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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

W czwartek na krajowym rynku obserwowali§my kontynuacje korekty powyborczego
entuzjazmu. Dodatkowo nie pomagat negatywny sentyment na zagranicznych
gietdach. WIG20 od samego poczatku handlu byt pod kreska i ostatecznie zakoriczyt
dziert na poziomie 2051 pkt, czyli blisko 100 pkt ponizej poniedziatkowego szczytu.
Najstabiej radzity sobie akcje Pepco, ktére staniaty az o 13,4%. To juz drugi dzien
wyraznej przeceny notowarn spotki, ktdrej gtéwny akcjonariusz, aby sptaci¢ wierzycieli
zamierza stopniowo sprzedawac akcje w procesie przyspieszonej budowy ksiegi
popytu (ABB). Pod presja byt takze sektor energetyczny i bankowy.

Weczoraj poznaliSmy kilka danych z polskiej gospodarki. GUS podat, ze produkcja
przemystowa we wrzesniu spadta o 3,1% r/r. Cho¢ dane byty nieco lepsze od
oczekiwarn rynkowych oraz naszych ekonomistéw wciaz wskazujg one na utrzymujaca
sie recesje w branzach przemystowych. Utrzymuje sie rowniez roczna deflacja cen w
przemysle, ktére obnizyty sie 0 2,8% r/r, podobnie jak w sierpniu. Niemniej jednak w
ujeciu miesiecznym ceny producentdw znéw rosng. Pomimo stabej koniunktury
utrzymuje sie dwucyfrowy wzrost wynagrodzern w sektorze przedsiebiorstw. We
wrzesniu zwiekszyty sie one o 10,3% r/r, nieco wolniej od oczekiwan rynku, przy
niezmienionym zatrudnieniu.

Niemiecki DAX spadt wczoraj 0 0,33%, a francuski CAC40 o 0,64%. Negatywne nastroje
widoczne byty takze na Wall Street gdzie trwa sezon na publikacje wynikdw. S&P 500
spadt o 0,85%, a Nasdag o 0,96%. Netflix zaskoczyt wynikami, a jego notowania
wzrosty 0 16%. W przypadku Tesli byto odwrotnie i akcje staniaty o ponad 9%.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

W dzisiejszym kalendarzu makroekonomicznym na uwage zastuguja dane o sprzedazy
detalicznej w Polsce we wrzesniu. Zdaniem ekonomistéw BNP Paribas mozna
spodziewa¢ sie spadku w ujeciu realnym o 2,8% r/r, gtéwnie ze wzgledu na efekt dni
roboczych. Wzrost realnych dochoddéw z pracy i $wiadczen spotecznych bedzie
naszym daniem wspierat ozywienie konsumpcji w kolejnych miesigcach.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 69156.94 -1.87% +4.57% +20.4%
WIG20 2051.40 -2.06% +6.24% +14.5%
mWIG40 5136.98 -1.70% +2.06% +23.7%
SWIG80 20870.98 -0.77% -1.07% +19.3%
WIG ESG 11332.66 -191% +5.09% +20.7%
WIG20 USD 486.24 -2.08% +9.65% +19.0%
WIG20 TR 4085.47 -2.06% +6.24% +17.9%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 4278.00 -0.85% -3.73% +11.4%
Nasdaq C. 13186.18 -0.96% -3.60% +26.0%
DAX 15045.23 -0.33% -3.95% +8.06%
CAC40 6921.37 -0.64% -4.95% +6.91%
FTSE250 17213.14 -1.09% -6.59% -8.70%
BUX 56392.94 -1.20% -2.26% +28.8%
IBEX 9146.80 -0.72% -3.99% +11.2%
NIKKEI 31358.27 -0.23% -5.05% +20.2%
Hang Seng 17190.83 -0.60% -387%  -13.09%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.895 +2.29% +379%  -13.88%
USA 4.9460 -0.90% +12.5% +27.5%
Niemcy 2933 0,00% 0,00% 0,00%
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 445152 -0.09% -3.67% -5.07%
USD/PLN 4.20904 -0.03% -2.87% -3.91%
CHF/PLN 4.71796 -0.15% -2.19% -0.42%
GBP/PLN 5.10653 -0.13% -4.56% -3.57%
EUR/USD 1.05761 -0.07% -0.83% -1.21%
USD/IPY 149.864 +0.06% +1.12% +14.2%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 93.24 +0.92% -0.32% +8.52%
WTI ($/bbl) 89.31 +1.06% -0.39% +11.3%
Ztoto ($/ozt) 1990.10 +047%  +116%  +8.96%
Miedz (c/Lb) 356.97 -0.85% -5.44% -6.30%
NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-10-19
WZROSTY SPADKI
PGFGROUP +30.77% PEPCO -13.41%
PCFGROUP +10.47% MOVIEGAMES ~ -11.90%
RAEN +9.37% GETBACK  -11.38%

OBROTY PLN Rosnace Spadajgce
GPW 1189,97 100 (27.1%) (53118%)

Zrodto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40

+/-

Grupa Azoty

Warunkowa umowa

Grupa Azoty zamierza podpisa¢ do potowy grudnia przedwstepng warunkowg umowe sprzedazy
dotyczaca nabycia 100 proc. udziatéw w kapitale zaktadowym Solarfarm Brzezinka. Wartos¢
nabycia udziatdw wyniesie 37,8 mln euro przy zatozeniu uzyskania mocy elektrowni w wysokosci
270 MWp.

Grupa Kety

Rozwdj przez akwizycje

Jednym z gtdwnych punktdw nowej strategii Grupy Kety, ktérg zarzad chce przedstawic jesienig
2024 r., bedzie rozwdj przez akwizycje - poinformowat prezes Dariusz Manko podczas czwartkowe;
wideokonferencji. Poinformowat, ze nowa strategia powinna ujrze¢ Swiatto dzienne jesienig
przysztego roku.

e 'lednym z gtéwnych punktéw nowej strategii na pewno bedzie rozwdj przez akwizycje -
od tego nie uciekniemy. Spoétka jest tak duza, ze (...) upowaznia nas to do tego, by zrobié
odwazniejsze kroki. Sam wzrost organiczny przy takim rozmiarze firmy niewiele zmieni" -
powiedziat prezes Dariusz Mariko.

e "Marze o Ketach, ktére bedg dwa razy takie i bedg miaty silne osrodki w Europie (...). Na
pewno to taka $wiadoma dziatalnos$¢ ataku na rynki Europy Zachodniej przez zbudowanie
bazy (...) - a zeby zbudowac baze trzeba prawdopodobnie kupi¢ jaka$ firme, dokonac
akwizycji" - dodat.

e "Na pewno nie potrzebujemy specjalnie finanséw, bo mamy duzg zdolnos$é kredytowg" -
ocenit prezes pytany o finansowanie akwizycji.

e "Jezeli chodzi o kierunki - zalezy mi na tym, by byty to kierunki w Europie, zebySmy mogli
postawi¢ stope w Europie na tyle mocno, bysSmy mogli méwi¢ o jakim$ naszym udziale
procentowym w rynkach np. Wielkiej Brytanii, Niemiec, Beneluksu, Francji, Hiszpanii,
Batkandw. To sie okaze, bo to kwestia ewentualnych podmiotdw, ktére moga podlegac
akwizycji. (...) Jesli chodzi o rozmiar - wole inwestycje, ktore nie sg bardzo duze, czyli na
poziomie 50-100 mln euro" - dodat Mariko.

Ryvu Therapeutics

Wsparcie finansowe

Ryvu Therapeutics podpisato umowe wsparcia finansowego dotyczaca finansowania badania
klinicznego REMARK, ktdére ma na celu rozwoj RVU120 jako monoterapii w leczeniu pacjentdw z LR-
MDS. "Jako badanie inicjowane przez badacza, REMARK bedzie badaniem o wartosci naukowe;j i
medycznej, opracowanym i skoordynowanym przez Gtdwnego Badacza Koordynujacego. Szacowany
poziom finansowania badania REMARK przez spotke wyniesie ok. 4 mln EUR"

SWIG80 i inne

+/-

Ambra

Dywidenda

Walne zgromadzenie sp6tki Ambra podjeto uchwate o wyptacie 27,7 mln zt z zysku netto za rok
obrotowy 2022/2023 na dywidende, co daje 1,1 zt na akcje. Dzieri dywidendy zostat ustalony na 3
listopada 2023 r,, a dzien wyptaty dywidendy na dzieri 13 listopada 2023 r.

Passus

Umowa ze Skarbem Paristwa
Passus podpisat umowe z podmiotem nalezacym do Skarbu Panstwa na ustuge serwisu systemu
monitorowania i analizy incydentow sieciowych. Catkowite wynagrodzenie to 1,2 mln zt brutto.

PGF Polska Grupa

Odwieszenie notowan

Fotowoltaiczna GPW odwiesita od 19 pazdziernika 2023 r. obrot akcjami PGF Polska Grupa Fotowoltaiczna w
zwigzku z opublikowaniem skonsolidowanego raportu potrocznego za pierwsze potrocze 2023 roku.
Polenergia Przydziat akcji

Polenergia przydzielita 10,4 mln akcji serii AB w ramach oferty publicznej. Stopa redukcji zapiséw
dodatkowych wyniosta ok. 80,62%. Wptywy z emisji w wysokosci 540 mln zt maja by¢ wykorzystane
na finansowanie wstepnych naktaddw inwestycyjnych projektow offshore MFW Battyk Il i Battyk |1l
oraz na koszty przygotowania do etapu CfD dla projektu Battyk I.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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Stalprofil Wyniki za Il kwartat

Stalprofil szacuje, ze w trzecim kwartale 2023 roku jednostkowy zysk netto spadt o 89% r/r do 990
tys. zt. Narastajaco, po dziewigciu miesigcach 2023 r., zysk netto spdtki spadt o 87% r/r do 9,3 mln
zt. Spadek wynikow to skutek przede wszystkim spadku popytu na stal oraz kontynuacji trendu
spadkowego cen wyrobdw hutniczych.

Unibep

Nowa umowa

Unibep zawart umowe na realizacje w systemie generalnego wykonawstwa kolejnego etapu
inwestycji mieszkaniowej przy ul. Mangalia w Warszawie ze spdtka Polskie Projekty Inwestycyjne.
Wynagrodzenie za wykonanie Inwestycji wynosi 97,7 mln zt netto.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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IARZ PORANNY

TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie
piatek 20 paZzdziernika 2023
QUERCUS Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.
VOTUM Wyptata | transzy dywidendy 1,25 zt na akcje.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 16 pazdziernika 2023
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) sierpien 11,9 mld 5,4 mld 2,9 mld
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) wrzesien 8,40% 8,60% 10,00%

Wtorek, 17 pazdziernika 2023

11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW pazdziernik -1,10 -9,30 -11,4
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) wrzesien 0,70% 0,20% 0,60%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) wrzesien 0,30% 0,10% 0,40%
Sroda, 18 pazdziernika 2023
4:00 Chiny PKB (r/r) 1 kw. 4,90% 4,40% 6,30%
4.00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) wrzesien 4,50% 4,40% 4,50%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) wrzesien 5,50% 4,50% 4,60%
8:00 WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) wrzesien 6,70% 6,50% 6,70%
8:00 WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) wrzesien -0,10% -0,20% -0,40%
16:30 USA Zmiana zapas6w ropy tydzier —4,At;?kmln -1,£t3)?kmln 10,1b8rkmln
Czwartek, 19 paZdziernika 2023
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) wrzesien -2,80% -2,80% -2,80%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) wrzesien -3,10% -3,00% -2,00%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) wrzesien 10,30% 10,80% 11,90%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) wrzesien 0,00% 0,00% 0,00%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii pazdziernik -9,00 -6,00 -13,50
14:30 USA Whnioski 0 zasitek dla bezrobotnych tydzien 198 tys. 210 tys. 209 tys.
16:00 USA L”Oiﬁiieﬁ’i:aég‘;'ﬁgw wyprzedzajacych - wrzesier -0,70% -0,30% -0,40%
Piatek, 20 pazdziernika 2023
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) wrzesien 3,00% 3,00% 3,20%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) wrzesien 2,80% 2,70% 3,10%
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) wrzesien -14,70% -14,20% -12,60%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) wrzesien -0,90% -0,40% 0,40%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) wrzesien -1,00% -0,10% -1,40%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) wrzesien 3,10%

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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KOMENTARZ PORANNY {Q
20 pazdziernika 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 $rodkéw pienieznych z obligacji ($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 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 wysoko$ci stép procentowych

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartos¢ doébr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg 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 fiskalna ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktére zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 oséb

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

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

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

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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Tymon Zienkiewicz 691 333 196

Mirostaw Saj 22 566 97 42
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sm[]MA WEB - wersja dla klientow chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie
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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 klientéw 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 zaczerpnigte 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 przedsiebiorcédw 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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