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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE POLSKA Kurs 1D 1M YTD

WIG 91730.25 +0.46% +7.23% +15.3%
Wtorkowa sesja przyniosta kontynuacje korekty na globalnych indeksach akcji, przy czym nadal to indeksy za
oceanem zachowywaty sie relatywnie stabiej. Niemiecki DAX stracit nieco ponad 0,10% gdy amerykariski S&500 WIG20 2572.05 +0.64% +8.23% +17.3%
blisko 0,50%. Zdecydowanie stabiej zachowat sie technologiczny Nasdag100 (-1,24%). Nastrojéw na Wall Street
. ‘ Zdecy 0re ¢ glezny Nasdagl00 (-1,24%). Nastroi e mWIG40 680192  +016%  +467%  +11.1%
nie wspierat stabszy odczyt indeksu Conference Board, ktdry potwierdzit stabsza kondycje amerykariskich
konsumentéw. Powyzsze wraz z zesztotygodniowymi danymi o PMI wybudza obawy o stan amerykariskiej sWIG80 2565591 -0.31% +5.45% +8.74%
gospodarki. W rezultacie wzrost awersji do ryzyka oraz oczekiwania na reakcje Fed przetozyty sie na przeptyw

kapitatu do amerykanskiego rynku dtuznego (spadek rentownosci do poziomu 4,30% - najnizszego od ponad dwdch WIG20 USD 651.71 +0.92% +9.93% +22.4%
miesiecy). WIG20 TR 5416.29 +0.64% +8.23% +17.3%
W powyzszym otoczeniu zaskakujaco dobrze wypadt krajowy rynek akcji, gdzie WIG20 wzrést o ponad 0,60% przy ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
wyzszych obrotach przekraczajacych 1,3 mld PLN. Dalsze umacnianie ztotego oraz mieszane wyniki segmentu S&P500 5955.25 -0.47% -0.95% +1.25%
$rednich i mniejszych spétek, sugeruja ze réwniez za wezorajszym zachowaniem warszawskich blue chips w duzej ’ ' 0 ' Y ' 0
mierze stoi kapitat zagraniczny. Nasdagq C. 19026.39 -1.35% -1.63% -1.47%

DAX 2239599 -0.13% +5.23% +12.5%

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI CAC40 8051.07 -0.49%  +1.83% +9.08%

FTSE250 20448.28 -0.18% +0.39% -0.85%
W dzisiejszym kalendarium ekonomicznym pustka, na wazniejsze dane musimy poczeka¢ do jutra (dynamika PKB _ o o o
za 4Q24 dla Standéw Zjednoczonych) oraz piatku (styczniowy odczyt PCE w USA oraz wstepne szacunki inflacji HICP BUX 86262.72 0.43% +153% +8.74%
w Niemczech oraz we Francji). W rezultacie inwestorzy beda dyskontowali doniesienia z frontu negocjacji na Linii NIKKEI 38237.79 -1.39% -3.36% -4.15%
USA-UA-RU oraz polityki handlowej USA. W pierwszym przypadku wczoraj wieczorem pojawity sie doniesienia, Hang Seng 23034.02 -1.32% +14.0% +14.8%
jakoby Stany Zjednoczone oraz Ukraina finalnie uzgodnity zapisy umowy dotyczacej eksploracji mineratéw na i : : :
terenie naszego wschodniego sasiada. Jest to bardziej forma umowy ramowej, zgodnie z ktéra powstanie fundusz, OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
do ktdrego Ukraina wnositaby 50 proc. wptywéw z "przysztej monetyzacji" pafistwowych zasobéw mineratéw, w

Polska 5.845 -0.60% -1.50% -0.39%

tym ropy i gazu, oraz powiazanej z tym logistyki. Fundusz ten inwestowatby w projekty w Ukrainie. Dokument nie
okresla udziatu USA w funduszu, jednocze$nie stwierdzajac ze USA beda wspiera¢ rozwoj gospodarczy Ukrainy w USA 4.299 -2.32% -5.22% -6.05%
przysztosci. Co najwazniejsze, porozumienie pomija wszelkie odniesienia do amerykariskich gwarancji

bezpieczenstwa, na ktore strona ukrairska nalegata w zamian za zgode na umowe. Obecny rzad UA musi uzyskac¢ Niemcy 2.4560 -0.83% B B
zgode parlamentu, a do podpisania umowy miatoby dojs¢ w Waszyngtonie w najblizszych tygodniach. WALUTY Kurs 1D 1M YTD
Z kolei w kontekscie polityki handlowej Donalda Trumpa, réwniez wczorajszym wieczorem, pojawity sie informacje EUR/PLN 4.14196 -0.04% -1.71% -3.13%
0 podpisaniu przez prezydenta USA aktu wykonawczego skierowanego do Departamentu Handlu, w ktérym USD/PLN 3.93895 -0.47% -1.95% -4.62%
nakazuje zbadanie mozliwosci natozenia cet na miedz. Niewiadoma pozostaje jakiego rzedu mogtaby to by¢ stawka, ' ' ' '
jednak juz po tej informacji ceny tego surowca na rynkach terminowych zaczety mocno rosnaé. Dodatkowo dzis po CHF/PLN 441220 +0.02% -0.93% -3.05%
sesji wyr,uk\ za 4024 poda F)statnla ze s.po{e,k Magnificent?, czyl\‘ Nvidia. Wlelel WSKaZU.jE, ze od opubll'kowanyc.h GBP/PLN 499009 -017% -0.60% -343%
rezultatéw oraz przedstawionych oczekiwar zarzadu co do kolejnych kwartatéw, zalezy dalsze pozycjonowanie
inwestoréw do catej amerykariskiej branzy TECH oraz Al. EUR/USD 1.05154 +0.43% +0.24% +1.56%
. SUROWCE Kurs 1D M YTD
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Brent (5/bbl) 7256 235%  475% 2 79%
Ztoto (§/0zt) 2927.95 -1.18% +5.85% +10.9%
11% Miedz (c/Lb) 46695 +233%  +10.4% +16.0%
6% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-02-25
1% WZROSTY SPADKI
2y, MOSTALPLC +34.38% RYVU -12.69%
PROTEKTOR +8.38% IMCOMPANY -6.83%
9% MFO  +5.02% KERNEL  -5.49%
-14% OBROTY PLN Rosnace Spadajace
lut-24 kwi-24 cze-24 sie-24 paz-24 gru-24
WG WIa20 WIGA0 SWIGRO GPW 1653,50 137 (37.8%) 174 (48.1%)
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WIG20 i mWIG40 +/-
Ryvu Therapeutics Komentarz zarzadu
Jednym z powoddéw decyzji Ryvu Therapeutics o grupowych zwaolnieniach jest chec uniknigcia
emisji akcji. Spétka nie jest obecnie zainteresowana pozyskaniem kapitatu z rynku.
Spotka zamierza przeprowadzi¢ grupowe zwolnienia, ktére obejma ok. 30 proc. pracownikdw
(nie wiecej niz 95 o0sab).
Ponadto, wstrzymuje rekrutacje nowych pacjentéw w RIVER-52, badaniu fazy Il RvU120 jako
monoterapii w AML/HR-MDS, celem koncentracji inwestycji na innych Sciezkach rozwoju
RVU120, w tym kontynuowaniu badania RIVER-81.
Jak podano, decyzje te zostaty podjete na podstawie analizy danych oraz opinii komitetow
doradczych w Llutym 2025 r. Kolejna aktualizacja danych dotyczacych RVU120 planowana jest
na Il kw. 2025 r.
Spotka nie chce opiera¢ strategii finansowania na potencjalnych partnerstwach, czy
funduszach.
SWIG80 i inne
+/-
Bloober Team Komentarz zarzadu
Bloober Team ma umowe na produkcje gry w oparciu o IP Konami pod nazwa kodowa Projekt
"G". Debiut gry jest planowany na PC oraz konsolach PlayStation 5 oraz Xbox Series X i S.
"Zgodnie ze wskazana umowa Bloober Team otrzyma wynagrodzenie w czesciach po "
spetnieniu ustalonych kamieni milowych, a takze bedzie uczestniczy¢ w zysku z przychodéw
gry po jej wydaniu. Konami bedzie wtascicielem oraz wydawca gry".
To druga umowa Bloober Team z japoniskim producentem i wydawca gier. Pierwsza dotyczyta
remake'u gry Silent Hill 2, ktéra od premiery sprzedata sie liczbie ok. 2 mln egzemplarzy.
Erbud Nowa umowa
Erbud podpisat umowe o wartosci 90 mln zt netto na kompleksowg budowe hangaru obstugi "
technicznej (HOT) wraz z instalacjami, catg infrastrukturg techniczng i wyposazeniem
technologicznym.
iFirma Zaliczka na poczet dywidendy
iFirma wyptaci zaliczke na poczet dywidendy w wysokosci 0,3 zt na akcje. Wyptata dotyczy
czwartego kwartatu 2024 roku.
Dzien, wedtug ktdrego ustala sie uprawnionych do zaliczki, wyznaczono na 19 marca, a jej
wyptata nastgpi 26 marca 2025 r.
Catkowita kwota zaliczki wyniesie 1,92 mln zt.
Monnari Trade Zgoda UOKIiK na przejecie
UOKiK zgodzit sie na przejecie przez Monnari Trade kontroli nad cypryjska spotkg Hemoca
Holdings Limited, ktdra ma 50,1 proc. akcji Komeksu, wtasciciela marki odziezowej 5.10.15.
Spotka podata, ze zarzad analizuje obecng sytuacje finansowg i prawng spotki Komex w celu
podjecia decyzji dotyczacej zawarcia umowy nabycia 100 proc. akcji w Hemoca przez spdtke
zalezng Monna Nice Sp. z 0.0.
Lokum Deweloper Umowa nabycia gruntu
Spotka zalezna Lokum Deweloper zawarta umowe nabycia prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci, potozonej we Wroctawiu przy al. Poprzecznej, o powierzchni ok. 11,7 ha. Cena
wynie$¢ ma 55,4 mln zt netto.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker
$roda 26 Lutego 2025

Wydarzenie

ALIOR NWZA ws. zmian w sktadzie RN.

ABPL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2024/2025.
AILLERON Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2024 roku.

ASSECOSEE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

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

czwartek 27 Lutego 2025

KRUK Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2024 roku.

ORLEN Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2024 roku.

PEKAO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

ALTA Wprowadzenie do obrotu na GPW 219.000 akcji zwyktych na okaziciela serii H.

APATOR Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2024 roku.

ASBIS Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2024 roku.

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

GRENEVIA NWZA ws. zmiany statutu.

SHOPER NWZA ws. zmiany statutu, zmian w sktadzie RN oraz ustalenia wysoko$ci wynagrodzenia dla cztonkéw RN.
SOHODEV Publikacja raportu za | kwartat roku obrotowego trwajacego od 01.10.2024r. do 30.09.2025r.
TEXT Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2024/2025.

piatek 28 lutego 2025

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

COMARCH Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2024 roku.

CREOTECH NWZA ws. zmiany statutu.

EMCINSMED Zakohczgnie zapisdw na sprzedaz akcji po 10,60 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Penta Hospitals
International A.S.

GAMEOPS NWZA ws. ustalenia nowych zasad i wysokosci wynagradzania cztonkdw RN oraz zmiany statutu.

GRENEVIA Zakoriczenie zapis6w na sprzedaz akcji po 2,12 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez TDJ Equity | sp. z
0.0.

HYDROTOR Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2024 roku.

KERNEL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il pdtrocze 2024 roku.

MBANK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

NOVATURAS Publikacja skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

PHN NWZA ws. zmiany w sktadzie RN oraz przyjecia nowego brzmienia statutu.

STALPROD Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2024 roku.

WASKO Publikacja skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2024 roku.

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

~= BNP PARIBAS

3 BIURO MAKLERSKIE

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

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

y.inwesty pparibas.pl

e-mail: dor yi
www.bnpparibas.pl




Komentarz poranny

KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 24 lutego 2025
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) styczen 6,10% 2,50% 2,70%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo luty 85,2 85,9 85,1
14:00 Polska Podaz pieniadza M3 (r/r) styczen 9,40% 9,20% 9,30%
Wtorek, 25 lutego 2025
8:00 Niemcy PKB n.s.a. fin. (r/r) IV kw. -0,40% -0,40% 0,10%
10:00 Polska Stopa bezrobocia styczen 5,40% 5,40% 5,10%
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych luty 6,50% 6,50% 6,50%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond luty 6 -40
16:00 USA 'C”Odn?;sreznacuef aBrngEO”S”me”téW ] Luty 98,30 1026 1041
Sroda, 26 lutego 2025
16:00 USA Sprzedaz nowych domdw styczen 680 tys. 698 tys.
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 4,63 mln brk
Czwartek, 27 lutego 2025
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) styczen -3,80%
10:00 Polska PKB n.s.a. fin. (r/r) IV kw. 3,20% 2,70%
10:00 Strefa Euro Podaz pienigdza M3 (r/r) styczen 3,80% 3,50%
11:00 Strefa Euro Indeks nastrojéw w gospodarce luty 95,2
13:30 Strefa Euro Protokét z posiedzenia ECB styczen
14:30 USA PKB (annualizowany) rew. IV kw. 2,30% 3,10%
14:30 USA \t/)\gigsbkci)t%;?hs itek dla tydzien 220 tys. 219 tys.
Piatek, 28 lutego 2025
0:50 Japonia (pnrjol‘ri#)kqa przemystowa s.a. wst. styczen -1,10% -0,20%
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) styczen 3,90% 3,50%
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) styczen -1,60%
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) luty 1,70%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. luty 6,20% 6,20%
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) luty 2,30% 2,30%
14:30 USA PCE core (m/m) styczen 0,20%
14:30 USA PCE (m/m) styczen 0,30%
14:30 USA PCE core (r/r) styczen 2,80%
14:30 USA PCE (r/r) styczen 2,60%

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 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 - srodki 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 $rodkéw pienieznych z obligacji ($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 przedsigbiorstwa 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 spotke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koricowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielko$ci 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 wydatkdw panstwa i/lub zmniejszaniu podatkdw) 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 osdb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na
polityke restrykeyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka,; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

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

Rentownos¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy Ze cena
obligacji rosnie; natomiast jesli rentownos¢ rosnie to znaczy ze cena spada

Ropa Brent - ropa naftowa wydobywana na Morzu Pétnocnym (Europa)

Ropa WTI - ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA)

RPP - Rada Polityki Pienieznej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej

Spread Polska-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towardw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placéwki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np.
sktady, magazyny), w ilosciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

Stopa bezrobocia - obliczana jest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wsréd ludnosci aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&P500 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot

Dominik Osowski

Ignacy Budkiewicz

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

Marcin Rzany 22507 5273

Monika Dudek 22 566 97 05

Karolina Marczuk 22 566 97 38

Artur Sulejewski 22 566 97 07

Tymon Zienkiewicz 22 566 97 41

Mirostaw Saj 22 566 97 42

Tomasz Grabowski 22 566 97 43

Maciej Haberka 691 444 725
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DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata
przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla 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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