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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Wydawato sie, ze spadki z poczatku wrzesnia nadaty kierunek gtownym indeksom na najblizsze
tygodnie, jednak $rodowa sesja odmienita nieco obraz rynkdéw, w szczegdlnosci tych za oceanem.
Podczas wczorajszej sesji S&P500 oraz technologiczny Nasdagql00 zyskaty w okolicy 1,0% i to w
otoczeniu, kiedy tzw. indeks strachu (Fear&Greed Index) znajduje sie wtasnie w rejonie strachu
(<45 pkt). Cotygodniowe dane z amerykariskiego rynku pracy okazaty sie neutralne, a wiec
inwestorzy nadal wyczekuja wrzesniowego posiedzenia Fed w kolejnym tygodniu (podtrzymujemy
prognoze obnizki o 25 pb na wskazanym posiedzeniu oraz dodatkowe 50 pkt jeszcze do korica
roku).

Optymizm udzielit sie réwniez w Europie, i chociaz kluczowe indeksy rosty o 0,5-1,0%, to wyraznie
dalej im do sierpniowych lokalnym maksiméw vs amerykariskie odpowiedniki. Bez wiekszego
wptywu na wczorajsze notowania miato posiedzenie EBC, na ktérym zgodnie z oczekiwaniami
gremium zadecydowato o obnizce stopy depozytowej o 25 pb do 3,50%. ,"Rada Prezeséw jest
gotowa odpowiednio dostosowywaé¢ wszystkie instrumenty w ramach swojego mandatu, by
doprowadzi¢ do powrotu inflacji do docelowego poziomu 2% w $rednim okresie i utrzymac ptynna
transmisje polityki pienieznej.”

Po stabej Srodzie, w czwartek jednym z lepszych indekséw pod wzgledem stopy zwrotu okazat sie
WIG20. Indeks warszawskich blue chips zyskat ponad 1,40% wzgledem $rodowego zamknigcia,
natomiast zwracamy uwage, ze miato to miejsce przy relatywnie niskich obrotach nie
przekraczajacych 0,9 mld PLN a dodatkowo po otwarciu sesji w dalszej czesci dnia juz niewiele sig
dziato. Na wieksza uwage zastuguje indeks $rednich spétek, ktéry zyskat blisko 3,0%.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII

Po wczorajszym kontynuowaniu przewagi strony popytowej za oceanem, dzisiejszy handel na
Starym Kontynencie powinien przebiega¢ w pozytywnych nastrojach. Optymizmu nie powinien
zaburzy¢ kalendarz makroekonomicznych, ktéry z wazniejszych pozycji zawiera publikacje
lipcowych danych o produkcji przemystowej w strefie euro. Stabe otoczenie w globalnym sektorze
przemystowym jest powszechnie znane, wiec bardziej prawdopodobne ze rynek istotniej
zareagowatby na pozytywne zaskoczenie w danych. Z krajowego podwdrka poznamy natomiast
finalny odczyt inflacji konsumenckiej za sierpiert (prognoza 4,30% r/r).

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)

4000
35%
30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%
_5% I
-10%
-15%
wrz-23

WIG

gru-23
— WIG20

e MWIG40 = SWIG80

2024-09-13 08:0

P

B

POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 81074.20 +1.50% -1.16% +3.33%
WIG20 2294.32 +1.41% -1.77% -2.08%
mWIG40 6100.40 +2.58% +0.15% +5.45%
SWIG80 23776.77 -0.14% -0.79% +3.81%
WIG20 USD 590.86 +1.83% -0.54% -0.89%
WIG20 TR 4745.62 +1.41% -1.60% +1.43%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 5595.76 +0.75% +4.70% +17.3%
Nasdagq C. 17569.68 +1.00% +4.70% +17.0%
DAX 18507.64 +0.97% +4.41% +10.5%
CAC40 7435.07 +0.52% +2.54% -1.43%
FTSE250 20695.77 +0.77% +0.09% +5.11%
BUX 72340.83 +0.75% -0.02% +19.3%
NIKKEI 36833.27 +3.41% +1.66% +10.1%
Hang Seng 17240.39 +0.77% +0.75% +1.13%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.262 +0.59% +0.80% +0.86%
USA 3.679 +0.66% -5.79% -4.84%
Niemcy 2.1520 +1.89% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4.28509 -0.05% -0.49% -1.35%
USD/PLN 3.86965 -0.60% -1.76% -1.64%
CHF/PLN 454750 -0.45% -0.10% -2.78%
GBP/PLN 5.07841 +0.00% +1.00% +1.26%
EUR/USD 1.10736 +0.55% +1.30% +0.30%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 7217 +221%  -12.31% -6.32%
Ztoto (§/0zt) 2588.05 +1.79% +3.35% +24.9%
Miedz (c/Lb) 421.30 +1.71% +3.55% +8.29%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2024-09-12
WZROSTY SPADKI
GRUPAAZQOTY +19.96% PEKABEX  -12.73%
DEVELIA +13.67% ENERGOINS -11.94%
ELKOP +8.33% NTCAPITAL ~ -10.18%
OBROTY PLN Rosnace Spadajace
GPW 1054,51 175 (48.2%) 125 (34.4%)

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40

Alior Bank, PZU,

Pekao

Nie ma planéw sprzedazy przez PZU ani Pekao, ani Alior Banku
Nie ma plandw sprzedazy przez PZU ani Pekao, ani Alior Banku - poinformowat w Sejmie
wiceminister aktywow panstwowych Robert Kropiwnicki.

SWIG80 i inne

+/-

Artifex Mundi

Komentarz zarzadu

Artifex Mundi dalej skupia sie na pracach zwigzanych z implementacjg metagry do aplikacji
Unsolved, ale dojscie do jej aktualnego kamienia milowego w poréwnaniu do pierwotnych
zatozen opdznito sie o ok. 5 miesiecy. Projekt gry RPG trafi zaréwno na platforme mobile i PC.
"Unsolved jest jeszcze relatywnie mtoda gra, ktdrej daleko do gry, o ktérej powiedzielibysmy,
ze jest kompletna pod wzgledem mechanik czy dostepnych feature’éw (rozwigzan). Widzimy
spory potencjat w dalszej poprawie monetyzacji, ktorej dalsze zwiekszenie jest dla nas
priorytetem".

Lubawa

Nowa umowa
Lubawa ma z podmiotem Skarbu Panstwa, 4 Regionalng Bazg Logistyczng we Wroctawiu, na
dostawe namiotdw NS/97 o tacznej, maksymalnej wartosci 17,5 mln zt brutto.

Passus

Komentarz zarzadu

Spotka chee osiggna¢ minimum 15 proc. Sredniorocznego wzrostu przychoddw ze sprzedazy
do 2026 roku.

“Dazymy do wzrostu przychodu sredniorocznego do minimum 15 proc. Biorac pod uwage, ze
rynki, szczegélnie w segmencie integracyjnym, maja mniej wiecej 9, 12 proc. prognozy
Sredniorocznego wzrostu, dazymy, zeby te wzrosty byty wieksze”.

Dodat, ze grupa chce utrzymac wzrost rentownosci EBITDA na poziomie co najmniej 10 proc.
Celem dla zarzadu jest uzyskanie co najmniej jednego kluczowego klienta rocznie.

“Nie zmieniamy zatozerl na ten rok (...) jesli chodzi o przychody i wyniki zaktadamy, ze ten
rok nie bedzie gorszy od poprzedniego”.

“Druga potowa roku powinna przynies$¢ istotny wzrost przychodéw z rynku administracji
publicznej i wznowienie wielu audytowanych obecnie postepowan. Jednoczesnie
przechodzimy sporo zmian organizacyjnych i kapitatowych, ktére réwniez pozytywnie
przetoza sie na wyniki".

Passus chce poczgwszy od roku 2025, w przypadku wypracowania zysku netto oraz posiadania
odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych rekomendowaé¢ walnemu zgromadzeniu
coroczng wyptate dywidendy w wysokosci nie mniejszej niz 25 proc. zysku netto osiggnietego
przez spotke.

Selena

Wyniki2Q24

Grupa Selena, producent i dystrybutor chemii budowlanej, zanotowata w drugim kwartale
2024 roku 25,1 mln zt zysku netto jednostki dominujacej wobec 11,9 mln zt zysku rok
wczesniej. Przychody z umdw z klientami wzrosty do 474,2 mln zt z 452,5 min zt przed rokiem.
Zysk operacyjny wynidst 43,8 mln zt, w poréwnaniu do 28,7 mln zt przed rokiem.

"Juz w Il potowie 2023 roku, po szczegdtowej analizie aktywnosci globalnych rynkdw,
przyjeli§my kierunki dziatania i konsekwentnie je realizujemy. Dzieki wzmocnieniu kluczowych
kategorii produktowych, jak pianokleje i hybrydy oraz odpowiedniej polityce cenowej,
uzyskali§my zadowalajaca efektywnos¢. Dziatania te pozwolity osiagnaé przeptywy pieniezne
netto z dziatalnosci operacyjnej na koniec Il kwartatu na poziomie 6,9 mln euro”.
"Zaznaczam, ze to wynik nie tylko poprawy wewnetrznych procesow, ale przede wszystkim
ukierunkowania celdw na ograniczenie wptywu zachodzacych wcigz negatywnych proceséw
rynkowych".

Wittchen

Wyniki 2Q24

W drugim kwartale 2024 r. grupa Wittchen osiggneta 112,8 mln zt przychoddw, co oznacza
wzrost o ponad 2 proc. rdr. Wypracowany w tym okresie zysk operacyjny wynidst 16,5 mln zt
(+4,8 proc. rdr), a wynik EBITDA siegnat 24,4 mln zt (+6,7 proc. rdr).

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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Zdecydowang wigkszos¢ przychoddw grupy (ok. 83 proc.) stanowi sprzedaz krajowa, ktdra w
drugim kwartale zwiekszyta sie o ponad 6 proc. rdr do ponad 93 mln zt, gtéwnie dzieki
wzrostowi w segmencie klientéw biznesowych.

"Wzrost ten z nawiazka skompensowat nizsza sprzedaz na rynkach zagranicznych, na co
wptyneto pogorszenie koniunktury w Niemczech oraz umocnienie sie ztotego wobec euro
(negatywny wptyw na poziom sprzedazy wyrazonej w polskiej walucie)".

W drugim kwartale marza brutto na sprzedazy wyniosta 62,1 proc.

Wittchen Komentarz zarzadu
Wittchen ocenia, ze konsumenci nadal sg ostrozni, jesli chodzi o wydatki, ale liczy, ze zdota
trwale odwréci¢ negatywna tendencje i dazy do zwigkszenia sprzedazy we wszystkich
kanatach.
Obserwujemy réwniez wyrazne schtodzenie koniunktury w Niemczech, ktére sg dla nas
jednym z kluczowych rynkdw zagranicznych. W takim otoczeniu w drugim kwartale
osiagneliSmy niewielki wzrost sprzedazy i liczymy, ze zdotamy trwale odwrdci¢ negatywna
tendencje z dwdch poprzednich kwartatow.
Grupa notuje rosnacy udziat przychodéw ze sprzedazy w sieci stacjonarnej, gdzie klienci w
mniejszym stopniu sa wrazliwi na cene, ktéra w przypadku zakupéw online czesto przesadza
0 zakupie.
Grupa chce takze uruchomic wtasny e-sklep w Stowacji. Na koniec drugiego kwartatu produkty
marki Wittchen byty oferowane w 24 krajach Europy, za posrednictwem 7 wtasnych e-sklepdw
oraz 46 platform marketplace.

Vigo Photonics Nowa umowa
Vigo Photonics zawart z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym warunkowa umowe
finansowania m.in. projektu HyperPIC, w ramach ktdrej EBI zobowigzato sie do udzielenia
spotce pozyczki typu venture debt w wysokosci do 21 mln euro. +
Celem umowy finansowania zawartej z EBI jest wsparcie kontynuacji prac badawczo-
rozwojowych zmierzajacych do rozwoju technologii fotonicznych uktadéw scalonych (PIC) w
ramach projektu HyperPIC, a takze detektoréw i modutéw podczerwieni (IR).

TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

piatek 13 wrze$nia 2024

BENEFIT Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 135 zt na akcje.

CASPAR Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.
INPRO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

NEWAG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

SELENAFM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.
ULTGAMES Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

WASKO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

VINDEXUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

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, 9 wrze$nia 2024
1:50 Japonia PKB s.a. fin. (k/k) I kw. 0,70% 0,80% -0,60%
1:50 Japonia PKB n.s.a. fin. (r/r) I kw. -1,00% -0,80% -0,90%
3:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) sierpien 0,60% 0,70% 0,50%
3:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) sierpien -1,80% -1,40% -0,80%
Wtorek, 10 wrze$nia 2024
8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) sierpien 1,90% 1,90% 2,30%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) sierpient 2,00% 2,00% 2,60%
Sroda, 11 wrzesnia 2024
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) sierpient 0,20% 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) sierpien 0,30% 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,50% 2,60% 2,90%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 3,20% 3,20% 3,20%
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzieri 083mlnbrk 0,70 mln brk  -6,87 mln brk
Czwartek, 12 wrze$nia 2024
14:15 Strefa Euro Stopa depozytowa wrzesien 3,50% 3,50% 3,75%
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) sierpien 0,20% 0,10% 0,10%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) sierpien 1,70% 1,80% 2,20%
14:30 USA \é\énzigsbkét%yzsﬁ”e" dla tydzier 230 1ys. 230 tys, 227 tys.
14:45 Strefa Euro ggg{:{;iggﬁ E(r:aésowa po wrzesien
Pigtek, 13 wrze$nia 2024
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) sierpien 4,30% 4,20%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa s.a. (m/m) lipiec -0,30% -0,10%
11:00 Strefa Euro E’rr/cli;jukcja przemystowa w.d.a. lipiec -2,70% -3,90%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wrzesief 68 679

WsT.

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 zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ réznych podmiotdw, 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 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiane 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 dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaZnikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnietych przez poszczegdlne 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 $rodkéw pienieznych z obligacji ($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 jedna akcje) - iloraz zysku netto oraz liczby akcji

EV/EBITDA - wskaZnik 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 pienigdza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu
jest ustalanie wysokosci stop procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiane wartodci akeji 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 okregdw 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 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 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 sa 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari co do ksztattowania sie tych warunkdéw 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 warunkdw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw i inwestordéw 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, ktdry 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 rynkowe]j 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 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 koricowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogot dziatar paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentdw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet parstwa; 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 oséb)
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 (migkka; "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$¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ 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 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 towardw 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 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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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 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 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 niezaleznos¢ badarn 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, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysoko$ci 147 799 870 zt, w catosci wptacony.
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