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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 75347.11 -044%  -397% -3.97%
Wezorajsza sesja przebiegata w mieszanych nastrojach na globalnych rynkach. Na ) . .
europejskich gietdach przewazata czerwier, jednak skala spadkéw gtéwnych indekséw byta WIG20 2213.17 -0.46% -5.54% ~5.54%
nieduza (np. DAX -0,12%, a francuski CAC zdotat zakoriczy¢ dzier nawet na minimalnym mwIG40 5670.48 -065%  -1.98% -1.98%
plusie). Inwestorzy oczekuja na wydarzenia w drugiej czesci tygodnia (np. posiedzenie Fed, SWIG80 22831.29 -0.04% -0.32% -0.32%
Qane z Irynku pracylz USAt wstepne f)dczyp{ inflacji i PKBI lze strefy euro) przed p?djec!em WIG ESG 1237841 057% 461% 461%
istotniejszych ruchéw. Wieksza zmienno$¢ obserwowaliSmy w przypadku akcji spétek \ . \
wydobywczych, ktdre wzrosty o 1%. Powodem byty zwyzki cen ropy w ciagu dnia po ataku WIG20 USD 547.33 -1.04% -8.19% -8.19%
rondw na wojska amerykanskie w Jordanii, w ktorych zgingto co najmniej trzech zotnierzy, . -0.46% -5.16% -5.16%
drong k karsk d; ktérych zginet h zot WIG20 TR 4437.05 0.46% 5.16% 5.16%
co zwiekszyto obawy dotyczace zaktdcert w dostawach na Bliskim Wschodzie. Jednak vv(obec/ ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
braku nowszych informacji, cena ropy ulegta przecenie w ciagu dnia, aby zakorczy¢ . P .
poniedziatek na -2% (gatunek Brent). M.in. z tego powodu zdecydowanie lepsza sesje S&P500 4927.93 +0.76%  +3.31% +3.31%
odnotowaty gietdy w USA, a najmocniej rosty spotki technologiczne (Nasdag +1,12%). Nasdag C. 15628.04 +112%  +411%  +411%
DAX 16941.71 -012%  +1.13% +1.13%
Wobec powyzszego otoczenia sesja w Warszawie réwniez przebiegata w korekcyjnych CAC40 7640.81 +0.09%  +1.29% +1.29%
nastr:)jach. W zlwiazku z‘d‘mZe‘jacymli surowcami spétkami, kj[ére zyskiwaty by’lcy PKN Orlgn FTSE250 19311.18 -0.14% -1.92% -1.92%
(+2.'M.)f a' takze w mI"IIEJSZIEJ sklau ISW oraz KGHM'. U@arkowgne’ spadki WIG20‘n|e BUX 63192 77 140%  +4.24% +4.24%
zmieniaja jednak krdtkoterminowej perspektywy konsolidacji blue chipéw ponad wsparciem . . )
na 2 200 pkt. Tak jak obserwujemy od poczatku roku, relatywna site w trakcie spadkéw IBEX 9890.30 -047%  -2.10% -2.10%
wykazujg mniejsze spotki - SWIG80 odnotowat jedynie minimalny spadek. NIKKEI 36026.94 +077%  +7.66%  +7.66%
Hang Seng 16077.24 +0.78%  -5.69% -5.69%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
By . . . Polska 5.433 +0.02%  +4.14% +4.14%
Dzi$ poznamy wstepne szacunki Produ.ktu Krajowego Brutto w strefle guro w szv.artym USA 40778 -1.49% +5.48% +548%
kwartale. Konsensus rynkowy zaktada, ze wolumen wytworzonych débr i ustug zmniejszyt Ni 9935 -2 64% N B
sie w okresie pazdziernik - grudzien o 0,1% kw/kw. W ujeciu rocznym gospodarka lemey : i
najprawdopodobniej pozostata marginalnie ,nad woda” (+0,1% r/r). Stabiej sytuacja WALUTY Kurs 1D M YTD
wyglada w Niemczech, gdzie prognozy przewidujg zaréwno kwartalng (-0,3% kw/kw) jak i EUR/PLN 436678 _0.05%  +0.53% +0.53%
roczna (-0,4% r/r) recesje. Najwieksza gospodarka Europy zdaje sie by¢ obecnie . o o
hamulcowym na Starym Kontynencie, m.in. za sprawa stabej kondycji budownictwa. USD/PLN 403070 *014% - +245% ¥245%
CHF/PLN 4.67837 +0.43%  +0.02% +0.02%
Dla rynkéw akcji istotny jest takze przebieg sezonu wynikéw kwartalnych w Stanach GBP/PLN 512281 +020%  +2.14% +2.14%
Zjednoczonych. Dzi$ po sesji raporty podadza m.in. AMD, Alphabet, Microsoft, Pfizer albo EUR/USD 108338 019% 188% 188%
UPS, a jutro przed sesjg Boeing i MasterCard. ’ ' ’ '
Usb/Ipy 147511 -0.38%  +4.64% +4.64%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) SUIHoCE e g — D
0% S [ S , Brent ($/bbl) 81.83 -2.06%  +6.22% +6.22%
35% : ; i ' WTI ($/bbl) 76.78 -158%  +7.16%  +7.16%
2(5); Ztoto ($/0zt) 204460  +135% -131%  -131%
0% Miedz (c/Lb) 387.90 +070%  -030%  -0.30%
15% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2024-01-29
12; WZROSTY SPADKI
O%j EUCO +24.27% TRAKCIA  -7.04%
5% FON +20.42% GAMEOPS  -6.11%
10% SERINUS +12.84% PURE  -5.67%
-15% L OBROTY PLN Rosnace Spadajace
sty-23 kwi-23 lip-23 paz-23 GPW 7315 193 (35.9% 181
WIG  =———WIG20 e mWIG40 SWIGS0 ' (359%) (48.9%)

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespét Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

Autor: Michat Krajczewski

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl




WIG20 i mWIG40 +/-

Bank Millennium Wstepne wyniki 4Q'23 powyze] oczekiwarn
- Zysk netto grupy Banku Millennium w czwartym kwartale 2023 roku spadt do 115 mln zt z
248,9 mln zt rok wczesniej. Zysk netto okazat sie 12,7 proc. powyzej oczekiwan - konsensus PAP
Biznes zaktadat zysk na poziomie 102 mln zt.
- Wynik odsetkowy banku wynidst w czwartym kwartale 1.284 mln zt i byt 4 proc. ponizej
oczekiwan. Wynik z prowizji wynidst z kolei 190 mln zt wobec konsensusu na poziomie 188,4
mln zt. Wynik ten spadt 6 proc. rdr i wzrdst 1 proc. kdk.
- Koszty operacyjne ogétem wyniosty w ostatnim kwartale 2023 roku 529 min zt, czyli byty na
poziomie oczekiwanym przez analitykdw (528,3 mln zt). Koszty wzrosty 13 proc. rdr i 7 proc. w
ujeciu kwartalnym.
- Saldo rezerw (bez rezerw na sprawy sporne z tytutu walutowych kredytdw hipotecznych, ale
razem z modyfikacjami wynikajacymi z dobrowolnych ugdd z kredytobiorcami walutowych
kredytdw hipotecznych), wyniosto w czwartym kwartale 2023 roku 79 mln zt i byto 2,4 proc.
wyzsze od prognoz
- Catkowite rezerwy na ryzyko prawne zwigzane z walutowymi kredytami hipotecznymi w
ostatnim kwartale 2023 roku wyniosty 702 mln zt (przed podatkiem), w tym 620 mln zt dotyczyto
portfela hipotek walutowych udzielonych przez bank.
« W IV kwartale 2023 roku liczba polubownych ugdd Banku Millennium zawartych posiadaczami
walutowych kredytéw hipotecznych powrécita powyzej poziomu 1 tys. kwartalnie i wyniosta
1.072. Koszty tych ugdd wyniosty 89 mln zt.

SWIG80 i inne +/-

Agora Zwolnienia grupowe
Zarzad Agory porozumiat sie ze zwigzkami zawodowymi w sprawie zwolnieri grupowych. Obejma
one do 180 pracownikdw, a szacowana wysoko$¢ rezerwy z tego tytutu, ktdra obcigzy wynik w
pierwszym kwartale 2024 r. wyniesie okoto 10 mln zt.

Dekpol Szacunkowe wyniki za 2023 r.
Grupa Dekpol szacuje, ze jej zysk netto w 2023 r. wynidst ok. 80 mln zt, EBITDA ok. 130 mln zt,
a przychody 1,56 mld zt. Zysk operacyjny szacowany jest na okoto 115 mln zt, a wskaznik dtug
netto/EBITDA na koniec grudnia 2023 r. wynidst ok. 0,4x.
Dla poréwnania, w 2022 roku przychody grupy przekroczyty 1,38 mld zt, zysk operacyjny wynidst
120 mln zt, EBITDA 136 mln zt, a zysk netto 78,9 mln zt.

EC Bedzin Sprzedaz spétki zaleznej
Rada nadzorcza EC Bedzin zgodzita sie na sprzedaz na rzecz Grupy Altum 51 proc. udziatéw w
spotce zaleznej ECB Wytwarzanie za 16,2 min zt.

SDS Optic Wyniki | cze$ci badania klinicznego inPROBE
SDS Optic uzyskata pozytywne wyniki | czes$ci badania klinicznego inPROBE. aport statystyczny
po | czedci badania klinicznego potwierdza bezpieczenstwo oraz osiagniecie pierwszorzedowego
punktu koncowego badania w zakresie okre$lenia wstepnej korelacji zakresu stezen mierzonych
mikrosonda inPROBE odpowiadajacym ekspresji biomarkera HER2 badanego tradycyjnymi
metodami (IHC/FISH). Spétka planuje rozpoczecie drugiej czesci badania klinicznego, ktéra
bedzie obejmowata 192 pacjentki.

Ulma Szacunkowe wyniki za 2023 r.

Ulma Construccion Polska szacuje, ze po czterech kwartatach 2023 roku EBITDA grupy wzrosta
00,9 proc. do 68,2 mln zt, a zysk netto zwiekszyt sie 0 41,8 proc. do 20,5 mln zt - podata spétka
w komunikacie. Szacowane przychody grupy wzrosty w tym okresie o 1,4 proc. do 203,7 mln zt.
Przychody w segmencie Obstugi Buddw szacowane sg na 156,5 mln zt (spadek o0 1,8 proc.), a w
segmencie Sprzedazy Materiatdw Budowlanych na 47,2 mln zt (wzrost o 13,5 proc). Pozycja
gotdwkowa netto po czterech kwartatach 2023 roku wyniosta 53 mln zt wobec 57,4 mln zt rok
wczesniej.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie
wtorek 30 stycznia 2024
ENEA NWZA ws. zmianlvv statucie, rloszczer’] 0 naprawienie szkody wyrzadzonej przy sprawowaniu zarzadu Lub
nadzoru oraz zmian w sktadzie RN.
MILLENNIUM Publikacja wstepnych niezaudytowanych wynikow skonsolidowanych za 2023 rok.
BEDZIN NWZA ws. wyboru cztonkéw RN w drodze gtosowania oddzielnymi grupami wraz z wyborem
uzupetniajacym.
RAEN NWZA ws. podwstzenia 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.
LENTEX NWZA ws. Wyboru cztonkdw RN nowej kadencji oraz uchylenia uchwat nr 819 NWZ z 25 pazdziernika 2023
roku w sprawie wyboru cztonka RN.
PRIMAMODA Publikacja raportu za 2022 rok.
RAINBOW Wyptata dr.ugiej 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 odpowiedniosci 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. 0,0% 0,00% -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 96,2 96,4
11:00 Wtochy Inflacja PPI (r/r) grudzien -12,60%
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych styczen 9,75% 10,75%
16:00 USA 'Cnoﬁzsreznac“g aBr(IJi:rléonsumentéw ) styczen 115,0 110,7

$roda, 31 stycznia 2024
0:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a. wst. (m/m) grudzier 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 Svrsﬁgfyif/‘i‘;wy brutto - szacunek 2023 0,50% 4,90%
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) styczen 3,00% 3,70%
1415 USA Raport ADP styczen 145 tys. 164 tys.
15:45 USA Indeks Chicago PMI styczen 479 47,2
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -0,9 mln brk _9’2b3;nkmm
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych Styczen 5,25-5,50%  5,25-5,50%
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC  styczen

Czwartek, 1 lutego 2024
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu styczen 48,1 47,4
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu styczen 473 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 Whioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 212 tys. 214 tys.
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu styczen 47,0 47,4

Piatek, 2 lutego 2024
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) grudzien 0,20% 0,50%
14:30 USA Stopa bezrobocia styczen 3,80% 3,70%
14:30 USA ﬁg‘:{‘jnﬁgy“nf”‘e”ia w sektorze styczer 180 tys. 216 tys.
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) styczen 4,10% 4,10%
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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$¢ badari inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badar inwestycyjnych.
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nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysoko$ci 147 676 946 zt, w catosci wptacony.
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