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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YD
) ) WIG 69991.47 +035%  +367%  +21.8%
Wczoraj notowania WIG20 spadty 0 0,8% i indeks zakoriczyt dzieri ponizej bariery 2100 WIG20 2096.43 0.80% 2 70% 17.0%
4 - 0 +Z. 0 +1/.0%
pkt. Sroda byta pierwszym dniem, w ktérym Orlen byt notowany bez dywidendy co ’ ’
miato swoj wptyw na indeks blue chips. W tym gronie najstabiej zachowywat sie mwIG40 518360 +0.44%  +394%  +24.8%
jednak CD Projekt, ktérego akcje staniaty o 2,85%. Notowania czterech spétek wzrosty sWIG80 21287.00 -0.22% -1.68% +21.7%
po ponad 2%: Grupy Kety, JSW, LPP, Alior Banku. WIG ESG 11456.60 +0.38%  +3.94% +22.0%
. WIG20 USD 51531 -0.63% +2.24% +26.1%
Sroda nie obfitowata w dane makroekonomiczne, a indeksy w Europie odrabiaty czes¢ ! . .
strat z poprzednich sesji, kiedy negatywny sentyment wobec sektora bankowego pchat WIG20 TR 4137.08 +040%  +409%  +194%
w dét benchmarki. Wtoski FTSE MIB zyskat 1,3%, niemiecki DAX wzrdst o 0,49%, a ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
francuski CAC40 o 0,72%. Na Wall Street przewazata z kolei podaz. Od poczatku S&P500 446771 -070%  +1.32%  +164%
sierpnia Nasdaq stracit juz 4,4%, a S&P 500 spadt o0 2,6%. Nasdaq C. 13722.02 -117%  +027%  +31.1%
DAX 15852.58 +0.49% +1.14% +13.9%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE] SESII CAC40 7322.04 +072%  +250%  +13.1%
D ) o skubiona. bedz danveh o i inflacii Pl w S o FTSE250 18937.20 +051%  +5.04%  +0.45%
.ZIS uwaga inwestoréw s uplgna edzie na a/nyc. o lipcowej infl aCJ.I w Stanac BUX 553551 1029%  +102%  +26.1%
Zjednoczonych. Rynek oczekuje wzrostu cen débr i ustug konsumpcyjnych o 3,3% r/r,
o ) o o e . o IBEX 9354.40 +0.57% +1.10% +13.7%
wobec 3,0% r/r w czerwcu. Spodziewane jest jednak obnizenie inflacji bazowej do 4,8% . . .
r/r z 49% r/r w czerwcu. Obnizajaca sie inflacja jest spéjna ze stabilizacjg stop NIKKE 3237596 +0.54%  +0.59% +24.1%
procentowych w USA. Tak jak wspominaliSmy w poprzednich komentarzach rynek Hang Seng 19049.63 099%  +311%  -367%
wyczekuje na odczyty inflacji CPl zza oceanu, ktére moga nadaé¢ kierunek OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
oczekiwaniom co do zmian w polityce monetarnej Fedu. Prezes Fed z Filadelfii Patrick Polska 5501 -016%  -3.88%  -19.63%
Harker powiedziat, ze Rezerwa Federalna moze zaprzesta¢ podwyzek stép USA 40380 +060%  +095%  +4.10%
procentowych, o ile w gospodarce USA nie wystapia jakie$ "niespodzianki”. Niemcy 2469 0.00% 0.00% 0.00%
Dzi$ rano wiekszo$¢ indekséw w Azji Swiecita na czerwono. Na nastroje mégt wptynaé WALUTY Kurs 1D M YTD
wzrost napiec na linii Waszyngton-Pekin. Prezydent Joe Biden podpisat w $rode dekret EUR/PLN 4.46580 -0.02%  +0.49% -4.76%
wykonawczy  zakazujacy — amerykanskim  firmom  niektérych  inwestycji USD/PLN 4.06770 -0.04% +0.69% -7.14%
technologicznych w Chinach. Ma to zamkna¢ Pekinowi dostep do najbardziej CHF/PLN 463761 -0.03% +1.66% 211%
zaawansowanych technologii, ktére moga byé¢ wykorzystywane do modernizacji ' ‘ ' '
e o GBP/PLN 517163 -0.07% -0.45% -2.34%
chiriskiej armii.
EUR/USD 1.09787 +0.02% -0.20% +2.56%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) USDAPY 144061 +027% +194%  +9.74%
40% SUROWCE Kurs 1D M YTD
359% Brent ($/bbl) 87.46 -011%  +12.6%  +1.79%
30% WTI ($/bbl) 84.34 -0.08%  +155%  +5.07%
0,
gg; Ztoto ($/0zt) 194845  -010%  +092%  +671%
15% Miedz (c/Lb) 377.75 -0.14% -0.17% -0.85%
10% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-08-09
0,
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5% GAMFACTOR +16.36% ZUE  -11.18%
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-15% ENERGOINS +9.68% HMINWEST  -6.54%
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WIG20 i mWIG40 +/-
cce Konferencja wynikowa
e Grupa CCC z optymizmem patrzy na kolejne kwartaty, podtrzymuje cele finansowe na
ten rok - poinformowali w Srode przedstawiciele grupy.
e "Tak, zatozenia sg aktualne, co nie znaczy, ze sg proste" - powiedziat na konferencji
Karol Péttorak, wiceprezes CCC, pytany, czy sp6tka podtrzymuje cele finansowe na 2023
rok. W kwietniu grupa CCC informowata, ze chce w roku obrotowym 2023 wygenerowac
przychody na poziomie 10,2-11 mld zt i osiggng¢ marze EBITDA na poziomie 10-12
proc.
e '"Druga potowa roku jest kluczowa dla naszych wynikdw, szczegélnie dla HalfPrice.
Mamy nadzieje, ze w drugim pétroczu pomoze nam dobra koniunktura kliencka. W
niektdrych z naszych bizneséw widzimy potencjat do znacznego przebicia oczekiwan +
nakreslonych na wiosne, w innych moze by¢ ciezej, ale razem podtrzymujemy to, co
mowilismy" - powiedziat wiceprezes CCC.
e Prezes CCC Dariusz Mitek poinformowat podczas wideokonferencji dla inwestordw, ze
grupa liczy na pozytywny wptyw spadku cen zakupow Azji, spadku cen frachtu, nizszego
kursu dolara.
e Wiceprezes CCC Karol Pottorak poinformowat, ze optymalnym terminem dla IPO grupy
Modivo jest koniec 2024 roku.
e Prezes CCC, Dariusz Mitek, pytany, kiedy spdtka moze wréci¢ do wyptaty dywidendy,
odpowiedziat: "W grupie sa potrzebne pienigdze, szczegélnie na rozwdj HalfPrice.
Mysle, ze musimy zrobi¢ porzadki z zapasem, ekspansja, IPO Modivo. Potem bedziemy
mysle¢ o dywidendach. Lepiej sptaca¢ zadtuzenie".
Inter Cars Przychody w lipcu
Skonsolidowane przychody Inter Cars w lipcu 2023 roku wyniosty 1.423,1 mln zt, co oznacza 4
wzrost rdr 0 17,1 proc. Narastajaco od poczatku roku grupa wypracowata 9.965,8 mln zt
przychoddw, czyli 0 24,3 proc. wigcej niz rok wczesniej.
PGE Pozwolenie na budowe farm morskich
PGE otrzymata decyzje Ministra Infrastruktury o udzieleniu pieciu pozwolen w zakresie
wznoszenia i wykorzystywania sztucznych wysp, konstrukcji i urzadzeri w polskim obszarze
morskim dla budowy morskich farm wiatrowych. taczna potencjalna moc planowanych farm
wiatrowych wyniesie ok. 3,9 GW.
PKO BP Ustuga ptatnosci odroczonych
Ustuge ptatnosci odroczonych w PKO BP aktywowato 100 tys. jego klientow. PKO BP podat, ze w
ramach ustugi ,PKO Ptace pdzniej” taczna kwota przyznanych limitéw to 78,4 mln zt, a Sredni
aktywny limit to 779 zt na osobe. ,PKO Ptace pdzniej” to ustuga z zakresu ptatnosci odroczonych,
ktéra umozliwia zakupy w ramach okreslonego limitu i sptacenie ich w ciggu 30 dni.
SWIG80 i inne +/-

Bloober Team

Akwizycja

Bloober Team, spotka produkujaca gry video, nabyta 114 udziatdw, stanowiacych 53,27 proc.
kapitatu zaktadowego, w Played With Fire sp. z 0. 0. Played With Fire jest spotkg zajmujaca sie
tworzeniem gier na platformy wirtualnej rzeczywistosci (VR). Studio do tej pory wydato dwie
gry VR - "Stargaze" i "Mixture".

PCF Group

Emisja akcji

PCF Group rozpoczyna emisje do ok. 2,51 mln akcji serii G. Akcje beda oferowane w ramach
subskrypcji prywatnej. Proces budowy ksiegi popytu potrwa do 10 sierpnia. "Celem prowadzonej
obecnie emisji jest pozyskanie co najmniej 100,9 mln zt i dopetnienie finansowania naszej
zaktualizowanej strategii rozwoju. Razem z wptywami z oferty przeprowadzonej na przetomie
maja i czerwca pozwolitoby to osiagnac zaplanowany wcze$niej poziom podwyzszenia kapitatu.
Nasz gtdwny kierunek to rozwdj w modelu self-publishing, a wiec samodzielne wydawanie
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wigkszosci gier z naszego portfela. W perspektywie do 2027 r. ma to oznaczac kilkukrotny
wzrost skali dziatalnosci. | wtasnie na ten cel chcemy zapewni¢ sobie finansowanie" -
powiedziat cytowany w komunikacie prasowym prezes, Sebastian Wojciechowski.

Sescom Umowa inwestycyjna

Sescom zawart umowe inwestycyjng dot. inwestycji w SES Hydrogen Energy. Na mocy zawartej
umowy, inwestorzy dokonajg inwestycji kapitatowej w spétke, w tacznej kwocie do 4 mln zt. Jak
podano, spétka NDI Projekt 104, w ramach inwestycji, wniesie bezposrednio do spétki 3 mln zt,
w zamian za 5.123 nowe udziaty po cenie nominalnej 100 zt za jeden udziat, w ciggu siedmiu
dni od daty podpisania umowy i podjecia uchwat o zmianie umowy spotki.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

czwartek 10 sierpnia 2023
KGHM Wyptata dywidendy 1 zt na akcje.
KRUK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.
PKNORLEN Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 5,50 zt na akcje.
APATOR Wyptata dywidendy 0,30 zt na akcje.
ARCTIC Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
ASBIS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
BENEFIT NWZA ws. zmiany statutu oraz wyboru cztonka RN.
BNPPPL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
ENERGA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
GPW Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
SHOPER Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,01 zt na akcje.
VINDEXUS Zakthzepie zapiséw nalsprzedaz akcji po 6,81 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Jana Kuchno, Piotr:

Currit, Julie Kuchno, Grazyne Jankowska - Kuchno.

piatek 11 sierpnia 2023
ACAUTOGAZ Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
ATREM Pierwszy dzier notowarn bez dywidendy 0,11 zt na akcje.
INSTALKRK Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 1,50 zt na akcje.
MWTRADE Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
PIPMAKRUM Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 0,51 zt na akcje.
QUERCUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
SYGNITY Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat roku obrotowego 2022/2023.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 7 sierpnia 2023

8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) czerwiec -1,50% -0,40% -0,20%
Wtorek, 8 sierpnia 2023

8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) lipiec 6,20% 6,20% 6,40%

8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) lipiec 6,50% 6,50% 6,80%

8:30 Wegry Inflacja CPI (r/r) lipiec 17,6% 17,50% 20,10%
Sroda, 9 sierpnia 2023

3:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) lipiec -0,30% -0,50% 0,00%

3:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) lipiec -4,40% -4,00% -5,40%

16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 5,8b5r|£nln —O,erITLn -17,05 mln brk
Czwartek, 10 sierpnia 2023

14:30 USA Inflacja CPI (m/m) lipiec 0,20% 0,20%

14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) lipiec 0,20% 0,20%

14:30 USA Inflacja CPI (r/r) lipiec 3,30% 3,00%

14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) lipiec 4,70% 4,80%

14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 231 tys. 227 tys.
Piatek, 11 sierpnia 2023

8:00 WLk. Brytania  Produkcja przemystowa (r/r) czerwiec -1,20% -2,30%

14:30 USA Inflacja PPI (m/m) lipiec 0,20% 0,10%

14:30 USA Inflacja PPI (r/r) lipiec 0,20% 0,10%

16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wst. sierpien 71,0 71,6
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KOMENTARZ PORANNY {Q
10 sierpnia 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 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 $rodkéw pienieznych z obligacji ($redni termin wykupu 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, 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 wéréd 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, ktdre 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 warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziatari paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentdw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet panstwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwigkszaniu 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 sig 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

Rentowno$¢ obligacji - rentownos¢ jest to zysk jaki mozna osiggna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos$¢ 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 nabywcéw

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

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
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Adam Aniot, CFA
Dominik Osowski

Ignacy Budkiewicz
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Mirostaw Saj 22 566 97 42

Tomasz Grabowski 22 566 97 43
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DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata
przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz
nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w
charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji 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$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ badar inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badar inwestycyjnych.

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A., ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcédw 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 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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