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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD

WIG 66439.42 -1.38% -2.42% +15.6%
O ile poczatek poniedziatkowego handlu przebiegat neutralnie, o tyle kolejne godziny . . )
przynosity rosnaca przewage podazy, przy czym trudno wskaza¢ jednoznaczne przyczyny WIG20 1943.94 -1.58% -3.51% +8.48%
zmiany nastrojéw. Popularny wskaznik Fear&Greed Index spadt do poziomu 48 pkt. z 51 mWIG40 5038.90 -1.04% -3.46% +21.3%
pkt. w pigtek i nadal wskazuje zakres neutralny. By¢ moze rynek po ostatnich danych, m.in. SWIG80 21086.30 -0.68% -0.09% +20.5%
z USA, kto.re okazaty S|e‘dosc do‘bre, obawia S.IQ Utrzymanla reft‘rykclyjngj Polltykl mone.ta.lrnej WIG ESG 10839.83 144% 254% +154%
przez dtuzszy czas. Taki scenariusz w ostatnich dniach podbijaja réwniez dalsze zwyzki cen

WIG20 USD 446.88 -1.68% -9.04% +9.37%

ropy naftowej, ktére przektadaja sie na zwiekszenie kosztu wytworzenia wielu produktéw
oraz ustug, co finalnie powoduje posrednio wyzsza inflacje. Najmocniej na rynkach WIG20 TR 3871.46 -1.58% -2.62% +11.7%

globalnych tracity indeksy z Europy Zachodniej, a spadki przekraczaty 1,0%. Neutralnie ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
zakoriczyta sie sesja za oceanem.
S&P500 445353 +0.07%  +1.92% +16.0%
Przebieg sesji na GPW wpisywat sie w nastroje na rynkach globalnych, przy czym WIG20 ze Nasdagq C. 13710.24 +0.01%  +316%  +31.0%
spadkiem na poziomie blisko 1,60% znajdowat sie w ogonie pozostatych indekséw. Nieco DAX 15727.12 -1.05% +0.98% +13.0%
lepiej perforowat segment $rednich i mniejszych spétek. Segmentowo na uwage zastuguje CAC40 7276.14 -1.39% +1.56% +12.4%
WIG-Ukraina, ktéry w powyzszym otoczeniu zyskat ponad 3,0%. Byta to reakcja na pigtkowe FTSE250 18449.27 -181% +1.95% 2214%
dlonlleS|en’|a, jakoby Komlslja Europejska nlle przedtuzyta embarga na ukrainskie zboze do BUX 57669.00 061% +256% +31.7%
pieciu panstw cztonkowskich, w tym Polski.
IBEX 9482.10 -0.71% +2.31% +15.2%
NIKKEI 0,00 0,00% 0,00% 0,00%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII Hang Seng 17930.55 139%  -011%  -0.36%
W dzisiejszym kalendarium makroekonomicznym poza finalnym odczytem inflacji OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
konsumenckiej w strefie euro za sierpierl nie pojawia sie wazniejsze dane. Tak jak Polska 5625 +0.64% -099%  -17.82%
wspominali$Smy we wczorajszym komentarzu, wazniejsze pozycje pojawia sie w dalszej USA 43040 074% +125% +11.0%
. U, (] . 0 B (]
czesci tygodnia. Gtdwna uwaga bedzie skupiona na posiedzeniach bankéw centralnych (BoA, Ni 2700 0.00% 0,00% 0.00%
Bol) z Fed na czele. Zaréwno ekonomisci BNP Paribas jak i konsensus rynkowy zaktadaja lemcy : el el (el
utrzymanie stép procentowych na niezmienionym poziomie. Rynek takze bardzo nisko WALUTY Kurs 1D M YTD
wycenia prawdopodobieristwo zaostrzenia polityki pienieznej na poziomie zaledwie 3%. EUR/PLN 4.63959 -0.11% +4.06% -1.03%
Wczorajsza sesja w przypadku WIG20 zmniejsza nieco szanse na pozytywny scenariusz, USD/PLN 4.34110 -0.39% +5.84% -0.90%
czyli brak pogtebienia wrzesniowego minimum i kontynuacje trendu wzrostowego CHF/PLN 483941 -0.35%  +4.10%  +2.15%
zapoczatkowanego pod koniec minionego roku. Wsparciem pozostaje poziom 1900 pkt. GBP/PLN 5.37606 -0.39% +291% +1.53%
EUR/USD 1.06876 +0.29% -1.68% -0.14%
2(5); SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
450/2 Brent ($/bbl) 94.66 +0.78%  +11.6% +10.2%
40% WTI ($/bbl) 90.99 +0.24%  +12.0% +13.4%
35%
30% Ztoto ($/0zt) 1955.25 +047%  +2.02%  +7.07%
25% Miedz (c/Lb) 377.90 -0.58% +1.97% -0.83%
20%
15% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-09-18
10% WZROSTY SPADKI
(5);’ / GIGROUP  +20.13% IFCAPITAL  -56.90%
_50/: | KERNEL +16.96% ASMGROUP  -15.65%
-10% BAHOLDING +15.86% WASKO  -12.12%
-15% OBROTY PLN Rosngce Spadajace
wrz-22 gru-22 mar-23 cze-23 197
WIG e WIG20 o MWIGAD commmm SWIGEO GPw 793,82 114 (30.6%) (53.0%)
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WIG20 i mWIG40

Asseco Poland

Skup akcji wtasnych

Asseco Poland w ramach skupu akcji wtasnych nabedzie 14.808.872 akcje, stanowigce ok. 17,84
proc. kapitatu zaktadowego, po cenie 80 zt za szt., w tym 10.642.046 akcji od Cyfrowego Polsatu.
Ostateczna tgczna kwota na nabycie akcji wynosi ok. 1,184 mld zt.

taczna warto$¢ transakeji obejmujaca nabycie akcji od Cyfrowego Polsatu wyniesie 851,36 mln
zt.

Grupa Azoty

Szacunkowe dane za 2Q23

Grupa Azoty szacuje skonsolidowane przychody ze sprzedazy w Il kw. 2023 r. na 3,491 mld zt, a
strate EBITDA na 608 mln zt. Strata netto wyniosta 543 mln zt. Konsensus PAP Biznes zaktadat
344 min zt straty netto, 184,4 mln zt straty EBIDTA i 3,529 mld zt przychoddw.

Strate EBIT Grupa Azoty w drugim kwartale 2023 r. szacuje na 807 mln zt, podczas gdy konsensus
zaktadat 386,9 mln zt straty.

Marza EBITDA wyniosta minus 17,4 proc.

Spotka podata, ze w drugim kwartale, podobnie jak pozostali producenci europejscy, Grupa Azoty
zmagata sie z niekorzystnymi warunkami makroekonomicznymi, bedacymi konsekwencja agresji
Rosji na Ukraine, skutkujacymi zmniejszonym popytem na rynkach produktow spotek grupy
kapitatowej oraz rynkach ich dalszego przetwdrstwa.

Od trzeciego kwartatu, zgodnie z publikowanymi szacunkowymi wolumenami produkcji, grupa
obserwuje wzrost popytu na nawozy, co - jak podano - przy utrzymaniu tego trendu znajdzie
odzwierciedlenie w wynikach finansowych w 2023 roku.

LPP

Pierwszy salon we Wtoszech

LPP otworzyto pierwszy salon Reserved we Wtoszech, w Mediolanie. W planach sg juz nastepne
otwarcia - w Mediolanie i miastach pétnocnych Wtoch, gdzie poza Reserved pojawig sie pierwsze
salony Mohito.

"Zmiany w globalnej gospodarce wywotane konfliktem w Ukrainie sktonity nas do wyznaczenia
nowych kierunkdw rozwoju. Skupiamy sie na krajach potudniowej i zachodniej czesci Europy,
gdzie otwieramy kolejne salony i zwiekszamy dostepnos¢ oferty w e-commerce. W ramach
realizowanej strategii zaledwie kilka tygodni temu uruchomiliSmy drugi salon Reserved w
Londynie. Teraz przyszedt czas na pierwsze kroki marki w sercu Mediolanu, a przed nami kolejne
wazne otwarcia w tym kraju".

SWIG80 i inne

Answear.com

Emisja akcji

Walne zgromadzenie Answear zdecyduje w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w
drodze emisji do 1 mln akcji serii L z wytaczeniem prawa poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy. Pozyskane $rodki zostang przeznaczone na rozwdj marki PRM.

Srodki maja by¢ przeznaczone na rozwdj marki PRM, w tym w szczegélnosci na powiekszenie
oferty produktowej, otwarcie i rozwdj dziatalnosci na nowych rynkach oraz wydatki
marketingowe zwigzane z pozyskaniem nowych klientdw oraz rebrandingiem.

Jak podano, do korica roku spétka zamierza uruchomic¢ sprzedaz na pozostatych zagranicznych
rynkach oraz na marketplace’ach modowych. W kolejnych latach planowana jest ekspansja na
nowe rynki, a takze uruchomienie salondw sprzedazy w najwiekszych stolicach w regionie CEE.
Akwizycja PRM i Sneakerstudio przeprowadzona zostata na przetomie pierwszego i drugiego
kwartatu 2023 r.

Votum

Komentarz zarzadu

Votum spodziewa sie mocnego czwartego kwartatu tego roku. W pazdzierniku firma chce
wprowadzi¢ do oferty nowy produkt, zwigzany z dochodzeniem roszczen z tytutu sankcji kredytu
darmowego.

"MieliSmy okres wakacyjny, co miato wptyw zaréwno na liczbe posiedzen sadowych, jak i
aktywnosc¢ klientéw. Przygotowujemy sie juz do najsilniejszego tradycyjnie czwartego kwartatu".
"Czwarty kwartat w wielu obszarach bedzie kluczowy dla wyniku tego roku. Nie mam
watpliwosci, ze bedzie najlepszy. Spodziewamy sie intensyfikacji, jesli chodzi o ilo$¢ zawartych
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kontraktow. (...) W pierwszym pétroczu byto ponad 7,2 tys. kontraktéw. Planem minimum byto
powtdrzenie tego wyniku w drugim potroczu do okolic 15 tys. kontraktow, ale biorac pod uwage
czekajace nas rozstrzygniecia TSUE, ktore stanowig zawsze impuls dla klientow, wysoki kurs
franka, podniesienie stop procentowych przez EBC, w $lad za ktérym spodziewane jest
podniesienie stop w Szwajcarii, spodziewamy sie, ze liczba bedzie rosta".

"Jesli chodzi o potencjat rynku dla nowego produktu w naszej ofercie, to zgodnie z danymi Biura
Informacji Kredytowej, dynamika sprzedazy kredytéw konsumenckich w latach 2021-2023
oscyluje w graniach pomiedzy 250-300 tys. miesiecznie. Natomiast liczba czynnych kredytdw
konsumenckich stanowi ok. 7,6 mln o tacznej wartosci 159,3 mld zt. Ze wstepnych analiz wynika,
ze znaczna liczba z nich zawiera zapisy, ktére moga skutkowac uznaniem sankcji kredytu
darmowego" - powiedziat wiceprezes Kacper Jankowski.

Rynek moze by¢ nawet dziesigciokrotnie wiekszy od rynku kredytdéw frankowych.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

wtorek 19 wrze$nia 2023

BUMECH Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
COMPERIA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
COMPERIA NWZA ws. zmiany statutu oraz wyboru cztonkéw RN na nowa kadencje, w tym ustalenia liczby oséb wchodzac
CORMAY NWZA ws. emisj_i warrantc’)w_subskrypcyjnych serii A z prawem do objecia akcji serii N, z wytaczeniem prawa p
statutu oraz zmian w sktadzie RN.
GLCOSMED Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
ONESANO Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
OTLOG Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
SHOPER Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
SKARBIEC Poczatek zapiséw na sprzedaz akcji po 20,35 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Lubelski Chmiel Inve:
SNIEZKA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
VIGOPHOTN Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
VRG Pierwszy dzier notowarn bez dywidendy 0,20 zt na akcje.
$roda 20 wrze$nia 2023
ARTIFEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
CLNPHARMA Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
EKOEXPORT Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
ELEKTROTI Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
MCI Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
MERCOR Wyptata dywidendy 1,51 zt na akcje.
MLSYSTEM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | potrocze 2023 roku.
SNTVERSE Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
TIM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
ULMA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
VOTUM Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 2,50 zt na akcje.
VRG Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,20 zt na akcje.
XTPL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.

czwartek 21 wrzeénia 2023

LPP Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2023/2024.
BETACOM ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za ubiegty rok obrotowy.

BOWIM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.

CCENERGY Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.

CREEPYJAR Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.

DEBICA Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 3,95 zt na akcje.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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ECHO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
FASING Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
INSTALKRK Wyptata dywidendy 1,50 zt na akcje.
KREDYTIN ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za rok obrotowy rozpoczety 1 kwietnia 2022 r. i zakoriczony 31 marca 2023 r.
MFO Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
MO)J Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
ORZBIALY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
PCFGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
PEP Rozpoczecie przyjmowania zapiséw w wykonaniu prawa poboru oraz zapiséw dodatkowych.
PMPG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
RAEN Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
RAFAKO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
RANKPROGR Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
SKYLINE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
TESGAS Wyptata dywidendy 0,20 zt na akcje.
VOTUM Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 2,50 zt na akcje.
piatek 22 wrze$nia 2023
BENEFIT NWZA ws. potaczenia ze spétka Yesindeed sp. z 0.0. wraz z wyrazaniem zgody na plan potaczenia tych spétek.
DEBICA Dzien ustalenia prawa do dywidendy 3,95 zt na akcje.
DEKPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
HYDROTOR Wyptata dywidendy 2 zt na akcje.
IBSM Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
IZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za V kwartat roku obrotowego 2022/2023.
LENA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
PEPEES Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
TERMOREX ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok obrotowy 2022.
WOJAS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | potrocze 2023 roku.
ZREMB Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 18 wrze$nia 2023
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) sierpien 10,00% 10,00% 10,60%

Wrtorek, 19 wrzes$nia 2023

Sroda, 20 wrzesnia 2023
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) sierpien -12,80% -6,00%
8:00 WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) sierpien 7,10% 6,80%
8:00 WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) sierpien -0,80%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) sierpien -2,60% -1,70%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) sierpien -1,70% -2,70%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) sierpien 11,80% 10,40%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) sierpien 0,10% 0,10%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -1, 1 min brk 3,95 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych wrzesien 525-550%  5,25-5,50 %
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC wrzesien

Czwartek, 21 wrze$nia 2023
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) sierpien 1,10% 1,10%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 1,80% 2,10%
13:00  WILk. Brytania Stopa procentowa wrzesien 5,50% 5,25%
14:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) I kw. -221 mld -219,3 mld
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 225 tys. 220 tys.
16:00 USA 'C”Odn?fre‘“n’igaégéﬁw wyprzedzajacych - sierpien -0,40% -0,40%

Piagtek, 22 wrzes$nia 2023
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) sierpien 3,30%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 3,00% 3,10%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpient 0,50% -1,20%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien -1,30% -3,20%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 46 46
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 46 46
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 39,5 39,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 47,1 473
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 44 43,5
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 47,5 479
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) sierpien 7,50% 8,00%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 479 479
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 50,3 50,5

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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o ¢
KOMENTARZ PORANNY 2?
19 wrzesnia 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$¢ zobowiazan 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 managerdéw 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 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 analitykéw 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 finalna wartos¢ dobr 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 zwiekszaniu 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 0séb)
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$¢ obligacji - rentownos$¢ jest to zysk jaki mozna osiggnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; natomiast jesli rentownos¢ rosnie to znaczy ze cena spada

Ropa Brent - ropa naftowa wydobywana na Morzu Pétnocnym (Europa)

Ropa WTI - ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA)

RPP - Rada Polityki Pienieznej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej

Spread Polska-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towardéw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placéwki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np. sktady,
magazyny), w ilosciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcow

Stopa bezrobocia - obliczana jest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wsréd ludnosci aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiane warto$ci akcji 500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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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 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 zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawdziwos¢ i kompletno$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezaleznos¢ badari inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badar inwestycyjnych.
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zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcédw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysoko$ci 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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