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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

W koricéwece tygodnia nastroje na GPW byty pozytywne. Indeks blue chips zyskat 0,78%
i nieco oddalit sie od granicy 2200 pkt., wokét ktdrej konsolidowat sie w poprzednich
dniach. W gronie lideréw pod wzgledem wzrostéw byty Cyfrowy Polsat oraz Orange,
ktérych notowania wzrosty o blisko 2%. W gronie matych i $rednich spétek réwniez
przewazat popyt, cho¢ skala zwyzek byta nieco mniejsza.

Na europejskich parkietach wyrézniat sie przede wszystkim francuski CAC40, ktéry
zyskat w piatek blisko 2,3%. Spétka LVMH pozytywnie zaskoczyta wynikami, a przez
to, ze posiada najwiekszy udziat w francuskim indeksie, wywarto to pozytywny efekt.
Na Wall Street pigtek przynidst niewielkie spadki. S&P 500 spadt o skromne 0,07%,
jednak przerwat trwajaca od kilku sesji wzrostowa passe.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

Dzisiejszy kalendarz makro $wieci pustkami. Kluczowym wydarzeniem na rynkach w
tym tygodniu bedzie posiedzenie Fed, ktdrego decyzje poznamy w $rode. Konsensus
rynkowy zaktada, ze stopy procentowe w USA zostang utrzymane na niezmienionym
poziomie, a stawka fed funds bedzie dalej poruszac sie w przedziale 5,25-5,50%. Jak
podkreslaja ekonomisci BNP Paribas uwaga skupiona bedzie wiec na retoryce przyjetej
przez Prezesa Fed Jerome'a Powella na konferencji po posiedzeniu. Obecnie rynek
przypisuje okoto 45-procentowe prawdopodobieristwo, ze cykl luzowania polityki
pienieznej w Stanach Zjednoczonych rozpocznie sig juz w marcu. Jastrzebie akcenty
w wypowiedziach Prezesa Powella z tatwoscia mogtyby wiec scenariusz rychtych
obnizek stép procentowych uczyni¢ bazowym. Do korica roku rynek wycenia, ze stopy
procentowe w USA zostang obnizone 5-6 razy, tacznie o 125-150 pb. Podobnie
uwazaja analitycy BNP Paribas.

W strefie euro opublikowany zostanie natomiast wstepny szacunek wzrostu PKB w IV
kwartale (wtorek). Konsensus rynkowy przewiduje, ze europejska gospodarka
nieznacznie skurczyta sie pod koniec ubiegtego roku 0,1% kw/kw. Z kolei w Polsce w
$rode GUS przedstawi natomiast wstepny szacunek wzrostu gospodarczego w catym
ubiegtym roku. Spodziewamy sie, ze wolumen wytworzonych débr i ustug wzrést w
2023 roku o okoto 0,5% r/r. Po stabej pierwszej potowie ubiegtego roku, w trakcie ktérej
gospodarka znajdowata sie w recesji aktywnos¢ rozkrecita sie po wakacjach. W naszej
ocenie w okresie pazdziernik grudziern PKB zwiekszyt sie w Polsce o okoto 2% r/r.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 75683.59 +0.62%  -4.50% -3.54%
WIG20 2223.47 +0.78% -6.23% -5.10%
mWIG40 5707.59 +0.24%  -2.39% -1.34%
SWIG80 22839.86 +0.39% +0.16% -0.28%
WIG ESG 12449.85 +0.63%  -5.21% -4.06%
WIG20 USD 553.06 +1.17% -9.16% -7.23%
WIG20 TR 4457.71 +0.78% -5.86% -4.72%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 4890.97 -007%  +2.43%  +2.54%
Nasdaq C. 15455.36 -0.36%  +2.53%  +2.96%
DAX 16961.39 +0.32% +1.31% +1.25%
CAC40 7634.14 +2.28% +0.82% +1.21%
FTSE250 19338.02 +0.60%  -1.94% -1.79%
BUX 64092.56 -070%  +6.31%  +5.73%
IBEX 9936.60 +0.20%  -1.83% -1.64%
NIKKEI 35984.26 +0.67%  +7.55% +7.55%
Hang Seng 16082.26 +0.80%  -5.67% -5.67%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5432 +0.78%  +4.84% +4.12%
USA 41316 -019%  +6.87%  +6.87%
Niemcy 2.295 +0.17% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 436747 -0.03% +0.55% +0.55%
USD/PLN 4.02870 +0.09%  +240%  +2.40%
CHF/PLN 4.66462 +0.14% -0.27% -0.27%
GBP/PLN 511773 +0.10% +2.04% +2.04%
EUR/USD 1.08409 -0.12% -1.81% -1.81%
UsD/IPY 148.013 -0.04% +5.00% +5.00%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 83.34 -0.28% +8.15% +8.15%
WTI ($/bbl) 78.38 +0.46% +9.38% +9.38%
Ztoto ($/0zt) 2044.05 +1.33%  -1.34% -1.34%
Miedz (c/Lb) 384.18 -0.29% -1.27% -1.27%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2024-01-28
WZROSTY SPADKI
GREENX +17.65% FON  -16.96%
KERNEL +11.15% 3RGAMES  -881%
ATLANTAPL +10.68% RAFAKO  -4.90%

OBROTY PLN Rosnace Spadajgce
GPW 929,89 166 (45.1%) (3?&)
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WIG20 i mWIG40 +/-

Grupa Azoty Blok energetyczny w paZzdzierniku
Zakonczenie budowy bloku energetycznego w oparciu 0 paliwo weglowe przewidywane jest w
pazdzierniku 2024 r. Zaktualizowany harmonogram prac przedstawit Zaktadom Azotowym
Putawy Polimex-Mostostal, ktéry jest generalnym wykonawcg umowy o kompleksowa realizacje
inwestycji.

ISW Zwigzkowy spér z zarzadem

Zwigzkowcy z Jastrzebskiej Spotki Weglowej (JSW) weszli w spor zbiorowy z zarzadem spotki
wobec - jak podali - braku odpowiedzi na ich zadania ptacowe. Wczes$niej zazadali, aby w 2024
r. ptace ponad 21-tysiecznej zatogi JSW wzrosty co najmniej o 1 pkt proc. powyzej ubiegtorocznej
inflacji. W ub. roku wynagrodzenia pracownikdw JSW wzrosty $rednio o0 15,4%. Zatoga otrzymata
takze dwie jednorazowe nagrody: 21 lipca i 27 pazdziernika. Pierwsza z nich kosztowata firme
ok. 230 mln zt brutto, druga ponad 300 mln zt. W listopadzie ub. roku zwigzkowcy rozpoczeli
procedure zmierzajaca do ustalenia wysokosci podwyzek w 2024 r.

Orlen Prace przy budowie bazy serwisowej

Orlen rozpoczat w tebie prace przy budowie bazy serwisowej, ktéra bedzie obstugiwa¢ morska
farme wiatrowg Baltic Power. Ma by¢ gotowa w 2025 roku, rok przed otwarciem Baltic Power.
Szacunkowy koszt inwestycji to 62 mln zt. Baza zatrudni tacznie okoto 60 pracownikdw i bedzie
obstugiwata farme przez caty cykl jej zycia, czyli minimum 25 lat. Na terenie zlokalizowane bedg
m.in. magazyn czesci zamiennych farm oraz warsztat. Nabrzeze bedzie w stanie przyjac
jednostki o maksymalnej dtugosci 35 m. Baza bedzie obstugiwana na state przez 3-4
specjalistyczne jednostki przeznaczone do transportu sprzetu i personelu serwisowego. Kazda z
nich bedzie zabiera¢ na poktad do 24 technikdw z petnym wyposazeniem.

PGE Odpis aktualizujacy
PGE po przeprowadzeniu testdw na utrate wartosci rzeczowych aktywow trwatych w segmencie
energetyki konwencjonalnej dokona korekty aktualizujgcej, co obnizy wynik brutto grupy za 2023
rok o ok. 8,5 mld zt. Wptyw na wynik jednostkowy brutto PGE to ok. 11,7 mld zt.

TIM Warunkowa zgodna na przejecie kontroli
Prezes UOKiK wydat warunkowa zgode na przejecie przez Fega & Schmitt ElektrogroBhandel
kontroli nad TIM. Warunkiem jest sprzedaz czesci nabywanego mienia.

e "Przeprowadzone postepowanie wykazato, ze dziatalno$¢ taczacych sie podmiotéw
moze doprowadzi¢ do naruszenia konkurencji na regionalnym rynku obejmujacym
obszar wyznaczony odlegtosciag do 80 km od hurtowni TIM zlokalizowanej w Zielonej
Gorze, stad decyzja o natozeniu warunku obejmujacego zbycie czesci aktywdw" -
powiedziat prezes UOKiK Tomasz Chrdstny.

e Zgodnie z natozonym warunkiem przejmujacy musi sprzeda¢ sklep znajdujacy sie przy
ul. Krosnienskiej w Zielonej Gorze nalezacy do spotki TIM. Warunek obejmuje m.in.
przeniesienie na nowego wtasciciela najmu powierzchni sklepu, praw i obowigzkéw
wynikajacych z umow pracowniczych, dokumentacji ksiegowej i handlowej, a takze bazy
klientow zielonogorskiej hurtowni.

SWIG80 i inne +/-

Ailleron Rozwdj w regionie DACH
Ailleron chce mocniej rozwija¢ sie w regionie DACH, otwiera biuro w Wiedniu. Wynika to z
rosnacej liczby klientéw zainteresowanych rozwojem oprogramowania i przyspieszeniem
cyfrowym na dynamicznym rynku finansowym i leasingowym. Jak wskazano, w 2023 r. Ailleron
nawiazat wspétprace z dwoma zwigzkami leasingowymi, ktérych misja jest rozwdj
technologiczny i budowanie wartosciowych partnerstw biznesowych w tej czesci Europy.
Wspdtpraca ze Zwiazkiem Niemieckich Firm Leasingowych (BDL) oraz Austriackim
Stowarzyszeniem Firm Leasingowych (VOL) umacnia pozycje catej firmy i motywuje do dalszych
dziatan. "Nowy oddziat w Austrii otwiera nowe mozliwosci dla Ailleron i pozwala nam efektywniej
wspiera¢ kluczowe firmy finansowe w regionie DACH naszym specjalistycznym know-how,
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ustugami technologicznymi i innowacyjnymi rozwigzaniami w zakresie oprogramowania" -
powiedziat Kamil Portka, General Manager LeaseTech w Ailleron.

Echo Investment Oferta publiczna obligacji

Echo Investment zamierza 31 stycznia rozpocza¢ oferte publiczng obligacji serii S w kwocie do
70 mln zt. Data wykupu obligacji to 31 stycznia 2028 r. Wartos¢ nominalna jednej obligacji
wyniesie 100 zt.

QNA Technology W planach przejs$cie na GPW

QNA Technology rozpoczeto dziatania w sprawie zmiany rynku notowari akcji z NewConnect na
rynek gtowny GPW. W zwigzku z planami zarzad zamierza zwota¢ NWZ w celu podjecia uchwaty
w tej sprawie.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

poniedziatek 29 stycznia 2024

TENDERHUT Dzieni ustalenia prawa poboru akcji serii H1.
wtorek 30 stycznia 2024

ENEA NWZA ws. zmian w statucie, roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy sprawowaniu zarzadu lub
nadzoru oraz zmian w sktadzie RN.

MILLENNIUM Publikacja wstepnych niezaudytowanych wynikdw skonsolidowanych za 2023 rok.

BEDZIN NWZA ws. wyboru cztonkéw RN w drodze gtosowania oddzielnymi grupami wraz z wyborem
uzupetniajacym.

RAEN NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji zwyktych serii J, pozbawienia prawa
poboru oraz zmiany statutu.

SESCOM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za za rok obrotowy 2022/2023.

SOHODEV Publikacja raportu za rok obrotowy od 01.10.2022r. do 30.09.2023r.

$roda 31 stycznia 2024

PGE NWZA ws. zmian w sktadzie RN.
NWZA ws. wyboru cztonkéw RN nowej kadencji oraz uchylenia uchwat nr 8 i 9 NWZ z 25 pazdziernika 2023

LENTEX .
roku w sprawie wyboru cztonka RN.

PRIMAMODA Publikacja raportu za 2022 rok.

RAINBOW Wyptata drugiej zaliczki na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku obrotowego 2023 w wysokosci
2 zt na akcje.

TOWERINV Wprowadzenie do obrotu na GPW 174.314 akcji zwyktych na okaziciela serii A.

czwartek 1 Lutego 2024

INGBSK Publikacja wybranych niezaudytowanych danych finansowych za IV kwartat 2023 roku

PKOBP Wyptata zaliczki na poczet dywidendy za rok obrotowy 2023 w wysokosci 1,28 zt na akcje.
piatek 2 lutego 2024

PKOBP NWZA ws. zmiany w sktadzie RN oraz oceny odpowiednio$ci zbiorowej RN.

ATLANTIS Wprowadzenie do obrotu na GPW 326.250.000 akcji.

UNICREDIT Publikacja raportu za 2023 rok.

ATLANTAPL Wyptata dywidendy 0,49 zt na akcje.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 29 stycznia 2024
Wtorek, 30 stycznia 2024
7:30 Francja PKB s.a. wst. (k/k) IV kw. -0,10% -0,10%
10:00 Niemcy PKB s.a. wst. (k/k) IV kw. -0,30% -0,10%
10:00 Niemcy PKB n.s.a. wst. (r/r) IV kw. -0,40% -0,80%
11:00 Strefa Euro PKB s.a. wst. (r/r) IV kw. 0,00% 0,00%
11:00 Strefa Euro Indeks nastrojéw w gospodarce styczen 96,4 96,4
11:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) grudzien -12,60%
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych styczen 9,75% 10,75%
16:00 USA 'C”Odn?freznacuef %’yzrﬁonsume”téw ) styczen 111,5 110,7
Sroda, 31 stycznia 2024
0:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a. wst. (m/m) grudzien 2,50% -0,90%
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien 4,70% 5,40%
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) grudzien -0,70% -2,50%
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) styczen 3,70%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) grudzien 0,30%
9:00 Hiszpania Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien 5,20%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. styczen 5,90% 5,90%
10:00 Polska iﬁiﬁmﬂiw brutto - szacunek 2023 0,40% 4,90%
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) styczen 3,30% 3,70%
1415 USA Raport ADP styczen 130 tys. 164 tys.
15:45 USA Indeks Chicago PMI styczen 46,9 47,2
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -9,2b2?nkmln
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC  styczen
Czwartek, 1 lutego 2024
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu styczen 48 474
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu styczen 47 45,3
11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia grudzien 6,40% 6,40%
13:00 WLk. Brytania  Stopa procentowa luty 5,25% 5,25%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 215 tys. 214 tys.
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu styczen 47,5 474
Piatek, 2 lutego 2024
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) grudzien 0,50%
14:30 USA Stopa bezrobocia styczen 3,70% 3,70%
14:30 USA igﬁzi;r:)etnzizégun;inienia W sektorze styczen 160 tys. 216 tys.
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) styczen 4,10%
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos¢ réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i parstw

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 akeji 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 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 spétke dywidendy na akcje do ceny jednej akcji, im wyzszy poziom wskaznika tym bardziej atrakcyjna
dla inwestora jest dywidenda wyptacana przez spétke

EBC - Europejski Bank Centralny (z ang. European Central Bank (ECB)

EBIT - (earnings before interest & tax - zysk przed odsetkami i podatkami) - zysk operacyjny

EBITDA - (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzace, ktére znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwinietej

EPS - (earnings per share - wsk. zysku na jedng akcje) - iloraz zysku netto oraz liczby akcji

EV/EBITDA - wskaZznik wartosci przedsiebiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsiebiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie
minus gotéwka).

Fed - Rezerwa Federalna (z ang. Federal Reserve System) - bank centralny Stanéw Zjednoczonych

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalajacy docelowy poziom podazy pieniadza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysoko$ci stép procentowych

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

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

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

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na 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 klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz
nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w
charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentdéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przygotowana na indywidualne zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpnigte ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawdziwos¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ badar inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badar inwestycyjnych.

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A., ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcédw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysoko$ci 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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