BNP PARIBAS
BIURO MAKLERSKIE

Komentarz
poranny

Obserwuj - 7
X @BM_BNPParibas ¢ W / i ff‘

2025-01-31 07:46 [

I 2

POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D 1M YTD

wiG 8761213  +163%  +10.1% +10.1%

Wydarzeniem dnia byto posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego. Zgodnie z oczekiwaniami rynku,

gremium kontynuowato Luzowanie polityki monetarnej w strefie euro, obnizajac stope depozytowa o 25pb WIG20 2441.23 +1.77% +11.4% +11.4%

do 2,75%. Argumentem za powyzszym byto poruszanie sie dynamiki inflacji zgodnie z prognozami, ktére mWIG40 6632.20 +1.77% +8.33% +8.33%

wskazuja ze wkrétce dynamika wzrost cen ustabilizuje sie w poblizu celu EBC w sposdb trwaty. Powyzsze . . .

dziatania EBC wspieraty nastroje na europejskim rynku akcji, a takze przetozyty sie na spadek rentownosci sWIG80 24639.28 +0.19% +4.43% +4.43%

obligacji niemieckich i francuskich. Z kolei kurs EURUSD koriczyt dzier w okolicy $rodowego zamkniecia, WIG20 USD 606.25 +217%  +13.8% +13.8%

czyli w rejonie 1,043. Nieco bardziej stonowane nastroje panowaty za oceanem. Powyzsze mogto by¢
wynikiem nieco stabszych wstepnych danych dotyczacych wzrostu PKB w 4Q24. Wg publikacji PKB WIG20 TR 5140.79 +1.77% +11.4% +11.4%
zaanualizowany wzrést ,tylko” 0 2,3% przy oczekiwaniach 2,6%. Z kolei deflator PKB wzrdst o 2,2% przy ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD

oczekiwaniach 2,4%. Jednocze$nie lubiana prze Fed miara wzrostu cen, czyli PCE Core okazat sie zgodny

z prognozami na poziomie 2,5%, gdy poprzedni odczyt wynosit 2,2%. Powyzsze wraz nizszym tygodniowym S&P500 6071.17 +0.53% +2.78% +3.22%
odczytem dla wnioskow o zasitek dla bezrobotnych mdgt ponownie wzmocni¢ obawy o utrzymanie stop Nasdagq C. 19681.75 +0.25% +1.00% +1.92%
procentowych na obecnym poziomie przez dtuzszy czas. DAX 2173058 +0.43% +9.15% +9.15%
Na tle rynkéw bazowych ponownie wyrdzniaty sie krajowe indeksy. WIG20 zyskat blisko 1,80% oddalajac CAC40 7941.64 +0.88% +8.59% +7.60%
sie wyraznie od poziomu 2400 pkt. Wczorajsza zmiana umocnita WIG20 na podium najbardziej FTSE250 20805.07 +1.19% +1.96% +0.88%
wzrostowego indeksu od poczatku roku (11,4% YTD). Najlepiej we czwartek radzity sobie walory PGE oraz BUX 85250.83 +0.30% +7.47% +7.47%
Allegro, ktére zyskiwaty ponad 4,0%. Z grona blue chips spadkiem dzier koriczyty tylko Dino Polska oraz 0 o o
JSW. Tym razem blue chips dorédwnywaty réwniez spétki o sredniej kapitalizacji - indeks mWIG40 réwniez NIKKEI 39513.97 +0.25% -0.95% -0.95%
wzrdst ponad 1,7% zblizajac sie do majowego szczytu. Wsparciem dla nastrojow na GPW byt wstepny Hang Seng 20225.11 +0.14% +0.92% +0.82%
odczyt dynamiki PKB za 2024 r., ktéry wskazat na 2,9% wzrost vs oczekiwany 2,8%. Powyzsze OBLIGACJE Kurs 1D 1M YTD
sugerowatoby, ze w samym 4Q24 wzrost przekroczyt 3,1% r/r.
Polska 5.861 -0.85% -0.37% -0.12%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII USA 4528 - -004% - -015% - -1.05%
Niemcy 2.5175 -2.50% -- --
Po wczorajszym wysypie danych makroekonomicznych, dzisiejszy dzieri bedzie nieco mniej obfity w WALUTY Kurs 1D M YTD
publikacje. Zwracamy uwage na wstepne odczyty dynamiki inflacji konsumenckiej za styczern w
najwigkszych gospodarkach strefy euro. Z kolei za oceanem poznamy raport na temat wydatkow EUR/PLN 4.20504 +0.04% -1.66% -1.66%
Amerykandw za grudzied. Chociaz momentum wzrostowe na krajowych indeksach pozostaje wysokie, po USD/PLN 404530 +0.28% -1 58% -207%
tak dynamicznych wzrostach od poczatku roku, z kazdym dniem narasta szansa na odreagowanie - ' O e s
ostatnia sesja przed weekendem moze by¢ wystarczajacym argumentem dla checi realizacji relatywnie CHF/PLN 444606 -0.05% -2.25% -2.33%
szybkich zyskow. GBP/PLN 502539 +007%  -2.51% -2.75%
EUR/USD 1.03949 -0.24% -0.08% +0.42%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
SUROWCE Kurs 1D M YTD
e Brent ($/bbl) 76.09 +0.62%  +282%  +193%
15% feemmeennnn- fommneen AW - fommmmmneenes fomnnnneee ™ | Ztoto ($/ozt) 284964 +201%  +884%  +7.90%
1% b~ ‘ [ AV AR A ) S [ Miedz (c/Lb) 43090 +0.61%  +5.28% +7.02%
; i : : NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-01-30
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WIG20 i mWIG40 +/-

Banki Prognozy BIK
Biuro Informacji Kredytowej prognozuje, ze w 2025 roku sprzedaz kredytéw mieszkaniowych
wzrosnie 0 1,2 proc. do 88,2 mld zt, a kredytdw gotéwkowych 0 5,9 proc. do 100,5 mld zt.
BIK ocenia, ze popyt na kredyty hipoteczne powinien by¢ wspierany przez niski poziom
bezrobocia i stabilny, ponad 3-proc. wzrost gospodarczy. Biuro prognozuje spadek stop
procentowych od trzeciego kwartatu oraz wzrost dochoddw o 8 proc. rdr.
Prognozy BIK dotyczace kredytéw mieszkaniowych nie uwzgledniaja ewentualnego nowego
programu mieszkaniowego ani istotnego zwiekszenia zdolnosci kredytowej w przypadku
duzego spadku stép procentowych.
W odniesieniu do kredytow i pozyczek gotdwkowych, wzrost wynagrodzert umozliwi¢ ma
zaciaganie coraz wyzszych kwot, co pozytywnie wptynie na rynek tych produktow.
BIK prognozuje na 2025 rok wartos¢ sprzedazy pozyczek gotdwkowych na poziomie 15,9 mld
zt, czyli wzrost 0 5,8 proc. rdr.

Millennium Wyniki 4Q24
Zysk netto grupy Banku Millennium w czwartym kwartale 2024 roku wzrdst do 173 mln zt
115 mln zt rok wczesniej. Zysk netto okazat sie 114 proc. powyzej oczekwian, konsensus PAP
Biznes zaktadat zysk na poziomie 80,9 mln zt.
Oczekiwania o$miu biur maklerskich co do zysku netto banku w czwartym kwartale 2024 roku
wahaty sie od 36 mln zt do 165 mln zt.
Zysk netto banku w IV kwartale 2024 roku wzrdst 50 proc. rdr i spadt 9 proc. kdk.
W catym 2024 roku zysk netto grupy wynidst 719 miln zt, czyli wzrést 25 proc. rdr.
Wynik odsetkowy banku wynidst w czwartym kwartale 1.505 mln zt i byt zgodny z
oczekiwaniami. Konsensus PAP wynosit 1.513,6 mln zt. Wynik odsetkowy wrdst 17 proc. rdr i
1 proc. kdk.
Wynik z prowizji wynidst z kolei 188 mln zt wobec konsensusu na poziomie 188,8 mln zt.
Wynik ten spadt 1 proc. rdr i 5 proc. kdk.
Saldo rezerw wyniosto w czwartm kwartale 66 mln zt i byto 7 proc. nizsze od prognoz
analitykdw ankietowanych przez PAP Biznes, ktdrzy spodziewali sie 71 mln zt.
Wptyw na wyniki banku miaty koszty zwigzane z walutowymi kredytami hipotecznymi.

PGE Strategia w maju
Grupa PGE bedzie chciata w maju ogtosi¢ nowg strategie.
"Nowg strategie Polskiej Grupy Energetycznej bedziemy chcieli ogtosi¢ w maju tego roku. Duzo
sie dzieje, chcemy wszystko utozy¢ w jeden dokument”.
Prezes PGE poinformowat, ze spdtka bedzie rekomendowata rzadowi lokalizacje Betchatowa
dla kolejnej elektrowni jadrowej w Polsce.

XTB Szacunkowe wyniki 4Q24
XTB szacuje, ze miato w czwartym kwartale 2024 roku 192,6 mln zt skonsolidowanego zysku
netto, wobec 249 mln zt w analogicznym okresie poprzedniego roku, EBIT prognozowany jest
na 200,7 mln zt wobec 319 mln zt przed rokiem. Konsensus PAP Biznes zaktadat 222,8 mln zt
wyniku netto i 246,1 mln zt zysku operacyjnego.
Szacunkowe przychody XTB wyniosty w IV kw. 465,4 mln zt i byty o 1 proc. nizsze od
konsensusu PAP Biznes. W analogicznym okresie 2023 roku XTB odnotowato 506,7 mln zt
przychoddw.
"2024 rok byt dla XTB pod wieloma wzgledami rekordowy. Najbardziej cieszy mnie skokowy
wzrost liczby nowych klientdw, w tym w szczegolnosci aktywnych inwestordw, ktdre sa
fundamentem dalszego rozwoju XTB w kolejnych latach".
"Pozyskanie blisko p6t miliona nowych inwestoréw oznacza, ze coraz bogatsza oferta
produktowa w potaczeniu z efektywnymi dziataniami marketingowymi pozwalajg nam
dociera¢ do jeszcze szerszego grona nowych klientow. Blisko 80 proc. z nich zaczyna od
inwestycji w akcje i ETFy, zatem sg to osoby, ktdre zostang z nami na dtuzej jako posiadacze
Plandw Inwestycyjnych czy produktéw emerytalnych".

XTB Guidance na 2025
XTB chce w 2025 roku pozyskiwac $rednio 150-210 tys. nowych klientéw kwartalnie.
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Celem spotki jest dalsza ekspansja zagraniczna.

"W 2025 roku XTB planuje nadal wzbogacac swojg oferte dla kazdego inwestora, ktdry chce
efektywnie zarzadza¢ swoimi Srodkami, zaréwno aktywnie jak i pasywnie. W zwigzku z tym
pojawig sie nowe produkty w segmencie inwestowania dtugoterminowego - jak konto IKZE w
Polsce oraz PEA we Francji".

XTB bedzie dalej rozwija¢ ustuge eWallet, ktdra zapewnia natychmiastowy dostep do Srodkdw,
taczac inwestowanie z wygodnymi ptatnosciami. W ostatnich dniach, ustuga zostata
uruchomiona w Polsce, a w sumie korzystaja z niej juz klienci XTB w dziewieciu krajach w
Europie. Ponadto w segmencie produktéw dla aktywnych inwestoréw, XTB planuje dodanie do
oferty opcji, a spotka prowadzi juz analizy w tej sprawie.

"W zwiazku z potencjatem zwigzanym z inwestowaniem w kryptowaluty, XTB planuje réwniez
dodanie tego instrumentu do swojej oferty i prowadzi réwniez prace przygotowawcze w tym
zakresie".

Spotka planuje dodanie tych produktow do oferty jeszcze w 2025 roku, jednak realizacja planu
produktowego jest uzalezniona od czynnikdw zewnetrznych, w tym wspétpracy z dostawcami,
uzyskania niezbednych zgod regulacyjnych czy uchwalenia ustawy o kryptoaktywach.
Poinformowano réwniez, ze w 2025 roku XTB bedzie kontynuowal prace zwigzane z
przygotowaniem do pozyskania licencji i rozpoczeciem dziatalnosci w Brazylii, gdzie proces
pozyskiwania licencji moze zakoriczy¢ sie w 2025 roku.

Zgodnie z wczesniejszymi zapowiedziami spotki, w pierwszej potowie 2025 roku planowane
jest z kolei rozpoczecie dziatalnosci operacyjnej w Indonezji.

SWIG80 i inne
+/-
Diagnostyka Cena akcji ustalona
Cena sprzedazy 16.147.124 akcji Diagnostyki zostata ustalona na 105 zt za sztuke. Jest to cena
rdwna maksymalnej ustalonej przed rozpoczeciem zapisdw w ofercie publiczne;.
Ostateczna liczba akcji oferowanych inwestorom instytucjonalnym zostata ustalona na
15.347.124 sztuki, a inwestorom indywidualnym na 800.000 sztuk.
Przy ustalonej cenie przedazy wartos¢ catej oferty siega 1,7 mld zt.
Do 30 stycznia trwato przyjmowanie zapiséw od inwestordw indywidualnych oraz proces
budowania ksiegi popytu wsrdd inwestoréw instytucjonalnych, a okres przyjmowania zapiséw
od inwestordw instytucjonalnych planowany jest w dniach 31 stycznia - 4 lutego.
Przewidywany pierwszy dzien notowania akcji na GPW to 7 lutego.
Erbud Nowa umowa
Erbud podpisat umowe na realizacje inwestycji "Nowe Promenady 2" we Wroctawiu za 75 mln
zt, a budowe realizuje odziat Wroctaw. W komunikacie wskazano, ze umowa dotyczy m.in. +
budowy zespotu dwdch budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych z ustugami oraz garazem
podziemnym.
Stalexport Plany inwestycyjne
Autostrady Stalexport Autostrady, zarzadzajacy odcinkiem A4 Katowice-Krakdéw, chce wyda¢ na

inwestycje blisko 540 mln zt do marca 2027 r. Od kwietnia firma chce podnie$¢ stawki za
przejazd w oparciu o poziom inflacji. W planach inwestycji sg wymiana nawierzchni, remonty
mostow, wiaduktow.

Spotka zamierza prowadzi¢ prace bez wiekszego wptywu na przepustowos¢ trasy - z
utrzymaniem przepustowosci dwoma pasami w kazdym kierunku. Jak podano, sama wymiana
nawierzchni, potagczona z remontem mostow oraz wiaduktow, to koszt ok. 444,5 miln zt.
"Lepsza trasa to mozliwo$¢ sprawnego przemieszczania sie z zachodu na wschod kraju.
Wysokie] klasy potaczenia drogowe to niezwykle istotny czynnik dynamicznego rozwoju
gospodarczego, wptywajacy na podniesienie konkurencyjnosci przemystu. Nasze dziatania
przetoza sie na szybkie i bezpieczne potaczenia drogowe, wspierajace logistyke i inspirujace
rozwoj eksportu".

Stalexport proponuje stronie publicznej, by wspdlnie zastanowic sie nad przysztoscig systemu
zarzadzania autostradami w Polsce. Spdtka apeluje o konstruktywny dialog, ktdry uwzgledni
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interesy wszystkich stron. Chce, by wypracowane postulaty zostaty uwzglednione w korekcie
do Rzadowego Programu Budowy Drdg Krajowych do 2030 r. (z perspektywa do 2033 r.).
Proponowana korekta stawki za przejazd trasg od 1 kwietnia 2025 r. dla samochoddw
osobowych wyniesie 1 zt (czyli 17 zt dla pojazddw kategorii 1, innych niz motocykle). Dla
samochoddw ciezarowych korekta wynies¢ ma 3 zt (kategorii 2,3,4,5), przy czym - jak podano
- dla pojazdéw kategorii 2 i 3 utrzymana zostanie bonifikata, ktdra zostanie odrebnie
skonsultowana z Generalng Dyrekcja Drdg Krajowych i Autostrad. Aktualnie bonifikata ta
wynosi 20 zt.

TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

piatek 31 stycznia 2025

MILLENNIUM Publikacja wstepnych niezaudytowanych wynikdw skonsolidowanych za 2024 rok.

DIAGNOSTYKA Rozpoczecie przyjmowania zapiséw na akcje oferowane od inwestoréw instytucjonalnych.

EKOEXPORT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2024 roku.

GREENX Publikacja raportu za Il kwartat roku obrotowego 2024/2025.

NWZA ws. zmiany zasad ksztattowania wynagrodzer cztonkéw RN, zmiany polityki wynagrodzen zarzadu i RN,

PULAWY zmian w sktadzie RN.

SYNEKTIK Wyptata dywidendy 8,25 zt na akcje.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 27 stycznia 2025
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo styczen 85,1 84,5 84,7
10:00 Polska Stopa bezrobocia grudzien 5,10% 5,10% 5,00%
16:00 USA Sprzedaz nowych domdw grudzien 698 tys. 670 tys. 664 tys.
Wtorek, 28 stycznia 2025
1430 USA ?;Tn?;/vienia na dobra trwatego uzytku wst. grudzier -2.20% 0,80% -1.20%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond styczen -4.0 -8,0 -10,0
16:00 USA 'C”O‘f,]‘}‘freznac“g aBrggrEO”S”me”téW ) styczen 104,1 106,2 104,7
$roda, 29 stycznia 2025
0:50 Japonia Protokét z posiedzenia BoJ grudzien
10:00 Strefa Euro Podaz pienigdza M3 (r/r) grudzien 3,50% 3,80% 3,80%
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydziedn 3,5mlnbrk 3,7 mlnbrk -1,02 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych styczen  4,25-450% 4,25-450%  4,25-4,50 %
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC  styczen

Czwartek, 30 stycznia 2025

7:30 Francja PKB s.a. wst. (k/k) IV kw. -0,10% 0,00% 0,40%
10:00 Niemcy PKB n.s.a. wst. (r/r) IV kw. -0,40% -0,10% 0,10%
10:00 Polska PKB - szacunek wstepny (r/r) 2024 2,90% 2,80% 0,10%
11:00 Strefa Euro PKB s.a. wst. (r/r) IV kw. 0,90% 1,00% 0,90%
11:00 Strefa Euro Indeks nastrojéw w gospodarce styczen 95,2 93,3 93,7
11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia grudzien 6,30% 6,30% 8,30%
14:15 Strefa Euro Stopa depozytowa styczen 2,75% 2,75% 3,00%
14:30 USA PKB (annualizowany) wst. IV kw. 2,30% 2,70% 3,10%
14:30 USA &ngumpqa prywatna (annualizowana) IV kw. 4,20% 2,80% 3,70%
14:30 USA Deflator PKB wst. (k/k) IV kw. 2,20% 2,50% 1,90%
14:30 USA PCE core wst. (k/k) IV kw. 2,50% 2,50% 2,20%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 207 tys. 220 tys. 223 tys.
14:45 Strefa Euro Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB styczen
Piatek, 31 stycznia 2025

0:50 Japonia Produkcja przemystowa wst. (m/m) grudzien 0,30% 0,30% -2,20%
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien -1,10% 3,10% 2,80%
8:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) styczen 2,60% 2,60%
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) grudzien 0,00% -0,60%
845 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) styczen 1,50% 1,30%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) grudzien -5,20%
14:30 USA PCE core (m/m) grudzien 0,20% 0,10%
14:30 USA PCE (m/m) grudzien 0,30% 0,10%
14:30 USA PCE core (r/r) grudzien 2,80% 2,80%
14:30 USA PCE (r/r) grudzien 2,60% 2,40%
15:45 USA Indeks Chicago PMI styczen 40,3 36,9
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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 okreslajagcym wysokos$¢ zobowiazan zaciaggnietych 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 (Sredni 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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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot
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Ignacy Budkiewicz

Zespo6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
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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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