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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
WIG 94955.29 +1.63% +2.83% +19.3%
Na wczorajszej sesji GPW pozytywnie wyrézniata sie na tle zagranicznych gietd, a WIG20 byt . . .
jednym z najsilniejszych indekséw na $wiecie. Odbicie po ujemnym otwarciu notowan byto WIG20 2683.05 +2.14% +3.40% +22.4%
mozliwe dzieki lepszym od oczekiwar wynikom PKO BP oraz Allegro. W przypadku tej drugiej spotki mWIG40 6916.99 +0.46% +091% +13.0%
wspierajacymi byty takze informacje o planach ogtoszenia duzego skupu akcji wtasnych. Po o o o
potudniu do tych lideréw wzrostéw dotaczyto takze JSW. Sektorowo kolejny raz silne byty banki SWIG80 2635045 +091% +341% HLL7%
(+2,1%), wspierane stowami prezesa NBP, ze obecnie nie ma podstaw do obnizek stép WIG20 USD 69597 +1.73% +7.16% +30.7%
procentowych, cho¢ cztonkowie RPP na marcowym posiedzeniu analizowali mozliwos¢ i WIG20 TR 5650.03 +2.14% +3.40% +22.4%
perspektywy obnizek stép proc. Powyzsze wypowiedzi pozytywnie wptywaty réwniez na kurs
ztotego. Wzrosty, cho¢ w mniejszej skali odnotowaty takze $rednie i mniejsze spétki, a w sWIG80 ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
pozytywnie wyrézniaty sie akcje Diagnostyki, ktdra otrzymata pierwsza rekomendacje po IPO S&P500 5521.52 -1.39% -9.71% -6.12%
(kupuj na 177 zt). Nasdagq C. 17303.01 -1.96% -13.25% -10.40%
. ) T e ) , DAX 22567.14 -0.48% -0.20% +13.4%
W odréznieniu od parkietu na Ksiazecej, wiekszo$¢ gietd w Europie oraz Ameryce zakoriczyto . . )
czwartkowa sesje na minusach. Caty czas relatywnie lepiej zachowywaty sie indeksy na Starym CAC40 793821 -0.64% “2.77% +7.55%
Kontynencie, gdzie spadki oscylowaty w zakresie 0,5%. Prezydent USA Donald Trump zagrozit w FTSE250 19688.57 -1.00% -5.87% -4.53%
czwartek ctami odwetowymi w wysokosci 200 proc. na wyroby alkoholowe z UE w odpowiedzi na BUX 86674.81 -0.44% -1.93% +9.26%
wczgs’mejszg c’fa odlwetowe UE wobec USA.ITrgmp powtlérzylt wczels’niej w s’rodef ze 2 kwietnia ma NIKKE] 36790.03 -0.08% -6.77% -778%
zamiar natozy¢ serig dodatkowych cet, ktére jak wnosi maja wyrdwnac stawki stosowane przez o o )
inne kraje. Mowit tez o zamiarze oclenia importu aut. Powyzsze wypowiedzi bardziej uderzyty Hang Seng 23462.65 -0.58% +7.56% +17.0%
jednak w Wall Street, gdzie S&P500 stracit 1,4% a Nasdag prawie 2,0%. Ponadto inwestorzy byli OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
pod wptywem stéw sekretarzal skarpu, Scottlg Bessenta,lz.e adn}lnlstralqa Trur?pa jest .bard2|eJ Polska 5928 20.79% 11.35% 1.02%
skoncentrowana na dtugoterminowej kondycji gospodarki i rynkéw, a nie na krétkoterminowych
ruchach. USA 4271 -1.00% -5.68% -6.67%
Niemcy 2.8535 -0.80% -- --
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 418443 -0.13% +0.34% -2.14%
Z jednej strony na poczatku dzisiejszych notowar moze cigzy¢ stabsza wczorajsza sesja w USA, ) . Y
chociaz na rynkach azjatyckich obserwujemy przewage wzrostéw. W $wietle wczorajszych USD/PLN 3.85570 +0.21% -3.22% -6.64%
wypowiedzi prezydentéw Trumpa i Putina, inwestorzy na krajowym rynku moga w dalszym ciagu CHF/PLN 436758 +0.07% -0.96% -4.04%
dyskontowac’ szliZajacle sie podpisanie zaYvieszenia broni pomiedzy Rosja a Ukraing, a indeks WIG GBP/PLN 499390 +010% -0.24% -336%
moze odnotowac kolejne rekordy notowan.
EUR/USD 1.08526 -0.34% +3.68% +4.82%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 69.88 -1.51% -6.85% -6.38%
20% Ztoto ($/0zt) 299130  +151%  +156%  +13.3%
15% Miedz (c/Lb) 49255  +157%  +309%  +22.3%
0,
10% NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-03-14
0,
% WZROSTY SPADKI
0,
0% ALLEGRO +13.61% COALENERG -14.62%
-5% DIAG +11.28% RAFAKO -12.94%
-10% JSW +7.49% MILKILAND -8.83%
-15% OBROTY PLN Rosnace Spadajace
mar-24 cze-24 wrz-24 gru-24 GPW 2039,88 156 (42.6%) 155 (42.3%)
WIG e \\/|G20 e MW G40 e S\\/|GB0

2025-03-14 08:2

P

B

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

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

Autor: Michat Krajczewski

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
e-mail: doradcy.i jni@t

-y 2

~= BNP PARIBAS

s 9 BIURO MAKLERSKIE

yini@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl



https://twitter.com/BM_BNPParibas
https://twitter.com/BM_BNPParibas

Komentarz p

oranny

WIG20 i mWIG40

Allegro Komentarz zarzadu do wynikdéw

Na 2025 roku Allegro zaktada wzrost skonsolidowanej GMV 0 8-11 proc., a przychody
maja sie zwiekszy¢ o 7-11 proc. Wzrost skorygowanego zysku EBITDA grupy w 2025
roku jest planowany na 10-17 proc. rdr, zas skonsolidowany CAPEX szacowany jest
na920 mlnzt - 1,1 mld zt.

Wzrost GMV z dziatalnosci w Polsce oczekiwany jest w catym 2025 roku w przedziale
9-11 proc., przy wzrodcie przychoddw o 14-17 proc., a skorygowanego zysku EBITDA
0 8-12 proc.

Na platformach zagranicznych Allegro spodziewa sie w tym roku zwiekszenia GMV o
40-50 proc. przy przychodach wyzszych o 55-65 proc. Skorygowana strata EBITDA
segmentu oczekiwana jest w przedziale 350-400 mln zt.

Allegro zanotowato w okresie od poczatku roku do poczatku marca wysokie
jednocyfrowe wzrosty sprzedazy GMV w Polsce. Ocenia, ze sentyment konsumenta
poprawia sie, ale relatywnie wolno.

Spotka zamierza przyspieszy¢ inwestycje w rozwdj automatéw paczkowych Allegro
One Box i zainstalowa¢ w tym roku 2,5 tys. nowych automatdw.

Allegro zaktada, ze wszystkie te trzy nowe rynki (Czechy, Stowacja, Wegry) powinny
by¢ w stanie osiggnac¢ prdg rentownosci w ciggu czterech lat od uruchomienia.
Allegro zmienito plany dotyczace ekspansji marketplace na kolejne rynki i na razie
wstrzymuje uruchamianie nowych platform. Wczesniej spétka informowata, ze
prawdopodobnie w 2025 roku moze wejs¢ do Chorwacji i Stowenii.

Grupa Allegro nie planuje duzych akwizycji, jest zainteresowana mniejszymi
podmiotami, ktére pomoga zwiekszy¢ kompetencje i przyspieszy¢ wzrost.

Allegro zamierza zwraca¢ nadwyzke kapitatu akcjonariuszom poprzez skup akcji, przy
czym decyzje beda podejmowane z roku na rok. Firma oszacowata skale tegorocznego
skupu akcji na ok. 1,4 mld zt, decyzje podejmie WZ.

W prezentacji podano, ze spotka celuje we wskaznik dtug netto/skorygowana EBITDA
na poziomie 1,0x.

Banki Zalecenia KNF odno$nie dywidend

Alior Bank otrzymat indywidualne zalecenie Komisji Nadzoru Finansowego, w ktérym
potwierdzono, ze bank spetnia wymogi do wyptaty dywidendy na poziomie do 50 proc.
zysku za 2024 rok.

Bank Handlowy otrzymat indywidualne zalecenie Komisji Nadzoru Finansowego, w
ktérym potwierdzono, ze bank spetnia wymogi do wyptaty dywidendy na poziomie do
75 proc. zysku za 2024 rok.

ING Bank Slaski otrzymat indywidualne zalecenie Komisji Nadzoru Finansowego, w
ktérym potwierdzono, ze bank spetnia wymogi do wyptaty dywidendy na poziomie do
75 proc. zysku za 2024 rok.

mBank otrzymat indywidualne zalecenie Komisji Nadzoru Finansowego, w ktérym
potwierdzono, ze bank spetnia wymogi do wyptaty dywidendy na poziomie do 75 proc.
zysku za 2024 rok.

Bank Pekao otrzymat indywidualne zalecenie Komisji Nadzoru Finansowego, w
ktorym potwierdzono, ze bank spetnia wymogi do wyptaty dywidendy na poziomie do
75 proc. zysku za 2024 rok.

PKO Bank Polski otrzymat indywidualne zalecenie Komisji Nadzoru Finansowego, w
ktorym potwierdzono, ze bank spetnia wymogi do wyptaty dywidendy na poziomie do
75 proc. zysku za 2024 rok.

Santander BP otrzymat indywidualne zalecenie Komisji Nadzoru Finansowego, w
ktérym stwierdzono po uwzglednieniu dobrej jakos$¢ portfela kredytowego spotki, ze
spetnia on wymogi do wyptaty dywidendy na poziomie 75 proc. z zysku w 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

d

e-mail: doradcy.i

paribas.pl

il \'A‘rww.bnl;')paribas.pl



Komentarz poranny

BNP Paribas BP Komentarz zarzadu do wynikdéw

e BNP Paribas Bank Polska chce pozosta¢ bankiem dywidendowym, do korica roku
przedstawi nowag strategie na lata 2026-2030.

e Zarzad liczy, ze rezerwy na kredyty CHF bedg w trendzie spadkowym.

e Spadek liczby klientéw indywidualnych w 2024 roku wynikat z efektu czyszczenia
bazy.

Budimex Nowa umowa
Ofera konsorcjum, w sktad ktérego wchodzi Budimex, zostata wybrana w postepowaniu na
projektowanie i budowe gtéwnej linii Rail Baltica w Estonii, dotyczacym realizacji odcinka +
Parnu-granica totwy. Zamawiajacy zamierza przeznaczy¢ 332 mln euro na zaprojektowanie i
wykonanie robdt budowlanych. Udziat Budimeksu w grupie budowlanej wynosi 40 proc.

JSW Umorzenie certyfikatow
Rada Nadzorcza JSW pozytywnie zaopiniowata wniosek zarzadu i udzielita zgody na
umorzenie Certyfikatéw Inwestycyjnych JSW Stabilizacyjnego Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego serii D o tacznej szacowanej kwocie ok. 300 mln zt. Po dokonaniu umorzenia FIZ
warto$¢ inwestycji w portfel aktywdw FIZ wg wyceny z 21 lutego 2025 r. po dniu umorzenia
szacuje sie na kwote okoto 2,17 mld zt.

MoBruk Wyroki sgdowe
NSA odroczyt do 27 Il ogtoszenie wyroku w sprawie optat podwyzszonych za sktadowanie
odpaddw w latach 201512017 przez Mo-Bruk. W zwigzku z wyrokiem ws. dotyczacej cofniecia
pozwolenia na dziatalno$¢ zaktadu w Watbrzychu zaktad zostanie zamkniety, a produkcja
przeniesiona do Kars. Mo-Bruk poinformowat, ze w ostatnich czterech raportowanych
kwartatach oddziat ten odpowiadat za okoto 2,8 proc. przychoddw grupy oraz za okoto 2,0
proc. skonsolidowanego wyniku EBITDA.

PKO BP Komentarz zarzadu do wynikéw

e PKO BP spodziewa sig, ze w 2025 roku koszty ryzyka banku beda ponizej okreslonego
w strategii przedziatu 0,7-0,9 proc., ale moga by¢ wyzsze niz w 2024 roku, miedzy
innymi ze wzgledu na wejscie banku w nowe obszary dziatalnosci.

e PKO BP obserwuje lekki wzrost kredytéw niepracujacych w segmencie biznesowym,
ale ocenia, ze pogorszenie jakosci jest tylko chwilowe.

e Koszty dziatania w 2025 roku wzrosna¢ moga w niskim dwucyfrowym tempie, bank
liczy na utrzymanie marzy odsetkowej na poziomie z 2024 roku i w tym roku chce
zamknad sage frankowa.

SWIG80 i inne
+/-
Mostostal Zabrze Portfel zamdwieri
Wartos¢ portfela (podpisanych kontraktéw do zrealizowania w kolejnych okresach) oraz
kontraktéw do podpisania w oparciu 0 aktualne oferty Mostostalu Zabrze wynosi okoto 1,56
mld zt, z czego 1,06 mld zt to kontrakty juz podpisane.
PCF Group Nowa umowa
PCF Group zawarta z Sony Interactive Entertainment umowe produkcyjng dotyczaca
wspotpracy w zakresie produkcji prototypu nowej gry wideo o nazwie kodowej Projekt Delta.
Gra oparta jest 0 prawa wtasnosci intelektualnej nalezace do wydawcy.
Shoper Komentarz zarzadu do wynikéw
e Shoper chce, aby dynamika wzrostu GMV Omnichannel w 2025 r. byta co najmniej
dwa razy szybsza od rynku.
e Spoétka planuje wykorzysta¢ wszelkie synergie zwiazane z cyber_Folks, a takze
pracuje nad akwizycjami.
XTPL Nowa umowa

XTPL podpisat umowe niewytacznag na dystrybucje rozwigzan technologicznych z Surface
Mount Technology na terenie Hiszpanii, Portugalii, Meksyku, Wtoch i Francji.

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

Data Ticker

Wydarzenie

piatek 14 marca 2025

EKOEXPORT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2024 roku.

GREENX Publikacja raportu za | pétrocze roku obrotowego 2024/2025.

LIBET Publikacja raportu za 2024 rok.

MENNICA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

OVOSTAR Wycofanie akcji sp6tki z obrotu na GPW.

POLIMEXMS NWZA ws. zmiany uchwaty nr 1 NWZ z 19 grudnia 2024 r., zmiany przedmiotu dziatalnosci spotki i zmiany
statutu.

STALEXP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

TOWERINV Dzien ustalenia prawa poboru akcji serii D.

poniedziatek 17 marca 2025

NWZA ws. warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji zwyktych serii O i N,

cce pozbawienia prawa poboru, emisji warrantéw subskrypcyjnych serii D, pozbawienia prawa poboru, przyjecia
programu motywacyjnego oraz zmiany statutu.
SERINUS Publikacja raportu za 2024 rok.
wtorek 18 marca 2025
CYBERFLKS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
DADELO Publikacja raportu za 2024 rok.
DOMDEV Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2024 rok.
IEIRMA Pierwszly qzieﬁ notowan 'bez prawa do zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za IV kwartat 2024 w
wysokosci 0,30 zt na akcje.
MLPGROUP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
VERCOM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
WAWEL Publikacja raportu za 2024 rok.
$roda 19 marca 2025
ORANGEPL Prezentacja nowej Srednioterminowej strategii
IEIRMA Dzier ustalenia prawa do zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za IV kwartat 2024 w wysokosci 0,30 zt

na akcje.

czwartek 20 marca 2025

ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku za rok obrotowy od dnia 1 pazdziernika 2023 roku do dnia 30 wrzesnia

ABPL 2024 roku.
ATAL Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2024 rok.
COMPERIA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
PBG NWZA ws. zmiany siedziby PBG Spétka Akcyjna w Likwidacji.
piatek 21 marca 2025
CYFRPLSAT Po zakonczeniu sesji spdtka opusci sktad indeksu WIG20 wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu mWIG40.
JSW Po zakonczeniu sesji spétka opusci sktad indeksu WIG20 wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu mWIG40.
ARCTIC Po zakonczeniu sesji spdtka opusci sktad indeksu mWIG40 wchodzac jednocze$nie w sktad indeksu sWIG80.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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BNPPPL Po zakonczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu mWIG40 wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu sWIG80.
BOGDANKA Po zakoriczeniu sesji spétka opusci sktad indeksu mWIG40 wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu sWIG80.
cee Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu WIG20 opuszczajac jednoczesnie w sktad indeksu
mWIG40.
IFIRMA Publikacja raportu za 2024 rok.
INSTALKRK Po zakoniczeniu sesji spdtka opusci sktad indeksu sWIG80.
LOKUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40 opuszczajac jednoczesnie w sktad indeksu
LUBAWA
SWIG80.
MARVIPOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
MENNICA Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.
MLPGROUP Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.
Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40 opuszczajac jednoczesnie w sktad indeksu
NEWAG
sSWIG80.
PCFGROUP Po zakoniczeniu sesji spdtka opusci sktad indeksu sWIG80.
PEP Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40 opuszczajac jednoczesnie w sktad indeksu
sSWIG80.
PEPEES Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
QUERCUS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
RYVU Po zakonczeniu sesji spdtka opusci sktad indeksu mWIG40 wchodzac jednocze$nie w sktad indeksu sWIG80.
SANOK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
SEKO Publikacja raportu za 2024 rok.
TORPOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40 opuszczajac jednoczesnie w sktad indeksu
VERCOM
sSWIG80.
XTB Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
ZABKA Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu WIG20 opuszczajac jednoczesnie w sktad indeksu

mWIG40.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 10 marca 2025
8:.00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) styczen -2,50% 0,50% 2,90%
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) styczen 1,20% 0,80% 2,10%
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) styczen 2,00% 1,50% -2,40%
Wtorek, 11 marca 2025
0:50 Japonia PKB s.a. fin. (k/k) IV kw. 0,60% 0,70% 0,40%
0:50 Japonia PKB n.s.a. fin. (r/r) IV kw. 1,10% 1,20% 0,60%
Sroda, 12 marca 2025
Polska Decyzja ws. stop procentowych marzec 5.75% 5.75%
13:30 USA Inflacja CPI (m/m) luty 0,20% 0,30% 0,50%
13:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) luty 0,20% 0,30% 0,40%
13:30 USA Inflacja CPI (r/r) luty 2,80% 2,90% 3,00%
13:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) luty 3,10% 3,20% 3,30%
15:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 1,45 mln brk 3,61 mln brk
Czwartek, 13 marca 2025
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa s.a. (m/m) styczen 0,80% 0,50% -1,10%
1100 Strefa Euro E’r';?;’l”kcja przemystowa w.d.a. styczert 0,00% -1,00% -2,00%
13:30 USA Inflacja PPI (m/m) luty 0,00% 0,30% 0,40%
13:30 USA Inflacja PPI (r/r) luty 3,20% 3,30% 3,50%
13:30 USA \t’)\énzisbk;t%;fﬁ“ek dia tydzien 220 tys. 206 tys. 221 tys.
Piatek, 14 marca 2025
8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) luty 2,30% 2,30% 2,30%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) luty 2,60% 2,80% 2,80%
8:00 WLk. Brytania  Produkcja przemystowa (r/r) styczen -1,50% -0,80% -1,90%
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) luty 5,30% 5,30%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) styczen 1,20% -3,10%
14:00 Polska Protokét z posiedzenia RPP luty
15:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan marzec 635 647

Wst.

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

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ réznych podmiotdw, 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$¢ zobowiazan zaciagnietych 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 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 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 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 wydatkdw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktére zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 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 rentownos¢ 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 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 odzwierciedlaja 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 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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