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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Z uwagi na wczorajsza nieobecnosc inwestoréw amerykariskich (zatoba narodowa po
$mierci bytego prezydenta Jimmy'ego Cartera) oraz wyczekiwanie na piagtkowe dane z
amerykariskiego rynku pracy, zmiennos¢ byta nieco ograniczona. Potwierdzeniem sa
nie tylko umiarkowane wahniecia indekséw, ale réwniez nizsze obroty. Chociaz dla
WIG20 wyniosty 0,9 mld PLN, a sam indeks zyskat ponad 0,8%. Wydarzeniem dnia na
krajowym rynku byto ogtoszenie nowej strategii przez Orlen, stad same obroty na
wspomniane] spétce przekraczaty 0,25 mld PLN. Pierwsza reakcja rynku byta do$¢
negatywna (wysokie wydatki inwestycyjne, nizszy FCF, dos¢ optymistyczne zatozenia
makroekonomiczne), ale finalnie kurs spétki koriczyt dzied w okolicy $rodowego
zamkniecia. Europejskie rynki bazowe koriczyty dzieri mieszanym wynikiem (DAX -
0,05%, CAC40 +0,51%) a bez wiekszego przetozenia na notowania miata publikacja
Eurostatu dotyczaca listopadowej sprzedazy detalicznej, mimo iz odczyt okazat sie
nizszy od oczekiwan (+1,2% r/r vs prognoza +1,7% r/r).

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII

Wydarzeniem dnia, ktére zapowiadaliSmy w poprzednich komentarzach bedzie
comiesieczna publikacja z amerykanskiego rynku pracy. Dane te moga by¢
potwierdzeniem dla oczekiwari co do styczniowych decyzji Fed odno$nie stép
procentowych. Jesli odczyty nie zawioda mocno konsensusu, rynek utwierdzi sie w
przekonaniu ze na najblizszym posiedzeniu FOMC, stopy procentowe pozostang bez
zmian. Obecnie konsensus rynkowy zaktada, ze w grudniu stopa bezrobocia pozostata
stabilna (4,2%), a zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym wyniesie ok. 160 tys.
vs 227 tys. w poprzednim miesigcu.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 81857.12 +0.75% -1.28% +2.86%
WIG20 2247.94 +0.83% -2.93% +2.55%
mWIG40 6369.46 +0.69% +2.99% +4.04%
sSWIG80 2397073 +0.18%  +0.48% +1.59%
WIG20 USD 543.30 +1.19% -5.61% +2.01%
WIG20 TR 473376 +0.83% -2.93% +2.55%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 5918.25 +0.16% -2.22% +0.62%
Nasdagq C. 19478.90 -0.06% -1.31% +0.87%
DAX 20319.37 -0.05% -0.13% +2.06%
CAC40 7490.28 +0.51% +0.14% +1.48%
FTSE250 20005.14 +0.27% -4.96% -2.99%
BUX 81178.25 +0.14% +1.70% +2.33%
NIKKEI 39605.09 -0.94% +1.14% -0.73%
Hang Seng 19240.89 -0.20% -5.75% -4.08%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.986 +0.30% +6.12% +2.01%
USA 4.689 -0.04% +11.6% +247%
Niemcy 2.5380 +0.81% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 426157 -0.31% +0.13% -0.34%
USD/PLN 4.13745 -0.13% +2.60% +0.18%
CHF/PLN 453493 -0.28% -1.18% -0.36%
GBP/PLN 5.09312 -0.57% -0.94% -1.44%
EUR/USD 1.03000 -0.18% -2.41% -0.52%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 77.24 +142%  +7.07% +3.48%
Ztoto (§/0zt) 2691.61 +0.72% +0.22% +1.92%
Miedz (c/Lb) 431.37 +130%  +0.89% +7.13%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-01-09
WZROSTY SPADKI

ENERGOINS +30.20%
KRAKCHEM +23.71%
RAFAKO +14.17%

MILKILAND ~ -13.64%
XTPL -4.99%
NANOGROUP -3.32%

OBROTY PLN

Rosnace

Spadajace

GPW 1120,42

182 (49.5%) 146 (39.7%)

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

Orlen

Nowa strategia

Orlen zaktada w nowej strategii wzrost EBITDA LIFO od 53 mld zt do 58 mld zt w 2035 roku.
Skumulowana EBITDA LIFO w latach 2025-35 ma wynie$¢ 500-550 mld zt. Orlen zaktada, ze
skumulowane naktady inwestycyjne z uwzglednieniem inwestycji kapitatowych w latach
2025-2035 moga wynies¢ od 350 mld zt do 380 mld zt.

Srednioroczny wzrost EBITDA ma by¢ na poziomie 5,5 proc. do 2035 r. W 2027 roku EBITDA
miataby wzrosna¢ do ok. 41-46 mld zt (wzrost CAGR o 12 proc.), w 2030 roku do ok. 43-47
mld zt (wzrost CAGR o 2 proc. w stosunku do 2027 r.), a w 2035 roku do ok. 53-58 mld zt
(wzrost CAGR o0 4 proc. w stosunku do 2030 r.).

Progresywna polityka dywidendowa zaktada coroczny wzrost dywidendy gwarantowanej o
0,15 zt na jedng akcje. Poziom dywidendy gwarantowanej w 2025 roku zostanie podwyzszony
74,30 zt do 4,50 zt na jedng akcje. Zarzad moze zarekomendowac wyptate wyzszej dywidendy,
do poziomu 25 proc. przeptywodw z dziatalnosci operacyjnej w danym roku pomniejszonych o
koszty finansowania.

Grupa Orlen w strategii zaktada, ze skumulowane naktady inwestycyjne z uwzglednieniem
inwestycji kapitatowych w latach 2025-2035 moga wynies¢ od 350 do 380 mld zt.

Jak podano, kwota 270-290 mld zt stanowi naktady o elastycznym charakterze, umozliwiajac
spotce aktywne zarzgdzanie budzetem inwestycyjnym.

Srednioroczny CAPEX ma wynies$¢ ok. 32-35 mld zt, jego poziom zmniejszy sie z ok. 43-47 mld
zt w latach 2025-2027 do ok. 37-41 mld zt z latach 2028-30 i do ok. 21-23 mld zt w latach
2031-2035.

Obszary wymagajace najwiekszych inwestycji to segment Energetyka (ok. 40 proc., OZE i
CCGT) oraz Downstream (ok. 27 proc., projekty paliw alternatywnych i dekarbonizacji
aktywow).

Program inwestycji rozwojowych Orlenu zaktada m.in. zwigkszenie wydobycia gazu, budowe
czterech morskich farm wiatrowych, wielkoskalowych magazyndw energii i co najmniej
dwoch matych elektrowni jadrowych.

Orlen w strategii do 2035 r. zaktada wzrost produkcji gazu ziemnego z 9,1 do 12 mld m szesc.
rocznie oraz wzrost mocy zainstalowanej w 0ZE z 1,3 do 12,8 GW.

Grupa planuje dostarczy¢ na rynek 27 mld m szesc. gazu, co moze - jak podano - w petni
zaspokoi¢ potrzeby Polski. Orlen chce dostarczy¢ paliwo na krajowy rynek dzieki zwiekszeniu
wydobycia w Norwegii, Polsce i Ameryce Pétnocnej oraz kontraktom handlowym.

Synektik

Nowa umowa

Spotka zalezna Synektik - Synektik Czech Republic - zawarta umowy ze szpitalem
Uniwersyteckim Olomouc na sprzedaz, dostawe i instalacje robota da Vinci o wartosci
maksymalnej 16,4 mln euro netto.

Umowy dotyczg rdwniez przeszkolenia personelu i opieki serwisowej w ramach gwarancji.

SWIG80 i inne

+/-

Creotech
Instruments

Nowa umowa z EAK

Creotech Instruments ma umowe z Europejskg Agencja Kosmiczng na realizacje projektu
"Space Based Observation Mission (SBOM) Feasibility Study", w ktérym Creotech Instruments
jest liderem. Warto$¢ fazy 0-A (objetej kontraktem) wynosi ok. 125 tys. euro, z czego ponad
100 tys. euro przypada na Creotech Instruments.

Podano, ze projekt obejmuje faze 0-A (wstepna) przygotowania satelity i misji kosmicznej
polegajacej na wykrywaniu tzw. $mieci kosmicznych z orbity okotoziemskiej. Creotech
Instruments bedzie odpowiedzialny za projektowanie satelity opartego na autorskie]
platformie mikrosatelitarnej HyperSat.

Echo Investment

Plany Resi4Rent
Resi4Rent w 2025 r. zamierza osiagnal liczbe 7,5 tys. zrealizowanych lokali. Celem
strategicznym pozostaje oddanie 10 tys. mieszkar w abonamencie.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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Na 2025 r. Resi4Rent planuje otwarcie czterech inwestycji w Warszawie, Krakowie, Wroctawiu
i Gdansku, w ktérych tacznie znajdzie sie ponad 2 tys. mieszkari w abonamencie. Trzy z nich
majg zostac otwarte w pierwszym kwartale 2025 r.

W 2024 r. firma zakoniczyta realizacje czterech inwestycji w trzech miastach: we Wroctawiu
(R4R Wroctaw Park Zachodni i Il etap projektu R4R Wroctaw Jaworska), todzi (R4R tddz
Kilirskiego) i Poznaniu (R4R Poznari Brnerska), oddajac tacznie 1.304 mieszkania w
abonamencie. Liczba lokali w portfolio siega ok. 5.400 jednostek.

Jak podano, udziat Resi4Rent w catkowitej podazy rynku PRS wynosi ok. 27 proc., a na koniec
2024 roku - wedtug danych CRIDO, Savills - rynek najmu instytucjonalnego w Polsce
przekroczyt 20 tysiecy lokali.

Srednioroczne wynajecie budynkéw Resi4Rent osiagneto poziom ponad 98 proc.

Polenergia Rezygnacja z zawarcia umowy
Zarzad spotki zaleznej Polnergii podjat decyzje o nieprzystapieniu do zawarcia umowy na
dostawe i dystrybucje paliwa wodorowego w ramach projektu H2HUB Nowa Sarzyna.
Polenergia podata, ze decyzja ta uzasadniona jest oceng ryzyka projektu zwigzang ze
zidentyfikowanymi watpliwosciami natury prawnej oraz z zagrozeniem terminowego odbioru
dostaw wodoru.

R.Power Zakontraktowanie wszystkich zgtoszonych projektéw PV
R.Power zakontraktowato wszystkie zgtoszone przez spétke projekty PV w ramach systemu
aukcyjnego OZE. taczna moc 27 zakontraktowanych na okres 15 lat instalacji wynosi ponad
220 MWp.
Jak podano, projekty beda korzysta¢ z mechanizmu réznicowego (CfD) zapewniajac stabilne
przychody przez caty okres umowy.

Sanok Rubber Sprzedaz udziatéw w spétce zaleznej

Company Sanok Rubber Company sprzedat Funduszowi Ekspansji Zagranicznej 2 FIZAN 30 proc.

udziatéw w kapitale zaktadowym firiskiej spotki zaleznej Teknikum-Yhtiot.

Teknikum-Yhtiot dziata m.in. w branzy produkcji specjalistycznych wezy przemystowych oraz
rozwiazan do ochrony urzadzen przemystowych przed zuzyciem i korozja.

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

Data Ticker Wydarzenie
piatek 10 stycznia 2025
pzU NWZA ws. zmiany w sktadzie RN oraz oceny odpowiedniosci zbiorowej RN.

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 53,4 52,1
16:00 USA Liczba wakatéw wg JOLTS listopad 8,098 mln 7,7 mln 7,744 mln
Sroda, 8 stycznia 2025
8:00 Niemcy Zamdwienia w przemysle s.a. (m/m) listopad -5,40% 0,00% -1,50%
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) listopad -0,60% 0,50% -1,50%
11:00 Strefa Euro  Inflacja PPI (r/r) listopad -1,20% -1,40% -3,20%
14:15 USA Raport ADP grudzien 122 tys. 145 tys. 146 tys.
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 201 tys. 217 tys. 211 tys.
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -0,96 mln -0,20mln -1,18 mln brk
brk brk
20:00 USA Protokét z posiedzenia FOMC grudzien
Czwartek, 9 stycznia 2025
2:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) grudzien -0,10% 0,10% 0,20%
2:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) grudzien -2,30% -2,40% -2,50%
8:.00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) listopad 2,1% 2,00% -2,80%
8:.00 Niemcy Import s.a. (m/m) listopad -3,30% 0,70% -0,10%
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) listopad 1,50% 0,50% -1,00%
11:00 Strefa Euro  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) listopad 0,10% 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 739 74

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 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$¢ zobowigzan zaciaggnigtych 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 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 przedsigbiorstwach (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 wydatkdéw paristwa 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 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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