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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD
) WIG 78723.40 +0.21%  +537%  +37.0%
Czwartkowa sesja na GPW nie przyniosta wigkszych zmian, co pokazuje, ze inwestorzy
o e s G o o : ) WIG20 2348.67 +0.09%  +481%  +31.1%
moga by¢ juz myslami blizej Swiat. Chociaz obroty byty nienajgorsze i wyniosty na
catym rynku ponad 1,1 mld PLN to nie wptyneto to na mocniejsze ruchy indeks6w. mWIG40 5880.79 -006%  +7.02%  +416%
Jedynie na poczatku sesji, po niskim otwarciu, WIG20 szybko wspiat sie ponad kreske SWIG80 22596.17 -0.25%  +6.08% +29.1%
i wykazat tym samym relatywng site wzgledem np. DAXa, ktéry do ok. godz. 13:00 WIG ESG 13065.48 +019%  +5.54% +39.1%
spadat wzgledem poziomu rozpoczecia notowan. Popyt na krajowe aktywa WIG20 USD 595.04 1048%  +6.16% +45.6%
potwierdzato wyrazne umocnienie ztotego, ktdry skorzystat z kolei z odptywdw WIG20 TR 4689.88 «036%  +5.08% +35.3%
kapitatu od amerykanskiego dolara (kurs EUR/USD zyskat wczoraj prawie 0,6%). : " - e
Minimalne spadki zanotowaty natomiast indeksy $rednich i mniejszych podmiotéw. ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 4746.75 +1.03%  +460%  +23.6%
Na przebieg wczorajszej sesji nie wptynety gorsze od oczekiwan dane za listopad Nasdagq C. 14963.87 +126%  +538% = +43.0%
dotyczace sprzedazy detalicznej (+2,6% r/r vs +3,7% konsensus i +4,8% w pazdzierniku DAX 16687.42 -0.27%  +4.95% +19.8%
oraz w cenach statych -0,3% r/r vs +1,5% konsensus i 2,8% w pazdzierniku), a takze CAC40 7571.40 -0.16%  +4.73% +17.0%
i - v i 0, 0, i 0, ’ ’ . ’
prqdukql . budowlgqo montazoyvg (+3,94> r/r Vs 7,3/01 konse@sus l. 9,8/ol W FTSE250 1957097 030%  +667% +381%
pazdzierniku). Na nizsze dynamiki sprzedazy mogta wptyna¢ kategoria paliw (odbicie
. . . p - BUX 60551.62 -083%  +7.27%  +38.3%
ich cen w listopadzie po ,przedwyborczych” spadkach). W przypadku produkcji
; oz . . P IBEX 10104.30 +0.03%  +2.82% +22.8%
budowlanej wptyw mogty mie¢ warunki pogodowe (spadajaca ponizej zera
- 0, - 0, 0,
temperatura oraz opady $niegu). NIKKE! 3314047 159%  -064%  +27.0%
Hang Seng 16621.13 +0.04%  -6.27%  -15.98%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZE) SESII OBLIGACE ~ Kurs 1P M i
Polska 5.085 +1.48% -7.46% -25.71%
Pomimo lekko spadkowej sesji w Europie, na Wall Street mielisSmy do czynienia z USA 3.8900 +1.068% -1140%  +0.28%
pozytywnym sentymentem w czwartek, co moze mie¢ korzystny wptyw na Niemcy 1974 +1.00% . .
poczatkowy przebieg sesji w piatek. Jednakze zblizajacy sie okres Swigteczny przetozy
sie raczej na utrzymanie niewielkiej zmiennosci. Zwracamy uwage, ze transakcje MUY s LD 17 e
dokonane do 27 grudnia rozliczaja sie jeszcze w biezacym roku co moze mie¢ wptyw EUR/PLN 433031 -031%  -094%  -7.65%
na notowania poszczegélnych waloréw, jezeli inwestorzy zdecyduja sie na realizacje USD/PLN 3.93375 -0.89% -1.81%  -10.19%
zyskow Lub strat podatkowych. CHF/PLN 459399 -013% +132%  -303%
GBP/PLN 4.98878 -0.55%  -0.65% -5.79%
EUR/USD 1.10081 +0.59%  +0.89%  +2.83%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) USDAPY 142204 -087% -408%  +83%%
455 SUROWCE Kurs 1D M YTD
400/: Brent ($/bbl) 79.39 -039%  -3.71% -7.59%
35% WTI ($/bbl) 73.89 -044%  -499%  -7.94%
30% Ztoto ($/0zt) 2051.30 +0.18%  +2.48%  +12.3%
25% Miedz (c/Lb) 391.75 +029%  +275%  +2.81%
igj NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2023-12-21
10% WZROSTY SPADKI
5% | KOGENERA  +9.49% AIRWAY  -6.52%
0% BBIDEV ~ +7.66% HARPER ~ -5.31%
5% PCFGROUP +6.05% MAKARONPL  -5.19%
-109 ' Rosnace Spadajace
10% OBROTY PLN
gru-22 mar-23 cze-23 wrz-23 GPW 1174,62 147 (39.4%) 4%38510/
WIG WIG20 MWIG4A0  ———SWIGSO (48.5%)
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WIG20 i mWIG40

+/-

KGHM

Dane operacyjne za listopad

e Sprzedaz miedzi przez grupe KGHM wyniosta w listopadzie 64,8 tys. ton, co 0znacza wzrost
0 6 proc. rdr. Produkcja miedzi ptatnej wyniosta 60,5 tys. ton wobec 59,1 tys. ton rok
wczesniej.

e Produkcja srebra ptatnego wyniosta w listopadzie 107 ton (59 proc. wigcej rdr). Sprzedaz
srebra wyniosta w tym czasie 99,4 tony i byta wyzsza o 3 proc. rdr.

e Produkcja TPM wyniosta 16,5 tys. troz i byta wyzsza o 2,9 tys. troz (+21 proc.) w
poréwnaniu do listopada 2022 roku. Sprzedaz TPM wyniosta 19,5 tys. troz i byta wyzsza o
64 proc. rdr.

e  Produkcja molibdenu wyniosta 0,4 mln funtéw wobec 0,1 mln funtdw w listopadzie 2022
roku. Sprzedaz molibdenu wyniosta 0,3 mln funtdéw i byta nizsza o 25 proc. rdr.

mBank

Szacunki zysku netto i odpiséw na kredyty w CHF w 4Q'23

Bank podat, ze koszty ryzyka prawnego mBanku zwigzanego z kredytami walutowymi w CHF ujete
w IV kw. wyniosty 1.208,5 mln zt. Wynikaja one w gtéwnej mierze z aktualizacji kosztu programu
ugdd, przewidywanego rozktadu wyrokéw sadowych i zmian innych parametrdw modelowych |
rynkowych. Skonsolidowany wynik netto w IV kw. '23 oraz w catym '23 bedzie dodatni lub bliski
zera

Polimex-Mostostal

Nowa umowa

Konsorcjum z Polimeksem Mostostal zawart z Brembo Poland Manufacturing umowe na budowe
odlewni zeliwa w Dabrowie Gérniczej - podat Polimex w komunikacie. Wynagrodzenie ryczattowe
wynosi 204,9 mln zt netto.

SWIG80 i inne

+/-

DataWalk

Nowa umowa
DataWalk zawart umowe z Unig Europejskich Zwigzkéw Pitkarskich UEFA na sprzedaz licencji
platformy analitycznej.

Scope Fluidics

Testy nowego produktu

Scope Fluidics rozpoczyna testy systemu BacterOMIC w laboratorium szpitalnym w ramach
Programu Early Access (PEA). Jak podano, spétka nawigzata wspétprace z osrodkami bedacymi
potencjalnymi uzytkownikami koricowymi systemu BacterOMIC (laboratorium klinicznym,
laboratorium szpitalnym lub prywatnym osrodkiem) oraz uruchomita wewnetrzng produkcje
pilotazowg na potrzeby PEA.

Sygnity Akwizycja
Sygnity zawato warunkowa umowe nabycia spétki Edrana Baltic UAB z siedzibg w Wilnie za ok. 2,7
mln euro. Podstawowa dziatalno$¢ Edrana Baltic polega na wdrazaniu, rozwijaniu i utrzymywaniu
autorskich systemow IT klasy ERP na rynkach litewskim i totewskim.

Synektik Nowa umowa
Spotka zalezna Synektik, Synektik Czech Republic zawarta umowe z czeskim szpitalem
wojewodzkim na sprzedaz urzadzenia da Vinci przez 4 lata. Maksymalna wartos¢ netto umowy
wynosi ok. 3,5 mln USD.

Unibep Nowa umowa

Unibep ma umowe z Okam Academicus, z grupy kapitatowej Okam Capital, na realizacje Il etapu
inwestycji mieszkaniowej przy ul. Redutowej w Warszawie. Wynagrodzenie za wykonanie inwestycji
wynosi ok. 174,0 mln zt netto.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie
piatek 22 grudnia 2023
SANPL Dzieni ustalenia prawa do zaliczki na poczet dywidendy za 2023 rok w wysokosci 23,25 zt na akcje.
EKOEXPORT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
PURE Zakonczenie przyjmowania zapisow i wptat od inwestoréw instytucjonalnych.
SOPHARMA Wyptata dywidendy 0,90 BGN na akcje.

$roda 27 grudnia 2023

czwartek 28 grudnia 2023
NWZA ws. rozwigzania celowego funduszu rezerwowego, aktualizacji ceny emisyjnej akcji serii N, umorzenia
NEUCA 20.005 sztuk akcji wtasnych, obnizenia kapitatu zaktadowego w zwiazku z umorzeniem akcji wtasnych,
wprowadzenia Programu Motywacyjnego, skupu akcji wtasnych oraz zmiany statutu.
NOVITA Wyptata dywidendy 4 zt na akcje.
NWZA ws. zmiany uchwaty nr 3 NWZ z 11 grudnia 2019 r., zmiany uchwaty nr 5 NWZ z 14 stycznia 2020 r.,
TRAKCIA zmiany Regulaminu RN i Regulaminu Walnego Zgromadzenia oraz udzielenia Panu Januszowi Karkuli

absolutorium z wykonania obowigzkéw cztonka zarzadu BTW sp. z 0.0. za rok 2019 i 2020.

piatek 29 grudnia 2023

SANPL

Wyptata zaliczki na poczet dywidendy za 2023 rok w wysokosci 23,25 zt na akcje.

TIM

Zakonczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 50,69 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Fega & Schmitt
ElektrogroBhandel.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 18 grudnia 2023
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo grudzien 86,4 87,7 87,3
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) listopad 7,30% 7,30% 8,00%
Wtorek, 19 grudnia 2023
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych grudzien 10,75% 10,75% 11,50%
Sroda, 20 grudnia 2023
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) listopad -7,90% -7,50% -11,00%
8:00  WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) listopad 3,90% 4,40% 4,60%
8:00  WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) listopad -0,20% -0,50% -0,60%
8:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentéw - GfK styczen -25,1 -27,0 -27,8
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) listopad -4,70% -3,80% -4,10%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) listopad -0,70% 0,80% 1,60%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) listopad 11,80% 11,20% 12,80%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) listopad -0,20% -0,20% -0,10%
14:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) I kw. ﬁjol?ig -197 mld -212,1 mld
16:00 USA Indeks zaufania konsumentdw - Conference Board  grudzien 110,7 104 102
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien mLZr;gblrk -22mlnbrk  -4,26 mln brk
Czwartek, 21 grudnia 2023
10:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) listopad -12,60% -9,50%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) listopad 3,90% 7,30% 9,80%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) listopad 2,60% 3,70% 4,80%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii grudzien -10,5 -3,0 -59
14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 205 tys. 215 tys. 202 tys.
16:00 USA IBnoiilés wskaznikow wyprzedzajacych - Conference listopad -0,50% -0,40% -0,80%
Piatek, 22 grudnia 2023
0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) listopad 2,80% 3,30%
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) listopad 2,50% 2,50% 2,90%
0:50 Japonia Protokét z posiedzenia Bol pazdziernik
8:00  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) listopad 1,30% 0,40% -0,30%
8:00  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) listopad 0,10% -1,40% -2,70%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) listopad -1,20%
10:00 Polska Stopa bezrobocia listopad 5,00% 5,00%
14:00 Polska Podaz pieniadza M3 (r/r) listopad 8,30% 8,20%
14:30 USA PCE (r/r) listopad 2,80% 3,00%
14:30 USA PCE core (r/r) listopad 3,40% 3,50%
14:30 USA Zamdwienia na dobra trwatego uzytku wst. (m/m) listopad 2,30% -5,40%
16:00 USA Sprzedaz nowych domdw listopad 686 tys. 679 tys.
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolnos¢ kredytowa i wyptacalnosé 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)

BoJ - 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 wysoko$¢ zobowigzan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym

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

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; Sredni 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 - wskaznik wartosci przedsigbiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Wartos$¢ 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 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 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 managerdw 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 wsrdd 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 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 amerykanskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwar co do ksztattowania sig tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badan 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, dochoddw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wéréd analitykow 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, ktory 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 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 osigganego 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 spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalna wartos¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci gospodarki

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

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, 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 zmiang zatrudnienia w USA w poprzednim miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentowno$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ 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-Niemcy (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 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&PS00 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 500 najwiekszych spdtek 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 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 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 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 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 ktorej 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$¢ badari 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 SA. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysoko$ci 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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