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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 76827.85 -0.29%  +0.63% -2.08%
Podczas czwartkowego handlu panowaty mieszane nastroje. Z jednej strony . ) .
obserwowalismy umiarkowane wzrosty w okolicy 0,50% na gtéwnych indeksach Starego WIG20 2282.23 -0.56% +0.05% ~2.5%%
Kontynentu. Z drugiej strony stabiej wypadta sesja za oceanem, gdzie S&P500 tracit ok. mWIG40 5717.38 +0.62%  +0.53% -1.17%
0,30%. W powyzszym otoczeniu odreagowanie jest kontynuowane na rynku dtugu. Wczoraj SWIG80 22864.35 -0.04%  +4.06% -0.18%
wzrosty rentownosci niemieckich, jak i amerykanskich obligacji. Rentownosci
WIG ESG 12671.89 -0.34% 0.07% -2.35%
amerykanskich obligacji 10-letnich zblizyty sie ponownie do poziomu 4,0%. Powodem byt ’ * 0 ’
relatywnie mocny odczyt ADP, ktdry wskazuje na przyrost zatrudnionych w grudniu o ponad WIG20 USD 575.95 +0.07%  +1.08% -3.39%
160 tys. gdy konsensus zaktadat wzrost o ponad 115 tys. oséb. Gdyby trend potwierdzity WIG20 TR 4557.21 -0.56% +0.32% -2.59%
dzisiejsze oficjalne dane, moégtby to by¢ argument dla Fed za utrzymaniem stép ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
procentowych na obecnych poziomach przez dtuzszy czas. Podobny wydZwiek w kontekscie - - -
EBC miat czwartkowy odczyt inflacji CPl w Niemczech, wraz z poprawa wskaznikéw PMI dla $&P500 4688.68 -0.34% +2.60% -1.70%
ustug. Nasdaq C. 14510.30 -0.56%  +2.29% -3.34%
DAX 16617.29 +048%  +1.30% -0.80%
Krajowy rynek akcji nalezat do jednych z najstabszych podczas wczorajszej sesji. WIG20 CAC40 7450.63 +0.52% +1.61% -1.23%
§traci{ 0,56% testuja,cl ponownifz p'oziom wsparcia w o.kolicy 2265 pkt. Na ywage zastuguje FTSE250 1937205 +0.24% +551% ~161%
indeks mWIG40, I.<tory po o$miu spa(‘i‘kowych sesjach zyska’f wczoraj lpf)nad lO,BOA. BUX 60838.30 1025%  +398% +0.36%
Sektorowo natomiast bohaterem sesji pozostawat WIG Nieruchomosci, ktéry od . ) )
listopadowego szczytu osunat sig juz o ponad 13%. Niemniej wczoraj odrobit czes$¢ strat IBEX 1018240 +1.28%  +0.04% +0.79%
zyskuja blisko 5,50%. Indeks napedzaty wzrosty notowan deweloperdw mieszkaniowych, NIKKEI 3328829 -0.53% +0.17% -0.75%
ktére pozytywnie zareagowaty na opublikowane wstepne zatozenia nowego programu Hang Seng 16645.98 -0.00% -0.00% -2.35%
wsparcia dla kupujacych pierwsze mieszkanie. Mimo iz zatozenia beda jeszcze OBLIGACJE Kurs 1D 1M YTD
ki lt duzej iewaja ni $¢ co do kont ji Bezpi
onsu owang, w uzg rozwm\l/vaja,’ niepewno$¢ co do kontynuacji programu ezpieczny Polska =306 0%  -337% 7%
Kredyt. Powyzsze powinno wspiera¢ popyt na nowe lokale, co przy relatywnie korzystnym . . .
otoczeniu kosztowym (stabilizacja cen materiatéw, brak presji ze strony podwykonawcéw) USA 39969 +196%  -6.02% +3.39%
moze wspieraé przyszte wyniki deweloperéw. Niemcy 2125 -3.31% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII EUR/PLN 434646 -017%  +0.36%  +0.07%
- 0, - 0, 0,
W dzisiejszym kalendarium makroekonomicznym prawdziwy wysyp danych. O 10:00 USD/PLN 3.96970 0.42% 0.68% +091%
zostanie opublikowany wstepny odczyt inflacji konsumenckiej za grudzied w krajowej CHF/PLN 467083 -0.53%  +199%  -0.13%
gospodarce (konsensus zaktada spadek do 6,5% r/r z 6,6% przed miesigcem). Podobna GBP/PLN 5.03572 -0.28% -0.27% +0.41%
pozycje poznamy dla catej strefy euro (prognoza 3,0% r/r). Natomiast popotudniem naptyna EUR/USD 109491 +0.25% +1.05% -0.83%
miesieczne dane z amerykarskiego rynku pracy. W przypadku znacznego odchylenia od ) ) . ’ . ’ .
prognoz, moga nada¢ kierunek oczekiwaniom co do najblizszych decyzji Fed odnosnie stép USD/IPY 144.589 +1.02% -1.73% +2.58%
procentowych. Dodatkowo 0 16:00 poznamy takze odczyt indeksu ISM dla ustug dla USA, SUROWCE Kurs 1D M YTD
ktory jest tamtejszym odpowiednikiem indeksdw PMI. Brent ($/bbl) 7765 0.77% -0.49% +0.79%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY T (7000 7237 04w 090k O
( ) Ztoto ($/0zt) 2051.80 +0.43%  +0.46% -0.97%
e [T Mied? (c/lb) 38478 -035%  +032%  -110%
35% e NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2024-01-04
30% |--mmmmm e L
5% 1 WZROSTY SPADKI
20% SESCOM +25.25% REDAN  -18.35%
15% PLAZACNTR +11.69% LESS  -7.69%
12; EDINVEST ~ +10.60% TEXT ~ -5.36%
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-5% o 163
10% GPW 115317 164 (44.0%) (43.7%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

Asseco Poland Komentarz zarzadu
Koszty pracy w Polsce ciagle rosna, w grupie Asseco wynagrodzenia stanowig 80 proc. catosci
kosztow.
W 2024 r. skala inwestycji Asseco bedzie podobna, jak do tej pory.
Portfel zamdwien grupy Asseco Poland na 2023 rok w kursach zmiennych, w obszarze
oprogramowania i ustug wtasnych, ma wartos¢ ok. 12,52 mld zt.
"Jesli chodzi o sektory, w ktdérych przybywa klientdw, to trend jest podobny, jak w poprzednich
kwartatach. Ten rok jest bardzo dobry dla naszego biznesu w Polsce. Przewidujemy, ze w wielu
branzach, gdzie mamy do czynienia ze zmianami prawnymi (np. KSeF) bedzie rosto
zapotrzebowanie na rozwiazania IT, ktére pozwola zapewni¢ zgodnosc¢ z regulacjami'.
Na rynku coraz czesciej stycha¢ gtosy, ze w duzej mierze deweloperéw zastgpi Al. Zdaniem
wiceprezes, nie nastapi to jednak w krétkiej perspektywie, z réznych wzgledéw, takze formalno-
prawnych.

CD Projekt Sprzedaz dodatku Cyberpunk 2077: Widmo wolnosci
CD Projekt w 2023 r. sprzedat ponad 5 mln egzemplarzy dodatku Cyberpunk 2077: Widmo wolnosci
(Phantom Liberty).
Pod koniec listopada spdtka informowata, ze sprzedata 4,3 mln egzemplarzy. Premiera Phantom
Liberty miata miejsce pod koniec wrzesnia.

Deweloperzy Zatozenia programu Mieszkanie na start

mieszkaniowy Projekt resortu rozwoju - program "Mieszkanie na start" - zaktada, ze oprocentowanie
preferencyjnego kredytu na pierwsze mieszkanie bedzie uzaleznione od wielko$ci gospodarstwa
domowego.
Rzad ma zapewnione 500 mln zt w budzecie 2024 r. na ten program, powinien on ruszy¢ od potowy
roku. Projekt ma by¢ szeroko konsultowany.
Dla singli limit wieku, do ktdérego bedg mogli skorzysta¢ z programu, wyniesie 35 lat, a od
dwuosobowego gospodarstwa domowego - nie bedzie limitu wiekowego.
"Wprowadzamy limity dochodowe - to jeden z tych elementéw, ktéry miatby spowodowac, ze ten
program bedzie skierowany do o0sdb, ktére maja najwiekszy problem z uzyskaniem $rodkéw na
pierwsze mieszkanie. Nasza propozycja zaktada, ze dla 1-osobowego gospodarstwa to 10 tys. zt
brutto, dla 2-osobowego - 18 tys. zt brutto, dla 3-osobowego 23 tys. zt brutto, dla 4-o0sob. 28 tys. +

zt brutto, a dla 5-osobowego 33 tys. zt brutto".

"Nie chcemy nikogo absolutnie wyklucza¢ z tego programu. Moze sie zdarzy¢ tak, ze bedzie
gospodarstwo 3-osobowe, ktére bedzie miato nie 23 tys. zt, tylko 24 tys. zt, czy 23,5 tys. zt. Nie
chcemy nikogo wykluczaé z powodu tych 500 zt. W zwigzku z tym chcielibysmy wprowadzi¢ zasade,
ktéra potocznie nazywa sie 'ztotdwka za ztotdwke' - czyli jesli bedzie przekraczato o ztotdwke ten
limit, to bedziemy pomniejszac to wsparcie 0 50 groszy. Aczkolwiek trzeba bedzie pamietad, ze im
wyzsze dochody tym atrakcyjnosc¢ tego kredytu bedzie mniejsza".

"Doptata do tego kredytu bedzie zréznicowana, w zaleznosci od wielkosci gospodarstwa domowego.
(...) Propozycja oprocentowania bedzie wygladata w ten sposdb, ze bytoby 1,5 proc. w przypadku
gospodarstwa 1- i 2-osobowego. W przypadku 3-osobowego zmniejszamy to oprocentowanie do 1
proc. W przypadku 4-osobowego bytoby to oprocentowanie na poziomie 0,5 proc. W przypadku
gospodarstwa 5-osobowego bytoby to 0 proc."

Dino Polska Otwarcia sklepow w 2023
Dino Polska otworzyto w 2023 roku 250 nowych sklepdéw. Na koniec roku liczba sklepdw sieci
wynosita 2.406.
Powierzchnia sprzedazy sklepdw Dino wyniosta 947,9 tys. mkw. wobec 847,8 tys. mkw. rok temu.
Text Komentarz zarzadu

Text pracuje nad projektami, ktdre stang sie nowymi zrédtami przychoddw.

Szacowana wartos¢ MRR grupy ze wszystkich produktéw, na koniec grudnia 2023 r. wyniosta 6,49
mln USD, co oznacza wzrost 0 2,2 proc. rdr.

"Na koniec 2022 r. mieliSmy najwyzsza liczbe cztonkdw zespotu, blisko 300 os6b. Na koniec
wrzesnia mieliSmy na poktadzie 265 0sdb, a tej chwili jest jeszcze pare 0séb mniej".

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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Na koniec grudnia 2023 r. ARPU ($redni, miesieczny przychdd na abonenta) produktu LiveChat
wyniosto 156,4 USD wobec 156,7 USD na koniec wrzesnia 2023 roku i 160,7 USD przed rokiem.
ARPU produktu ChatBot wyniosto odpowiednio 132,4 USD wobec 126,6 USD na koniec wrze$nia
2023 r.i115,1 USD przed rokiem. ARPU produktu HelpDesk wyniosto odpowiednio 140,0 USD wobec
137,7 USD na koniec wrzesnia 2023 r. i 116,9 USD przed rokiem.

"Jesli chodzi o stan rynku to widzimy, ze w tej chwili sytuacja dynamicznie wptywa na wszystkich
klientéw. Ma to wptyw z jednej strony na nizszy przyrost nowych klientow, a z drugiej strony na
podwyzszony churn (liczba klientow lub subskrybentdw, ktdrzy zrezygnowali z ustug w danym
czasie - przyp.). W efekcie wptywa to zardwno na poziom ARPU, jak i na poziom MRR".

"Odnosnie odwrdcenia tego trendu - bedziemy dziata¢ na ARPU od strony cennikowej. Nie bedzie
tak znaczacych zmian jak w poprzednim roku, kiedy zrobiliSmy podwyzke na cennikach. W
pierwszej kolejnosci zajmiemy sie tym, zeby de facto uzdrowi¢ nasza baze klientdw i ograniczy¢
pewnie dziatania w ramach konkretnych plandw. Nie porzucamy tematu zmian w cenniku,
natomiast w tej chwili one nie zostaty jeszcze przeprowadzone".

SWIG80 i inne +/-

Answear Sprzedaz w 4Q23
Answear wstepnie szacuje, ze przychody ze sprzedazy, wedtug sprawozdawczosci MSSF, wzrosty
w IV kwartale 2023 roku o0 17,8 proc. rdr do 429,2 mln zt. Sprzedaz online spotki wyniosta w tym
okresie 442,3 mln zt, co oznacza wzrost rdr o 18,1 proc.
Przychody ze sprzedazy za 12 miesiecy 2023 r. wyniosty 1.258,9 mln zt i wzrosty rdr 0 29,3 proc.
Sprzedaz online w tym okresie wyniosta 1.269,3 mln zt i wzrosta 0 29,3 proc. rdr.
"W ostatnim kwartale 2023 r. mieliSmy do czynienia z serig negatywnych zdarzen, ktére
bezposrednio wptynety na nasz biznes. Do stabego popytu konsumenckiego, niskiej sprzedazy
detalicznej oraz blokady na granicy polsko-ukrairiskiej musimy dodaé aprecjacje polskiego ztotego
wzgledem euro oraz pozostatych walut w regionie CEE. Jest to istotne, gdyz okoto 80 proc. nasze]
sprzedazy realizujemy poza Polskg i tym samym uzyskujemy przychody w innej walucie".

Dadelo Sprzedaz w 4Q23

Dadelo szacuje przychody ze sprzedazy netto w IV kwartale 2023 roku na 31,65 mln zt, co oznacza
wzrost rdr 0 42,05 proc.

Rok wczesniej, w IV kwartale 2022 roku, spotka osiagneta 22,28 mln zt przychoddw.

Od poczatku 2023 r. wstepne przychody Dadelo wyniosty 187,50 mln zt, co oznacza wzrost rdr o
59,98 proc.

Echo Investment

Rozwdj Resi4Rent

Resi4Rent zapowiada na 2024 rok 5 nowych projektéw mieszkaniowych, w ktdrych zaoferuje tacznie
ponad 1.600 lokali. Celem strategicznym jest wybudowanie portfolio 10 tys. lokali do 2025 roku.
"W 2024 roku bedziemy koncentrowac sie przede wszystkim na rozszerzeniu dziatalnosci w stolicy
Dolnego Slaska, gdzie przygotowujemy 3 inwestycje z taczna liczba ok. 950 lokali. Dwie z nich
planujemy zakonczy¢ w pierwszej potowie roku. Rdwnolegle prowadzimy nowe projekty w todzi i
Poznaniu, gdzie powiekszymy lokalne oferty odpowiednio o ok. 290 i ponad 400 mieszkan w
abonamencie. Naszym strategicznym celem jest zbudowanie portfolio 10 tysiecy lokali do 2025
roku"

Lokum Developer

Sprzedaz lokali w 4Q23
Grupa Lokum Deweloper sprzedata w IV kwartale 2023 roku 148 lokali wobec 155 lokali przed
rokiem. Grupa rozpoznata w wyniku tego okresu 408 lokali wobec 453 lokali rok wczesniej.

Jak podano, na koniec IV kwartatu 2023 roku grupa miata zawartych 12 umow rezerwacyjnych, tj.
umow zawartych w ramach inwestycji wroctawskich i krakowskich, ktére oczekuja na
przeksztatcenie w umowy przedwstepne Lub deweloperskie.

Marvipol
Development

Sprzedaz lokali w 4Q23

Marvipol Development sprzedat w czwartym kwartale 2023 roku 200 lokali 0 tacznej wartosci 135,1
mln zt. Liczba wydanych lokali wyniosta w tym czasie 5 sztuk, a ich wartos¢ to 10,2 min zt.
Narastajaco, od stycznia 2023 r. Marvipol sprzedat 661 lokali, a wydat 423 lokale.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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Wojas

Dane sprzedazowe za grudziend'23

Wojas miat w grudniu 2023 roku 39,2 mln zt skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy, co
oznacza wzrost rdr 0 17,3 proc.. tacznie w okresie styczen-grudzieri 2023 roku grupa odnotowata
409,6 mln zt przychoddéw, co oznacza wzrost rdr o 23,6 proc.

Jak podano, skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej w grudniu 2023 roku wyniosty 25,8
mln zt i byty nizsze 0 4,2 proc. rdr.

Narastajaco, w okresie styczen - grudzien 2023 skonsolidowane przychody ze sprzedazy detalicznej
wyniosty 259,4 mln zt i byty wyzsze o 8,8 proc. rdr.

TERMINARZ SPOLEK

Data  Ticker Wydarzenie

platek 5 stycznia 2024
EKOEXPORT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2023 roku.
MUZA Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 1 zt na akcje.
TEXT Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 1,63 zt na akcje.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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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 Wtochy Indeks PMI dla przemystu grudzien 45,3 44 4 444
10:00 Strefa Euro Podaz pieniadza M3 (r/r) listopad -0,90% -1,00% -1,00%
Sroda, 3 stycznia 2024
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.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 Protokét z posiedzenia FOMC grudzien
Czwartek, 4 stycznia 2024
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) grudzien 3,70% 3,70% 3,50%
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug grudzien 49,8 498 49,5
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) grudzien 3,70% 3,80% 3,20%
14:15 USA Raport ADP grudzien 164 tys 100 tys. 103 tys.
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 202tys. 210 tys. 218 tys.
Piagtek, 5 stycznia 2024
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) listopad -0,50% 1,10%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) grudzien 7,00% 6,60%
11:00 Strefa Euro Inflacja PPI (r/r) listopad -8,70% -9,40%
14:30 USA Stopa bezrobocia grudzien 3,80% 3,70%
14:30 USA ig‘:‘ﬁnﬁig"nﬁmema W sektorze grudzier 160 tys. 199 tys.
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) grudzien 3,90% 4,00%
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KOMENTARZ PORANNY {Q
5 stycznia 2024

SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolnos¢ kredytowa i wyptacalno$¢ 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 najwigkszych 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 okreslajagcym 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 (Sredni 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, 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 prdbie 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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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 klientdw 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 instrumentdw 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 zaczerpniete 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 datg 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 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 wysoko$ci 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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