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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YD
WIG 69749.31 -155%  +3.31%  +21.4%
Wtorkowy handel na rynkach bazowych zdominowany byt przez nastroje w jednym z
. . ) . WIG20 211337 -1.80% +3.53% +17.9%
sektoréw, a mowa tu o instytucjach bankowych. Na negatywna ocene bankdéw wptyw
miaty dwa czynniki. Po pierwsze pojawity sie doniesienia o obnizeniu ratingu przez mwIG40 5161.03 -098%  +349%  +24.2%
agencje Moody's dla 10 mniejszych bankéw w Stanach Zjednoczonych. Co wigcej, na SWIG80 2133318 -0.82% -1.46% +21.9%
tzw. krdtka liste pod potencjalng obnizke ratingu trafity réwniez wieksze instytucje jak WIG ESG 11413.78 -1.67% +3.55% +21.5%
US Bancorp czy State Street. Drugim czynnikiem byto nieoczekiwane wprowadzenie WIG20 USD 51857 -297% +2.88% +26.9%
przez wtoski rzad podatku od nadmiarowych zyskéw dla tamtejszego sektora WIG20 TR 4120.50 1.80% “3.67% +18.9%
bankowego. Powyzsze cigzyto branzy finansowej zaréwno za oceanem, jak i na Starym : el o ~®
Kontynencie. Indeks europejskich bankéw znizkowat wezoraj o blisko 3,70%, co odbito ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
sie na szerokich indeksach jak CAC, czy DAX ktére znizkowaty w okolicy 1,0%. Z kolei S&P500 4499.38 -0.42% +2.04% +17.2%
amerykariskich S&P500 stracit nieco ponad 0,40%. Nasdaq C. 13884.32 -0.79%  +145%  +32.7%
DAX 1577493 -110%  +0.65%  +13.3%
Negatywny sentymilnt w .sektorze . bankowym oeskaltowal{l r(f)wnielz ha klraj.owe CAC40 7269 47 -0.69% +176% +123%
° 0, 0, 0,
bankowego w gtdwnych indeksach z GPW, finalnie WIG20 stracit blisko 2,0% co czynito BUX 55076.08 +1'O70/° +9'890/° +25'80/°
go jednym z najstabszych w Europie. Tym samym indeks warszawskich blue chips IBEX 9301.80 -061%  +053%  +130%
- 0, 0, 0,
dotart w okolice wsparcia na poziomie 2100 pkt. NIKKEI 3225315 040%  +0.18%  +23.6%
Hang Seng 1913494 -0.26% +3.55% -3.27%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII CElehE]s L0 10 M o
) Polska 5.510 -0.97% -3.72%  -19.50%
Sroda réwniez nie przyniesie  wazniejszych danych w  kalendarium USA 39970 -0.72% -0.02% +3.09%
makroekonomicznym, chociaz warto zwrdci¢ uwage Qa poranne dane z Chin, gdzie Niemcy 2440 0,00% 0,00% 0,00%
lipcowa deflacja PPI utrzymata sie na poziomie powyzej 4,0%, co powinno wspierac¢ T 7 i i =
trendy dezinflacyjne réwniez w zachodnich gospodarkach. Tak jak wspominalismy w . urs
poprzednich komentarzach rynek wyczekuje na czwartkowe odczyty inflacji CPI zza EUR/PLN 4.46261 +022%  +042%  -483%
oceanu, ktére moga nadac kierunek oczekiwaniom co do zmian w polityce monetarnej USD/PLN 4.06535 +0.02%  +0.63% -7.19%
Fefiu. Aktualnie rynek wycenia z p{)o.nad 85% pr.awdoplodobierﬁstwem ‘brak podwyZek CHF/PLN 465132 +022%  +197% -181%
§top prggentowych podczgs wrzesniowego .po§|edzema FOMC. Powyzszy scenariusz GBP/PLN 518954 2017%  -011%  -2.00%
jest z biezny z prognozami naszych ekonomistéw.
EUR/USD 1.09772 +0.20% -0.21% +2.55%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) usbApY 143121 018k  +127%  +902%
40% SUROWCE Kurs 1D M YTD
35% Brent ($/bbl) 86.00 -020%  +10.7%  +0.10%
30% WTI ($/bbl) 82.74 -0.23% +13.3% +3.08%
38; Ztoto ($/0zt) 196540  +028%  +178%  +7.63%
15%? Miedz (c/Lb) 379.73 +0.83% +0.35% -0.34%
10% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-08-08
% WZROSTY SPADKI
0% ERG +24.79% HMINWEST  -19.05%
_5% . (] . (]
-10% MDIENERGIA +17.17% ENERGOINS = -14.36%
-15% MOVIEGAMES +6.12% BEDZIN  -12.61%
-20% OBROTY PLN Rosnace Spadajace
-25% . 241
sie-22 lis-22 ut-23 maj-23 GPW 998,59 87 (233%) (64.4%)
WIG e \\/|G20 e WG 40 e S\V/|G80
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ccc Szacunkowe wyniki 2Q23

e Grupa CCC wstepnie szacuje, ze w drugim kwartale roku obrotowego 2023/24, czyli w
okresie maj-lipiec, miata 221 mln zt zysku EBITDA i 72 mln zt zysku operacyjnego.
Konsensus PAP Biznes przewidywat 189,7 mln zt zysku EBITDA i 26,6 mln zt zysku EBIT.

e Wedtug szacunkow spo6tki, przychody wyniosty w Il kwartale 2,42 mld zt wobec 2,38
mld zt rok weczesniej. Analitycy oczekiwali przychoddw na poziomie 2,45 mld zt.

e Marze EBIT i EBITDA wyniosty odpowiednio 3 proc. (+1,7 pp. rdr) i 9,1 proc. (+1,6 pp.
rdr).

e Marza brutto na sprzedazy spadta o 1,8 pp. rdr do 45,7 proc.

e Spotka podata, ze przychody w segmencie CCC byty nizsze rdr o 12 proc. w
niesprzyjajacym otoczeniu makroekonomicznym i przy wymagajacej bazie
zesztorocznej. Udziat ccc. eu w przychodach segmentu wzrdst do 28 proc. (+8 pp. rdr |
+3 pp. kdk) — wzrost sprzedazy wynidst 23 proc. rdr.

e Wzrost marzy brutto w tym segmencie wynidst blisko 4 pp. m.in. za sprawg
kontynuowanej optymalizacji kapitatu obrotowego (zapasy w segmencie CCC byty
nizsze o 34 proc. rdr).

e (Czwarty z rzedu kwartat segment zanotowat spadek kosztow sprzedazy i administracji
(0 9 proc. rdr). Rentownos¢ operacyjna i EBITDA byty na poziomie odpowiednio 11,4
proc. i 21,2 proc.

Grupa Pracuj Komentarz zarzadu

e Grupa Pracuj chce mocniej rozwija¢ segment SaaS, ktory docelowo ma stanowic okoto
50 proc. przychoddw grupy. Jako aktualne trendy na rynku pracy wskazano ostroznosc
duzych firm w tworzeniu nowych stanowisk oraz zwiekszong rotacje pracownikow.

e Intencjg zarzadu jest stworzenie firmy, ktéra opierataby sie na dwodch nogach -
wysokomarzowym biznesie job boardowym, czyli zwigzanym z ogtoszeniami o prace,
oraz biznesie SaaS, ktéry ma wysokie dynamiki wzrostu i jest bardziej odporny na
zawirowania.

e "softgarden jest bardzo stabilnym biznesem na rynku niemieckim, obserwujemy staty
doptyw klientéw. Dlatego mamy ustawiony celownik na kolejne akwizycje na rynkach,
ktére sg wieksze niz rynek polski”.

Kruk Emisja obligacji
Kruk, w wyniku redukcji, ktéra wyniosta 39,04 proc., przydzielit 750 tys. obligacji serii AO1 o
tacznej wartosci 75 mln zt.
W okresie subskrypcji 1.124 inwestoréw skutecznie ztozyto 1.380 zapisdw na 1.230.309 obligacji.
W wyniku proporcjonalnej redukgji, ktéra wyniosta 39,04 proc., Kruk przydzielit 750.000 obligacji
w odpowiedzi na zapisy 1.108 inwestorow

Unimot Szacunkowe wyniki 2Q23
e Unimot szacuje, ze skorygowana EBITDA grupy w drugim kwartale 2023 r. wyniosta 62,8
mln zt.
e Szacunkowe przychody za drugi kwartat 2023 r. wynosza 3.140 mln zt, a EBITDA 573,2
mln zt.

e Dla poréwnania, w drugim kwartale 2022 r. przychody Unimotu wyniosty 3.518 mln zt,
EBITDA 67,7 mln zt, a EBITDA skorygowana 74,3 mln zt.

e "Na wyniki Grupy Unimot osiagniete w Il kwartale miata wptyw narastajaca presja na
rynku oleju napedowego, spowodowana ograniczeniem jego konsumpcji przy
jednoczesnej, obserwowanej nadpodazy, ktéra przyczynita sie do spadku poziomu
marzy i tym samym do znacznego zmniejszenia efektywnosci importu tego produktu”.

e W Il kwartale 2023 r. Grupa Unimot wedtug wstepnych szacunkdw wypracowata
wolumen sprzedazy oleju napedowego, benzyn i biopaliw na poziomie 512,5 tys. m
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szesc. (spadek o 3,5 proc. rdr) oraz zwiekszyta sprzedaz gazu LPG o 7,2 proc. rdr do
68,7 tys. ton.

Wielton

Dane o rejestracjach

Wielton zarejestrowat w okresie styczen-lipiec 2.353 nowych przyczep i naczep, czyli 0 6,6 proc.
mniej rdr.

W samym Llipcu Wielton wydat 347 pojazddw.

Udziat firmy w rynku wynidst 14,38 proc. wobec 15,34 proc. przed rokiem.

Rejestracje w catej grupie nowych przyczep i naczep wszystkich rodzajéw, w ostatnim miesigcu
osiagnety tacznie 7.674 szt. i byty mniejsze niz przed rokiem o 2,5 proc.

W okresie styczeri-lipiec zarejestrowano 53.313 przyczep i naczep, 0 8,4 proc. mniej rdr.

SWIG80 i inne

+/-

SFD

Polityka dywidendowa

SFD uchwalit polityke dywidendowa na lata 2023-2025. Intencjg zarzadu jest przedtuzenie
dotychczasowej polityki i rekomendowanie walnemu zgromadzeniu wyptat dywidend na
poziomie co najmniej 20 proc. zysku netto.

Sfinks

Dane operacyjne w lipcu

Grupa Sfinks Polska odnotowata w lipcu 2023 r., w poréwnaniu do analogicznego okresu 2022
roku, wzrost sprzedazy gastronomicznej o 8 proc. do 17,72 mln zt. Dla pordwnywalnej sieci
lokali wzrost wynidst 12,6 proc. rdr.

Sfinks podat, ze wzrost 0 8 proc. byt efektem pracy zrealizowanej przez 75 lokali dziatajacych
pod markami nalezacymi do Grupy Sfinks, z wytaczeniem sieci Piwiarnia.

ZUE

Szacunkowe wyniki 2Q23

Grupa ZUE szacuje, ze w | pdtroczu 2023 roku przychody ze sprzedazy wzrosty do 541,7 mln zt,
a zysk netto wynidst 4,3 mln zt.

Wedtug wstepnych danych, zysk brutto na sprzedazy grupy ZUE wynidst 18,8 mln zt, a zysk na
dziatalnos$ci operacyjnej byt na poziomie 6 mln zt.

Wstepne wyniki finansowe ZUE SA to przychody ze sprzedazy w wysokosci 491,9 mln zt i zysk
netto na poziomie 4,5 mln zt.

W | pdtroczu 2023 roku spotka zwiekszyta rdr przychody o 47 proc. oraz wypracowata marze
brutto na sprzedazy w wysokosci 3 proc. Grupa ZUE wypracowata marze brutto w wysokosci
3,5 proc. przy przychodach wiekszych o 45 proc.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie
$roda 9 sierpnia 2023
PKNORLEN Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 5,50 zt na akcje.
BOS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
SHOPER Pierwszy dzier notowar bez dywidendy 0,01 zt na akcje.
SOLAR Zakoriczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 5,50 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Solar Company S.A

Investments Limited, Stanmax CO Limited i Veraques Limited.

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 Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,01 zt na akcje.

Zakonczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 6,81 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Jana Kuchno, Piotr:

VINDEXUS Currit, Julie Kuchno, Grazyne Jankowska - Kuchno.
piatek 11 sierpnia 2023
ACAUTOGAZ Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
ATREM Pierwszy dziert notowan bez dywidendy 0,11 zt na akcje.
INSTALKRK Pierwszy dziert notowan bez dywidendy 1,50 zt na akcje.
MWTRADE Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
PIPMAKRUM Pierwszy dziert notowan bez dywidendy 0,51 zt na akcje.
QUERCUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
SYGNITY Publikacja skonsolidowanego raportu za Il 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 -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 slerpnia 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
9 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 wysoko$¢ zobowigzan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym

DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidenda przypadajaca na jedna akcje

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $redni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych z obligacji (Sredni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

DY - wskaznik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez spotke dywidendy na akcje do ceny jednej akcji, im wyzszy poziom wskaznika tym bardziej atrakcyjna
dla inwestora jest dywidenda wyptacana przez spétke

EBC - Europejski Bank Centralny (z ang. European Central Bank (ECB)

EBIT - (earnings before interest & tax - zysk przed odsetkami i podatkami) - zysk operacyjny

EBITDA - (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzace, ktére znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwinietej

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

EV/EBITDA - wskaZznik wartosci przedsiebiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsiebiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie
minus gotéwka).

Fed - Rezerwa Federalna (z ang. Federal Reserve System) - bank centralny Stanéw Zjednoczonych

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalajacy docelowy poziom podazy pieniadza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysoko$ci stép procentowych

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

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych okregéw przemystowych na $wiecie

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez manageréw firm dziatajacych w rejonie Pensylwanii, New Jersey
i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci 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 wielkosci 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 0séb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 osdb)
Polityka pieniezna - (monetarna) cze$¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na polityke
restrykeyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (migkka; "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 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
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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
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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 klientdw 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 instrumentdw 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 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 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 przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl 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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