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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M Y1D
WIG 81787.89 +017%  +2.98% +4.24%
Czwartkowa sesja na globalnym rynku akcji przebiegata w spokojnej atmosferze, przy czym
przewazata nieznacznie strona podazowa. W kalendarium makroekonomicznym wiG20 2412.33 +0.17% +¥2.76% +2.96%
dominowaty odczyty ze Standw Zjednoczonych. Z jednej strony inflacja producencka za Luty mWIG40 6183.95 -0.03%  +3.41% +7.00%
wskazata na presje cenowa powyzej oczekiwari (1,6% r/r vs 1,1% r/r prognozy), a z drugiej sWIG80 24119.60 +0.28%  +4.15% +5.31%
sprzedaz detaliczna okazata sie ponizej szacunkéw (+0,6% m/m vs 0,8% m/m). Dodatkowo WIG ESG 1356538 1008%  +343% +4.54%
nizszy od prognoz okazat sie odczyt tygodniowy wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych (209
tys. vs 218 tys.). Finalnie powyzsze publikacje okazaty si¢ umiarkowanie negatywne dla WIG20 USD 612.58 -043%  +5.59% +2.75%
notowart na Wall Street, gdzie indeks S&PS00 stracit blisko 0,30%. Podobna zmiane WIG20 TR 4836.33 +0.17%  +2.76% +3.37%
odnotowat technologiczny Nasdag100. Inwestorzy odebrali powyzszy zestaw publikacji jako ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
ryzyko wydtuzenia okresu wyzszych stép procentowych. Byto to widoczne w szczegdlnosci
w umocnieniu dolara amerykanskiego wzgledem euro, co przetozyto sie na spadek EURUSD S&P500 515048 -0.29% +3.00% +7.98%
ponizej 1,09. Nasdaq C. 1612853 -030%  +1.70% +7.44%
DAX 17942.04 -0.11%  +5.88% +7.11%
W powyzszym otoczeniu skromnym wzrostem dzieri koficzyty warszawskie indeksy. WIG20 CAC40 8161.42 +0.29%  +6.31% +8.20%
zyskat 0,17% i utrzymat sie tym samym nad psychologicznym poziomem 2400 pkt. Nieco FTSE250 19486 01 -0.40% +254% -1.03%
lepiej radzita sobie grupa najmniejszych spétek, ktérej notowania zyskaty blisko 0,30%. BUX 64988.33 093% 0.02% +721%
IBEX 10490.50 -0.66%  +5.79% +3.84%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SES!I NIKKEI 3880738 +00%%  +29%%  +16.0%
Dzi$ GUS opublikuje lutowe dane o inflacji CPI. Ekonomisci BNP Paribas prognozuja, ze ceny Hang Seng 1696166 071%  +6.82% -0.50%
konsumpcyjne wzrosty w poprzednim miesigcu o 0,5% m/m, a w konsekwencji roczna OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
dynamika cen zwolnita do 3,2% r/r. Podwyzki wzgledem stycznia dotyczyty m in paliw i Polska 5454 +057%  +0.72% +4.54%
zywnosci. Szacunek obarczony jest dodatkowa niepewnoscia zwigzana z coroczng USA 42920 +239% +082% +11.0%
aktualizacja wag w koszyku stuzacym do wyliczania danych o inflacji (GUS dostosowuje ) .
koszyk tak by jak najblizej odzwierciedlat on obecng strukture wydatkéw konsumpcyjnych). Niemcy 24235 +2.43% - —
Ekonomisci sadza, Zze czynnik ten potencjalnie moze przesuna¢ dane o inflacji 0 +/- 0,1-0,2 WALUTY Kurs 1D M YTD
pp. W krdtkim terminie nizsze ceny surowcéw i mocniejszy ztoty powinny oddziatywaé EUR/PLN 429339 +0.00%  -1.14% -1.16%
ttumiaco na ceny débr konsumpcyjnych. W efekcie prognozy wskazuja, ze w marcu inflacja USD/PLN 394465 +0.01% 2 15% +0.27%
CPI zblizy sig do wynoszacego 2,5% celu Narodowego Banku Polskiego. W dalszej czesci roku i S 20 e
trajektoria rocznej dynamiki cen jest silnie zalezna od czynnikéw podatkowo-regulacyjnych. CHF/PLN 446176 +0.00%  -259%  -4.61%
GBP/PLN 5.02892 -0.01%  -1.01% +0.27%
Po Wtorkowq. mocnej sesji na GPW, ostatnie dwa dni to czas odreagovyama. Nlemnlelj WIGZlO EUR/USD 108841 -0.00% +1.03% 1.42%
zdotat odrobi¢ potowe strat wywotanych korekta z przetomu miesigca. W naszej ocenie
indeks blue chips przed atakiem na szczyt moze jeszcze powrdci¢ do testdw wparcia w USD/IPY 148.269 +001%  -1.09% +5.18%
okolicach 2350 pkt. Nalezy mie¢ na uwadze, ze dzi$ wygasaja marcowe kontrakty, co w SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
ostatnich godzinach handlu moze przynie$¢ nieco wiecej zmiennosci na GPW. Brent ($/bbl) 8513 +131%  +4.33% +10.5%
WTI ($/bbl) 81.04 -0.05%  +3.86% +13.1%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Zioto (8/ozt) 216575 C001%  +749%  +4.53%
;‘g; Miedz (c/Lb) 40518  -000% +7.82%  +4.15%
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WIG20 i mWIG40 +/-

Allegro Komentarz zarzadu

e Allegro notuje od poczatku 2024 roku wzrosty GMV miesigc do miesigca w Polsce i
spodziewa sie poprawy kondycji konsumentdw w br.

e Po uruchomieniu platformy na Stowacji, Allegro moze w tym roku wystartowac z
platformg na Wegrzech. Nowe marketplaces majg by¢ rentowne w ciggu 3-4 lat.

e "Pierwszy kwartat uptywa dla Allegro w Polsce obiecujgaco, notujemy przyspieszenie
wzrostu GMV miesigc do miesigca, wiec spodziewamy sie 9-10 proc. zwyzki. W tym
kwartale nalezy zwrdci¢ uwage, ze Wielkanoc wypada w tym roku na koniec pierwszego
kwartatu, co nie sprzyja sprzedazy e-commerce, gdyz ludzie skupiaja sie na zakupach
spozywczych. Koniec kwartatu bedzie staby, ale dotychczas zanotowaliSmy
przyspieszenie".

e "Jesli chodzi o nasza zagraniczng dziatalno$¢ mamy trzy istotne rzeczy. Jesli chodzi o
nowe platformy, to spodziewamy sie, ze jestesmy w stanie doprowadzi¢ do ich break-
even miedzy 3 a 4 lata od startu. Dla allegro. cz to bedzie 2026 lub 2027 rok. W
przypadku MALL przez nastepne 24-miesigce, chcemy doprowadzi¢ do sytuacji, ze jesli
chodzi o gotéwke, to nie bedziemy musieli finansowac¢ dziatalnosci MALL i catego
segmentu".

e Allegro chce nadal zmniejsza¢ dzwignie finansowa, docelowo do poziomu 1x EBITDA. W
ramach dochodzenia na tego celu w 2024 roku moga ruszy¢ rozmowy 0 przeznaczeniu
nadwyzki gotowki.

e Grupa Allegro zmniejszyta w IV kwartale 2023 roku zatrudnienie o0 4,8 proc. rdr gtéwnie
za sprawg 20,5 proc. spadku zatrudnienia w segmencie MALL.

e Wedtug raportu rocznego na koniec 2023 roku w grupie Allegro zatrudnionych byto 5.514
0s6b wobec 5.920 na koniec 2022 roku.

Comarch Wywiad

e Comarch realizuje strategie dywersyfikacji, widzi potencjat na rynku azjatyckim.

e "Obecnie Korea, Tajlandia, Japonia, Wietnam, Indonezja sa krajami, ktdre sie szybko
rozwijajg. Dlatego tez sg zainteresowane zakupem rozwigzan informatycznych od
polskich przedsiebiorcéw, w tym od Comarchu. Wtasnie tam jest w tym momencie
najwiecej nowych szans biznesowych. Nie widze podobnego zjawiska np. w Ameryce
Potudniowej".

e Wiceprezes wskazuje na mozliwosci ozywienia w sektorze publicznym.

e Comarch nie planuje duzych inwestycji infrastrukturalnych w 2024 r.

e W zakresie rozwoju produktéw Comarch, poza udoskonalaniem istniejgcych, jednym z
nowych rozwigzan jest projekt Apfino, czyli platforma, za pomoca ktérej mozna oferowac
rdzne ustugi finansowe.

e na poczatku 2023 roku sektor publiczny nie byt zbyt mocny, ale w IV kwartale zaréwno
wartos$¢ pozyskanych umdéw, jak i przychody ze sprzedazy, wzrosty. Rdwniez biznes
zwigzany z finansami i bankowoscig odnotowat lepsze wyniki w Polsce. Wptyw tych
wszystkich czynnikdw spowodowat, ze wartos¢ przychoddw krajowych Comarch rosta.

Enea Odpisy

Enea dokona odpisdw aktualizacyjnych, ktére moga zmniejszy¢ zysk netto grupy w 2023 roku o
2,34 mld zt.

W wyniku przeprowadzonych testéw na utrate wartosci aktywow, spotka zidentyfikowata
koniecznos¢ dokonania odpiséw aktualizujacych: wartos¢ udziatéw w Enea Wytwarzanie w wys.
ok. 1,4 mld zt; wartos¢ udziatow w Enea Ciepto w wys. ok. 23 mln zt w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za 2023 rok oraz odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywdw
wytwadrczych spotek zaleznych: Enea Wytwarzanie w wys. ok. 1,57 mld zt; Enea Elektrownia
Potaniec w wys. ok. 742 mln zt; Enea Ciepto w wys. ok. 89 mln zt. w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Enea za 2023 rok.
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Ponadto spdtka oszacowata warto$¢ godziwg rzeczowych aktywow trwatych w segmencie
wydobycie oraz warto$¢ posiadanego pakietu akcji spétki Lubelski Wegiel Bogdanka na poziomie
1,4 mld zt, co skutkuje koniecznoscig dokonania odpisu aktualizujacego warto$¢ posiadanego
pakietu akcji spotki LWB w wysokosci ok. 77 mln zt w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
za 2023 rok oraz ujecia dodatkowego odpisu aktualizujacego wartosci rzeczowych aktywow
trwatych w segmencie wydobycie w kwocie ok. 483 mln zt w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy za 2023 rok.

LPP

Pierwszy sklep Mohito we Wtoszech

e Grupa LPP uruchomita pierwszy sklep stacjonarny marki Mohito we Wtoszech, péttora
roku po debiucie brandu w tamtejszym kanale online.

e Pierwszy sklep Mohito rozpoczat dziatalnos¢ w czwartek w Marcon k. Wenecji. W
kwietniu Mohito uruchomi jeszcze jeden salon - w Mediolanie.

e Wchodzace w sktad portfolio grupy Mohito jest trzecig marka LPP obecng we Wtoszech.
Jesienig ubiegtego roku w Mediolanie zadebiutowat Reserved, ktdry jest tam juz obecny
w dwdch lokalizacjach. Z kolei Sinsay ponad roku temu zadebiutowat w Marcon.

e "Od czasu zmiany naszej strategii rozwojowej, jaka nastgpita przeszto rok temu, coraz
$mielej stawiamy kroki w potudniowe] czeSci Europy, ktdra dla branzy modowej
pozostaje rynkiem konkurencyjnym, ale tez coraz bardziej otwartym na Swieze
propozycje modowe. Jestem przekonany, ze Mohito powtdrzy sukces Sinsay oraz
Reserved i przypadnie do gustu wtoskim klientkom, dlatego planujemy dalszy rozwdj
powierzchni sprzedazowej Mohito w rejonie basenu Morza Srédziemnego".

Ten Square Games

Odpis dotyczacy Gamesture

Ten Square Games utworzyt odpis aktualizujacy warto$é udziatdw w Gamesture, ktéry obnizy
wyniki grupy w IV kw. 2023 1. 0 5,4 mln zt.

Odpis zwigzany jest ze spOtka Gamesture, w ktorej Ten Square Games jest udziatowcem
mniejszosciowym (36,9 proc.).

Gamesture rozpoznat odpis kosztdw poniesionych na rozwdj jednej z gier, a Ten Square Games
zaksiegowato strate z tytutu udziatu w jednostkach stowarzyszonych w czwartym kwartale 2023
r.na poziomie ok. 3,3 mln zt, na ktérg ztozyty sie udziaty w kwocie powyzszego odpisu i stracie z
dziatalnosci operacyjnej Gamesture. Odpis zwigzany byt z rezygnacjag Gamesture z dalszego
rozwoju gry z segmentu RPG i decyzja o skupieniu sie na rozwoju gier z gatunku social wars. W
catym 2023 r. strata z tytutu inwestycji w Gamesture wyniosta 5,8 mln zt.

"Po przeprowadzanych koricoworocznych testach na utrate wartosci udziatéw w Gamesture
wykonanych zgodnie z MSR 36 oraz konsultacji z biegtym rewidentem, zarzad Ten Square Games
zdecydowat o zaksiegowaniu dodatkowego odpisu aktualizujgcego warto$¢ udziatéw w
Gamesture w wysokosci 5,4 mln zt. Wskazany powyzej odpis obnizy wprost wynik spdtki Ten
Square Games oraz wynik Grupy Ten Square Games 0 5,4 mln PLN w czwartym kwartale 2023
roku".

SWIG80 i inne

+/-

Erbud

Nowy kontrakt
Erbud podpisat umowe z podwykonawca Pekabeksem Bet na zaprojektowanie, wykonanie,
dostawe i montaz konstrukcji prefabrykowanej obiektu i elementéw prefabrykowanych dla
budowy Hali Produkcyjnej Wiez Dla Morskiej Energetyki Wiatrowej w Gdarisku. Wartos¢ kontraktu
to 73,5 mln zt.

Huuuge

Skup akcji wtasnych

Huuuge Inc. rozpoczyna skup akcji wtasnych w drodze ogtoszenia ograniczonego czasowo
zaproszenia do sktadania ofert sprzedazy po cenie 9,8042 USD (38,5 zt) za sztuke. Na skup akcji
Huuuge wyda maksymalnie 70 mln USD.

Przedmiotem zaproszenia do sktadania ofert jest nie wiecej niz 7.139.797 akcji, ktére stanowia
nie wiecej niz 10,64 proc. kapitatu zaktadowego spotki i uprawniaja ich posiadaczy do
wykonywania nie wiecej niz 11,32 proc. gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki.
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Huuuge

Wyniki 4Q23

Huuuge wypracowat w IV kw. 2023 roku 26,1 mln USD skor. zysku EBITDA, co oznacza spadek o
12,2 proc. rdr i 19,4 mln USD zysku netto. Konsensus PAP Biznes zaktadat 25,5 mln USD skor.
EBITDA i 18,4 mln USD zysku netto.

"Pomimo duzej zmiennosci rynku osiagneliSmy rekordowe wyniki finansowe, znaczaco
zredukowalismy zatrudnienie i baze kosztowa, a takze ustabilizowaliSmy, badz polepszylismy
podstawowe wskazniki operacyjne. Nasza skorygowana EBITDA osiggneta w 2023 roku rekordowg
warto$¢ 108 miliondw USD, a przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty ponad 82
miliony USD. Swiadczy to nie tylko o stabilnosci naszego modelu biznesowego, ale takze o
mozliwosci rozwoju w kazdych warunkach rynkowych".

Mex Polska

Wyniki 2023

Mex Polska szacuje, ze miat w 2023 roku 4,3 mln zt skonsolidowanego zysku netto wabec 7,2
mln zt rok wczesniej. Szacunkowy EBIT wynidst 6,2 mln zt wobec 9,9 mln zt rok wczesniej, a
przychody wyniosty 95,4 mln zt wobec 81,8 mln zt w 2022 roku.

Na skonsolidowane wyniki 2023 roku miato pozytywny wptyw zdarzenie jednorazowe -
umorzenie subwencji otrzymanych w ramach Tarczy Finansowej PFR w kwocie 280 tys. zt,
natomiast na skonsolidowane wyniki 2022 roku pozytywnie wptynety: umorzenie subwencji
otrzymanej w ramach tarczy finansowej PFR 2.0 w kwaocie 3,3 mln zt oraz rozwiazanie rezerwy
na Program Motywacyjny dla zarzadu Grupy w kwocie 1,1 mln zt.

Mirbud

Najkorzystniejsza oferta

Oferta konsorcjum Mirbudu i Kobylarni o wartosci 667,5 mln zt brutto wybrana jako
najkorzystniejsza w przetargu GDDKIA na budowe drogi S10 Szczecin - Pita na odcinku koniec
obwodnicy Stargardu - poczatek obwodnicy Pity.

Selena

Wywiad

Grupa Selena chce w najblizszych latach wzmacnia¢ pozycje w segmentach, ktére stuza
obnizaniu sladu weglowego i kosztdw budowy, a jednym z tych obszardw jest termomodernizacja,
ktora zapewni spoOtce prace na co najmniej 20 lat. Grupa w 2025 r. skorzysta z obecnego
ozywienia na rynku mieszkaniowym.

Obecnie w Polsce, w zwigzku z uruchomieniem programu Bezpieczny Kredyt 2 proc., nastapit
zwiekszony popyt na juz wybudowane mieszkania, wiec deweloperzy wracajg do budowania.
"Dla nas, jako producentdw materiatow budowlanych stuzacych do prac wykoriczeniowych, efekt
tego bardzo dobrego impulsu bedzie odczuwalny dopiero w 2025 roku. Niestety, w innych krajach
europejskich nie ma takiego impulsu, wiec tam podnoszenie sie rynku materiatow budowlanych
jest wolniejsze. Mamy nadwyzke mocy produkcyjnych, wiec nie boje sie o sprostanie
podwyzszonemu popytowi w przysztym roku".

Zdecydowana wigkszos¢ budynkdéw w Unii Europejskiej nie spetnia wymogdw wpisujacych sie w
zasady zrownowazonego rozwoju, a odpowiada za zuzycie prawie 40 proc. energii catkowite;j.
We wrzesniu 2023 roku Selena kupita firme w Portugalii z segmentu pokry¢ dachowych, z ponad
60-letnig tradycja, ktéra ma pozycje numer jeden na rynku portugalskim. Drugi projekt, ktory
grupa realizuje razem z wegierska spotka gietdowa Masterplast, to budowa fabryki wetny
szklanej.

Inwestycja o wartosci 47,5 mln euro zostanie zrealizowana w pierwszej potowie 2025 r. przez
firme, w ktdrej po 50 proc. udziatdw beda miaty Selena FM i Masterplast. Zaktad produkujacy
wetne szklang powstanie w wegierskim miescie Szerencs.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

piatek 15 marca 2024

BUDIMEX

Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu WIG20, opuszczajac jednoczesnie indeks mWIG40.

ABPL Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40, opuszczajac jednoczesnie indeks sWIGS80.
ABPL Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 2 zt na akcje.

ASSECOPOL Po zakonczeniu sesji spdtka wejdzie w sktad indeksu mWIG40, opuszczajac jednoczesnie indeks WIG20.
ASSECOSEE Po zakonczeniu sesji spétka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.

BUMECH Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80, opuszczajac jednocze$nie indeks mWIG40.
COMPERIA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2023 rok.

MARVIPOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2023 rok.

PEPCO ZWZA

RAINBOW Po zakonczeniu sesji spdtka wejdzie w sktad indeksu mWIG40, opuszczajac jednoczesnie indeks sWIG80.
RAWLPLUG Po zakoniczeniu sesji spdtka opusci sktad indeksu sWIG80.

SNTVERSE Po zakoniczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80, opuszczajac jednoczesnie indeks mWIG40.
SYNEKTIK Po zakoniczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40, opuszczajac jednoczesnie indeks sWIG80.
ZEPAK Po zakoniczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80, opuszczajac jednoczesnie indeks mWIG40.

Zrddto: 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, 11 marca 2024
0:50 Japonia PKB s.a. fin. (k/k) IV kw. 0,10% -0,10% -0,80%
0:50 Japonia PKB n.s.a. fin. (r/r) IV kw. 1,20% 1,00% 1,70%
9:00 Hiszpania  Sprzedaz detaliczna (r/r) styczen 0,30% 3,10%
Wtorek, 12 marca 2024
8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) luty 2,50% 2,50% 2,90%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) luty 2,70% 2,70% 3,10%
8:00 WLk. Brytania Stopa bezrobocia styczen 3,90% 3,80% 3,80%
13:30 USA Inflacja CPI (m/m) luty 0,40% 0,40% 0,30%
13:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) luty 0,40% 0,30% 0,40%
13:30 USA Inflacja CPI (r/r) luty 3,20% 3,10% 3,10%
13:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) luty 3,80% 3,70% 3,90%
Sroda, 13 marca 2024
8:00 WLk. Brytania  Produkcja przemystowa (r/r) styczen 0,50% 0,70% 0,60%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) styczen -3,20% -1,50% 2,60%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) styczen -6,70% -2,90% 1,20%
15:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien ﬂ’iikmm 1 mlnbrk 1,37 mln brk
Czwartek, 14 marca 2024
13:30 USA Inflacja PPl (m/m) luty 0,60% 0,30% 0,30%
13:30 USA Inflacja PPI (r/r) luty 1,60% 1,1% 0,90%
13:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) luty 0,60% 0,80% -0,80%
13:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 209 tys. 218 tys. 217 tys.
Pigtek, 15 marca 2024
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) luty 3,20% 3,90%
15:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wst. marzec 76,9

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

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

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 zmiang 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 wysokos$¢ zobowiazar 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; $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 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 jedna akcje) - iloraz zysku netto oraz liczby akcji

EV/EBITDA - wskaZznik wartosci przedsigbiorstwa 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 wysokosci 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 aktywnos$ci 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 produkeyjnej 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 wsréd niemieckich przedsiebiorcow

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 aktywnosci 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 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére proszone
sg 0 ocene biezacych warunkdw ekonomicznych oraz oczekiwan co do ksztattowania sie 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, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

Inflacja CPI - wskaznik cen towaréw 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 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 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] 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 wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartos¢ débr 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 instrumentow fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet paristwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw parstwa 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
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 miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentownos$¢ obligacji - rentownos¢ jest to zysk jaki mozna osiagnac kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos$¢ 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 niekonsumpeyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placéwki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np. sktady,
magazyny), w ilosciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcow

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 wartosci 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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Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl

Zespo6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot

Dominik Osowski

Ignacy Budkiewicz

Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Piotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 223294354

Marcin Rzany 22 507 5273

Monika Dudek 22 566 97 05

Karolina Marczuk 22 566 97 38

Artur Sulejewski 22 566 97 07

Tymon Zienkiewicz 22 566 97 41

Mirostaw Saj 22 566 97 42

Tomasz Grabowski 22 566 97 43

Maciej Haberka 691 444 725

Norbert Cierniak 22 566 97 04

sm[]MA WEB - wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|I]UMA PRUFESS'“NA[ - wersja dla klientéw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

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 instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sg 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 lLub 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 niezaleznos¢ 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 SA. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XI1l 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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