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POPRZEDNIA SESJIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 79577.32 -0.33% -1.84% +1.42%
W poniedziatek odbyta sie ostatnia sesja na GPW w 2024r. Nasz parkiet charakteryzowat sie ) ) )
typowymi aspektami dla okresu $wiatecznego, czyli neutralnym sentymentem oraz nizszym niz WIG20 2192.01 -0.55% ~2.46% -6.44%
zazwyczaj obrotem. Indeks najwiekszych spdtek obnizyt sie o 0,55% i spadt nieco ponizej mWIG40 6122.32 -0.06% -0.48% +5.83%
psychologlclznego pozpmu 2?90 plkt., ktory nadal wystepuje w techmczngJ Linii \l/vsparua.l Wsrod SWIGS0 23594 64 10.77% +0.23% +301%
komponentéw zaledwie sze$¢ spotek zanotowato wzrosty, przy czym liderami wzrostéw byty
spotki energetyczne, a akcje PGE zyskaty 1,68%. Po drugiej stronie spektrum znalazto sie Allegro, WIG20 USD 532.62 -1.08% -2.97% -10.66%
ktdrego walory znizkowaty 0 2,15%. WIG20 TR 4615.99 -0.55% -2.46% -1.34%
Na rynkach rozwinigtych réwniez panowat neutralny sentyment z nieco negatywnym charakterem ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
i niemiecki DAX zakoriczyt ostatnia sesje 2024r. z wynikiem -0,38%, a amerykanski S&P500 z - S&P500 5881.63 -0.43% -2.74% +23.3%
0,43%. Nasdagq C. 19310.79 -0.90% -0.48% +28.6%
DAX 19909.14 -0.38% -0.12% +18.8%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI CAC40 7380.74 +092%  +1.99% -2.15%
B o ) ) , FTSE250 20622.61 +1.07% -0.71% +4.74%
Dzi$§ poznamy publikacje grudniowego indeksu PMI dla sektora przetwdrstwa przemystowego w 0 ) )
Polsce. Ekonomisci BNP Paribas spodziewaja sie, ze w ostatnim miesiagcu roku wskaznik pozostat BUX 79326.66 -0.21% +1.44% +30.9%
w okolicach poziomu 49 pkt, notowanego w listopadzie. Krajowy przemyst w ostatnich miesigcach NIKKEI 39894.54 -0.96% +3.59% +19.2%
znajdowat sie pod presja zwigzang przede wszystkim ze staba koniunkturg zagraniczna. Licza oni Hang Seng 2005995 +0.09% +2.61% +17.7%
Jedr.1ak, z‘e wraz z wigkszym naptywem $rodkdw unijnych z perspektywy J‘I.nan‘sowq na lata‘ 2021- OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
27 i Krajowego Planu Odbudowy popyt na wyroby przemystowe zostanie nieco wzmocniony w
kolejnych miesigcach. Polska 5.868 -0.25% +5.92% +12.5%
USA 4576 +0.90% +9.11% +18.4%
Dzigr’] péiniEJ: 3 stycznia GL{S olpubLikuje wstepnylszacunek inflacji (?PI w grudlniu. Ekonomisci BNP Niemcy 23620 -0.08% . .
Paribas oceniaja, ze ceny débr i ustug konsumpcyjnych zwiekszyty sie pod koniec roku o okoto 0,4%
m/m, a w konsekwencji roczna dynamika cen przyspieszyta do 5,1% r/r z 4,7% w listopadzie. WALUTY Kurs 1D M YTD
Drozsza w grudniu byta najprawdopodobniej zywno$¢. Nieco zwiekszy¢ sie mdgt takze koszt EUR/PLN 4.27592 -0.00% -0.21% -1.56%
zakupu paliw. W przypadku inflacji bazowej (z wytaczeniem artykutdw spozywczych, energii i ) . .
paliw) ekonomisci sadza, ze zwolnita ona w grudniu do 4,2% z 4,3% r/r w listopadzie. USD/PLN 412993 +0.50% +1.17% +4.98%
CHF/PLN 455143 +0.08% -1.12% -2.69%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) GBP/PLN 516745 +025%  +004%  +303%
20% EUR/USD 1.03535 -0.50% -1.37% -6.23%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
15% Brent ($/bbl) 74.64 +088%  +391% -3.12%
10% Ztoto ($/0zt) 2639.30 -0.06% -0.72% +0.81%
Miedz (c/Lb) 402.35 -0.07% -2.59% -1.70%
5%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2024-12-31
0% WZROSTY SPADKI
s RAFAKO +34.57% PURE -13.74%
0 DBENERGY  +17.56% KRAKCHEM  -6.47%
10% 0TLOG +15.81% TALEX -5.00%
gru-23 lut-24 kwi-24 cze-24 sie-24 paz-24 OBROTY PLN Rosnace Spadajace
GPW 778,75 195 (53.0%) 126 (34.2%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

cce Outlook na 2025r.
Realne jest, ze w przysztym roku CCC przekroczy prég 12 mld zt przychodu i 20-proc. marzy
EBITDA - poinformowat prezes Dariusz Mitek w wywiadzie dla "Parkietu". Dodat, ze chce, by
CCC wyptacito dywidende z zysku za 2025 rok.

Mo-Bruk Postepowanie egzekucyjne dot. optat podwyzszonych za 2018 r.

Naczelnik Urzedu Skarbowego w Nowym Saczu wszczat egzekucje wobec Mo-Bruku dotyczaca
optat podwyzszonych za 2018 r. Zarzad podjat decyzje o wniesieniu zarzutow w sprawie
egzekucji administracyjnej, co z mocy prawa doprowadzito do zawieszenia postepowania
administracyjnego w catosci. Podano, ze podjete przez Naczelnika Urzedu Skarbowego w
Nowym Saczu dziatania doprowadzity do zajecia trzech rachunkdw bankowych spétki (Srodki
pieniezne na kwote 568.153,46 zt) oraz jednego z samochoddw osobowych stanowigcych
witasnosc spotki.

Orange Rezygnacja z dofinansowania w czesci projektéw
Orange zrezygnowato z dofinansowania w czesci projektdw o wartosci ok. 58,76 mln zt w
jednym z programdéw KPO. "Informujemy, ze jako jednostka wspierajaca Krajowy Plan
Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci, zaktualizowaliSmy liste rankingowa dla naboru nr
KPOD.05.02-1W.06-003/24 dotyczaca Inwestycji C1.1.1 - Zapewnienie dostepu do bardzo
szybkiego internetu na obszarach biatych plam. Aktualizacja zwigzana jest z rezygnacjg ze
wsparcia czesci wnioskodawcow, ktdrzy zajeli pierwsze miejsca na obszarach konkursowych".

Wirtualna Polska Zamiar przejecia Invia Group

Wirtualna Polska zgtosita zamiar przejecia Invia Group, posrednika turystycznego z Czech -
poinformowano na stronie UOKIK. Invia jest spotka europejska z siedzibg w Pradze, w
Republice Czeskiej. Invia, poprzez swoje spotki zalezne dziata na rynkach Niemiec, Austrii,
Szwajcarii, Czech, Stowacji, Wegier oraz Polski w obszarze posrednictwa w rezerwacji ustug
turystycznych. W mniejszym zakresie, Grupa Invia prowadzi dziatalnos¢ w zakresie
organizacji ustug turystycznych oraz Swiadczy ustugi wsparcia dziatalnosci turystycznej, w
tym dystrybuujac m.in. ubezpieczenia turystyczne.

XTB Licencje w Indonezji i Emiratach Arabskich
XTB, polski fintech oferujacy dostep do globalnych rynkdw finansowych za pomoca platformy
inwestycyjnej online i aplikacji mobilnej, pozyskat dwie nowe zagraniczne licencje. Dzigki nim
bedzie mdgt rozpocza¢ dziatalnosc operacyjng w Indonezji oraz wzmocnic¢ swojg obecnosc¢ w
regionie Bliskiego Wschodu. Plany XTB dotyczace rozpoczecia dziatalnosci operacyjnej w
Indonezji zostaty ogtoszone na poczatku 2024 roku. W grudniu spétka zalezna, XTB Indonesia
Berjangka, otrzymata licencje PALN wydang przez lokalnego regulatora Bappebti Indonesia.
Dzieki niej rezydenci Indonezji zyskaja dostep do inwestycji w akcje i ETF-y oferowane przez

XTB.

SWIG80 i inne
+/-

Mercor Zysk netto j.d. Mercor w | potowie 2024/25

Grupa Mercor w pierwszej potowie roku obrotowego 2024/25 odnotowata 11,5 mln zt zysku

netto przypadajacego akcjonariuszom podmiotu dominujacego, podczas gdy rok wczesniej

zysk wynosit 30 mln zt.
PKP Cargo Udziat w rynku przewiezionych towardéw

Udziat PKP Cargo w rynku przewiezionych towardow wg masy spadt po listopadzie do 27,86
proc. catego rynku wobec 31,38 proc. w analogicznym okresie 2023 roku, ale wobec
pazdziernika (+27,73 proc. ) wzrost. Wedtug pracy przewozowej udziat PKP Cargo wynidst
27,87 proc. vs 27,87 proc. po pazdzierniku i 33,58 proc. po listopadzie 2023 roku. UTK podat,
ze w ubiegtym miesigcu kolej obstuzyta prawie 19 mln ton tadunkdw. To o ponad 1 mln ton
mniej (-5,2 proc.) niz w listopadzie 2023 r. Wartos¢ pracy przewozowej wykonanej przez
pociagi towarowe przekroczyta 4,8 mld tonokilometréw - to spadek o prawie 0,4 mld
tonokilometréw (-7,5 proc.) wobec wyniku sprzed roku
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Talex Umowa z PKO BP
Talex ma umowe z PKO BP na $wiadczenie ustug techniczno-serwisowych sprzetu
informatycznego i oprogramowania uzytkowanego w jednostkach organizacyjnych bankuy,
agencjach banku oraz wybranych jednostkach GK banku na terenie Polski. Szacunkowa
wartos¢ ustug w okresie 3 lat wynosi 15,5 mln zt netto. tgczna, faktyczna wartos¢ umowy jest
uzalezniona od ilosci ustug zleconych na jej podstawie.

Talex Umowy z Neuca
Talex ma umowy z Neuca na S$wiadczenie ustug informatycznych z wykorzystaniem
infrastruktury Data Center Talex. Szacowana minimalna wartos¢ netto umow w okresie 5 lat
wynosi 21,6 mln zt. Podano, ze rzeczywista wartos¢ $wiadczonych ustug uzalezniona jest od
ilosci i zakresu $wiadczonych prac.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

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 dzier notowan bez dywidendy 0,83 zt na akcje.

TEXT ka)(/:?éata zaliczki na poczet przewidywanej 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.
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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 36,9 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
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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 - 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 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 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 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 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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