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POPRZEDNIA SESIAW SKROCIE POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 7745131 -129% +1.45% -1.88%
Najwigksze indeksy Starego Kontynentu zanotowaty wczoraj widoczng przeceng - WIG20 230341 169% 098% 295%
. + .
niemieckiindeks DAX stracit 1,38%, a francuski CAC40 spadt o 1,58%. Taki stan rzeczy ' oI% =ER 20
- 0, 0, - 0,
moznainterpretowac jako czesciowa realizacje zyskdw po mocnych wzrostach, ktére mWIG40 5752.15 0.57%  +114% 1.60%
moglismy obserwowac od poczatku listopada. sWIG80 22912.59 +0.04%  +4.28% -0.16%
. . WIG ESG 12780.51 -151%  +093% -2.18%
Przecenanie om|nefatgkze poLsklegg parklett{ iindeks naJWIeka'Z}/Ch spotek znakom@ WIG20 USD 57891 289%  +160% 407%
0 0,36%. Utworzenie sie technicznej formacji mtota sugeruje jednak wyhamowanke . . .
tendencjispadkowej, z ktdra mielismy do czynienia w ciagu c zterech ostatnich sesj WIG20 TR 4539.50 "169%  +125% ~2.25%
a takze dalsze utrzymanie poziomu 2300 pkt. w roli technicznego wsparcia. Wsrdd ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
komponentéw najmoc niejszymi walorami okazaty sie Kruk oraz Alior Bank, ktdre S&P500 4742 83 -057% +3.79% -0.85%
zyskaty odpowiednio 2,71% oraz 2,30%. Najstabiej perforowaty podmioty z branzy Nasdagq C. 1476594 -164%  +4.09% -2.18%
handlowej- PepcoiAllegro, ktérestracity odpowiednio 3,45%i3,11%. DAX 16769 36 011%  +222%  +0.41%
Wyh e korekt bligaci kach b h domkniecie LUK CAC40 7530.86 -0.16%  +2.70%  -0.06%
y amowame orekty cen o |ga(’:J|' na .ryn”ac azowycv oraz. om n|§0|e uki FTSE250 19511.80 090%  +627%  -105%
spadkowej w przypadku rentownosci obligacji rzadu polskiego z pierwszej potowy ) ) )
grudnia mozna odczytywac jako wyczerpanie potencjatu do spadku cen instrumentow BUX 6074459 *0.21%  +3.82%  +0.01%
0, 0, 0,
dtuznych obserwowanego w ostatnich dniach. Rentownosé 10 -Le tnich o bligacji r zadu IBEX 10182.10  +0.79% +0.04%  +0.95%
polskiego plasuje sie obecnie ponizej5,30%. NIKKEI 0,00 000% 000%  000%
Hang Seng 16788.55 -152%  +0.86%  -1.50%
O CZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII OBLIGACE Kurs 1D M YD
S o . ) - Polska 5.287 ¥134%  -372%  +2.44%
O,d ralrlljt :woltowarr:llla nvaszizkm.erzych SW|at(t)wych Ln(ig ksow zln;JdUJa, k3|e na USA 39406 +198%  -730% +2 46%
niewielkich ,plusach”, coimplikuje pozytywne otwarcie takze na polskim rynku. Niemey 2 067 B B N
Inwestorzy beda dzi§ wyczekiwali na publikacje wstepnych danych dotyczacych WALUTY Kurs 1D M YTD
dynamiki inflacji w Niemczech za grudzieri. Konsensus analitykdw oczekule EUR/PLN 436947 +060% +089%  +0.79%
wyhamowanie Frgndu spadkowegq wskaznika i szacuje odczyt na pozio mie 3,80%, czyli USD/PLN 399305 +151% -009%  +191%
wzrost d¥n§m|k| cen od ostatmggo odczytu (3,20@). Ponaldto poznamy dgne z CHE/PLN 469654 W0A1%  +255%  +127%
amerykanskiego rynku pracy, czyliraport ADP obrazujacy zmiane zatrudnienia poza
rolnictwem. Konsensus oczekuje spadku odczytu z 103 tys. do 100 tys. Opublikowane GBP/PLN 5.03891 *048% -020%  +0.96%
zostana takze dane dotyczace wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych w minionym EUR/USD 109427 -090% +098%  -1.09%
tygodniu. Analitycy oczekujg spadku do 210 tys.z 218 tys. obserwowanych ostatnio. USD/IPY 141994 +073%  -3.49% +0.46%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Brent ($/bbl) 76.00 135%  260%  -149%
459 WTI (§/bbl) 70.50 -161% -3.48% -1.77%
40% Ztoto ($/ozt) 206730 -022% +122%  -0.78%
35% Miedz (c/Lb) 386.70 -0.62% +0.83%  -146%
30%
25% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2024-01-01
20% WZROSTY SPADKI
15% REDAN  +3411% PURE -9.65%
10% IFSA  +26.40% ALLEGRO  -6.05%
8; ALTUS  +23.48% CAPITEA  -5.63%
-5% 0 BROTY PLN Rosnace Spadajace
-10% 156
gru-22 mar-23 cze-23 wrz-23 GPW 968,35 189 (50.4%) (41.6%)
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Comarch

P owotanie prezesa zarzadu

NWZ Comarchu powotato Anne Pruska na stanowisko prezesa zarzadu. "Pani dr Anna Pruska, Pan
Marcin Warwas oraz Pan Marcin Kaleta zostali powotani do petnienia funkcji cztonkéw zarzadu
Comarch do korica aktualnej kadencji zarzadu".

GPW

O broty akcjami w grudniu

W grudniu 2023 r.taczna wartos¢ obrotu akcjami na Gtéwnym Rynku GPW wyniosta 24,1 mld #,
czyli 0 38,9 proc. wiecej niz w analogicznym okresie rok wczesniej. Warto$¢ obrotu akcjami w
ramach arkusza zlecer wzrosta o 39,4 proc. rdr do poziomu 23,8 mld zt. Srednia dzienna warto$¢
obrotuakcjamiw ramacharkuszazleceriwyniosta1,25 mld zt, 0 54,1 proc. wiecej niz rok wczesniej.
Wartos$¢ indeksu WIG nakoniec grudniawyniosta78.459,91 pkt. i bytao 36,5 proc.wyzszaniz przed
rokiem.

Mo-Bruk

Konsorcjum ma umowe o wartosci 33 mLn zt netto

Mo-Bruk w ramach konsorcjum ze swoim podmiotem zaleznym Raf Ekologia, podpisat umowe z
Gming Miasta Czestochowa, ktérej przedmiotem jest wykonanie ustugi polegajacej na usunieciu i
zagospodarowaniu odpaddw niebezpiecznych zmagazynowanych w Czestochowie przy ul
Filomatdw 28. Szacunkowa tagczna wartosé umowy wynosi 33 mln zt netto. Szacunkowa tagczna
wartos¢ umowy wynosi 33 mln zt netto, tj. ok. 35,6 mln zt brutto. Ostateczna warto$¢ umowy
uzalezniona jest odilosci faktycznie usunietych i zagospodarowanych odpaddw.

PGE

Umowa na instalacje turbin wiatrowych dla projektu Baltica 2

Grupa PGE i Orsted zakontraktowaty statki do instalacji 48 ze 107 turbin wiatrowych dla projektu
Baltica?2.Jakwskazano, instalacjaturbin wiatrowych dlaBaltica?2 zostata podzielonanadwaetapy,
a wykonawce kazdego z nich wytaniaja oddzielne postepowania przetargowe. Pierwszg partie
turbin, ktdre PGE i Orsted zakontraktowaty jeszcze w kwietniu 2023 roku, zainstaluje firma Fred.
Olsen Windcarrier.

Tauron

ArcelorMittal nie zgadza si¢ z oSwiadczeniem Tauronu ws. Tameh Holding

Tauron postanowit skorzysta¢ z zapisu umowy wspdlnikdw, dotyczacego mozliwosci sprzedazy
udziatow w Tameh Holding wspdlnikom z Grupy ArcelorMittal - poinformowat PAP Biznes Tauron.
Z kolei ArcelorMittal w przestanym o$wiadczeniu wskazat, ze nie zgadza sig z Tauronem i nie nabyt
od sp6tki zadnego pakietu akcji Tamehu. "ArcelorMittal odnotowuje wczorajszy komunikat spotki
Tauron Polska Energia S.AA. ("Tauron"), w ktérym poinformowata ona, ze skorzystata z opcji
zobowiazujacej spotke z grupy ArcelorMittal z siedzibg w Luksemburgu do nabycia udziatéw Tauron
Polska Energia S.A. w Tameh Holding" - napisano w o$wiadczeniu ArcelorMittal. "ArcelorMittal nie
zgadza sie z oSwiadczeniem Tauron Polska Energia S.A.; ArcelorMittal nie nabyt zadnego pakietu
akcji Tauron Polska Energia S.A. w Tameh Holding. ArcelorMittal zamierza skontaktowac sie z
Tauronemw celu omdwienia sytuacji" - dodano. We wtorek Tauron poinformowat, ze przyjat od
wiodacego wspdlnika Grupy ArcelorMittal, czyli AM Global Holding, oferte kupna wszystkich
posiadanych przez polska spotke udziatdw w Tameh Holding za kwote 598,1 mln zt.

SWIG80 i inne

Atal

Rozpoczecie sprzedazy mieszkan w todzi

Atal rozpoczat sprzedaz 121 mieszkan i 4 Lokali ustugowych pierwszego segmentu, wchodzacego w
sktad | etapu projektu Ogrody Geyera Apartamenty w todzi. Jak podano, ta cze$¢ inwestycji obejmie
trzy segmenty, w ktdrych znajda sie zaréwno mieszkania, jak i lokale ustugowe. Zaplanowano 397
mieszkan o zréznicowanych uktadach (od 1 do 5 pokoi) i metrazach (od 28 do 110 mkw.).

Erbud

Zakup spotki CKTiS

Erbud sfinalizowat akwizycje spotki CKTiS z Ptocka, poszerzajac tym samym swoj segment ustug
dla przemystu. Grupa monitoruje rynek pod katem kolejnych akwizycji. CKTIiS $wiadczy
kompleksowe ustugi w branzy mechanicznej i budowlanej dla przemystu energetycznego,
chemicznego, rafineryjnego i petrochemicznego. Wykonuje remonty, modernizacje i zapewnia
biezace utrzymania ruchu. W strukturach CKTiS funkcjonuje réwniez laboratorium wykonujace
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badania urzadzen technicznych, konstrukcji stalowych czy materiatow hutniczych. Spotka
zatrudnia 130 osab.

VRG P rzychodyw grudniu

Skonsolidowane przychody VRG w grudniu wyniosty 192 mln zt, co oznacza wzrost 0 9,6 proc. rdr.
Narastajaco od poczatku roku przychody VRG wyniosty 1,299 mld zt, 0 2 proc. wiecej rdr. "Majac
na wzgledzie powyzsza szacunkowg wartos¢ skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy
zrealizowanych w okresie styczen-grudzien 2023 roku, zarzad spétki informuje, ze przewidywana
dynamika wzrostu skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy za rok obrotowy 2023 nie pozwoli
na osiagniecie dwucyfrowego wzrostu skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy grupy
kapitatowej spotki za2023 rok wzgledem skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy osiagnietych
w 2022 roku, atym samym nie zostanie zrealizowany jeden z celdw strategicznych wskazanych w
Strategii Grupy Kapitatowej na lata 2023-2025, o ktdrej mowa w raporcie biezacym spotki nr
12/2023 z dnia 15 czerwca 2023 roku ("Strategia"), przewidujacy dwucyfrowe wzrosty sprzedazy
w kazdym roku realizacji strategii" - napisano.

Wittchen Szacunki za 4Q23

Grupa Wittchen szacuje, ze w okresie pazdziernik-grudziert 2023 roku miata ponad 132 mln zt
przychoddéw, czyli mniej o 3 proc. rdr. W catym minionym roku skonsolidowane przychody
przekroczyty 467 mln, co oznaczawzrost o ponad 15 proc. w poréwnaniu do 2022 roku. W ¢ zwartym
kwartale 2023 roku sprzedaz Grupy Wittchen w segmencie detalicznym wzrosta o ponad 1 proc.
rdr do 115,3 mln zt, podczas gdy w segmencie B2B wyniosta 17,1 mln zt wobec 22,8 mln zt rok
wczesniej. Narastajaco, w okresie styczen-grudzien 2023 roku przychody w segmencie detalicznym
wyniosty 406,4 mln zt, co stanowi wzrost o blisko 18 proc. rdr, a w segmencie B2B byty na
pordwnywalnym poziomie w ujeciu rok do roku i wyniosty 60,9 mln zt.
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TERMINARZ SPOLEK

Data  Ticker Wydarzenie

czwartek 4 stycznia 2024

CAPTORTX NWZA ws. zmian w sktadzie RN orazprzyznaniacztonkom RN prawa do objecia akcji spotkiwramach programu
motywacyjnego opartego na akcjach sp 6tki.

KRVITAMIN NWZA ws. zmian w sktadzie RN.
piatek 5 stycznia 2024

EKOEXPORT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.

MUZA Pierwszy dzien notowan bezdywidendy 1zt na akcje.

TEXT Pierwszy dzieri notowan bezdywidendy 1,63 zt na akcje.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 1 stycznia 2024
Wtorek, 2 stycznia 2024
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu grudzien 47,4 48,5 48,7
9:45 Witochy Indeks PMI dla przemystu grudzien 45,3 44 4 44 4
10:00 Strefa Euro Podazpienigdza M3 (r/r) listopad -0,90% -1,00% -1,00%
Sroda, 3 stycznia 2024
9:55 Niemcy Stopabezrobocias.a. grudzien 5,90% 5,90% 5,90%
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu grudzien 47,4 47,1 46,7
20:00 USA Protokétz posiedzenia FOMC grudzien
Czwartek, 4 stycznia 2024
8:45 Francja Inflacja CPIwst. (r/r) grudzien 3,70% 3,50%
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug grudzien 49,8 49,5
14:00 Niemcy Inflacja CPIwst. (r/r) grudzien 3,80% 3,20%
14:15 USA Raport ADP grudzien 100 tys. 103 tys.
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzieni 210 tys. 218 tys.
Piatek, 5 stycznia 2024
8:00 Niemcy Sprzedazdetalicznas.a. (m/m) listopad -0,50% 1,10%
10:00 Polska Inflacja CPIwst. (r/r) grudzien 7,00% 6,60%
11:00 Strefa Euro Inflacja PPI(r/r) listopad -8,70% -9,40%
14:30 USA Stopabezrobocia grudzien 3,80% 3,70%
14:30 USA égﬂzigpglﬁ?ctzr;ncqinieniawsektorze grudzien 160 tys. 199 tys.
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) grudzien 3,90% 4,00%
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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 miedzy eksportem a importem danego paristwa

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 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 roz liczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery diuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne iich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaZznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okre$lajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnietych 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 terminwykupu 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, ktdre znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwinietej

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 informuje jak
inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunek ceny akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyce niaja 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 zmniejszaniu
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 oséb

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 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 zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze Zrddet 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 odpowiedzialnoci 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 wcze$niej lub udostepniana przed datg publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowaw Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ 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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