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POPRZEDNIA SESJIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 8219040 +0.92% -0.88% +3.28%
Poczatek tygodnia stat pod znakiem kontynuacji odbicia od poziomu 2 200 pkt. na indeksie ) . )
WIG20. Jednakze o ile w trakcie dnia warszawska gietda zyskiwata ponad 1,0%, tak pod WiG20 2257.67 +0.90% "2.51% +3.00%
koniec dnia mielismy do czynienia z wyraZniejsza realizacja zyskéw zainspirowana gorszym mwWIG40 6385.46 +1.19% +3.24% +4.30%
zachowaniem akcji za oceanem. Tak wigc finalnie chociaz krajowe blue chipy zyskaty 0,9%, sSWIGS0 2416111 +0.16% +1.27% +2.40%
a mWIG40 nawet prawie 1,2%, sesja moze pozostawiac¢ niedosyt dla inwestoréw. Podobna
WIG20 USD 548.94 1.80% -4.63% 3.06%
sytuacje mieliSmy w przypadku notowarn walut - EUR/PLN jak i USD/PLN wyraZnie * ’ ° * ’
wzrastaty w drugiej czesci dnia. W ramach WIG20 dobrze zachowywat sie sektor bankowy WIG20 TR 4754.25 +0.90% -2.51% +3.00%
razem z PZU, a takze sp6tki wydobywcze czyli JSW i KGHM, ktdre zyskiwaty ponad 2,0%. Z ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
drugiej strony ponad 1,0% tracity akcje PGE, CD Projekt i Dino Polska. S&P500 590903 111% 20 38% +047%
Optymizm w trakcie wtorkowej sesji obserwowali§my réwniez na pozostatych europejskich Nasdaq C. 19489.68 -1'89f -1'25f +O'93f
parkietach, co byto z kolei poktosiem dobrej poniedziatkowej sesji w USA. Za oceanem DAX 2035013 +0.66% +0.02% *2.22%
mielismy jednak wczoraj do czynienia z odwréceniem pozytywnych tendencji do czego CAC40 7489.35 +0.59%  +0.12% +1.47%
przyczynity sie lepsze od oczekiwari dane makroekonomiczne, czyli ISM dla ustug oraz FTSE250 20350.37 -1.27% -3.32% -1.32%
liczba wakatéw na rynku pracy. Silniejsza koniunktura oznacza dalsze zmniejszenie BUX 80677.32 +0.88% +1.08% +1.70%
og:kiwarl nad[)bnisz Stélf lprotenttoyvycbrll przﬂez Fed, co 'Z()-Stféol zinltehrpretowinel j;ka NIKKE] 4008330 +197% +236% +047%
niekorzystne dla rynku akcji, ale tez obligacji: rentownosci 10-letnich amerykanskic ) o ) o ) o
obligacji skarbowych dotarty do 4,7%, czyli najwyzszego poziomu od poprzedniego szczytu Hang Seng 19447.58 1.22% 4.73% 3.05%
w kwietniu'24. OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 6.009 +1.47% +6.52% +2.40%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI USA 4.687 *117%  +11.5% +2.43%
Niemcy 24810 +1.56% -- --
NaJwazm’erlzyml danymi w tym tygodniu bledaz platkoma comlesmczqe (liane z WALUTY Kurs 10 ™ YTD
amerykanskiego rynku pracy. Dane te moga by¢ potwierdzeniem dla oczekiwan co do
styczniowych decyzji Fed odno$nie stép procentowych. lesli odczyty nie zawioda mocno EUR/PLN 426243 +0.22%  +0.15% -0.31%
konsensusu, rynek utwierdzi sie w przekonaniu ze na najblizszym posiedzeniu FOMC, stopy USD/PLN 412100 +0.68% +2.19% -0.21%
procentO\’Nel pozostang AtA)ez zmian. Zwracamy przy tly/ml uwagel na lbrakl SESJJ lna CHF/PLN 453170 +016% -1.95% -0.43%
amerykanskim rynku akcji w czwartek, co moze przyczynic sie do wiekszej zmiennosci w . . )
$rode jak i pigtek, kiedy inwestorzy beda pozycjonowac sie pod nadchodzace dane. GBP/PLN 5.14264 +0.35% +0.03% -0.48%
EUR/USD 1.03432 -0.45% -2.00% -0.10%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) SUROWCE Kurs 1D M YTD
0 Brent ($/bbl) 77.05 +0.97% +6.79% +3.22%
%
Ztoto (§/0zt) 2664.70 +0.65% -0.79% +0.90%
15% Miedz (c/Lb) 41798  +044%  -224%  +381%
10% NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-01-07
5% ! WZROSTY SPADKI
% ' ENERGOINS  +35.17% TEXT  -19.12%
! KRAKCHEM +32.12% SPYROSOFT -5.30%
% ‘ | RAEN  +16.39% RAFAKO  -4.69%
0% b ----! OBROTY PLN Rosnace Spadajace
gru-23 lut-24 kwi-24 cze-24 sie-24 paz-24 GPW 138298 187 (51.0%) 140 (38.1%)
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WIG20 i mWIG40 +/-
Dom Development Dane operacyjne za 4Q'24

e Grupa Dom Development sprzedata w czwartym kwartale 2024 roku 1.159 lokali
netto, wobec 980 w analogicznym okresie 2023 roku. Grupa przekazata w tym czasie
klientom 1.681 lokali (wobec 1 298 w IV kwartale 2023 roku).

e W catym 2024 r. grupa Dom Development sprzedata 4.269 lokali netto (+9 proc. rdr) "
oraz przekazata nabywcom detalicznym 3.916 lokali (+2 proc. rdr).

e Dodatkowo grupa przekazata 300 lokali na rzecz inwestora instytucjonalnego z
segmentu PRS (Private Rental Sector).

e W czwartym kwartale 2024 r. udziat transakcji finansowanych kredytem wynidst 56
proc., a transakcje gotéwkowe odpowiadaty za 44 proc. catkowitej sprzedazy.

Orlen Modelowe marze w grudniu
Modelowa marza rafineryjna Orlenu w grudniu 2024 r. wzrosta do 7,8 USD z 7,3 USD w
listopadzie. Dyferencjat jest dodatni i wynosi 0,9 USD, wobec dyferencjatu na poziomie 1,2
USD w listopadzie.

PGE Test na utrate wartosci aktywoéw
Zarzad PGE Polska Grupa Energetyczna zidentyfikowat przestanki do przeprowadzenia testéw
na utrate wartosci aktywdw zgodnie z MSR 36. O wyniku testow PGE poinformuje w odrebnym
komunikacie.

Ten Square Games Przychody 4Q'24
Szacunkowe skonsolidowane ptatnosci uzytkownikdw w grach Ten Square Games wyniosty w
czwartym kwartale 2024 roku 100,1 mln zt. W szacunkowej kwocie 59,8 mln zt odnosi sie do
ptatnosci wygenerowanych przez gre Fishing Clash, 21,5 mln zt odnosi sie do ptatnosci w grze
Hunting Clash,a kwota 7,1 mln zt odnosi sie do ptatnosci Wings of Heroes. Ptatnosci w
poszczegdlnych miesigcach wyniosty odpowiednio - pazdziernik: 32,6 mln zt; listopad: 33,8
mln zt, grudzien: 33,7 mln zt,

Text Komentarz zarzadu do wynikéw

e Text planuje dziatania zwigzane z poprawg akwizycji nowych klientdw. Rdwnoczesnie
sp6tka poinormowata ze wskaznik churn pozostaje stabilny (ok. 3% miesiecznie).

e "Nie jesteSmy optymistami jesli chodzi o liczbe klientéw w najblizszych miesigcach -
by¢ moze bedg one troche lepsze, ale na pewno potrzebujemy troche czasu, zeby po
naszej stronie poprowadzi¢ pewne dziatania, poprawi¢ pewne rzeczy jesli chodzi o
akwizycje klientdw. Nie sadzimy tez, zeby trudne warunki na rynku poprawity sie z
dnia na dzien" - powiedziat szef zespotu relacji inwestorskich w spétce, Marcin Droba.

e Natomiast jesli chodzi o MRR (MRR - Monthly Recurring Revenue) czy ARPL ($redni
miesieczny przychdd przypadajacy na jedna licencje - tozsamy z wczesnie]
uzywanym terminem ARPU) to wrecz przeciwnie - wydaje mi sig, ze udowodnili$my
w kolejnym kwartale, ze dziatamy tutaj bardzo skutecznie i bedziemy dziata¢ dalej"
- dodat.

e "Bedziemy zwiekszac dziat sprzedazy. Nasze mozliwosci jesli chodzi o oferte i duzych
klientéw rosna, trzeba je wykorzysta¢. Mamy swiadomosé, ze z tymi klientami trzeba
rozmawia¢ troche inaczej, chcemy mie¢ ludzi na miejscu w USA. Bedziemy tez
bardziej aktywni offline"

SWIG80 i inne
+/-
AB PL Komentarz zarzadu do wynikéw

e Jak poinformowat Grzegorz Ochedzan, wiceprezes ds. finansowych w grupie AB, +
spotka liczy na dalszy wzrost sprzedazy zwigzany m.in. z trendem wzrostowym
sprzedazy urzadzen mobilnych z wbudowanym GenAl.
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e "Jednocze$nie w 2025 r. Srednia cena sprzedazy smartfondw wzros$nie o 5 proc. rok
do roku, ktdra to bedzie napedzana wtasnie sprzedazg zaawansowanych urzadzen z
wbudowanym Al oraz modutem 5G.”

e Widzimy réwniez przestrzen na wyptate dywidendy z zysku zakoriczonego roku
finansowego 2023/2024, ale tradycyjnie rekomendacje zarzadu co do podziatu zysku
przedstawimy blizej terminu walnego zgromadzenia zatwierdzajacego rok obrotowy"

e Podano, ze spodziewane przez ekspertdw rynkowych mocniejsze wzrosty na rynku
ICT wynikaja w gtownej mierze z wymiany sprzetu w zwiazku z zakoriczeniem
wsparcia dla Windows 10, popularyzacja urzadzen z Al (komputery, serwery,
smartfony), zwiekszaniem wydatkéw na transformacje cyfrowa przedsigbiorstw i
administracji publicznej, popularyzacja standardu WiFi 7, przechodzeniem od chmury
do urzadzen brzegowych, wzrostem wydatkdw na cyberbezpieczeristwo, czy cyklem
wymiany komputerow zakupionych w okresie pandemii (skokowy wzrost
popularnosci pracy zdalnej i hybrydowej). Dodatkowo, kumuluje sie odroczony popyt
w zwigzku z przesunieciami przetargéw publicznych w Polsce.

AC SA Przychody 4Q'24
Przychody ze sprzedazy spotki AC za IV kw. wyniosty 46,13 mln zt, mniej rdr o 32,5 proc. -
Wstepne przychody spotki ze sprzedazy za rok 2024 wyniosty 240,1 mln zt (-7,7% r/r).

AC SA Dywidenda
Zarzad AC rekomenduje przeznaczenie czesci zysku netto za 2024 rok na wyptate dywidendy
w wysokosci 3 zt na akcje, a pozostatg czes¢ zysku na kapitat zapasowy.

Answear.com Przychody 4Q'24

Answear szacuje, ze przychody ze sprzedazy, wg sprawozdawczosci MSSF, wzrosty w IV kw.
2024 r. 0 22,1 proc. rdr do 525,6 mln zt. Sprzedaz online spdtki wyniosta w tym okresie 546,3
mln zt, co oznacza wzrost rdr 0 23,6 proc.

"Pomimo kontynuacji w czwartym kwartale szerokozasiegowej kampanii wizerunkowej, +
podnoszacej poziom wydatkéw marketingowych, efekty przyjetej strategii oraz rosngca skala
biznesu pozwalaja oczekiwad stopniowe] poprawy rentownosci spétki, zardwno w samym
czwartym kwartale tego roku, jak i w perspektywie kolejnych okreséw sprawozdawczych" -
dodano w komentarzu zarzadu.

Comp Zadtuzenie na koniec 2024 r.
Na dziert 31 grudnia 2024 r. przejSciowo mozliwe jest osiggniecie znaczaco nizszego niz
prognozowany (0,5-1,1x) w raporcie biezagcym nr 3/2024 z dnia 9 stycznia 2024 r. poziomu
wskaznika zadtuzenia finansowego netto na koniec 2024 r. Podobnie jak rok wczesniej,
zwrdci¢ nalezy uwage, ze po uwzglednieniu wszystkich zobowigzan zwigzanych z kontraktami
dotyczacymi 2024 roku, wskaznik zadtuzenia finansowego netto na koniec 2024 r.
uksztattowatby sie na poziomie ok. 0,75 x EBITDA

Dadelo Przychody 4Q'24
Dadelo szacuje przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2024 roku na ok. 40,1 mln zt, co oznacza
wzrost rdr o0 25 proc. Narastajgco, od poczatku roku wstepna sprzedaz wyniosta 274,2 mln zt,
CO 0znacza wzrost 0 45 proc. rdr.
Jak podano, gtéwnymi czynnikami wzrostu byty: rosngca oferta sklepu internetowego, ciagle
rosngca popularno$¢ marki Centrumrowerowe. pl oraz dwa sklepy stacjonarne (Warszawa i
Wroctaw).

Libet Sprzedaz akcji
PKO BP Bankowy Otwarty Fundusz Emerytalny i PKO Dobrowolny Fundusz Emerytalny -
zmniejszyty zaangazowanie w akcjonariacie z 6,36% do 4,36% udziatdw.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie
$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

r =l BNP PARIBAS

Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
28 BIURO MAKLERSKIE 4 &

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

e-mail: doradcy.i jni@t ibas.pl

-y 2 PP

;;ww.bnpparibas.pl



Komentarz poranny

KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 6 stycznia 2025
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug grudzien 50,7 50 49,2
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) grudzien 2,60% 2,40% 2,20%
Wtorek, 7 stycznia 2025
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) grudzien 1,30% 1,40% 1,30%
11:00 Strefa Euro  Inflacja konsumencka HICP wst. r/r grudzien 2,40% 2,40% 2,20%
16:00 USA Indeks ISM dla ustug Grudzien 54,1 534 52,1
16:00 USA Liczba wakatow wg JOLTS listopad 8,098 mln 7,7 mln 7,744 mln
Sroda, 8 stycznia 2025
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle s.a. (m/m) listopad 0,00% -1,50%
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) listopad 0,50% -1,50%
11:00 Strefa Euro  Inflacja PPI (r/r) listopad -1,40% -3,20%
1415 USA Raport ADP grudzien 145 tys. 146 tys.
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 217 tys. 211 tys.
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -1,18 mln brk
20:00 USA Protokét z posiedzenia FOMC grudzien
Czwartek, 9 stycznia 2025
2:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) grudzien 0,10% 0,20%
2:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) grudzien -2,40% -2,50%
8:00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) listopad 2,00% -2,80%
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) listopad 0,70% -0,10%
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) listopad 0,50% -1,00%
11:00 Strefa Euro  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) listopad 0,40% -0,50%
Piatek, 10 stycznia 2025
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) listopad -0,10% -0,10%
10:00 Wtochy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) listopad 0,20% -0,50%
14:30 USA Stopa bezrobocia grudzien 4.20% 4,20%
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze grudzien 160 tys. 227 tys.
pozarolniczym
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) grudzien 4,0% 4,0%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wst. styczen 73,9 74
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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 najwigkszych spotek 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 wysoko$¢ zobowigzar zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym
DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidenda przypadajaca na jedng akcje

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $redni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych z obligacji ($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 warto$ci 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 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 wérdd niemieckich przedsiebiorcow

Indeks ISM - wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badZ ustugowym, popularny w USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego,
natomiast odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks PMI - wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badZ ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykariskich gospodarstw domowych, ktdre
proszone sa 0 oceneg biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badan ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja odpowiedzi
na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw i 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 wartos$¢ 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 paristwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw parstwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwiekszaniu 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 przedsiebiorstw 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 (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiane zatrudnienia w USA w poprzednim miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentownos¢ obligacji - rentownos$¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ 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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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot

Dominik Osowski

Ignacy Budkiewicz

Zespo6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Piotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22329 4354

Marcin Rzany 22507 5273

Monika Dudek 22 566 97 05

Karolina Marczuk 22 566 97 38

Artur Sulejewski 22 566 97 07

Tymon Zienkiewicz 22 566 97 41

Mirostaw Saj 22 566 97 42

Tomasz Grabowski 22 566 97 43

Maciej Haberka 691 444 725
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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 klientdw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz
nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w
charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna Lub subskrypcji instrumentdéw 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 S.A. 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, XIll 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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