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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YD
» ) WIG 68007.57  -021%  -517%  +184%
Przez wigkszos$¢ wczorajszej sesji WIG20 utrzymywat sie powyzej poziomu $rodowego
. . . ' . WIG20 2009.58 -0.14% -7.55% +12.1%
zamkniecia. W centrum uwagi inwestoréw byty raporty finansowe spétek za Il kwartat.
W czwartek wyniki podat m.in. Orlen i PKO BP. W przypadku tego pierwszego wyniki mwIG40 5207.55 -0.34% -2.28% +25.4%
wypadty ponizej prognoz rynkowych, jednak akcje Orlenu staniaty tylko o 0,78%. Z sWIG80 20895.25 -0.82% -4.86% +19.4%
kolei najwiekszy polski bank wypracowat w minionym kwartale wyzsze wyniki od WIG ESG 1112414 -0.10% -5.31% +18.4%
konsensusu, co wspierato jego kurs (+1,03%), ale takze innych bankéw na GPW. To WIG20 USD 486.68 047%  -1017%  +19.1%
jednak nie wystarczyto, aby indeks zamknat sie na plusie, bowiem pod koniec sesji WIG20 TR 397548 -0.14% 615% +14.7%
rynkowe nastroje ulegty pogorszeniu i WIG20 spadt 0 0,14% do 2009 pkt. W $lad za : P 27 P
duzymi spotkami poszty indeksy matych i $rednich firm. mWIG40 spadt o 0,34%, a ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
SWIGS80 o 0,82%. S&P500 4376.31 -1.35% -3.92% +14.0%
Nasdagq C. 13463.97 -1.87%  -4.23%  +28.6%
Na gtéwnych europejskich parkietgch réwniez przewazata podaz. Niemiecki DAX spadt DAX 15621 49 -0.68% -352% +12.2%
ofiB% a franmilski CAC40 znizkowat od?,44%. Syzora przecdena dotkne:a je((iinik CAC40 7214 46 -0.44% -287% +11.4%
'tZCEHSOTZV icn; \g]as ;Lter:izkjrii {5 S\?CZZSZ' Wz(:‘o;z\fv/o’s:riNzisnigovSa:if Z(it g riei FTSE250 1819457 0.18% - -4.96% - -3.49%
gIcZnyeh Sp " " aserie - 7 [0S P BUX 5720833 +053%  +687%  +30.7%
trzy ostatnie sesje z rzedu. Poczatkowa euforia na kursie Nvidii nie poprawita ogélnych : X .
nastrojow rynkowych. Akcje producenta chipdw rosty po publikacji wynikéw w handlu IBEX 932470 +0.10% ~2.29% +13.3%
- 0, - 0, 0,
przedsesyjnym nawet 0 9% jednak na zamknieciu czwartkowej sesji zanotowaty tylko NIKKEI 31644.38 2.00% 3.18% +21.3%
symboliczny wzrost o 0,1%. Hang Seng 17998.80 -118%  -7.39% -9.02%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZE] SESII Polska 5605 -062%  +385% -1812%
USA 4.2570 +038%  +9.43%  +9.74%
W dzisiejszym. kalendarzu makroekonomicznym nie zaplanowano wielu odczytdow. Niemcy 2596 0,00% 0,00% 0,00%
Poznali$my juz finalne dane o PKB za Il kwartat w Niemczech, a przed nami jeszcze T 7 I T —
odczyt instytutu Ifo. Inwestorzy wyczekuja jednak wystapienia prezesa Fed Jerome'a - urs
Powella na konferencji Jackson Hole, aby uzyskaé wiecej informacji na temat EUR/PLN 447621 -0.07%  +096%  -4.54%
perspektyw inflacyjnych banku centralnego i mozliwych kolejnych ruchéw USD/PLN 4.15295 +024%  +357%  -5.20%
decydentdw. CHF/PLN 468407  -003%  +090%  -112%
- 0, 0, - 0,
Mocne spadki na Wall Street wczoraj, oraz fakt, ze wiekszo$¢ indekséw w Azji $wieci GBP/PLN 521660 0.10%  +0.85% 1.48%
dzi$ na czerwono powoduja, ze perspektywa otwarcia handlu na warszawskim EUR/USD 107784 -0.31% 2.52% +0.70%
parkiecie jest niedZwiedzia. Usb/IpY 146.027 +0.14%  +3.62% +11.2%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 83.62 +0.31% +0.44% -2.67%
< WTI ($/bbl 79.33 0.37% -0.36% -1.15%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) (5/bbh) :
35y, Ztoto ($/0zt) 1941.05 -032%  -1.16%  +6.28%
30% Miedz (c/Lb) 37553 -039%  -407%  -1.43%
385 NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-08-24
()
15% WZROSTY SPADKI
10% SLEEPZAG  +22.99% CLOUD  -10.67%
o FEERUM  +14.55% BEDZIN  -8.78%
-5% ZUE  +9.09% AIGAMES ~ -7.69%
-10% OBROTY PLN Rosnace Spadajace
-15% 176
-20% ‘ ‘ ; GPW 772,99 136 (36.6%) o
-25% L] (473 °)
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WIG20 i mWIG40

Asseco Poland

Wyniki

Przychody ze sprzedazy Asseco Poland wzrosty w | pétroczu 2023 roku 0 16 proc. i wyniosty 971
mln zt. Przychody ze sprzedazy Grupy Asseco przekroczyty 8,5 mld zt, co oznacza wzrost 0 3
proc. 79 proc. tej kwoty - ponad 6,7 mld zt - stanowito oprogramowanie wtasne i ustugi z nim
zwigzane. konsolidowany portfel zamdwiert Asseco na 2023 rok w kursach zmiennych, w
obszarze oprogramowania i ustug wtasnych, ma obecnie warto$¢ 12,2 mld zt. W kursach statych
wynosi 13,4 mld zt i jest wyzszy o 7 proc. rok do roku

Budimex

Wyniki

Grupa Budimex miata w Il kwartale 2023 roku 2.378,5 mln zt przychoddw, 170,3 mln zt EBIT i
168,4 mln zt zysku netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej. Wyniki byty
zgodne z szacunkami. Dla poréwnania, w drugim kwartale 2022 r., Budimex miat 2.399 mln zt
przychoddw, 177,3 mln zt EBIT i 144,9 mln zt zysku netto.

ISW

Szacunki sktadki solidarnosciowej

Jastrzebska Spétka Weglowa szacuje, ze zobowigzanie do uregulowania przez spé6tke w postaci
sktadki solidarnosciowej wyniesie 1,6 mld zt. Zobowigzanie w postaci sktadki solidarnosciowej
powstanie po wejsciu w zycie ustawy o szczegdlnych rozwigzaniach stuzacych ochronie
odbiorcéw energii elektrycznej w 2023 roku w zwiazku z sytuacja na rynku energii elektrycznej
oraz o zmianie niektérych innych ustaw.

Orlen

Inwestycje funduszu VC

Orlen VC, nalezacy do Orlenu fundusz venture capital, chce w 2023 roku zrealizowa¢ 4-5
transakcji na rynku przejec - poinformowat prezes Orlen VC Marek Garniewski. "Chcemy w tym
roku zrealizowac od czterech do pieciu projektéw. Jeden z nich dotyczy Polski, co nas bardzo
cieszy, bo trudno o podaz spdtek z naszego obszaru zainteresowar w naszym kraju" - powiedziat
Garniewski podczas czwartkowe] konferencji prasowej Orlenu. Orlen VC chce przejmowad
mniejszosciowe udziaty w technologicznych spétkach prywatnych. W jeden projekt moze
inwestowac od 1 do 5 mln euro. Jest otwarty na wejscia w inwestycje wspdlnie z partnerami.

PKO BP

Konferencja wynikowa

e PKO BP spodziewa sig, ze w kolejnych okresach rezerwy na portfel kredytéw CHF nie
powinny by¢ juz tak duze, jak w Il kwartale - poinformowat wiceprezes banku Piotr
Mazur.

e Bank liczy, ze bedzie utrzymywac¢ wskaznik kosztéw do dochodéw na obecnym
poziomie, czyli ponizej 33 proc.

e PKO BP oczekuje, ze utrzyma dobrg jakos¢ portfela kredytowego jesli sytuacja
makroekonomiczna gwattownie sie nie pogorszy - poinformowat wiceprezes. "Widzimy
pewien wzrost temperatury na portfelu, natomiast nie sg to jakie$ istotne wzrosty. W
ciggu ostatnich dwdch lat utworzyliSmy bardzo duzo rezerw, co wida¢ we wskaznikach
pokrycia rezerwami" - powiedziat Mazur.

e PKO BP, ktéry otrzymat negatywng opinie UKNF dotyczaca wyptaty dywidendy po
wyroku TSUE liczy, ze w przysztosci bedzie mégt wyptacic¢ dywidende z niepodzielonego
zysku z lat poprzednich - poinformowat wiceprezes banku Marcin Eckert. "KNF nie
widzi mozliwosci, zebySmy za 2022 rok wyptacili dywidende w 2023 roku. JesteSmy
przekonani, ze w kolejnych okresach sprawozdawczych bedziemy gotowi i spetnimy
wszystkie warunki do tego, zeby dywidende wyptaci¢, réwniez te cze$¢ zysku
niepodzielonego, ktéra caty czas jest w naszym bilansie z ostatnich kilku lat" -
powiedziat Eckert.

e Zarzad spodziewa sie, ze w Il kwartale marza odsetkowa netto powinna by¢ zblizona
do poziomu z Il kwartatu

Tauron

Szacunki wynikéw
Grupa Tauron szacuje, ze miata w Il kwartale 2023 roku 2.044 mln zt EBITDA i 840 mln zt zysku
netto. Konsensus PAP Biznes zaktadat 1.952,3 mln zt EBITDA i 965,3 mln zt zysku netto. Wedtug
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szacunkow przychody ze sprzedazy wyniosty w drugim kwartale 2023 roku 11.698 mln zt, a
zysk brutto 1.134 mln zt.

11 bit studios

Wyniki za Il kwartat
W Il kwartale 2023 r. spétka wypracowata 10 mln zt przychoddw, co oznacza spadek o 64% r/r.
Zysk netto siegnat 2 mln zt i byt 0 86% nizszy r/r, jednak o 25% wyzszy od konsensusu.

SWIG80 i inne

Big Cheese Studio

Nadchodzace premiery

Big Cheese Studio w IV kw. 2023 r. chce wyda¢ dwa dodatki do gry "Cooking Simulator" o
tytutach: "Cakes & Cookies" oraz "Pizza" na Steam China. Spétka pracuje réwniez nad wersja
Gold dodatku "Cooking Simulator: Sushi”, ktéry ma by¢ przygotowany réwniez w IV kw. Premiera
gry "Cooking Simulator" na rynku chifskim miata miejsce 25 lipca.

Polenergia

Emisja akcji

Cena emisyjna 10.416.667 nowych akcji Polenergii zostata ustalona na 72 zt. Jak podano,
rzeczywiste zapotrzebowanie spotki na kapitat wynosi 750 mln zt. Polenergia informowata
wczesniej, ze planuje emisje nowych akcji, z ktdrej chce pozyskac od 500 mln zt do 750 mln zt
na finansowanie projektdw inwestycyjnych, w tym dotyczacych farm wiatrowych i
fotowoltaicznych oraz projektow w obszarze technologii wodorowych, magazynowania energii
i elektromobilnosci.

Polenergia

Wyniki za Il kwartat
Skorygowany wynik EBITDA Polenergii w drugim kwartale 2023 roku wyniost 107,6 mln zt i byt
wyzszy 0 75,2 mln zt rok do roku. Wynik byt zgodny z szacunkami.

Sanok Rubber
Company

Wyniki za Il kwartat

Zysk netto j.d. Sanok Rubber Company w drugim kwartale 2023 roku wyniést 30,2 mln zt.
Analitycy ankietowani przez PAP Biznes spodziewali sie w tym okresie 20,3-21,5 mln zt zysku
netto.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie
piatek 25 sierpnia 2023
PKPCARGO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
DECORA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
EDINVEST Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
IZOSTAL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
LENTEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
LIVECHAT Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2023/2024.
MARVIPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
RAFAKO NWZA ws. podwstzenialkapitg.{u zqk{adowego, pozbawignig prawa pobgru akcji, emisj? warrantéw §ubskrypcy
uprawniajacych do objecia akcji, zmiany statutu, ustalenia liczby cztonkdw RN oraz zmian w sktadzie RN.
RAWLPLUG Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
RAWLPLUG Wyptata dywidendy 0,60 zt na akcje.
SANOK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
SEKO Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
SUWARY 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, 21 sierpnia 2023
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) lipiec -6,00% -5,20% 0,10%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) lipiec -1,70% -1,10% 0,50%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) lipiec -2,70% -0,60% -1,40%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) lipiec 10,70% 11,10% 11,90%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) lipiec 0,10% 0,10% 0,20%
Wtorek, 22 sierpnia 2023
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) lipiec 1,10% 2,50% 1,50%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) lipiec 2,10% 2,50% 2,10%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond sierpien -7,00 -10,00 -9,00
Sroda, 23 sierpnia 2023
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 46,4 44 4 45,1
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 46,7 47 47,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 39,1 38,8 38,8
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 4773 51,5 52,3
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 43,7 42,5 42,7
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 48,3 50,5 50,9
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) lipiec 8,00% 7,70% 7,90%
1545 USA Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 47 49,3 49
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 51 52,2 52,3
16:00 USA Sprzedaz nowych domdw lipiec 714 tys. 700 tys. 697 tys.
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien mlgtlrlk -2,9 mln brk -5,96 mln brk
Czwartek, 24 sierpnia 2023
10:00 Polska Stopa bezrobocia lipiec 5,00% 5,00% 5,00%
13:30 Strefa Euro Protokodt z posiedzenia ECB lipiec
14:30 USA i/i?%’q'/en:')a na dobra trwatego uzytku lipiec  -520% -4,10% 4,60%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 230 tys. 240 tys. 239 tys.
Piatek, 25 sierpnia 2023
8:00 Niemcy PKB n.s.a. fin. (r/r) I kw. -0,60% -0,60% -0,20%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo sierpien 86,8 87,3
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KOMENTARZ PORANNY {Q
25 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 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 poszczegdlne 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 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 - wskaznik 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 pienigdza 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 produkeyjnej 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 wéréd niemieckich przedsigbiorcéw

Indeks ISM - wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkeyjnym badZ ustugowym, popularny w USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks PMI - wskaznik aktywnos$ci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badz ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

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

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badaf ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja odpowiedzi
na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykdw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

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

Inflacja PPI - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pieniedzy ktére otrzymuje producent za produkty,
pomniejszone o nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

ISIN - (ang. International Securities Identification Number) - jest to 12-cyfrowy kod, ktéry jednoznacznie oznacza papiery wartosciowe lub instrumenty finansowe utatwiajac tym samym ich
identyfikacje w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym

Non-farm-payrolls - zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, czyli zmiana liczby pracownikéw zatrudnionych w amerykariskich przedsiebiorstwach (w sektorze prywatnym) i w
instytucjach rzadowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 225 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsigbiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje jak
inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowe] przedsiebiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunek ceny akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng 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 wydatkdw parstwa i/lub zmniejszaniu podatkdw) 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 przedsiebiorstw 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 (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiang zatrudnienia w USA w poprzednim miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentowno$¢ obligacji - rentowno$¢ 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 wartosci akcji 500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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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 instrumentéw 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 data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznos$ci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ 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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