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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YD
i ) ) WIG 66528.72 -1.14% -2.59% +15.8%
Po udanym handlu w $rode na GPW, czwartek przynidst pogorszenie nastrojow. WIG20 1949.56 1.39% 3.96% 8.79%
- 0 -, 0 +o. ]
WIG20 spadt o 1,32% do 1949 pkt. Juz od dwdch tygodni indeks najwigkszych spétek ’ ’
konsoliduje sie wokét poziomu ok. 1950 pkt. Tylko dwie spétki w gronie blue chips mwIG40 5031.43 -070%  -424%  +21.1%
zdotaty wyjs¢ na plus w czwartek: PGE (+0,98%) i Orlen (+0,56%). Najstabiej poradzit sWIG80 20954.79 -0.62%  -052%  +19.8%
sobie Santander (-3,06%), jednak dziert wczesniej to wtasnie ta spétka byta liderem WIG ESG 10862.64 -1.24% -2.72% +15.7%
wzrostdw w WIG20, stad czes¢ inwestordw postanowita zrealizowac¢ zyski. WIG20 USD 449.78 -1.81% -816% +10.1%
Weczoraj GUS opublikowat dane dotyczace sprzedazy detalicznej, a takze produkcji WIG20 TR 3882.65 -1.32% ~2.61% +12.0%
budowlano-montazowej. Sprzedaz detaliczna w cenach statych w sierpniu 2023 r. ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
spadta 2,7% w ujeciu rocznym, a w ujeciu miesiecznym wzrosta 0 2,8%. Z kolei S&P500 4330.00 -1.64% -1.59% +12.8%
produkcja budowlano-montazowa w sierpniu wzrosta o 3,5% r/r, a w poréwnaniu z Nasdag C. 13223.98 S1.82%  -203%  +26.3%
poprzednim miesigcem wzrosta o 7,4%. DAX 15571.86 -133% -0.20% +11.8%
CAC40 7213.90 -1.59% +0.22% +11.4%
Indeksy na GPW poruszaty sig zgodnie z trendem na rynkach bazowych. W czwartek ETSE250 1863855 0 390/0 vl 130/0 1 140/0
niemiecki DAX spadt o 1,33%, a francuski CAC40 o 1,59%. Réwniez na Wall Street ' ) °° : 0° : °°
przewazata podaz, kiora Sciagneta S&P 500 1,64% w d6t, a Nasdag stracit 1,82%. Kilka ~ BYX 5558952 -312%  -188%  +26.9%
0, 0, 0,
bankéw centralnych podejmowato wczoraj decyzje w sprawie stép. Bank Anglii oraz IBEX 9548.90 -1.00% +3.09% +16.0%
Narodowy Bank Szwajcarii utrzymaty stopy na dotychczasowych poziomach, a banki NIKKEI 3243216 -042%  +181%  +243%
centralne Turcji, Norwegii i Szwecji podniosty stopy. Hang Seng 17810.42 +094%  +0.17%  -9.91%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII Polska 5.779 +214%  -016%  -15.57%
B ) N L ) . USA 4.4980 +0.07%  +381%  +159%
Dzis$ pozr?amy 'vvsltepne szac'unkl Wrzesmo,wych wskaznikdw PMIIvvlstrefle euro i USA Niemcy 2733 0,00% 0,00% 0,00%
W ostatnich miesigcach koniunktura w gtéwnych gospodarkach Swiata pogorszyta sie
i wydaje sie, ze pod koniec lata indeksy aktywnosci PMI dalej wskazywac beda na to, WALUTY Kurs 1D M YTD
ze traca one rozped. EUR/PLN 4.61070 -0.07% +3.17% -1.67%
. o B - . B USD/PLN 4.32816 -0.02%  +5.03%  -1.19%
M|mo I\NCZOI‘&JS{EJ nled.ZWIedZIEJ sesji na Wall Street., dzi$ o poranku W|ek.szosc CHE/PLN 478371 005%  +221%  +098%
indeksdw w Azji zyskuje. Dodatkowo kontrakty terminowe na DAX wskazuja na . . .
wzrosty. Oznacza to, ze koricdwka tygodnia na GPW moze rozpocza¢ sie od zwyzki. GBP/PLN 5.31667 -011%  +132%  +0.39%
EUR/USD 1.06528 -0.06% -1.78% -0.49%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) usp/pY 147994 *031%  +148%  +12.8%
559 oo S . SUROWCE Kurs 1D M YTD
50% |----nsmmnommnasn et ST Brent ($/bbl) 93.88 +061%  +117%  +9.27%
do | | WTI (3/6b1) 9031 s076%  +134%  +125%
35% |-----meoiooooo--d  GREEEEEE i Ztoto ($/0zt) 1943.25 +0.22%  +093%  +6.45%
o " Miedz (c/Lb) 37070 +029%  -134%  -2.72%
20% NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-09-21
e WZROSTY SPADKI
5% | CELTIC +12.30% PGFGROUP  -17.93%
0% ELEKTROTI +5.61% ASMGROUP  -12.28%
-5% | GREENX +3.86% PATENTUS  -8.86%
1(5)3’ OBROTY PLN Rosnace Spadajace
Wrz-22 gru-22 mar-23 cze-23 GPW 785,74 110 (29.3%) 21A;
WIG  emmmmWIG20 o MWIGAD e SWIGSO (57.1%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

BOS Nowy wiceprezes
Rada nadzorcza Banku Ochrony Srodowiska delegowata z dniem 25 wrze$nia jej cztonka, Pawta
Tretowskiego, do czasowego petnienia funkcji wiceprezesa kierujgcego pracami zarzadu.
Tretowski, bedzie sprawowat nowe obowiazki do zakoriczenia postepowania kwalifikacyjnego na
stanowisko prezesa BOS.

Bumech Umowa eksportowa
Przedsiebiorstwo Gdérnicze "Silesia", spétka zalezna Bumechu, ma umowe eksportowg z odbiorca
zagranicznym na sprzedaz wegla. Szacowana maksymalna warto$¢ przedmiotowej umowy
wynosi 169 mln zt netto. Dostawy wegla beda realizowane w 2023 oraz 2024 roku. Kupujacy i
sprzedajacy potwierdzili juz dostawe pierwszej partii surowca opiewajacej na kwote 96 mln zt
netto.

LPP Wyniki 2Q23

Grupa LPP miata w drugim kwartale roku obrotowego 2023/24 438,8 mln zt zysku netto jednostki
dominujacej. Analitycy ankietowani przez PAP Biznes spodziewali sie 397,6 mln zt zysku. Firma
podtrzymata catoroczny cel poprawy rentownosci i osiagniecia ok. 18 mld zt sprzedazy. Ponadto
grupa LPP notuje w trzecim kwartale 2023/24, czyli w okresie od 1 sierpnia tego roku,
kilkunastoprocentowe dynamiki rdr sprzedazy offline i kilkuprocentowe wzrosty sprzedazy
online. Poczatek sezonu w sierpniu byt mocny, a odbidr nowych kolekcji pozytywny. Jak podano,
najwyzsze wzrosty LFL notowano w Reserved i Mohito. Spétka wskazata, ze kolekcje Jesieri/Zima
zakupione byty przy korzystniejszym kursie USD/PLN, pozytywny wptyw powinny dac
oszczednosci kosztowe. Celem na Il pétrocze jest wzrost zysku EBIT i poprawa rentownosci.

Orlen/Grupa Azoty  Przejecie ZA Putawy
Orlen podtrzymuje zainteresowanie przejeciem Zaktaddéw Azotowych Putawy - poinformowat
dziennikarzy prezes Orlenu Daniel Obajtek. Jego zdaniem, Putawy nie maja innej przysztosci niz
by¢ w grupie Orlenu.

e "Patrzymy na wyniki finansowe Putaw, analizujemy spotke. Nadal jestesmy
zainteresowani Putawami, uwazam, ze Putawy powinny sta¢ sie integralng czescia
nawozow Orlenu ze wzgledu na stabilno$¢, wsad, wszelkiego rodzaju synergie
logistyczne, operacyjne" - powiedziat prezes Obajtek.

e "Putawy nie maja zadnej innej przysztosci, jak by¢ razem z Orlenem" - dodat.

e Prezes Orlenu zapowiadat wczesniej, ze do korica 2023 roku decyzja w sprawie
ewentualnego zakupu Putaw bedzie podjeta.

Orlen Budowa ttoczni oleju
Orlen Potudnie podpisat umowe na budowe ttoczni oleju w Ketrzynie. Zaktad bedzie przerabiat
500 tysiecy ton rzepaku i wytwarzat rocznie 200 tys. ton oleju z przeznaczeniem na produkcje
niskoemisyjnych biopaliw - poinformowat prezes Orlenu Daniel Obajtek. Warto$¢ inwestycji
siegnie okoto 850 mln zt.

e "Mamy ambitng strategie rozwoju produkcji biopaliw, ktdéra zapewni Grupie Orlen
pozycje regionalnego lidera w tym segmencie. W tym celu inwestujemy w rafinerie w
Trzebini, Jedliczu, Ptocku oraz Gdansku, a naszym najnowszym przedsiewzieciem jest
budowa wtasnej ttoczni oleju rzepakowego w Ketrzynie" - powiedziat prezes Daniel
Obajtek podczas czwartkowej konferencji.

e Zaktad w wojewddztwie warminsko-mazurskim bedzie przerabiat 500 tysiecy ton
rzepaku rocznie, co oznacza, ze bedzie w stanie zagospodarowac 1/7 krajowej produkcji
tego surowca. Aby wyprodukowac taka ilos¢ oleju, ttocznia bedzie zuzywac ok. 500 tys.
ton rzepaku pozyskiwanego w pierwszej kolejnosci od polskich producentéw rolnych.
Krajowe zbiory rzepaku w 2022 roku wyniosty 3,6 mln tony.
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SWIG80 i inne

Creepy Jar

Wyniki 1H23

Przychody ze sprzedazy siegnety 19,95 mln zt w | pot. 2023 r. wobec 28,09 mln zt rok wczesniej.
W | pétroczu 2023 r. sp6tka osiagneta przychody netto ze sprzedazy 'Green Hell" w wysokosci
19,9 mln zt wobec 28,1 mln zt w | pdtroczu 2022 r. Spadek przychoddw ze sprzedazy o 29% r/r
jest konsekwencja malejacej sprzedazy gry 'Green Hell' na wszystkich platformach, w
szczegolnosci na konsolach oraz platformach wirtualnej rzeczywistosci. Creepy Jar odnotowat
12,8 mln zt jednostkowego zysku netto w | pot. 2023 r. wobec 18,59 mln zt zysku rok wczesniej.
Zysk operacyjny wynioést 11,18 mln zt wobec 19,07 mln zt zysku rok wczesniej.

Echo Investment

Konferencja z zarzadem
Echo Investment dostrzega potencjat wzrostu w segmencie akademikow i rozwaza wejscie na
ten rynek - poinformowali przedstawiciele zarzadu podczas wideokonferencji.

e "Widzimy potencjat w rynku akademikéw dla studentdw - mozna z tego stworzyc
podobny biznes do Resi4Rent. W tej chwili analizujemy ten rynek i pod koniec roku
bedziemy mogli powiedzie¢ wiecej na ten temat. Tutaj jest duzy potencjat wzrostu (...).
To bytaby kolejna platforma inwestycyjna w ramach naszego portfela” - powiedziat
prezes Echo Investment Nicklas Lindberg.

e "Przygladamy sie zakupionym dziatkom, temu jaki jest potencjat i jakie kroki
chcielibySmy podjac¢ w sektorze PRS” - dodat.

e Prezes ocenit, ze jest to rozwojowy rynek i jesli grupa zdecydowataby sie w niego wejs¢,
mogtaby dziata¢ na tym rynku w sposdb podobny do dziatalnosci w sektorze mieszkan
na wynajem, czyli Resi4Rent.

e Grupa Echo Investment celuje w sprzedaz nieco powyzej 2 tys. mieszkan w catym 2023
r. Zarzad wskazat, ze sytuacja rynkowa powinna w najblizszym czasie pomdc utrzymac
dobre marze.

e "PrzekazaliSmy catg mieszkanidwke do Archicomu, ale patrzac razem na Echo-Archicom
chcemy sprzedad niewiele powyzej 2 tys. mieszkan. Zaczniemy o wiele wiecej projektow
i bedziemy dalej rozwija¢ dziatalno$¢. To poczatek, bo chcemy osigga¢ sprzedaz na
poziomie 4 tys. rocznie" - powiedziat prezes Nicklas Lindberg pytany o cel sprzedazowy
na 2023 r.

Elektrotim

Konferencja z zarzadem

Elektrotim patrzy z optymizmem na drugie pétrocze. Zarzad pracuje nad uzupetnieniem portfela
zamoOwien na drugie pétrocze 2024 r. i zbudowanie portfela na rok 2025 - poinformowat prezes
Artur Wieznowski podczas wideokonferencji.

e "Jest dalej perspektywa wzrostéw dla spotki, jezeli popatrzymy przez te wszystkie
programy i dotozymy sobie energetyke jadrowa i odbudowe Ukrainy, widzimy, ze tam sie
pojawiajg juz w tej chwili firmy francuskie, niemieckie. Widzimy zwiekszong aktywnos¢.
Czekamy na polskie instrumentarium. Z tymi potencjatami, jakie daje energetyka
jadrowa i odbudowa Ukrainy, plus to, co sie dzieje na rynku polskim, to zarzad ma apetyt
na dalszy wzrost” - powiedziat prezes Artur Wieznowski.

e "Potwierdzamy schemat sezonowosci, czyli zarzad patrzy z optymizmem na drugie
potrocze. W tej chwili pracujemy nad uzupetnieniem portfela na drugie potrocze 2024 i
w duzej mierze zbudowanie portfela na rok 2025" - dodat.

e Biezace plany i cele operacyjne spotki to m.in. kontynuacja projektdw zwiekszajacych
bezpieczenistwo Polski, kontynuacja trendu wzrostowego w obszarze dystrybucji oraz
zwiekszenie synergii miedzy pionami Grupy Elektrotim.

PCF Group

Wyniki 2Q23
PCF Group w Il kw. 2023 roku miato strate netto j.d. na poziomie 8,8 mln zt, wobec konsensusu
PAP Biznes zaktadajacego 2,6 mln zt straty. Sp6tka wykazata strate réwniez w dziatalnosci
operacyjnej, ktéra wyniosta 7,4 mln zt - wynika z wyliczert PAP Biznes na podstawie raportu
potrocznego.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

piatek 22 wrze$nia 2023
BENEFIT NWZA ws. potaczenia ze spotka 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.
WOIJAS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
ZREMB Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.

KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kra 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%

Wtorek, 19 wrzesnia 2023
Sroda, 20 wrzeénia 2023

8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) sierpieni -12,60% -12,80% -6,00%
8:00 WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) sierpieni 6,70% 7,10% 6,80%
8:00 WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) sierpien -0,40% -2,60% -0,80%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) sierpien -2,80% -2,60% -1,70%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) sierpieni -2,00% -1,70% -2,70%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) sierpien 11,90% 11,80% 10,40%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) sierpien 0,00% 0,10% 0,10%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -Z,ﬁkmln -1,1 mlnbrk 3,95 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych wrzesien  5,25-550%  5,25-550%  5,25-5,50 %
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC wrzesien

Czwartek, 21 wrzesnia 2023

10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) sierpien 3,50% 1,10% 1,10%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 3,10% 1,80% 2,10%
13:00  WILk. Brytania Stopa procentowa wrzesien 5,25% 5,50% 5,25%
14:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) I kw. -212,1 mld -221 mld -219,3 mld
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 201 tys. 225 tys. 220 tys.

Indeks wskaznikéw wyprzedzajacych -

o U o o
Conference Board sierpien 0,40% 0,40% 0,40%

16:00 USA
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Pigtek, 22 wrzes$nia 2023

1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) sierpieni 3,20% 3,20% 3,30%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 3,10% 3,00% 3,10%
8:.00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpien 0,40% 0,50% -1,20%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien -1,40% -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 47,3
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) sierpieni 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
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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 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 okreslajagcym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnigtych przez poszczegdlne jednostki sektora na rynku finansowym

DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidenda przypadajaca na jedng 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 - 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 wysokosci stop 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 przedsiebiorcéw

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 oczekiwar 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 ktdre 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 amerykanskich 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 rynkowej przedsiebiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunek ceny akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsigbiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje 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 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 zwiekszaniu wydatkéw panstwa 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 (miekka; "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 towaréw 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 najwiekszych 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

Zespo6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot

Dominik Osowski

Ignacy Budkiewicz

Zespét Makleréw Telefon: Adres e-mail:
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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 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 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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