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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Czwartkowa sesja przyniosta kontynuacje przeceny na warszawskim parkiecie, jednak jej
skala byta mniejsza niz dzieft wczesniej. WIG20 zakoriczyt dziert na poziomie 2613 pkt, co
oznacza spadek o 0,8%. Lepiej poradzity sobie mate i $rednie spdtki, bowiem mWIG40 spadt
tylko 0 0,15%, a sWIG80 zdotat zyskac 0,77%.

Wczoraj GUS opublikowat paczke danych z polskiej gospodarki. Produkcja przemystowa w
styczniu spadta o 1% r/r, a w poréwnaniu z poprzednim miesigcem wzrosta o 2,3%. Wynik
ten byt zgodny z $rednia prognoz rynkowych. Polski przemyst wciaz boryka sie ze stabym
popytem i problemami w UE, a dla poprawy wynikéw kluczowe bedzie odbicie popytu
zagranicznego. Lepiej od oczekiwan wyglada jednak sytuacja w budownictwie. Produkcja
budowlano-montazowa wzrosta o 4,3%, w ujeciu rocznym, wobiec oczekiwanych 0,9%.
Przecietne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw w styczniu wyniosto 8.482,47
zt, co 0znacza wzrost 0 9,2% r/r, a zatrudnienie w tym sektorze spadto 0 0,9% r/r.

Z kolei na zagranicznych gietdach przewage réwniez miata podaz. Niemiecki DAX spadt o
0,53%. Kampania przed wyborami do Bundestagu, ktére odbeda sie w niedzielg, wkroczyta
w decydujaca faze. Sondaze pokazuja, ze chadecja utrzymuje wyrazne prowadzenie i chce
na nig zagtosowac¢ okoto 30% respondentdw. Réwniez na Wall Street obserwowali$my
wczoraj lekka przecene i zaréwno S&P 500 jak i Nasdag spadty o ponad 0,4%. Akcje
Walmartu staniaty o ponad 6%, po tym jak prognoza zyskéw spétki na rok fiskalny 2026 byta
ponizej oczekiwan analitykéw. Stabe prognozy przy¢mity zyski za czwarty kwartat fiskalny,
ktdre przekroczyty szacunki.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI

W dzisiejszym kalendarzu makroekonomicznym przewidziano m.in. publikacje odczytéw
PMI z europejskich gospodarek. Zaréwno PMI ustugowy jak i przemystowy dla strefy euro
ma nieco si¢ poprawi¢ wzgledem poprzedniego miesigca - wynika z $redniej rynkowych
prognoz. Odczyty PMI w Stanach Zjednoczonych réwniez maja pokazaé¢ lekka poprawe w
poréwnaniu ze styczniem.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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POLSKA Kurs 1D M YTD
WIG 92958.43 -0.54% +10.3% +16.8%
WIG20 2613.76 -0.80% +12.4% +19.2%
mWIG40 6892.61 -0.15% +6.02% +12.6%
SWIG80 25453.34 +0.77% +5.15% +7.88%
WIG20 USD 657.10 -0.06% +15.6% +23.4%
WIG20 TR 5504.11 -0.80% +12.4% +19.2%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 6117.52 -0.43% +1.13% +4.01%
Nasdagq C. 19962.36 -0.47% +1.04% +3.37%
DAX 22314.65 -0.53% +6.31% +12.1%
CAC40 8122.58 +0.15% +5.03% +10.1%
FTSE250 20612.77 -0.46% +0.62% -0.05%
BUX 87980.75 -0.71% +2.42% +10.9%
NIKKEI 3877694 +0.26% -0.58% -2.74%
Hang Seng 23357.48 +3.44% +16.1% +16.4%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.896 +0.75% -1.16% +0.48%
USA 4.488 -0.40% -1.99% -1.92%
Niemcy 2.5335 -0.90% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 416366 +0.03% -2.05% -2.63%
USD/PLN 3.96872 +0.09% -2.65% -3.92%
CHF/PLN 441371 -0.03% -1.98% -3.04%
GBP/PLN 5.02503 +0.05% -0.20% -2.77%
EUR/USD 1.04912 -0.05% +0.61% +1.33%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 76.29 -0.22% -3.76% +2.2%
Ztoto (§/0zt) 2943.81 -0.38% +6.69% +11.5%
Miedz (c/Lb) 456.40 -1.10% +5.14% +13.3%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-02-21

WZROSTY SPADKI

EUCO +14.14% KERNEL  -26.12%

SANWIL +14.04% COALENERG -23.79%

RAEN +11.47% MILKILAND -19.31%
OBROTY PLN Rosnace Spadajace
GPW 1879,45 147 (39.8%) 176 (47.7%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

Enea Odpis aktualizujacy
Enea dokona odpisdw aktualizujacych, ktdre zmniejsza zysk netto grupy za 2024 rok o ok. 2,96
mld zt oraz EBITDA o ok. 255 mln zt. W komunikacie poinformowano, ze w wyniku
przeprowadzonych testdw na utrate wartosci aktywdw, spotka zidentyfikowata koniecznosc¢
dokonania odpiséw aktualizujacych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym grupy:
Enea Wytwarzanie w wysokosci ok. 954 mln zt, Enea Elektrownia Potaniec w wysokosci ok.
212 mln zt, pozostatych spétek wytwdrczych w wysokosci ok. 38 mln zt.

ISW Whniosek o koncesje
JSW niezwtocznie ztozy wniosek o koncesje badawcza ztoza ,Debiensko 1" - podata spétka na
Platformie X. Wcze$niej szefowa MKiS Paulina Hennig-Kloska podpisata decyzje odmawiajaca
udzielenia koncesji na rozpoznawanie zt6z wegla kamiennego i metanu dla Silesian Coal w
obszarze ,Debierisko 1”.

SWIG80 i inne
+/-

Debica Szacunkowe wyniki

Firma Oponiarska Debica szacuje, ze miata w 2024 roku 77,7 mln zt zysku netto przy
przychodach ze sprzedazy netto prognozowanych na 2.556,9 mln zt. Podano, ze na wyniki
finansowe za 2024 r. wptyw miaty ograniczone moce produkcyjne oraz nizsze ceny sprzedazy
realizowane w transakcjach z podmiotami powigzanymi w ciggu 2024 r. Zrealizowane ceny
odzwierciedlajg wptyw spadku kosztdw surowcow w listopadzie i grudniu 2023 r., ktdre weszty
w sktad kalkulacji cen stosowanych w pierwszym kwartale 2024 r. Wptyw miato réwniez
ujecie w pozostatych przychodach operacyjnych otrzymanej zaliczki na poczet odszkodowania
z tytutu pozaru w kwocie 151 mln zt, ponoszone w dalszym ciggu koszty zwigzane z pozarem,
ktéry miat miejsce w sierpniu 2023 r., w tym niewykorzystanych mocy produkcyjnych oraz
kosztéw odbudowywania mocy produkcyjnych, ktére za 2024 r. w sumie wyniosty 108 mln zt,
a takze przywrdcenie w IV kwartale 2024 r. petnych mocy produkcyjnych sprzed pozaru.

Erbud Emisja obligacji

Erbud podjat decyzje o emisji do 75 tys. sztuk obligacji na okaziciela serii E, 0 maksymalne;
tacznej wartosci nominalnej wynoszacej do 75 mln zt, ktdrych data emisji bedzie przypadata
na 27 lutego 2025 r. Obligacje bedg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe;
wynoszacej WIBOR 6M powigkszonej 0 marze w wysokosci 3 proc. w skali roku. Dzien wykupu
obligacji bedzie przypadat na 27 lutego 2029 r, z zastrzezeniem mozliwosci ich
wczesniejszego wykupu na zasadach opisanych w warunkach emisji majacych zastosowanie
do obligacji.

Grodno Konferencja z zarzagdem
Grupa Grodno planuje marze EBITDA na poziomie 5% w 2025 roku i wzrost przychodéw do 2
mld zt do 2026 roku - poinformowat prezes Andrzej Jurczak podczas konferencji. Grupa
dodata, ze nie planuje w najblizszym czasie wiekszych inwestycji.

e Wiceprezes Marcin Gardas dodat, ze wyniki sg realne jeszcze w tym roku.

e "Gdyby popyt zaczat sie zmieniac juz tu i teraz, to mysle, ze bardzo realnym jest, aby
mysle¢ o tym, zeby w biezacym roku zbliza¢ sie do tego celu" - dodat.

e Grupa poinformowata, ze pomimo ciezkiego roku udato im sie zoptymalizowad koszty
dziatalnosci, odchudzi¢ strukture i wzmocni¢ obszary potencjalnego wzrostu np.
poprzez wzmacnianie obszaru energetyki.

e Wiceprezes Gardas dodat, ze udziat rynku e-commerce w ogélnej sprzedazy za 3
kwartaty wynidst 13 proc. Poinformowat réwniez, ze Grupa planuje uruchomic projekt
e-commerce 2.0.

e "Walczymy o ten rynek i tego mozecie spodziewaé sie w przysztych okresach.
Planujemy w pierwszym poétroczu tego roku uruchomié e-commerce 2.0. Te prace sg
juz bardzo zaawansowane i pokazemy co$ nowego na rynku" - powiedziat wiceprezes.
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J.W. Construction

Umowa z Marriott International

JJW. Construction podpisat umowe z Marriott International na wprowadzenie marki JW
Marriott do Polski. "Podpisanie umowy na JW Marriott Hotel Krakdéw potwierdza silny
potencjat wzrostu dla segmentu luksusowych hoteli w Polsce. (..) Z przyjemnoscia
przyczynimy sie do tego rozwoju, wprowadzajac dziedzictwo marki JW Marriott do Krakowa
(.)" - powiedziat cytowany w komunikacie prasowym Janusz Mitulski, Senior Director
Development CEE w Marriott International.

MOL

Wyniki i prognozy

Oczyszczony wynik EBITDA grupy MOL w 2024 r. wynidst 3,073 mld USD, w poréwnaniu do
3,093 mld USD rok wczesniej. W samym IV kw. 2024 r. oczyszczona EBITDA spadta o 31 proc.
rdr do 682 mln USD. Prognoza na 2025 r. zaktada ok. 3 mld USD oczyszczonej EBITDA. "W
biezacym roku spodziewamy sie, ze niepewnos$¢, ktéra nam towarzyszy nie zniknie, jednak
zmieni charakter. Wymuszona transformacja sektora naftowego $ciaga na Europe powazne
wyzwania w zakresie konkurencyjnosci, ktérym musimy sprostac. Dla wszystkich uczestnikéw
rynku priorytetem pozostaje rowniez bezpieczenstwo dostaw. Bez dywersyfikacji Zrodet
dostaw, przystepnej cenowo energii i silnej branzy, Europa moze znalez¢ sie w
problematycznej sytuacji. Przed nami jasne zadanie: musimy skupi¢ sie na efektywnosci,
utrzymywac koszty pod kontrola, nadal generowaé warto$¢ w naszych najwazniejszych
obszarach biznesu i rozpoczynaé nowe, zyskowne projekty" - powiedziat prezes Zsolt Hernddi.

Photon Energy

Poprawa wynikéw w tym roku

Photon Energy Group, ktére w 2024 roku miato 13,6 mln euro straty, liczy na poprawe
wynikéw w tym roku, cho¢ tempo uzaleznia od czynnikéw rynkowych i regulacyjnych. “Rok
2024 byt okresem dynamicznego wzrostu przychoddw i znaczacej poprawy wyniku EBITDA, co
zawdzieczamy przede wszystkim wyzszej sprzedazy energii elektrycznej, silnym przychodom
z kontraktéw na rynku mocy oraz znacznemu wzrostowi sprzedazy komponentdw
fotowoltaicznych. Jednoczesnie spadek marz w handlu tymi komponentami, wynikajacy z
koniecznosci wyprzedazy nadwyzek magazynowych, jednorazowe koszty zwiazane z
odprawami i przegladem bilansu, a takze strata na sprzedazy aktywdw w Australii negatywnie
wptynety na kolejne poziomy wyniku operacyjnego" - powiedziat Georg Hotar, CEO Photon
Energy Group.

Wielton

Rejestracja naczep

Wielton zarejestrowat w styczniu 220 przyczep i naczep, czyli 0 53,6% mniej r/r - podat Polski
Zwiazek Przemystu Motorowego, powotujac sie na dane CEP. Udziat firmy w rynku wynidst
15,61% wobec 23,59% rok wczesnie]. Rejestracje w catej grupie nowych przyczep i naczep
wszystkich rodzajéw, w ostatnim miesigcu osiagnety tacznie 6.042 sztuki, czyli 328 szt. mniej
niz rok temu (-5,1%).
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

piatek 21 lutego 2025
ATLANTIS Publikacja raportu za pierwsze pétrocze roku obrotowego 2024/2025.
FON Publikacja raportu za pierwsze pétrocze roku obrotowego 2024/2025.
IFCAPITAL Publikacja raportu za pierwsze pétrocze roku obrotowego 2024/2025.
IFSA Publikacja raportu za pierwsze pétrocze roku obrotowego 2024/2025.
LSISOFT NWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy 2023.

NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela serii | w trybie

SATIS subskrypcji prywatnej z pozbawieniem prawa poboru w catosci i zmiany statutu.

NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje w trybie oferty publicznej, w drodze
TOWERINV subskrypcji zamknietej (z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy), nowych akcji
zwyktych na okaziciela serii D oraz zmiany statutu.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 17 lutego 2025
0:50 Japonia PKB s.a. wst. (k/k) [V kw. 0,70% 0,30% 0,30%
11:00 Strefa Euro Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) grudzien 146mld 144mld 129 mld

Wtorek, 18 lutego 2025
8:00 WLk. Brytania  Stopa bezrobocia grudzien 4.4 4,50% 4,40%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW luty 26 20 10,3

Sroda, 19 lutego 2025
8:00 WLk. Brytania  Inflacja CPI (r/r) styczen 3,00% 2,80% 2,50%
8:00 WLk. Brytania  Inflacja PPI (r/r) styczen 0,30% 0,10% 0,10%
20:00 USA Protokét z posiedzenia FOMC styczen

Czwartek, 20 lutego 2025
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) styczen 0,50% 1,30% 0,80%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) styczen 9,20% 9,30% 9,80%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) styczen -0,90% -0,70% -0,60%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) styczen -0,90% -0,60% -2,60%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) styczen -1,00% -1,00% 0,20%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) styczen 4,30% 0,90% -8,00%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzieri 219 tys. 215 tys. 213 tys.
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii luty 18,1 20 443
16:00 USA E”O‘li,]‘}‘;sref]’iia;ggﬁaw wyprzedzajacych - styczen 0,00% -0,10%

Piatek, 21 lutego 2025
0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) styczen 4,00% 4,00% 3,60%
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) styczen 3,20% 3,10% 3,00%
8:.00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (m/m) styczen 1,70% 0,30% -0,30%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) styczen 1,00% 0,50% 3,60%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. luty 45,5 45
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. luty 48,9 48,2
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. luty 45,5 45
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. luty 52,5 52,5
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu wst. luty 47 46,6
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug wst. luty 51,5 51,3
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. luty 51,5 51,2
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. luty 53,0 52,9
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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 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 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 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 (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiane zatrudnienia w USA w poprzednim miesigcu, 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:
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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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