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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Piatkowa sesja charakteryzowata sie niskg zmiennoscia i matymi obrotami. WIG20
ostatecznie zakoriczyt dzier z niewielkim wzrostem o 0,09% i zamknat sie tuz powyzej
wsparcia przy 2200 pkt. Na celowniku kupujacych znalazto sie Orange, ktdrego akcje
zdrozaty o0 ponad 2%, a najstabiej poradzit sobie Cyfrowy Polsat, ktdry staniat o 1,6%. Lepiej
zachowywaty sie mate i $rednie spétki, bowiem mWIG40 zyskat 0,63%, a SWIG80 wzrdst o
1,15%.

Z koeli na europejskich parkietach dynamika wzrostéw byty wyzsza niz w Warszawie i
francuski CAC40 zyskat 1%. Natomiast na Wall Street podaz skupita sie na najwiekszych
spotkach technologicznych, przez co S&P 500 i Nasdaq spadty odpowiednio 0 1,11% i 1,49%.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJISZEJ SESII

Na poczatku tygodnia, kalendarz danych makroekonomicznych jest pusty. Nowy rok (2
stycznia) rozpoczniemy natomiast od grudniowego indeksu PMI dla sektora przetwdrstwa
przemystowego w Polsce. Ekonomisci BNP Paribas spodziewaja sig, ze w ostatnim miesiacu
roku wskaznik pozostat w okolicach poziomu 49 pkt, notowanego w listopadzie. Krajowy
przemyst w ostatnich miesigcach znajdowat sie pod presja zwigzang przede wszystkim ze
staba koniunktura zagraniczna. Liczymy jednak, ze wraz z wiekszym naptywem s$rodkéw
unijnych z perspektywy finansowej na lata 2021-27 i Krajowego Planu Odbudowy popyt na
wyroby przemystowe zostanie nieco wzmocniony w kolejnych miesigcach.

Dzier\ péZniej, 3 stycznia GUS opublikuje wstepny szacunek inflacji CPI w grudniu. Naszym
zdaniem ceny débr i ustug konsumpcyjnych zwiekszyty sie pod koniec roku o okoto 0,4% m/
m, a w konsekwencji roczna dynamika cen przyspieszyta do 5,1% r/r z 4,7% w listopadzie.
Drozsza w grudniu byta najprawdopodobniej zywnos¢ i nieco zwigkszy¢ sie mogt takze koszt
zakupu paliw. Uwazamy, ze na poczatku przysztego roku inflacja moze nieco przyspieszyc.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D 1M YTD
WIG 7984252 +0.28% +0.90% +1.76%
WIG20 2204.19 +0.09% +0.80% -5.92%
mWIG40 6126.16 +0.63% +1.95% +5.89%
SWIG80 23414.29 +1.15% +0.04% +2.23%
WIG20 USD 538.45 +0.36% +0.40% -9.68%
WIG20 TR 4641.63 +0.09% +0.80% -0.79%
ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
S&P500 5970.84 -1.11% -0.47% +25.2%
Nasdagq C. 19722.03 -1.49% +3.47% +31.4%
DAX 19984.32 +0.68% +3.75% +19.3%
CAC40 7355.37 +1.00% +2.97% -2.49%
FTSE250 20488.65 -0.40% -0.55% +4.06%
BUX 79492.88 +0,95% +0,03% +31,13%
NIKKEI 39880.38 -0.99% +3.55% +19.2%
Hang Seng 20012.59 -0.36% +2.39% +17.4%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.891 +2.35% +4.86% +12.9%
USA 4617 -0.30% +10.1% +19.4%
Niemcy 2.3945 +3.32% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4.27030 -0.01% -0.34% -1.69%
USD/PLN 4.09590 -0.01% +0.34% +4.11%
CHF/PLN 454186 +0.04% -1.32% -2.90%
GBP/PLN 5.15420 +0.02% -0.22% +2.77%
EUR/USD 1.04258 +0.00% -0.68% -5.57%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 73.89 +0.14% +2.87% -4.09%
Ztoto ($/0zt) 2636.26 +0.17% -0.83% +27.2%
Miedz (c/Lb) 414.75 +061%  +0.40% +6.60%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2024-12-29
WZROSTY SPADKI
RAFAKO  +33.72% KCI -4.05%

PURE +19.83%
DBENERGY +19.74%

CREOTECH -4.02%
RANKPROGR -3.95%

OBROTY PLN

Rosnace

Spadajace

GPW 687,50

216 (58.1%) 115 (30.9%)

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

Grupa Azoty Pomoc rzadowa

Grupa Azoty otrzymata ponad 44,2 mln zt w ramach programu rzadowego ,Pomoc dla
przemystu energochtonnego zwigzana z cenami gazu ziemnego i energii elektrycznej w 2024
r”, prowadzonego przez Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej.
NFOSIGW od 22 listopada do 5 grudnia 2024 r. prowadzit nabdr wnioskéw w programie
,Pomoc dla przemystu energochtonnego zwigzana z cenami gazu ziemnego i energii
elektrycznej w 2024 r.", przeznaczonym dla firm z sektora wydobywczego i przetwdrstwa
przemystowego. Budzet naboru wynosit niemal 943 mln zt. Celem programu jest udzielenie
wsparcia finansowego przedsiebiorstwom energochtonnym, ktére poniosty dodatkowe koszty
wynikajace z wysokich cen energii elektrycznej i gazu ziemnego w pierwszym potroczu 2024
r. Pomocy firmom udziela Minister Rozwoju i Technologii, a NFOSIGW jest operatorem
programu.

Mo-bruk Decyzja SKO

Mo-Bruk otrzymat decyzje SKO we Wroctawiu w sprawie uchylenia decyzji Marszatka
Wojewodztwa Dolnoslaskiego z 2 XI 2021 r. i orzeczeniu co do istoty sprawy - wymierzeniu
optaty stanowiacej réznice pomiedzy optatg nalezng a wynikajacg z wykazu za sktadowanie
odpaddw w 2018 r. w wys. 38,1 mln zt. Decyzjg Marszatka Wojewddztwa Dolnoslaskiego
wymierzono spétce optate podwyzszong za sktadowanie odpaddw w 2018 r. na sktadowisku
odpaddw innych niz niebezpieczne i obojetne, z wydzielong kwaterg do sktadowania odpaddéw
niebezpiecznych zawierajacych azbest przy ul. Gérniczej 1 w Watbrzychu, w wysokosci 39,7
mln zt.

Turon Decyzja naczelnika US
Tauron otrzymat decyzje Naczelnika Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w
Warszawie stwierdzajacg wygasniecie z dniem 1 lipca 2024 r. decyzji o rejestracji umowy o0
utworzeniu podatkowej grupy kapitatowej. Potencjalny negatywny wptyw tej decyzji na wynik
finansowy netto grupy wyliczony za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2024 r.
wyniostby ok. 140 mln zt

SWIG80 i inne
+/-
DataWalk Umowa z Amazonem
Spotka zalezna DataWalk podpisata umowe z Amazon. com Services LLC na sprzedaz licencji
platformy analitycznej DataWalk. System DataWalk ma zosta¢ wykorzystany do +
wewnetrznych i zewnetrznych dochodzen i zapobiegania oszustwom, aby zapewnié¢
bezpieczne i pewne miejsce handlu dla globalnych klientéw platformy.
Pure Biologics Nowa umowa

Pure Biologics zawart z Promittens Corporation umowe sprzedazy praw do projektéw PBA-
0405 (PB004) oraz PBA-0111 (PBO03G). Spétce przyslugiwac bedzie optata poczgtkowa w
tacznej kwocie 8-9 mln USD. W | kw. 2025 r. sp6tka chce przedstawi¢ plan rozwoju na kolejne
lata. "Podpisana umowa stanowi bardzo istotny krok w rozwoju Pure Biologics. Jej zawarcie
oznacza realizacje kluczowego elementu przyjetej przed laty strategii, zaktadajacej rozwoj
potencjalnie najlepszych w swojej klasie kandydatéw na leki, od etapu odkrycia, do badan
klinicznych. Wptywy ze sprzedazy pozwolg nam ustabilizowad sytuacje finansowa spotki oraz
skoncentrowa¢ sie na nowych projektach. Zamierzamy zaprezentowac plany dalszego
rozwoju spotki jeszcze w pierwszym kwartale 2025 r." - powiedziat prezes Filip Jelen.

XTPL Zaméwienie z USA
TPL ma zamdwienie ztozone przez Uniwersytet w regionie Wybrzeza Pétnocno-Zachodniego
USA na dostawe urzadzenia Delta Printing System. Urzadzenie DPS bedzie wykorzystywane
w pracach badawczo-rozwojowych w obszarze technologii drukowanej i elastycznej
elektroniki. Podano, ze transakcja zostata zawarta w wyniku dziatalnosci spotki zaleznej XTPL
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Inc. z siedzibg w Bostonie, USA, ktdra rédwniez bedzie obstugiwac transakcje operacyjnie.

Otwarcie biura XTPL Inc. w Bostonie jest czescia strategii spotki przyjetej w listopadzie 2023
roku.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

poniedziatek 30 grudnia 2024

NWZA ws. ustalenia maksymalnej Puli Jednostek RSU w ramach Programu RSU oraz maksymalnej Puli

DATAWALK o .
Uprawnien w ramach Programu akcyjnego.

ENERGA NWZA ws. roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy sprawowaniu zarzadu lub nadzoru oraz zmiany
statutu.

REDAN NWZA ws. rozwigzania spotki i otwarcia jej likwidacji, powotania likwidatora oraz ustalenia wynagrodzenia dla
cztonkdw RN.

SNTVERSE Wprowadzenie do obrotu na GPW 248.602 akcje zwykte na okaziciela serii T.

wtorek 31 grudnia 2024
MERCOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2024/2025.

czwartek 2 stycznia 2025

FON

ZWZA ws. m.in. przeznaczenia catosci zysku za rok obrotowy 2023/2024 na kapitat zapasowy spotki.

MANYDEV

NWZA ws. powotania cztonka RN.

piatek 3 stycznia 2025

DELKO Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,83 zt na akcje.

TEXT Z\L}é?;?ta zaliczki na poczet przewidywane] dywidendy za rok obrotowy 2024/2025 w wysokosci 1,66 zt na
wtorek 7 stycznia 2025

ABPL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2023/2024 (okres od 01.10.2023 do

30.09.2024).

DELKO Dzier ustalenia prawa do dywidendy 0,83 zt na akcje.

ESOTIQ NWZA ws. zmian w sktadzie RN, zmiany statutu i in.

TORPOL NWZA ws. zmian w sktadzie RN.

WINVEST Zakoriczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 0,01 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Biesgi Capital

Investment Limited oraz Barttomieja Gajeckiego.

$roda 8 stycznia 2025

KGHM

NWZA ws. zmian w sktadzie RN.

czwartek 9 stycznia 2025

ORLEN Prezentacja nowej strategii Grupy Orlen do 2035 roku.
ACTION NWZA ws. zmiany uchwat nr 14 i 15 ZWZ z dnia 19.06.2024 r. oraz zmiany statutu.
SERINUS NWZA
piatek 10 stycznia 2025
pzU NWZA ws. zmiany w sktadzie RN oraz oceny odpowiedniosci zbiorowej RN.

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, 30 grudnia 2024
15:45 USA Indeks Chicago PMI grudzien 42,5 40,2

Wtorek, 31 grudnia 2024
$roda, 1 stycznia 2025
Czwartek, 2 stycznia 2025

9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu grudzien 48,7 48,9
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu grudzien 44,7 44,5
10:00 Strefa Euro Podaz pieniadza M3 (r/r) listopad 3,50% 3,40%
14:30 USA \t’)\gis)sbk;t?];fﬁ”ek dla tydzier 223 tys. 219 tys.
17:00 USA Zmiana zapaséw ropy tydzieri -4,24 mln brk
Piatek, 3 stycznia 2025

9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. grudzien 6,20% 6,10%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) grudzien 4,70%
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu grudzien 48,4 48,4

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 podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i parstw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

CAC40 - indeks ukazujacy zmiang wartosci 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 dtuzne + oprocentowane pozyczki - srodki 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 stép 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 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 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 oceng 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 ktdre 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 amerykanskich 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 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 panstwa i/lub zmniejszaniu podatkdéw) 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 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na
polityke restrykeyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (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 najwiekszych 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 lLub 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 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, XI1l 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 catosci wptacony.
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