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POPRZEDNIA SESIAW SKROCIE POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 66519.31 -0.01% -2.41% +15.8%
W piatek zostaty opublikowane wstepne wartosci wskaznikdw PMI dla najwiekszych . . .
gospodarek. W dalszym ciggu segment ustug zachowuje sie lepiej niz przemyst oraz WIG20 1949.25 -0.02% -3.00% +8.77%
poziomy wskaznikdw sa wyzsze w Stanach Zjednoczonych niz w Strefie Euro. Swiatowe mWIG40 502408 -0.15%  -435%  +209%
indeksy zanotowaty umiarkowanie negatywngsesje. W Stanach Zjednoczonych indeksy S&P sWIG80 2104091 +041%  -018%  +20.3%
500 i Nasdaqg spadty odpowiednio 0,23% i 0,09%. W Europie najwieksze parkiety, czyli B o B o o
niemiecki DAX oraz francuski CAC40 znizkowaty o 0,09% oraz 0,40%. WIG ESG 10858.05 0.04% 252% +15.6%
WIG20 USD 45169 +0.42% -7.48% +10.5%
WIG20 TR 3882.03 -0.02% -2.35% 12.0%
O CZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE]J SESII .
ZAG RANICA Kurs 1D 1M YTD
\é\i(tym txgg(ér:\:s\gpf)tekleus opub(Li|kUJe vsl/stepn)(/js.za.cunelfwrzzsz:/ow;ej g]ﬂacyvvao.lsce. S&P500 232006 023% 154% 125%
c?n(.J.mlsm . grl as, ze roczna dynamika spa n|e.|wymleme . 'ur r. rognOZUJa,zgw Nasdag C. 1321181 0.09% 218%  +26.2%
najblizszych miesigcach trend spadkowy utrzyma sie. Najbardziej prawdopodobne jest . . )
jednak, ze w przysztym roku $ciezka inflacji stanie sie duzo bardziej ptaska, cho¢ jej DAX 1555729 -0.09% -0.94% +11.7%
ostateczny ksztatt w istotnym stopniu zaleze¢ bedzie od decyzjiw sprawie stawki po datku CAC40 718482 -040%  -0.77%  +110%
VAT na zywno$¢ oraz wysokosci taryf na zakup energii (pradu, gazu, ciepta) w przyszym FTSE250 18606.84 -0.17% +3.23% -1.31%
roku. BUX 55376.10 -0.38% -2.99% +26.4%
W v ) blik . . kasnika inflaci IBEX 9502.00 -049%  +2.02% +15.5%
t t t
czwar .e zostanie opubli owanst epny szacunAe wlrzelsmo.wego wskaznika |nf acj NIKKEI 39409 41 0.52% 71% 2429
HICP w Niemczech, Rynek zaktada, ze roczna dynamika niemieckich cen ko nsumpcyjnych ) ) )
spadta o 1,7 punktu procentowego do poziomu 4,7% r/r. W piatek zostanie opublikowana Hang Seng 1805745 +2.28% +1.50% -8.72%
niemiecka stopa bezrobocia we wrzesniu. Eko nomisci spodziewaja sie, ze nie zmienita sie 0 OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
nawtym miesiacu iwyniosta 5,7% Polska 5775 007% +026% -15.63%
- 0, 0, 0,
W piatek zostanie réwniez o publikowany wstepny szacunek inflacji HICP w strefie euro. UISA 44380 1'250A +2'45f +14'4f
Rynek spodziewa sig, ze wrzesniowa inflacja spadta z 5,3% r/r do poziomu 4,6%. Stabszy Niemcy 2.731 0,00% 0,00% 0,00%
spadek oczekiwany jest w przypadku inflacji bazowej, z 5,3% w sierpniu do 49% we WALUTY Kurs 1D 1M YTD
wrzesniv. EUR/PLN 460282 -025%  +299%  -184%
W czwartek zostana opublikowane finalne dane z amerykarnskich rachunkdw narodowych USD/PLN 432425 -0.11% +4.94% -1.28%
w Il kwartale. Wcze$niejszy szacunek wskazat, ze zannualizowany wzrost PKB w Il kwar tale CHF/PLN 476658 -0.41% +1.84% +0.62%
wyniést 2,1%.. GBP/PLN 529245  -056% +087% -0.05%
. EUR/USD 106442 -0.14% -1.86% -0.57%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) USD/PY 148392 +055% +173%  +13.0%
55% SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
50%
45% Brent($/bbl) 93.27 -0.03% +11.0% +8.57%
40% WTI (§/bbl) 90.03 +0.45% +13.0% +12.2%
%
28% Ztoto ($/ozt) 1945.60 +0.31% +1.02% +6.54%
25% Miedz (c/lb) 369.60 0.00% -162% -3.00%
o NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-09-24
10% WZROSTY SPADKI
5:/“ CELTIC +17.15% VISTAL  -2194%
- PP +535% PGFGROUP -16.25%
»10%? ELEKTROTI +5.06% Z/REMB  -6.29%
-15% OBROTY PLN Rosnace Spadajace
wrz-22 gru-22 mar-23 cze-23 . 148
WIG e WIG20 e MWIGAD o SWIGSO GPW 805,76 160 (44.3%) (410%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

Asbis P rzychody w sierpniu
Skonsolidowane przychody Asbisu wyniosty w sierpniu 2023 roku ok. 245 mln USD i byty 0 ok 18
proc.wyzsze niz rokwczesniej. W sierpniu 2022 r. przychody Asbisu wyniosty 207 mln USD.

KGHM Sprzedaz w sierpniu
Sprzedaz miedzi przez grupe KGHM wyniosta w sierpniu 55,1 tys. ton, co oznacza spadek o 6
proc.rdr. Produkcja miedzi ptatnej wyniosta 58,9 tys. ton, co oznacza spadek rdr o 2 proc. Jak
podano, spadek produkcji miedzi dotyczyt segmentéw KGHM International LTD. oraz Sierra Gorda
S.C.M,, przy jednoczesnym wzroscie produkcji w KGHM Polska Miedz. Spadek sprzedazy miedzi
w sierpniu 2023 roku zostat odnotowany w kazdym segmencie grupy KGHM.

LPP O czekiwania co do 2H23
LPP z optymizmem podchodzi do zachowania klientéw w drugim pétroczy, liczy na znaczaca
poprawe sprzedazy w najblizszych miesigcach."Wierzymy, ze konsument bedzie sie zachowywat
lepiej. Widzimy spadajacg inflacje, realnie rosnace zarobki" - powiedziat wiceprezes LPP na
wideokonferencji. Jak poinformowat, sierpien byt dobry sprzedazowo dla grupy, podobnie jak
poczatek wrzesnia. Wraz z poprawa pogody w tym miesiacu, sprzedaz sie jednak pogorszyta.

LPP Rezim kosztowy
LPP zaktada, ze do korica roku koszty SG&A na metr kw. utrzymaja sie w okolicy 300 zt. W drugim
kwartale 2023/24 koszty SG&A/m kw. wyniosty 295 zt, co oznacza spadek 0 27,5 proc. rdr. Spétka
podata, ze to efekt oszczednosci na funkcjonowaniu sklepéw stacjonarnych oraz online (nizsze
rdr wydatki na marketing online, koszty transportu i logistyki e -commerce). W efekcie udziat
kosztow SG8Aw przychodach spadt z 42 proc. w Il kw. 2022/23 do 35 proc. w Il kw. 2023/24.

PGE Szacunki za 2Q23

PGE szacuje, ze miataw Il kw. 2,45 mld zt EBITDA i zysk nettoj. d. 350 mln zt. Szacowana EBITDA
jest nizsza od konsenusu PAP Biznes, ktéry wskazywat na 2,62 mld zt, 0 6,7 proc., a zysk netto
jest nizszy od konsensusu, ktdry zaktadat 1,11 mld zt, 0 68,6 proc. Powtarzalny skonsolidowany
wynik operacyjny powigkszony o amortyzacje i odpisy aktualizujace (EBITDA powtarzalna) w I
kw. 2023 r. wyniost okoto 2,86 mld zt, w tym EBITDA segmentu Energetyka Konwencjonalna
wyniosta 0,46 mld zt, EBITDA segmentu Cieptownictwo 0,35 mld zt, EBITDA segmentu Energetyka
Odnawialna 0,23 mld zt, EBITDA segmentu Dystrybucja 1,00 mld zt, EBITDA segmentu Energetyka
Kolejowa 0,27 mld zt, EBITDA segmentu Obrét 0,37 mld zt, EBITDA segmentu Gospodarka Obiegu
Zamknigtego: 0,02 mld zt.

SWIG80 iinne +/-
Captor Nowa emisja
Therapeutics Captor Therapeutics sprzeda 400 tys. nowych akcji serii P po 100 zt za szt. Zamkneta ona wtasnie

ksiege popytu prowadzong przez Trigon DM, Trigon Investment Banking oraz BM PKO BP.
Pozyskany kapitat przeznaczony zostanie na realizacje celdw strategii na 2023-25. Emisja akcji
serii P odbywa sie z wytaczeniem prawa poboru i jest przeprowadzana w granicach kapitatu

docelowego.

Creepy Jar Konjerencja

Creepy Jar intensyfikuje prace nad wersjg gry "Chimera" we wczesnym dostepie, obecnie
produkcja tytutu zajmuje sie 35-40 osobowy zesp6t. Zmiana optat za silnik Unity nie wptynie
negatywnie na strone przychodowa spotki, ale "Green Hell 2" moze by¢ realizowany na silniku
UES. "Z poczatkiem 2023 roku weszlisSmy w nowag faze produkcji Chimery. Wcze$niej naszym
celem byt build (wersja gry - przyp. PAP), ktdéry zbierze w sobie duzy wachlarz mechanik W
tamtym czasie nie planowali$my jeszcze, zeby mechaniki ze sobg wspotgraty, dzieki buidlowi z
przetomu 2022-2023 dostali$my odpowiedzi na to, w jakim kierunku gra ma sie rozwija¢" -
powiedziat prezes spotki, Krzysztof Kwiatek.

Ferrum Przychodyw 1H23
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Grupa Ferrum szacuje, ze jej przychody w pierwszym potroczu 2023 roku wyniosty 309,2 mln z,
cooznaczaspadeko ok. 40 proc. rdr. Wedtugwstepnych danych grupaodnotowataw tym okresie
skonsolidowany zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci ok. 7,5 mln zt, ktdry byt nizszy o ok
12,1 mln zt od zysku operacyjnego w analogicznym okresie 2022 r. Strata netto siegneta ok 405
tys. zt, wobec zysku za pierwsze pétrocze 2022 r. na poziomie 8,1 mln zt.

Sunex

Spowolnienie w branzy

Sunex, producent rozwigzan bazujacych na OZE, obserwuje w ostatnich miesigcach spowolnienie
w branzy. Liczy, ze koniunktura na rynku poprawi sie po | kwartale 2024 r. "W ostatnich
miesigcach obserwujemy spowolnienie w branzy. Dlatego staramy sie zwiekszy¢ obecnos¢ na
rynkach zbytu takich jak Czechy, Stowacja i Rumunia, na ktérych nie byliSmy dotychczas tak
aktywni jak na rynkach niemieckojezycznych. Rozbudowujemy tez sie¢ sprzedazy w przejetej
austriackiej spétce Krobath, ktéra notuje wzrosty zamowien i sprzedazy. Rozszerzamy jej oferte
0 asortyment Sunex Z kolei w naszej niemieckiej spétce uruchomili$my m.in. nowe internetowe
kanaty sprzedazy za posrednictwem platform takich jak eBay i Amazon. Zaktadamy, ze
koniunktura na rynku poprawi sie po | kwartale 2024 r." - powiedziat, cytowany w komunikacie,
Marek Kossmann, dyrektor finansowy i cztonek zarzadu Sunex.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

poniedziatek 25 wrze$nia 2023

AIRWAY Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2023 roku.

ARCHICOM NWZA ws. podyystzen iq kapitatu zalg’tladowego vydr odze Iemisji akeji zwyktych na okaziciela serii D orazakcjizw
imiennych serii Ewtrybie subskrypcji prywatnejoraz zmiany statutu.

BOOMBIT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.

CFI Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.

CLOUD Publikacja skonsolidowanego raportu za | p6trocze 2023 roku.

COMPREMUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | p6trocze 2023 roku.

EUROTEL Publikacja skonsolidowanego raportu za | p6trocze 2023 roku.

GRODNO ZWZA ws. m.in. podziatu zysku.

KCl Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2022 roku.

KRVITAMIN Publikacjaraportu zal pétrocze 2023 roku.

PEP Ostatnidzieh notowaniapraw poboru.

STAPORKOW Wyptata dywidendy 0,20 zt na akcje.

TERMOREX Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.

VERCOM Wprowadzeniedo obrotu na GPW 903.085 akcji zwyktych na okaziciela serii E.

VINDEXUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | potrocze 2023 roku.

wtorek 26 wrze$nia 2023

PGE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.

06 MAGNA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.

AILLERON Pierwszy dzieri notowarn bezdywidendy 1zt na akcje.

ANSWEAR Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.

FASTFIN Publikacja skonsolidowanego raportu za | potrocze 2023 roku.

GENOMTEC Wprowadzeniedo obrotu na GPW 183.088 akcji zwyktych na okaziciela seriil.
HERKULES Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2023 roku.
IMPERIO Publikacja raportu za | pétrocze 2023 roku.

INTERSPPL ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rokobrotowy rozpoczynajacy sie od 1 kwietnia 2022 roku i koriczacy 31 marca
NTTSYSTEM Pierwszy dziern notowan bezdywidendy 0,07 zt na akcje.

OPTEAM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.

STARHEDGE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.

Zrddto: biznes.pap.pl macronext.pl stooq.pl, sbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 25 wrzesnia 2023
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo wrzesien 85,2 85,7
10:00 Polska Stopa bezrobocia sierpien 5,00% 5,00%
Wtorek, 26 wrzes$nia 2023
14:00 Wegry Decyzjaws. stép procentowych wr zesien 13,00% 13,00%
16:00 USA Sprzedaznowych domdw sierpien 700 tys. 714 tys.
16:00 USA Indeks Fed z Richmond wrzesien -1000,00% -700,00%
1600 USA Indeks zaufania konsumentéw - Conference wrzesien 106 106,1
Board
$roda, 27 wrzeénia 2023
1:50 Japonia Protokdtz posiedzenia Bol lipiec
8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentéw - GfK pazdzier nik -2550,00%
10:00 StrefaEuro  Podazpienigdza M3 (r/r) sierpien -0,40%
1430 USA ?;Tng)vwema nadobra trwatego uzytku wst. sierpieft -1.00% -5,20%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzier Q’é?Fm
Czwartek, 28 wrze$nia 2023
9:00 Hiszpania  Sprzedazdetaliczna(r/r) sierpien 7,30%
11:00 Wtochy Inflacja PPI(r/r) sierpien -10,20%
11:00 StrefaEuro  Indeks nastrojéww gospodarce wrzesien 93,3
14:00 Niemcy Inflacja CPIwst. (r/r) wrzesien 6,10%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 201 tys.
Piatek, 29 wrzes$nia 2023
1:50 Japonia Produkcjaprzemystowa s.a. wst. (m/m) sierpien -1,80%
1:50 Japonia Sprzedazdetaliczna(r/r) sierpien 7,00%
8:45 Francja Inflacja CPIwst. (r/r) wrzesien 4,90%
8:45 Francja Inflacja PPI(r/r) sierpien 0,90%
9:55 Niemcy Stopabezrobocias.a. wrzesien 5.70%
10:00 Polska Inflacja CPIwst. (r/r) wrzesien 8,70% 10,10%
15:45 USA Indeks Chicago PMI wrzesien 48,7
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktdre oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalno$¢ réznych podmiotdw, w tym spétek, ins tytucji finansowych i paristw

Bilans handlu zagranicznego - réznica migdzy eksportem a importem danego pafstwa

BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England)

BolJ - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane warto$ci akcji 40 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiang 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 diuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne iich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaZnikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okre$lajagcym wysokos$¢ 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 $rodkéw pienieznych z obligacji ($redni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

DY -wskaznik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez 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, ktdre znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwinigtej

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

EV/EBITDA - wskaznik warto$ci przedsiebiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsigbiors twa 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 wysokosci stdp procentowych

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

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytworczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych okregéw przem ystowych 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 Jers ey
i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywno$ci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na probie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje w$réd niemieckich przedsiebiorcéw

Indeks ISM - wskaZnik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badz ustugowym, popularny w USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej warto$ci pogorszenie sytuacji

Inde ks PMI - wskaznik aktywno$ci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badZ ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej warto$ci 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 warunkdw ekonomicznych oraz oczekiwarico do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Inde ks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badar ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja odpowiedzi
na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwarw stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochoddw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wsréd analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuac ji gospodarczej na danym obszarze

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

Inflacja PPl - 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 amerykarskich przedsigbiorstwach (w sektorze prywatnym) i w
instytucjach rzadowych

N ikkei225 - indeks ukazujacy zmiang warto$ci akeji 225 najwiekszych spdtek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsigbiorstwa do jego warto$ci ksiegowej, czyli wartosci kapit atu 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 os tatnie 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 koricowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalna warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie krajuw ciagu
okre$lonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziatan paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentdw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet pafistwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwiekszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktdre zatrudniaty wiecej niz 9 os 6b

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sig na polityke
restrykcyjna (twarda; “jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiane zatrudnienia w USA w poprzednim miesigcu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentowno$¢ obligacji - rentownos¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; natomiast jesli rentownos$¢ rosnie to znaczy ze cena spada

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

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

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

Spread Polska-Niemcy (10Y) - réznica rentowno$ci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placéwki gastronomiczne oraz inne punkty sprze dazy (np. sktady,
magazyny), w ilo§ciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

Stopa bezrobocia - obliczana jest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wéréd ludno$ci aktywnej zawodowo

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

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychoddéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata
przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacjii 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 zamoéwienie 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 odzwierciedlaja 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 odpowiedzialno$ ci za
prawdziwo$¢ i kompletno$¢ 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 datg publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty wazno$ci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowaw Roz porzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ badan inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badar inwestycyjnych.
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zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XI1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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