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POPRZEDNIA SESJIA W SKROCIE

Wczoraj poznali§my dane dotyczace inflacji HICP ze Strefy Euro. Wstepny odczyt za czerwiec w
ujeciu r/r byt zgodny z oczekiwaniami i wynidst 2,5%. Nieco gorzej od oczekiwan wypadta inflaca
bazowa HICP i odczyt wynidst 2,9% wobec prognozy 2,8%. Niemiecki index DAX przez wieksza czes¢
sesji reagowat przeceng i zblizyt sie w trakcie sesji do psychologicznego poziomu 18000 pk
Odreagowanie nastapito w koricowych godzinach notowarn i indeks zdotat odrobi¢ cze$¢ strat,
konczac dzier z wynikiem -0,75%.

Stabiej performowat polski parkiet, gdzie indeks najwigkszych podmiotdw stracit 0,97%. Po
nieudanej prébie sforsowania oporu 2600 pkt. pod koniec ubiegtego tygodnia, od poniedziatky
obserwujemy kapitulacje bykdw, co moze przetozy¢ sie na testowania wsparcia w okoliy
psychologicznego poziomu 2500 pkt. We wtorek zaledwie sze§¢ podmiotéw zakoriczyto dzie
zyskownie, przy czym liderem wzrostéw bytoJSW, ktére zyskato 1,58%.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZE) SESIJI

W najblizsza $rode Rada Polityki Pienieznej podejmie decyzje w sprawie wysokosci stép
procentowych Narodowego Banku Polskiego. Ekonomisci BNP Paribas uwazaja, ze paramery
polityki pienieznej pozostana niezmienione, a stopa referencyjna zostanie utrzymana na poziomie
5,75%. W trakcie posiedzenia cztonkom RPP przedstawiona zostanie aktualizacja przygotowywang
przez analitykéw NBP projekcji inflacyjnej. Potencjalnie moze ona spowodowaé ztagodzenie
dotychczasowego przekazu ptynacego ze strony Rady. Wedtug wskazari marcowej projekcji banku
centralnego inflacja bazowa miata w tym roku wyraznie przekracza¢ 4%. Tymczasem ostatne
danewskazuja nato, iz presja cenowa w krajowej gospodarce zelzata. Jednoczesnie cho¢ ozywienie
gospodarcze postepuje, to jego skala pozostaje do$¢ umiarkowana. W efekcie sadzimy ze nowa
projekcja moze przedstawiac¢ bardziej korzystny z punktu widzenia perspektyw inflacji obraz
przysztosci, ktéry moze otworzy¢ drzwi do dyskusji na temat obnizenia stép procentowych. W
ostatnim czasie jednak retoryka Rady, w tym zwtaszcza Prezesa NBP Adama Glapiriskiego, byta
mocno ,jastrzebia”. Prezes podczas konferencji po czerwcowym posiedzeniu RPP stwierdzit, e w
jego ocenie prawdopodobieristwo ruchu stop procentowych w dét przed koricem roku jest zerowe
W efekcie poprzeczka dla ciec stép procentowych jesienia ustawiona jest bardzo wysoko. W tym
kontekscie uwaznie nalezy przystuchiwaé sie czwartkowemu wystapieniu Prezesa Glapiriskiego,
poszukujac sygnatéw ewentualnej zmiany nastawienia.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 87485.28 -1.02% +0.75% +11.5%
WIG20 252844 -097% +1.26% +7.92%
mWIG40 6400.75 -1.54% -327% +10.6%
sWIG80 2515827 -0.60% +137% +9.84%
WIG ESG 0,00 0,00% 0,00% 0,00%
WIG20 USD 629.64 -0.90% -091% +5.62%
WIG20 TR 5181.28 -097% +1.45% +10.7%
ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 5509.01 +0.62% +4.27% +15.5%
NasdaqC. 18028.77 +0.84% +7.13% +20.1%
DAX 18164.06 -0.69% -2.39% +8.43%
CAC40 753829 -0.30% -5.75% -0.06%
FTSE250 20194.47 -0.14% -3.38% +2.56%
BUX 71456.00 -1.15% +2.88% +17.9%
NIKKEI 40074.69 +1.12% +2.96% +19.8%
HangSeng 17769.14 +0.29% -3.44% +4.23%
OBLIGACIJE Kurs 1D 1M YTD
Polska 5777 -0.40% +2.85% +10.7%
USA 4434 -0.76% +1.00% +14.7%
Niemcy 2.5995 -0.19% -- --
WALUTY Kurs 1D 1M YTD
EUR/PLN 430979 -0.16% +0.83% -0.78%
USD/PLN 4.01075 -0.21% +2.31% +1.95%
CHF/PLN 4.43740 -0.31% +1.41% -5.13%
GBP/PLN 5.08744 +0.07% +1.34% +1.44%
EUR/USD 1.07456 +0.06% -1.45% -2.68%
SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
Brent ($/bbl) 86.24 -0.42% +10.1% +11.9%
Ztoto ($/ozt) 233340 -0.24% -1.52% +12.6%
Miedz (c/Lb) 44190 +0.02% -5.32% +13.6%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2024-07-03
WZROSTY SPADKI
MILKILAND +13.49% TOWERINVT -11.29%
KSGAGRO +8.23% PLAZACNTR -9.46%
DADELO +5.79% PKPCARGO -8.85%
OBROTY PLN Rosnace Spadajace
GPW 1009,56 104 (28.7%) 207 (57.0%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

Dom Development  Sprzedaz w 2Q24

Grupa Dom Development sprzedata w drugim kwartale 2024 roku 943 lokale netto. Grupa
przekazata w tym czasie klientom 716 lokali. Podano, ze w Il kwartale 2024 roku grupa
Dom Development sprzedata 943 lokale netto wobec 931 w analogicznym okresie 2023
roku (wzrost o 1 proc. rdr), w tym 408 lokali w Warszawie, 233 w Trgjmiescie, 176 we
Wroctawiu oraz 126 w Krakowie. Narastajaco, w ciggu szesciu miesiecy 2024 roku sprzedaz
netto grupy wyniosta 1.954 lokale wobec 1.845 lokali w pierw szej potowie 2023 roku (+6
proc. rdr).

Tauron Brak absolutorium dla zarzadu
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Tauronu nie udzielito we wtorek cztonkom bytego zarzadu
absolutorium za rok 2023. Walne natomiast udzielito absolutorium za 2023 r. wczesnym
cztonkom rady nadzorczej. Za caty 2023 r. akcjonariusze nie udzielili absolutorium bytemu
prezesowi Pawtowi Szczeszkowi, oraz bytym wiceprezesom: Patrykowi Demskiemu,
Bogustawowi Rybackiemu, Krzysztofowi Surmie, Tomaszowi Szczegielniakowi i Arturowi
Warzosze. Zarzad Tauronu w tym sktadzie w catosci zostat odwotany 13 lutego 2024 r.

Text Ptatnosci w 2024

Text szacuje, ze w | kw. roku finansowego 2024/25 miat 22,62 mln USD otrzymanych
ptatnosci, co oznacza wzrost 0 odpowiednio 12,2 proc. w skali roku i 4 proc. w stosunku do
poprzednich trzech miesiecy.Jak podano, szacowana warto$¢ miesiecznych powtarzalnych
przychoddw subskrypcyjnych (MRR - Monthly Recurring Revenue) grupy wszystkich
produktdw, na koniec czerwca 2024 r. wyniosta 7,07 mln USD, cooznacza wzrost 0 9,3 proc.
w stosunku do stanu sprzed roku i 0 6,2 proc. w stosunku do 31 marca 2024 r. Ponadto
poinformowano, ze na koniec czerwca 2024 r. ARPU (Sredni miesieczny przychdd
przypadajacy na jednego klienta) produktu LiveChat wyniosto 170,7 USD wabec 160,1 USD
na koniec marca 2024 roku i 158,2 USD przed rokiem.

SWIG80 i inne +/-

Dadelo Przychodyw 2Q24
Dadelo szacuje przychody ze sprzedazy w Il kwartale 2024 roku na 103,9mln zt, co 0znacza
wzrost rdro 47,7 proc. Narastajaco, od poczatku roku wstepna sprzedaz wyniosta 157,1
mln zt, co oznacza wzrost 0 58,3 proc. rdr. Jak podano, gtéwnymi czynnikami wzrostu byty.
rosnaca oferta sklepu internetowego i popularno$¢ marki Centrumrowerowe oraz otwarte
dwa sklepy stacjonarne (w Warszawie i we Wroctawiu).

Polenergia Umowy na dostawy fundamentéw turbin
Spotki projektowe MFW Battyk Il oraz MFW Battyk |11, w ktdrych Polenergia posiada 50 proc.
udziatéw podpisaty umowe z holenderskim Heerema Marine Contractors Nederland na
transportiinstalacje fundamentdw turbin i morskich stacji transformatorowych, po jednej
dla kazdego z projektdw. Koszt zamdwienia to 390 mln euro.

XTPL Umowa dystrybucji rozwiazan technologicznych na terenie Grecji
XTPL zawart z Vector Technologies niewytaczng umowe dystrybucji rozwigzan
technologicznych XTPL na terenie Grecji. Jak podano, wspdtpracama na celu wsparcie XTPL
w dotarciu do nowych klientéw akademickich i przemystowych, znalezieniu szerszych
zastosowan dla technologii i produktdw XTPL oraz bedzie skupia¢ sie na wprowadzaniu
rozwiagzan z obszaru fotowoltaiki cienkowarstwowej, memrystordéw i czujnikdw. Vector to
firma dostarczajaca na terenie Grecji materiaty i urzadzenia do celéw badawczych oraz
produkcyjnych do uczelni oraz branz takich jak pdtprzewodnikowa czy telekomunikacyjna.

VRG Przychodyw czerwcu
Skonsolidowane przychody VRG w czerwcu 2024 r. wyniosty 112,2 mln zt, co oznacza
wzrost 0 9,5 proc. rdr. Narastajaco od poczatku roku przychody VRG wyniosty 6189 min zt,
0 2,8 proc. wiecej rdr. Przychody ze sprzedazy zrealizowane w segmencie odziezowym
(marki Vistula, Bytom, Wdlczanka, Deni Cler) wyniosty w czerwcu 53,8 mln zt, 0 7,8 proc.
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wiecej rdr. W ujeciu narastajacymwartos¢ przychoddw w tym segmencie wyniosta 284,6
mln zt, czyli spadta o0 2,7 proc. rdr.

Wittchen Szacunki za 2024

Grupa Wittchen szacuje, ze w drugim kwartale 2024 roku miata 112,1 mln zt przychoddw,
czyli 0 2 proc. wigcej rdr. W drugim kwartale 2024 roku sprzedaz grupy Wittchen w
segmencie detalicznym spadta o 1 proc. rdr do 94,8 mln zt, podczas gdy w segmencie B2B
sprzedaz wyniosta 17,3 mln zt wobec 14,5 mln zt rok wczesniej, co oznacza wzrost 0 19
proc. Narastajgco w okresie od stycznia do czerwca 2024 roku przychody ze sprzedazy
ogétem spadtyo 1 proc. do 205,1 mlnzt. W segmencie detalicznym przychody ze sprzedazy
wyniosty 179,8 mln zt i réwniez byty nizsze o 1 proc. w porédwnaniu do analogicznego okresu

poprzedniego roku. Z kolei segment B2B w pierwszym p6troczu 2024 roku zanotowat 2 proc.
spadek rdr do 25,2 mln zt.
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Data Ticker

Wydarzenie

$roda 3 lipca 2024

APATOR Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,30 zt na akcje.
ATAL Wyptata dywidendy 6 zt na akcje.

ATENDE Wyptata dywidendy 0,14 zt na akcje.

COMARCH Dzien ustalenia prawa do dywidendy 5 zt na akcje.
DMGROUP Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,09 zt na akcje.
|ZOSTAL Pierwszy dziert notowan bez dywidendy 0,09 zt na akcje.
MAKARONPL Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,75zt na akcje.
PLAYWAY Dzien ustalenia prawa do dywidendy 21,82 zt na akcje.
RAINBOW Wyptata dywidendy 3,50 zt na akcje.

WAWEL Wyptata dywidendy 35 zt na akcje.

czwartek 4 lipca 2024

APATOR Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,30zt na akcje.
ASSECOBS Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 2,60 zt na akcje.
BOOMBIT Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 0,35 zt na akcje.
CITYSERV Wyptata dywidendy 0,053 euro na akcje.

CLNPHARMA Wyptata dywidendy 0,08 zt na akcje.

DECORA Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 3 zt na akcje.
DOMDEV Wyptata dywidendy 6,50 zt na akcje.

HANDLOWY Wyptata dywidendy 11,15 zt na akcje.

|ZOSTAL Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,09 zt na akcje.
LENA Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,20 zt na akcje.

piatek 5 lipca 2024

ASSECOBS Dzien ustalenia prawa do dywidendy 2,60zt na akcje.
BOOMBIT Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,35zt na akcje.
DECORA Dzien ustalenia prawa do dywidendy 3 zt na akcje.
DEVELIA Wyptata | transzy dywidendy 0,25 zt na akcje.

GAMEOQPS Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 0,21 zt na akcje.
GRUPRACUJ Wyptata dywidendy 2 zt na akcje.

KGL Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,50 zt na akcje.
LENA Dzier ustalenia prawa do dywidendy 0,20zt na akcje.
PASSUS Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 2,92 zt na akcje.

Zrddto: biznes.pap.pl macronext.pl stooq.pl, sbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 1 Lipca 2024
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu czerwiec 45,0 449 45
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu czerwiec 45,7 44,4 45,6
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) czerwiec 2,20% 2,30% 2,40%
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu czerwiec 48,5 49,1 48,7

Wtorek, 2 lipca 2024

11:00  Strefa Euro Stopa bezrobocia maj 6,40% 6,40% 6,40%

$roda, 3 lipca 2024
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug czerwiec 53,7 54,2
11:00  Strefa Euro Inflacja PPI (r/r) maj -4,10% -5,70%
14:15 USA Raport ADP czerwiec 156 tys. 152 tys.
16:00 USA Indeks ISM dla ustug czerwiec 52,5 53,8
16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP lipiec
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydziert 3,59 mln brk
20:00 USA Protokdtz posiedzenia FOMC czerwiec

Czwartek, 4 lipca 2024
8:00 Niemcy Zamdwienia w przemysle s.a. (m/m) maj 0,60% -0,20%
13:30  Strefa Euro Protokdtz posiedzenia ECB czerwiec

Piatek, 5 lipca 2024
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) maj 0,20% -0,10%
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) maj -0,50% 0,50%
11:00 Strefa Euro Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) maj 0,20% -0,50%
14:30 USA Stopa bezrobocia czerwiec 4,00% 4,00%
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym  czerwiec 195 tys. 272 tys.
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) czerwiec 3,90% 4,10%

Zrddto: biznes.pap.pl macronext.pl stooq.pl, sbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POIJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktdre oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalno$¢ réznych podmiotdw, w tym spétek, instytucji finansowych i pafistw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England)

BolJ - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)

CACA40 - indeks ukazujacy zmiane warto$ci akcji 40 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 40 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 diuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne iich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaZnikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okre$lajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnietych przez poszczegélne je dnostki 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 bardzie j atrakcyjna
dla inwestora jest dywidenda wyptacana przez spotke

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 iamortyzacja

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

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

EV/EBITDA - wskaznik warto$ci przedsiebiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ 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 pienigdza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu
jest ustalanie wysoko$ci stép procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiang warto$ci akcji 100 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Londynie (Wielka Brytania)

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

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

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywno$ci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsiebiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje w$réd 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 aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badz ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w st osunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej warto$ci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sg 0 ocene biezacych warunkdw ekonomicznych oraz oczekiwarn co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indekszaufania konsumentéw Conference Board -raport sporzadzany na podstawie badariankietowych przeprowadzanychna prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja odpo wiedzi
na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwariw stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochoddw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wsréd analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuac ji gospodarczej na danym obszarze
Inflacja CPI - wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja 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, ktdry jednoznacznie oznacza papiery warto$ciowe lub instrumenty finansowe utatwiajac tym samym ich
identyfikacje w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym

Non-farm-payrolls - zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, czyli zmiana liczby pracownikéw zatrudnionych w 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 przedsigbiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli warto$ci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje
jak inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

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

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalno$ci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci gos podarki

Polityka fiskalna - ogétdziatari pafistwa polegajacych na wykorzystaniu szereguinstrumentdw fiskalnych, takichjak podatki iinne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet parstwa; rozréznia sig polityke fiskalna ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwiekszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsigbiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wiasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0sdb)
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 zmiane zatrudnienia w USA w poprzednim miesigcu, 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$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji rosnie; natomiast jesli rentownos$¢ rosnie to znaczy ze cena spada

Ropa Brent - ropa naftowa wydobywana na Morzu Pétnocnym (Europa)

Ropa WTI - ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA)

RPP - Rada Polityki Pienigznej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej

Spread Polska-Niemcy (10Y) - réznica rentowno$ci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placowki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np.
sktady, magazyny), w ilo$ciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

Stopa bezrobocia - obliczana jest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wéréd ludno$ci 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 najwiekszych spotek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychoddw z najmu do wartosci nieruchomosci

Zespo6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas BankPolska S.A.

“<! BNP PARIBAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 9700
* BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

www.bn pparibas.pl



Komentarz poranny

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
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Dominik Osowski

Ignacy Budkiewicz
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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
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DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata
przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacjii potrzeb klienta oraz
nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w
charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej staranno$ci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze Zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawdziwos¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wcze$niej 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 mowaw Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ badar inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badar inwestycyjnych.

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A, ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 799 870 zt, w cato$ci wptacony.
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