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POPRZEDNIA SESIAW SKROCIE POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 7194181 +0.31% +7.18% +25.2%
W oczekiwaniu na wieczorng decyzje Fed, gtéwne europejskie indeksy gietdowe WIG20 218176 0.37% 5 48% 017%
+ + +
zanotowaty wc zoraj spadki. DAX stracit 0,49%, a CAC40 az 1,35%, przy czym niemiecki ' =n e R
0, 0, 0,
indeks zalic zyt caty zakres ruchu w ktérymznajduje sie od okoto dwdch tygodni, c zyli mWIG40 534603 *032%  +122%  +287%
16000-16200 pkt. sSWIG80 21922 .49 -0.18% +249%  +25.3%
WIG ESG 11787.88 +0.34% +7.42% +25.5%
Przecena nie omineta takze polskiego parkietu, gdzie relatywnie bardziej tracity spotki
WIG2 D 4357 33% 90% 0%
zdrugiejlinii, a mWIG40 znizkowat 0 1,05%. Indeks najwie kszych spétek stracit 0,82%. G20US 543.5 +0 3300 *6 9000 +33 O°°
W3$rdd komponentéw zaledwie cztery spdtki zanotowaty wzrosty, przy czym WIG20 TR 425165 *037%  +6.17% +22.7%
najmocniejszym walorem okazat sie mBank, ktory zyskat 1,21%. Na drugim koricu ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
spektrumznalazty sie akcje LPP ze strata wwysokosci2,58%. S&P500 4567.46 +028% +551%  +19.0%
Nasdagq C. 1414455 +061% +6.06%  +35.1%
W go@zinach vyieczornych czas.u polsk.iego, w St.anac.h Ziednocllzonych Fed pgdjai DAX 1621159 +013%  +250%  +16.4%
ge;csyEQS\(/)Vj ;to(i) proFentorvych I’Z'g](_)odr[“et z. ohcztc;lfllwaqlam Idedmr?S{;e-- d{o Pozomﬁ CACAO 7415 45 016%  +322%  +145%
,25-5,50%. Po decyzji, rentownosci 10-letnich obligacjirzadowych obnizyty sie do ok.
FTSE2 19149. 03% 54% 157%
3,86%, kurs EUR/USD wzrst do ok. 1,11, a indeks S&P500 wyszedt ,na plus” po 3E250 914988 - w003% 654k 157
catodziennym notowaniu strat. Podczas konferencji prasowej prezes Powel BUX 5375866 *0.39%  +7.33%  +22.8%
- 0, 0, 0,
o$wiadczyt, ze utrzymanie wysokie go poziomu stdp bedzie konieczne jeszcze przez IBEX 9519.20 0.25%  +2.684%  +15.7%
jakié czas, lecz nie przesadzit, czy podczas posiedzenia Fed we wrze$niu zapadnie NIKKEI 3266834 -004% -009%  +252%
decyza o kolejnej podwyzce. Stwierdzit takze, ze wbrew we ze$niejszym prognozom Hang Seng 19364.65 -035%  +3.05%  -2.09%
ekonomistéw banku centralnego, ktdrzy jeszcze w czerwcu przepowiadali w USA OBLIGACIE Kurs 1D 1M YTD
"tag;fng;;cesje" w tym roku, obecne przewidywania wskazuja, ze uda sie unkna¢ Polska 5 410 20 .24% 614%  -2096%
spadicv TRE. USA 38870  -008%  +441%  +021%
Niemcy 2.407 0,00% 0,00% 0,00%
0 CZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE! SESII TNV, T TR TR
Dzisiaj swoja decyzje w sprawie stdp procentowych podejmie Europejski Bank EUR/PLN 443827 +007% -002%  -537%
Centralny. Ekonomisci BNP Paribas oczekujg podwyzki stopy depozytowejo 25 pb do USD/PLN 401127 +002%  -144% -8.45%
poziomu 3,75%. W trakcie konferencji po poprzednim posiedzeniu Rady Prezes EBC CHF/PLN 465074 +016% +236%  -185%
Christine Lagarde podkreslita, ze jest bardzo prawdopodobne, iz Rada Prezesow . . .
zdecyduje sie na kolejng podwyzke stép procentowych. Rynek szacug GBP/PLN 517361 -001%  -00L%  -2.32%
prawdopodobie Astwo dodatkowej podwyzkio 25 pb przed koficem roku na okoto 70%. EUR/USD 110645 +0.06%  +144%  +3.36%
USD/IPY 140.648 -0.20% -197% +7.14%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent($/bbl) 82.89 -0.41% +11.5% -3.49%
A40% WTI (§/bbl) 79.28 -0.41% +14.3% -120%
35% Ztoto ($/0zt) 197165 +040%  +195%  +7.96%
30%
25% Miedz (c/lb) 39047 -0.29%  +2.62%  +2.46%
20% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-07-25
15%
1% WZROSTY SPADKI
5% ARCHICOM +17.07% GLCOSMED  -10.18%
0% SKYLINE ~ +15.88% HARPER  -7.32%
13; GAMEOPS  +10.68% NOVAVISGR  -6.80%
-15% 0 BROTY PLN Rosnace Spadajace
-20% 180
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WIG20 i mWIG40

Budimex

Outlook na 2023r.

Budimex spodziewa sie na koniec 2023 r. poprawy wartosci portfela zamdéwieri i przychoddw
rdr. "W pierwszym pétroczu 2023 r. poprawili§my przychody o 8 proc. rdr. Patrzac na ostatnia
dekade stabilnie rosniemy miedzy 6 a7 proc. Patrzac na pierwsze pétrocze spodziewamy sie,
ze poprawimy nasze przychody i rdr wzrosniemy, jeslichodzi o wartos¢ dotyczaca przychoddw”
- powiedziat prezes. W pierwszym pétroczu 2023 r. przychody grupy wynosity 4,32 mld zt, EBIT
272,6 mln zt, a zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 274,7 min zt. W
analogicznym okresie rok wczesniej przychody wyniosty blisko 4 mld zt, EBIT 234,7 mln zt, a
zysk netto j.d 201,2 mln zt.

CD Projekt

Spétka przeprowadzi ok. 9 proc. redukcje etatéw

CD Projekt podjat decyzje o przeprowadzeniu redukcji zatrudnienia, ktéra obejmie ok. 9 proc.
personelu w studio CD Projekt RED w tym m.in. zespoty produkcyjne, wydawnicze, jak i back-
office. Zakonczenie procesu planowane jest na pierwszy kwartat 2024 r. Okoto godz. 10.50 kurs
akcji CD Projekt spada o 1,05 proc. do 156,2 zt.

Develia

Przejecia od Nexity

Develia sfinalizowata umowe dotyczaca nabycia 100 proc. udziatéw polskich spétek zaleznych
od Nexity, francuskiej firmy deweloperskiej, za 100 mln euro (ok. 443 mln zt). Dzigki przejeciu
Develia zwiekszyta liczbe mieszkan w budowie o ok. 1.400 oraz bank ziemi o ok. 2.200 lokali w
Warszawie, Krakowie i Poznaniu.

Orange Polska

Plany inwestycyjne na '24-'26

Orange Polska planuje zainwestowac¢ w latach 2024-26 ok. 1,1 mld zt w budoweg sieci 5G. CFO
dodat, ze szczyt tych inwestycji przypadnie na lata 2024 i 2025, a mniejsza wartos¢ na rok 2026
oraz poinformowat, ze w latach 2021-2023 roku inwestycje zwigzane z przygotowaniem do
wdrozenia sieci 5G siegna blisko 700 mln zt.

XTB

Szacunki za 2Q23

e Dom Maklerski XTB wstepnie szacuje, ze jego zysk netto w drugim kwartale 2023 spact
048 proc, do 118,1 mln zt. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze zysk netto XTB wyniesie
154,8 mln zt. Oczekiwania sze$ciu domdéw maklerskich co do zysku netto XTB w drugim
kwartale wahaty sie w przedziale od 128,6 mln zt do 173,9 mln zt. W catym pierwszym
potroczu 2023 roku zysk netto XTB spadt 0 12 proc. i wynidst 421 mln zt.

e Jak podata spdtkaw komunikacie, zysk operacyjny w drugim kwartale 2023 roku spadt
0 potowe do 129,9 mln zt. W catym poétroczu siegnat 447,3 mln zt, co oznacza spadek
0 16 proc. Konsensus PAP Biznes przewidywat zysk operacyjny w wysokosci 177,9 min
zt.

e W pierwszym pétroczu grupa XTB pozyskata rekordowe 167,2 tys. nowych klientdw,
natomiast liczba aktywnych klientéw wzrosta 0 44,4 proc. rdr z 190,1 tys. do 274,5 tys.

SWIG80 i inne

Asseco SEE

Szacunki za 2Q23

e Asseco SEE wstepnie szacuje, ze jego zysk netto w drugim kwartale 2023 roku spadt
rdr o 25 proc., do okoto 49 mln zt. Konsensus PAP Biznes zaktadat zysk netto w
wysokosci 46,5 mln zt.

e Szacunkowy skonsolidowany zysknetto za pierwsze pétrocze 2023 roku wynidst ok 96
mlnztibyto 9 proc. nizszy rdr.

e Przychody grupy Asseco SEE za drugi kwartat wstepnie szacowane przez spétke sg na
poziomie okoto 376 mln zt, 0 7 proc. wiecej rdr. Konsensus PAP Biznes zaktadat 3931
mln zt przychoddéw. W catym pierwszym p6troczu przychody grupy wyniosty okoto 756
mln zt i byty 0 14 proc. wyzsze niz przed rokiem.
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e Szacunkowy skonsolidowany zysk operacyjny Asseco SEE wynigstw drugim kwartale
okoto 54 mln zt (o 5 proc. wiecej niz rok temu). Analitycy szacowali zysk operacyjny na
55,8 mln zt.

Forte

Szacunki za 2Q23

e Fabryka Mebli Forte wstepnie szacuje, ze w pierwszym kwartale roku obrotowego
2023/24 jej wynik EBITDA wynidst 16 mln zt wobec 36 mln zt przed rokiem. Konsensus
PAP Biznes zaktadat EBITDE na poziomie 20 mln zt.

e Zgodnie ze wstepnymi wyliczeniami, przyblizona warto$¢ skonsolidowanych
przychoddw ze sprzedazy grupy kapitatowej Forte w | kwartale 2023/2024 roku tj. od 1
kwietnia 2023 do 30 czerwca 2023 wyniosta 264 mln zt (w tym 23 mln zt stanowita
sprzedaz poza grupe nadwyzek ptyty meblowej wyprodukowanej we wtasnej fabryce
ptyty, tj. w Tanne. Przed rokiem Forte miato 333 mln zt przychoddw, w tym 91 min z
stanowita sprzedaz ptyty poza grupe. Ankietowani przez PAP Biznes analitycy
spodziewali sie przychoddw Forte na poziomie 3115 mln zt.

e Szacunkowa wysokos¢ skonsolidowanego wyniku EBIT grupy kapitatowej Forte za |
kwartat 2023/2024 wyniosta 2,5 mln zt, co oznacza spadek rok do roku o 89 proc.
Konsensus PAP zaktadat wynik operacyjny Forte w wysokosci 6,2 mln zt.

Rainbow Tours Wyniki w czerwcu

Rainbow Tours szacuje, ze odnotowat w czerwcu 2023 r. 403,9 mln zt skonsolidowanych
przychoddw, co stanowi wzrost 0 30,8 proc. rdr. Z kolei narastajaco po | potroczu 2023 r. spétka
odnotowata 1,3 mld zt skonsolidowanych przychodéw, co stanowi wzrost o 55,7 proc. rdr. W
czerwcu spétkawypracowata 373,3mln zt jednostkowych przychoddw ze sprzedazy, co stanowi
wzrost o ok. 30 proc. rdr.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

czwartek 27 lipca 2023

KGHM Dzien ustalenia prawa do dywidendy 1 zt na akcje.
ALUMETAL Wyptata dywidendy 10,52 zt na akcje.
APLISENS Wyptata dywidendy 0,80 zt na akcje.

NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji serii C1, C2, C3, C4, C5 w ramach
ARCHICOM prywatnej, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru wszystkich akeji serii C1, C2, (
zmiany statutu oraz dematerializacji akcji serii C1, C2, C3, C4, C5.

BAHOLDING NWZA ws. dalszegoistnieniaspotki.

GRODNO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2022/2023.
LIVECHAT Pierwszy dziert notowarn bezdywidendy 1,46 ztna akcje.

MOSTALPLC Wyptata dywidendy 0,80 zt na akcje.

NEUCA Wyptata dywidendy 13 zt na akcje.

WAWEL Wyptata dywidendy 10 zt na akcje.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza  Poprzednia

Poniedziatek, 24 lipca 2023
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 44,5 46 46
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 47,4 48,4 48
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 38,8 40,9 40,6
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 52 53,2 54,1
10:00 StrefaEuro  Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 42,7 43,5 43,4
10:00 StrefaEuro  Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 51,1 51,5 52
14:00 Polska Podaz pieniadza M3 (r/r) czerwiec 7,90% 7,90% 7,10%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. lipiec 49 46,4 46,3
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. lipiec 52,4 54 54,4

Wtorek, 25 lipca 2023
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo lipiec 87,3 88,0 88,5
10:00 Polska Stopa bezrobocia czerwiec 5,00% 5,00% 5,10%
14:00 Wegry Decyzjaws. stép procentowych lipiec 13,00% 13,00% 13,00%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond lipiec -9 -9 -8
16:00 USA IBnOd;rkds zaufania konsumentéw - Conference lipiec 117 115 1097

$roda, 26 lipca 2023
10:00 StrefaEuro  Podazpienigdza M3 (r/r) czerwiec 0,60% 1,10% 1,40%
16:00 USA Sprzedaz nowych doméw czerwiec 697 tys. 725 tys. 763tys.
16:30 USA Zmianazapaséwropy tydzien -O,;Sr)kmln -O,gilintn
20:00 USA Decyzja FOMCws. stép procentowych lipiec 5,25-550% 5,25-5,50% 5,00-525%
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC lipiec

Czwartek, 27 lipca 2023
8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentéw - GfK sierpien -2500,00%  -2540,00%
9:00 Hiszpania  Sprzedazdetaliczna(r/r) czerwiec 6,00%
14:15 StrefaEuro  Stopadepozytowa lipiec 3,75% 3,50%
14:30 USA PKB (annualizowany) wst. 11 kw. 1,60% 2,00%
14:30 USA Konsumpcja prywatna (annualizowana) wst. I kw. 4,20%
14:30 USA Deflator PKB wst. (k/k) 11 kw. 3,20% 4,10%
14:30 USA PCE corewst. (k/k) I kw. 4,90%
14:30 USA (Zrz:];nng);/V|en|a nadobra trwategouzytku wst. czerwiec 0.50% 180%
14:45 StrefaEuro  Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB lipiec

Piatek, 28 lipca 2023
7:30 Francja PKB s.a. wst. (k/k) 11 kw. 0,10% 0,20%
8:45 Francja Inflacja CPIwst. (r/r) lipiec 4,40% 4,50%
8:45 Francja Inflacja PPI(r/r) czerwiec 5,80%
10:00 Wtochy Inflacja PPI(r/r) czerwiec -4,30%
11:00 StrefaEuro  Indeks nastrojoww gospodarce lipiec 95 95,3
14:00 Niemcy Inflacja CPIwst. (r/r) lipiec 6,20% 6,40%
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POIEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktdre oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalno$¢ réznych podmiotdw, w tym spétek, ins tytucji finansowych i paristw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England)

BolJ - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane warto$ci 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 roz liczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery diuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne iich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaZnikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okre$lajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnietych przez poszczegélne je dnostki 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 $rodkéw pienieznych z obligacji ($redni terminwykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

DY -wskaznik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez spétke 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, ktdre znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwinietej

EPS - (earnings per share - wsk. zysku na jedna akcje) - iloraz zysku netto oraz liczby akcji

EV/EBITDA - wskaznik warto$ci przedsiebiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsigbiorstwa liczymy jako sume je go 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 narz edzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysokosci stdp procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 100 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Londynie (Wielka Brytania)

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywno$ci gospodarczej sektora wytworczego 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 dziatajac ych w rejonie Pensylwanii, New Jersey
i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywno$ci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje ws$rdd niemieckich przedsiebiorcéw

Indeks ISM - wskaZnik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badz ustugowym, popularny w USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej warto$ci pogorszenie sytuacji

Inde ks PMI - wskaZznik aktywno$ci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badZ ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprz edniego, natomiast
odczyt ponizej tej warto$ci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykanskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkdw ekonomicznych oraz oczekiwarico do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Inde ks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badar ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja odpowiedzi
na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwariw stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w ty m zatrudnienia, dochoddw, planowanych zakupdw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wsréd analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuac ji gospodarczej na danym obszarze

Inflacja CPI - wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja PPl - 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 warto$ciowe 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 amerykarskich przedsigbiorstwach (w sektorze prywatnym) i w
instytucjach rzadowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiane 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 wartos$ci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje jak
inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowej 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 koricowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wigc finalng warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie krajuw ciagu
okre$lonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziatan paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentéw fiskalnych, takich jak podatki iinne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet pafistwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwiekszaniu podatkéw)

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

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

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiane zatrudnienia w USA w poprzednim miesigcu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentowno$¢ obligacji - rentownos$¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentownos$é 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 Pienigznej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej

Spread Polska-Niemcy (10Y) - réznica rentowno$ci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placéwki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np. sktady,
magazyny), w ilo§ciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

Stopa bezrobocia - obliczana jest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wéréd 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 wartosci akcji 500 najwiekszych spotek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychoddéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba 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 staranno$ci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpnigte ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawdziwo$¢ i kompletnos$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczes$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 mowaw 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.
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