akcje.
GETIN Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,58 zt na akcje.
HANDLOWY Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 9 zt na akcje.
NOVITA Publikacja raportu za | kwartat 2023 roku.

ODLEWNIE Publikacja raportu za 2022 rok.

ODLEWNIE Publikacja raportu za | kwartat 2023 roku.

PCCEXOL Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,10 zt na akcje.
PCCROKITA Dzien ustalenia prawa do dywidendy 21,57 zt na akcje.
SEKO Publikacja raportu za | kwartat 2023 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 1 maja 2023
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu kwiecien 47,1 46,6 46,3
Wtorek, 2 maja 2023
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) marzec -2,40% 0,50% -1,30%
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu kwiecien 46,6 48 48,3
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu kwiecien 46,8 49,5 51,1
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) marzec 2,50% 2,60% 2,90%
12:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) marzec 3,80% 9,60%
$roda, 3 maja 2023
11:00 Strefa Euro  Stopa bezrobocia marzec 6,50% 6,60% 6,60%
14:15 USA Raport ADP kwiecien 296 tys. 150 tys. 145 tys.
16:00 USA Indeks ISM dla ustug kwiecien 51,9 51,6 51,2
16:30 USA Zmiana zapas6w ropy tydzier _Lifkmm -0,9 mln brk —5,()t)ikmln
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC maj
Czwartek, 4 maja 2023
8:00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) marzec -5,20% -2,40% 4,00%
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) marzec -6,40% -1,70% 4,60%
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug kwiecien 57,6 56 55,7
11:00 Strefa Euro  Inflacja PPI (r/r) marzec 5,90% 5,40% 13,20%
14:15 Strefa Euro  Stopa depozytowa maj 3,25% 3,25% 3,00%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 242 tys. 235 tys. 230 tys.
14:45 Strefa Euro  Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB maj
Piatek, 5 maja 2023
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle s.a. (m/m) marzec -2,00% 4,80%
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) marzec 1,20%
11:00 Strefa Euro  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) marzec 0,00% -0,80%
14:30 USA Stopa bezrobocia kwiecien 3,60% 3,50%
14:30 USA é(r)r;i;rr;atnziitz;uninienia W sektorze kwiecien 180 tys. 236 tys.
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) kwiecien 4,20%
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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 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 prdbie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje w$réd niemieckich przedsigbiorcow

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 sig 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 fiskalna 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$¢ obligacji - rentowno$¢ 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 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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