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POPRZEDNIA SESJIA W SKROCIE

Piatkowa sesja zakoriczyta sie wzrostami na rynkach bazowych po obydwu stronach oceanu
- S&P500 zyskat 0,94%, a DAXwzrgsto 0,30%, jaki na rodzimym parkiecie. Indeks WIG20
zakorficzyt handel zyskujac 0,87% i tym samym przypieczetowat wynik bez ani jednej
spadkowejsesjiw minionym tygodniu. Wzrostom towarzyszyty obroty na poziomie 108 mld
PLN, co sugeruje obecno$¢ zagranicznego kapitatu. W§rdd ko m ponentdw zaledwie pie¢
spotekzakoficzyto dzier ze strata, a liderem wzrostéw o kazato sig Dino zwynikiem 6,94%.

O CZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

W tym tygodniu uwaga polskiego rynku skupionabedzie na $rodowej decyzji Rady Po lityki
Pienieznej. Podobnie jak ko nsensus rynkowy Ekonomisci BNP Paribas zaktadaja, ze tak jak
w pazdzierniku Rada obnizy stopy procentowe NBP o 25 pb, w tym stope referencyjna do
poziomu 5,50%. Poza sama decyzja istotne beda teztre§¢ komunikatu RPP po posiedzeniu
jak i czwartkowa konferencja Prezesa NBP Adama Glapiriskiego. Przekaz ptynacy ze strony
cztonkdw RPP bedzie bowiem wptywac na rynkowa wycene $ciezki sté p procentowych w
kolejnych miesigcach. Obecnie rynek spodziewa sie, ze w perspektywie roku stopy
procentowe w Polsce spadng o okoto 150 pb..

Zdaniem naszych ekonomistdw oczekiwania te sa zbyt agresywne. Uwazaja oni, ze
trajektoria inflacji, nabierajacy rozpedu wzrost gospodarczy oraz pers pektywa p oluzowania
polityki fiskalnej beda ogranicza¢ przestrzen do tagodzenia polityki pienieznej w
nadchodzacych miesigcach. W scenariuszu bazowym zaktadaja, ze RPP poza ruchem w
przysztym tygodniu zdecyduje sie obnizy¢ stopy procentowe jeszcze dwukrotnie na
poczatku przysztego roku (tacznie o 50 pb), a nastepnie pozostawi parametry polityk
pienieznejbezzmian do korica 2024 roku.

W kontek$cie przysztotygodniowego posiedzenia RPP interesujace beda takze szczegdty
przygotowywanej przez analitykow banku centralnego nowej projekcji ekonomicznej
(Raporto inflacji), kté re beda dyskutowane przez cztonkdw RPP. Oparte beda one o aktualny
(tj nizszy nizw lipcu, kiedy opublikowano poprzednia aktualizacje projekeji) poziom stdp
procentowych w catym horyzoncie prognozy. To zatozenie dotyczace stép procentowych

moze naszym zdaniem przesuna¢ w gaére trajektorie zaréwno PKB jak i inflacji w latach
2024-2025.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D iM YTD
WIG 7247324 +0.89% +13.6%  +26.1%
WIG20 217729 +0.87% +168%  +215%
mWIG40 524441 +138% +8.73%  +26.2%
sWIG80 2086532 -0.14%  +260%  +19.3%
WIG ESG 1194992 +095%  +151%  +27.2%
WIG20 USD 52475 +198%  +245%  +28.4%
WIG20 TR 4336.19 +087% +168%  +25.1%
ZAG RANICA Kurs 1D iM YTD
S&P500 4358.34 +094% +3.05%  +13.5%
Nasdag C. 13478.29 +1.38% +321%  +288%
DAX 15189.25 +0.30% +069% +9.09%
CAC40 7047.50 -019%  +0.72%  +8.86%
FTSE250 17983.84 +122%  +1.73% -461%
BUX 5733764 +141%  +2.46%  +309%
IBEX 929390 +0.36% +140%  +12.9%
NIKKEI 32708.48 +237%  +553%  +25.4%
Hang Seng 17986.50 +183% +2.87% -9.07%
OBLIGACIE Kurs 1D 1M YTD
Polska 5453 -235% -691% -20.34%
USA 4593 +035%  -421% +18.4%
Niemcy 2.657 -- -- --
WALUTY Kurs 1D iM YTD
EUR/PLN 445491 -0.08% -2.66% -5.00%
USD/PLN 414862 -0.15% -401% -5.29%
CHF/PLN 462679 +013%  -2.62% -2.33%
GBP/PLN 5.13856 -0.09% -2.88% -2.96%
EUR/USD 107383 +0.06%  +141% +0.31%
UsDb/IPY 149.584 +013% +0.16%  +13.9%
SUROWCE Kurs 1D iM YTD
Brent($/bbl) 85.42 +061% +098% -057%
WTI ($/bbl) 8111 +0.73%  -2.04%  +1.05%
Ztoto ($/ozt) 1991.50 -037%  +794%  +9.07%
Miedz (c/lb) 369.47 +0.37%  +187% -3.02%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-11-05
WZROSTY SPADKI
PLAZACNTR ~ +27.50% DATAWALK  -13.07%
RAFAKO +11.55% HMINWEST -12.86%
BIGCHEESE +992% BIOCELTIX  -5.25%
OBROTY PLN Rosnace Spadajace
GPW 1246,04 173 (46.3%) (317%71%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

Dino Outlook na 2024r.
Dino Polska bedzie chciato poprawi¢ marze EBITDAw 2024 rokuy, jesli sytuacja bedzie stabilna W
krétkim terminie marza EBITDA moze by¢ nadal pod presja. Po trzech kwartatach tego roku marza
EBITDA wyniosta 8,85 proc., podczas gdy po trzech kwartatach 2022 r. byto to 9,35 proc. W samym
trzecim kwartale marza EBITDA wyniosta 9,45 proc. wobec 9,99 proc. przed rokiem.

GPW O broty w pazdzierniku

W pazdzierniku taczna wartos$¢ obrotu akcjami na Gtéwnym Rynku GPW wyniosta 31,5 mld zt, czyli
0 42,8 proc. wiecej niz w analogicznym okresie rok weze$niej. Wartos¢ obrotu akcjamiw ramach
arkusza zleceri wzrosta o 53,3 proc. rdr do poziomu 30,1 mld zt. Srednia dzienna warto$¢ obrotu
akcjami w ramach arkusza zlecer wyniosta 1,37 mld zt, 0 46,4 proc. wiecej niz rok wczesniej. | +
Wartosc¢ indeksu WIG na koniec pazdziernika wyniosta 71.582,26 pkt. i byta 0 41,9 proc. wyzsza niz
przed rokiem. Na rynku NewConnect w pazdzierniku odnotowano wzrost tac znej wartosci obrotu
akcjamio 56,5 proc. rdrdo poziomu 184 mln zt. Wartos¢ obrotéw akcjamiw ramach arkusza zlecen
na rynku NewConnect wzrosta o 71,1 proc. rdr i wyniosta 182,8 mln zt.

PGE Negatywna ocena zerwania rozmow
Grupa PGE negatywnie ocenia zerwanie przez Polimex Mostostal procesu mediacyjnego i
rozpoczecie konfrontacji sadowej w sprawie podwyzszenia wynagrodzenia za realizacje
elektrocieptowni gazowo -parowej w Siechnicach. W ocenie PGE dziatanie Polimexu Mostostal ma
znamiona pozorowania rozmow mediacyjnych i jest Swiadomym naruszeniem zasad wspotzycia
spotecznego, co wedtug grupy jednoznacznie wskazuje na dziatanie w ztej wierze.

SWIG80 iinne +/-

Answear. com Emisja akcji
Answear. com przeprowadzit oferte akcji serii L, spdtka uplasowata wszystkie akcje po cenie
maksymalnej wynoszacej 29 zt, co oznacza pozyskanie 29 mln zt. Srodki spétka przeznaczy na
rozwoj marki PRM.

ATM Grupa Zaliczka na poczet dywidendy
ATM Grupa zdecydowata 0 wyptacie zaliczki na poczet dywidendy za 2023 r, w wysokosci 0,08 zt
na akcje. Na zaliczke trafi tacznie 6,74 mln zt. Dzien, wedtug ktdrego ustala¢ sie bedze
uprawnionych do zaliczki ustalono na 14 grudnia 2023 r., a termin wyptaty zaliczki na 21 grudnia
2023 r. Zaliczka na poczet dywidendy 2023 bedzie wyptacona w catosci z kwoty zysku spétki za
okres | potowy 2023 roku.

Forte Zwolnienia grupowe
Fabryka Mebli Forte podjeta decyzje o przeprowadzeniu zwolnien grupowych i rozpoczeciu rozmow
z przedstawicielami zwigzkéw zawodowych. Zamiarem jest rozwigzanie umow 0 prace z nie wiecej
niz 230 pracownikami co stanowi okoto 10 proc. wszystkich zatrudnionych w spétce. Zwolnienia
planowane sg w okresie nie dtuzszym niz do 31 stycznia 2024 r. Wskazano, ze spétka przeprowadzi
proces zwolnien grupowych z dbatoscig o pracownikéw, oferujac im szereg dziatar wspierajacych.

Stalprodukt Zysk nettow 3Q23
Skonsolidowany zysk netto Stalproduktu w Il kwartale 2023 roku wynidst 13,5 mln zt wobec kwoty
120,8 mlnzt bedacej srednigwynikowz Il kwartatu 2021 r.12022r. Konsensus PAP Biznes zaktadat,
ze zysk netto wyniesie 19,4 mln zt. Skonsolidowany zysk operacyjny Stalproduktu szacowany jest | -
w Il kwartale 2023 roku na 4,1 mln zt w poréwnaniu do kwoty 156,4 mln zt, stanowiacej $rednig
wynikéw z Il kw.2021r.i2022 r. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze grupa Stalproduktu miata 24,6
mln zt zysku operacyjnego.

VRG Szacunki za pazdziernik
Skonsolidowane przychody VRG w paZzdzierniku wyniosty 95,7 mln zt, co 0znacza wzrost 0 6,1 proc.
rdr. Narastajaco od poczatku roku przychody VRG wyniosty 995,1 mln zt i byty na poziomie
ubiegtorocznym. Przychody ze sprzedazy zrealizowane w segmencie odziezowym (marki Vistula,
Bytom, Wdlczanka, Deni Cler) wyniosty w pazdzierniku 45,8 mln zt, 0 0,8 proc. mniej rdr. W okresie
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styczen-pazdziernik w tym segmencie przychody wyniosty 465,7 mln zt i byty nizsze o 10,5 proc.
rdr. Przychody ze sprzedazy zrealizowane w segmencie jubilerskim (marka W.KRUK) wyniosty w
pazdzierniku 499 mlnzt i byty wyzsze rdr o0 13,3 proc. W ujeciu narastajacym wartos$¢ przychoddw
w tym segmencie wyniosta okoto 529,5 mln zt, czyli wzrosta o 11,5 proc. rdr.

Wojas

P rzychodyw pazdzierniku

Wojas miat w pazdzierniku 2023 roku 55,3 mln zt skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy, co
oznaczawzrostrdro 50,6 proc. tacznie w okresie styczen-pazdziernikgrupaodnotowata 328,9 min
zt przychoddw, co oznacza wzrost rdr o 25,9 proc. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy
detalicznej w pazdzierniku wyniosty 28,5 mln zt i byty wyzsze 0 12,1 proc. rdr. W okresie styczen -
pazdziernik skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej wyniosty 200,5 mln zt i byty
wyzsze 0 8,9 proc. rdr.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

poniedziatek 6 listopada 2023

Wprowadzeniedo obrotu na GPW 11.292 akcji zwyktych na okaziciela serii N, 25.271 akcji zwyktych na okaziciel

CAPTORTX 400.000 akcji zwyktych na okaziciela serii P.
FMG ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rokobrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2022 roku.
NWZA ws. dalszegoistnieniaspotki, ustalenia wysokos$ci wynagrodzeniacztonkéw RN i zmiany Polityki Wynagro
KRAKCHEM . .
Cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej.
NANOGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.
OTMUCHOW Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 roku.

wtorek 7 listopada 2023

ARCTIC Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2023 r oku.
NWZA ws. powotania cztonkdw RN, przyjecia programu motywacyjnego, zmian statutu, zmiany uchwatnr 89 2'
GAMFACTOR
czerwca 2020 roku.
MANGATA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 r oku.
ODLEWNIE Publikacja raportu za Ill kwartat2023 roku.
STALEXP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2023 r oku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 6 listopada 2023

0:50 Japonia Protokotz posiedzenia Bol wr zesien

8:00 Niemcy Zamowieniaw przemysle s.a. (m/m) wrzesien -1,20% 3,90%

9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug pazdzier nik 49,2 499
Wtorek, 7 listopada 2023

8:00 Niemcy Produkcjaprzemystowa s.a. (m/m) wr zesien -0,20% -0,20%

11:00 StrefaEuro  Inflacja PPI(r/r) wr zesien -12,50% -11,50%
Sroda, 8 listopada 2023

Polska Stopareferencyjna listopad 5,50% 5,75%

8:00 Niemcy Inflacja CPIfin. (r/r) pazdzier nik 3,80% 4,50%

8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) pazdzier nik 3,00% 4,30%

11:00 StrefaEuro  Sprzedazdetalicznas.a. (m/m) wrzesien -0,10% -1,20%

16:30 USA Zmianazapasowropy tydzien -0,5mlnbrk 0,77mln brk
Czwartek, 9 listopada 2023

2:30 Chiny Inflacja CPI(r/r) pazdzier nik 0,00%

2:30 Chiny Inflacja PPI(r/r) pazdzier nik -2,50%

14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 215 tys. 217 tys.
Piatek, 10 listopada 2023

8:00 WLk Brytania Produkcjaprzemystowa (r/r) wr zesien 1,30%

8:30 Wegry Inflacja CPI(r/r) pazdzier nik 12,20%

10:00 Wtochy Produkcjaprzemystowa (m/m) wr zesien 0,20%

16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wst. listopad 64,8 63,8
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POIEC

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 parfstwa

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$lajacym wysokos$¢ 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$ci przedsiebiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsigbiorstwa liczymy jako sume je go 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 narz edzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysokosci stdp procentowych

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

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywno$ci gospodarczej sektora wytworczego 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 dziatajac ych w rejonie Pensylwanii, New Jersey
i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywno$ci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje ws$rdd 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 - wskaZznik 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 amerykarskich gospodarstw domowych, ktdre proszone
sg 0 oceng biezacych warunkdw ekonomicznych oraz oczekiwarico do ksztattowania sig tych warunkdw w przysztosci

Indeks 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 oczekiwai w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, 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 warto$ciowe 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

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiane 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 warto$ci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik infor muje 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 przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spotke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koricowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okre$lonego czasu. Jest on miarg wielko$ci gospodarki

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

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 0séb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej9 osdb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci c en, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie 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 zapadalno$ci/wykupuy; jesli rentowno$¢ 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 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 sprzedazy (np. sktady,
magazyny), w ilo$ciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

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

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 500 najwiekszych spotek 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 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 klientow 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 staranno$ci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpnigte ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawdziwo$¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak rowniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzys tania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wcze$niej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowaw Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ 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 wysokosci 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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