BNP PARIBAS
BIURO MAKLERSKIE

Komentarz
poranny

Obserwuj - "
X @BM_BNPParibas ¢ W / : »

B

2025-02-11 08:2

POPRZEDNIA SESJIA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D M YTD
) WIG 89895.48 +0.84% +9.35% +13.0%
Za nami udany poczatek tygodnia i kontynuacja bardzo dobrej passy GPW. Krajowe spotki . . .
wykorzystaty odbicie na zagranicznych rynkach, dzigki czemu WIG20 zdobyt kolejny okragty WiG20 2507.54 +0.78% +11.1% +14.4%
poziom 2 500 pkt., dzieki czemu jeste$my notowani najwyzej od potowy lipca 2024 r. W mwWIG40 6775.66 +1.03% +5.65% +10.7%
przypadku duzych spétek wyrdzniaty sie notowania KGHM (+5,8%), ktérym pomogty sSWIG80 2528897 +0.81% +5.65% +7.18%
rzadowe Za‘pF)WIedZI pdnosnle mozliwego obnllzelma p(.)datkulmledzpwego w 2026 i 2027 r. WIG20 USD 618.59 +1.04% +14.9% +16.1%
Jeszcze lepiej sytuacja wygladata w segmencie Srednich spétek, ktére zyskaty ponad 1,0%
wybijajac ubiegtoroczne szczyty z maja, a tym samym mWIG40 zameldowat sie na nowych WIG20 TR 528043 +0.78% +11.1% +14.4%
historycznych maksimach. Coraz blizej analogicznych maksiméw jest tez sWIG8O0. ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
Wyrdzniajacym sie segmentem byty tez spétki kolejowe (m.in. Newag, PKP Cargo, Torpol, S&P500 6066.44 +067% +411% +314%
Trakcja, ZUE, Mirbud) po zapowiedziach Premiera odno$nie wysokich inwestycji kolejowych. Nasdag C. 1971497 +0.98% +2.88% +2.09%
Na rynkach zagranicznych réwniez mielismy do czynienia z kontynuacja hossy, a europejski DAX 2191174 *0.57% +8.39% +10.1%
STOXX 600 ponownie w tym roku poprawit swoje historyczne maksima, po tym jak w CAC40 8006.22 +042%  +7.74% +8.47%
potowie stycznia wybit sie z ponad pétrocznego trendu bocznego. W krétszej konsolidacji FTSE250 20986.28 +0.86% +6.35% +1.76%
(od listopada) pozostaja amerykarskie indeksy, jednak i S&P500 zyskiwat i przebywa blisko BUX 87600.75 +1.02% +7.14% +10.4%
szczyffw. Rynki al.<cji odrea%gzvv.a’;y kvvlczloraj spadkidz pia,tku po tym jak amer%/:;r’lski NIKKE] 3880117 +0.04% -0.99% -2 74%
prezy gnt ponownle zapgwue Zia g’eljne lvvplrowa zenia taryf - tym razgml 6 na Hang Seng 9152198 +1.84% +12.9% +799%
zagraniczng stal i aluminium (ma wejs¢ w zycie 12 marca) oraz plany natozenia cet na
produkty z szeregu niewymienionych krajéw do poziomu cet naktadanych na amerykarskie OBLIGACIE Kurs 1D 1M YTD
produkty. Polska 5.806 +0.09%  -3.73% -1.06%
USA 4.500 +0.11% -5.48% -1.66%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZE]) SESII Niemcy 2.3595 -0.46% -- --
Z uwagi na brak istotniejszych danych makroekonomicznych we wtorek, inwestorzy beda LASEINS W L L e
raczej spokojnie oczekiwac na $rodowe dane o inflacji CPI w USA. Od korica ubiegtego roku EUR/PLN 418399 -0.22%  -191% -2.15%
poziom cen w Stanach Zjednoczonych zaczat szybciej rosnac, podbijajac niepewnos$¢, co do USD/PLN 4.05960 -0.01% -2.50% -1.70%
ldalszglgo Luzlowanlg F)O[Itykll ze strony Rezerwy Federalnej. Stad tez kazdy kolejny wzrost CHF/PLN 445654 -0.16% -1.88% -2.08%
inflacji bedzie uwaznie analizowany przez rynek.
GBP/PLN 5.02164 -0.32% -1.21% -2.82%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) EUR/USD 103084 -021%  +080%  -045%
0% SUROWCE Kurs 1D M YTD
3 3 3 3 3 Brent ($/bbl) 7587 +162%  -488%  +1.65%
15% oo TR R SR R e dmmmmeeeey / Ztoto ($/ozt) 293440  +162%  +8.08% +11.1%
20% | W\ R AR R Ni  Mied? (c/b) 47070 +257%  +936%  +169%
‘ ! : : | NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-02-10
5% | NE MY Ny 77‘ v ! ey - __ ‘\777 4 i 1
| i ‘ ‘ | WZROSTY SPADKI
0% : 3 ; ' COALENERG ~ +27.78% EUCO  -7.39%
! | MILKILAND +20.35% RANKPROGR -6.78%
N e Tossoosoooood essmmmooes EAREEEEEEEEES R | e EREEEEELEEEE | KSGAGRO +18.75% ADIUVO -3.78%
0% i OBROTY PLN Rosnace Spadajace
lut-24 kwi-24 cze-24 sie-24 paz-24 gru-24 GPW 1518,22 201 (54.3%) 112 (30.3%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

cce Wstepne wyniki 4Q'24

Grupa CCC szacuje zysk operacyjny w IV kwartale (listopad 2024-styczen 2025) na 368 mln
zt, a EBITDA na 525 mln zt. Wyniki CCC okazaty sie wyzsze od oczekiwan - konsensus PAP
Biznes dla EBIT wynosit 289,9 mln zt, a dla EBITDA 442,8 mln zt. CCC podato, ze przychody
grupy sa wyzsze rdr o 14 proc., przy tagcznym wzroscie powierzchni handlowej we wszystkich
liniach biznesowych o 9 proc. Poprawa marzy brutto o blisko 2 p.p. do 47,8 proc. nastagpita +
gtéwnie za sprawa jej umocnienia w Grupie Modivo i HalfPrice. Spadek kosztéw sprzedazy i
administracji wyniést 8 proc. do 1.005 mln zt. Dtug netto spadt 0 19% kw/kw do 2,07 mld PLN,
a poziom zapasOw byt nizszy o 8% kw/kw.

Spotka podtrzymata, ze jej ambicja jest w 2025 roku osiagnigcie 12 mld zt przychodu i
rentownosci EBITDA na poziomie 20 proc.

cce Rezygnacja z IPO Modivo
CCC ze wzgledu na modyfikacje modelu biznesowego grupy Modivo rezygnuje z
zapowiadanych wczesniej plandw przeprowadzenia oferty publicznej Modivo.

GPW Plany gospodarcze rzgdu

e Zgodnie z zapowiedziami premiera Donalda Tuska, inwestycje w Polsce w 2025 r.
wyniosg ponad 650 mld zt, a moze nawet blizej 700 mld zt.

e W trakcie konferencji premier zaproponowat Rafatowi Brzosce, prezesowi InPostu
przygotowanie dziatan deregulacyjnych dla firm. Podczas wymiany zdan premier
Tusk powiedziat, ze uzyskat od przedsiebiorcy akceptacje.

e Plan rozwoju rynku kapitatowego powinien by¢ gotowy w najblizszych dwéch-trzech
miesigcach.

e Rzad pracuje nad utatwieniami w inwestowaniu na rynkach prywatnych i na rynku
publicznym. W planach jest m.in. lepsze wykorzystanie autozapisu w PPK,
podniesienie limitu wptat na IKZE, nowe instrumenty, w tym ETFy.

e Wg MF trwajg prace nad specjalnym funduszem deeptech o wartosci 300 mln zt,
ktéry bedzie inwestowat m.in. w bezpieczeristwo cybernetyczne, technologie
kosmiczne, satelity, sztuczng inteligencje oraz w tzw. technologie podwdjnego
zastosowania.

e Ministerstwo Finanséw chce, zeby zmiany w podatku od zyskéw kapitatowych
obowiazywaty od 2026 r.; do potowy roku resort doprecyzuje proponowane
rozwigzania, ktére beda koncertowaty sie na inwestycjach dtugoterminowych.

e Uproszczenie przepiséw i utatwienie proceséw inwestycyjnych w budownictwie
zapowiedziat minister infrastruktury Dariusz Klimczak.

e Do 2032 roku rzad chce zainwestowac w polska kolej 180 mld zt.

e D0 2030 r. mozna liczy¢ na trzykrotny wzrost przetadunkéw w polskich portach.

e Polska ma zainwestowac w ciggu dekady 65 mld zt w rozwdj sieci przesytowej pradu.

e Rzad jest po decyzji, by budowa¢ pierwsza elektrownie jadrowa na Kaszubach, ale
jest tez po decyzji, by umozliwi¢ wskazanie drugiej potencjalnej lokalizacji pod druga
elektrownie jadrowa.

InterCars Sprzedaz w styczniu
Grupa Inter Cars miata w styczniu 1.561,9 mln zt przychoddéw (+9% r/r).

KGHM Plany ograniczenia podatku miedziowego
e W poniedziatek podczas prezentacji programu gospodarczego na GPW minister
finanséw powiedziat, ze MF widzi mozliwos¢ ograniczenia podatku miedziowego o
500 mln zt w 2026 r. oraz 0 700 mln zt w kolejnym, tj. 2027 r.

e Ministerstwo Finansow chciatoby, zeby ograniczenie podatku miedziowego byto
przedtuzone poza 2027 r.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

? B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
(998 BIURO MAKLERSKIE Y

d

e-mail: doradcy.i

ycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl




Komentarz poranny

KGHM Plany optymalizacji kosztowej
Zarzad KGHM Polska MiedZ rozpoczyna prace nad przygotowaniem i wdrozeniem planu
optymalizacji kosztowej, ktdérego celem jest wzrost zdolnosci inwestycyjnych spdtki w
nadchodzacych latach. Priorytetem zarzadu jest dalsza poprawa efektywnosci podstawowych
procesOw biznesowych oraz ich optymalizacja od strony kosztowej.

SWIG80 i inne

TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

wtorek 11 lutego 2025

UNICREDIT Publikacja raportu za 2024 rok.
$roda 12 lutego 2025
ORANGEPL Publikacja wstepnych wybranych niezaudytowanych danych finansowych oraz operacyjnych za rok 2024 r.
NWZA ws. wprowadzenia obowigzku uzyskania zgody walnego zgromadzenia na transakcje zawierane przez
MEXPOLSKA spotke oraz spétki z grupy kapitatowej z osobami powigzanymi rodzinnie z cztonkami organdw spétki oraz

spdtek z grupy kapitatowej Lub podmiotami powigzanymi organizacyjnie lub kapitatowo z cztonkami organdw
spotki oraz spotek z grupy kapitatowej i in.

czwartek 13 lutego 2025

NWZA ws. wprowadzenia pozytywnie zaopiniowanych przez RN zmian w statucie dotyczacych kompetenc;ji

ENEA organéw oraz o charakterze doprecyzowujacym i porzadkowym oraz zmian w sktadzie RN.

ATLANTIS Whprowadzenie do obrotu na GPW 293.625.000 akcji spotki.

GRODNO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2024/2025.

INTERBUD Wprowadzenie do obrotu na GPW 3.260.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F.

KOGENERA NWZA ws. wyrazenia zgody na zawarcie ugody z konsorcjum w sktadzie: Polimex Mostostal S.A. i Polimex

Energetyka Sp. z 0.0. oraz zmiany statutu.

piatek 14 lutego 2025

KOMPUTRON

Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2024/2025.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 10 lutego 2025
Wtorek, 11 lutego 2025
Sroda, 12 lutego 2025

10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) grudzien -0,30% 0,30%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) styczen 0,30% 0,40%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) styczen 0,30% 0,20%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) styczen 2,90% 2,90%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) styczen 3,10% 3,20%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 8,6§rrknln

Czwartek, 13 lutego 2025

8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) styczen 2,30% 2,60%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) styczen 2,80% 2,80%
8:00 WLk. Brytania  Produkcja przemystowa (r/r) grudzien -2,00% -1,80%
10:00 Polska PKB n.s.a. wst. (r/r) IV kw. 3,20% 2,70%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa s.a. (m/m) grudzien -0,60% 0,20%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) grudzien -3,10% -1,90%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 215 tys. 219 tys.
Piatek, 14 lutego 2025
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) styczen 4,70%
11:00 Strefa Euro PKB s.a. rew. (k/k) IV kw. 0,00% 0,40%
11:00 Strefa Euro PKB s.a. rew. (r/r) IV kw. 0,90% 0,90%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) styczen -0,10% 0,40%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) styczen 0,20% 0,90%
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolnos¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i panistw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

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

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

CAC40 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 40 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 40 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie we Frankfurcie (Niemcy)

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktérej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki 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 srodkéw 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). Wartos¢ 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 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 przedsigbiorcéw

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 badarn 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 wsrdd analitykdéw i inwestoréw 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 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 paristwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw parstwa 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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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 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 instrumentdw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa 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$¢ badar 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 siedziba 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 wysoko$ci 147 799 870 zt, w catosci wptacony.
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