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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
WIG 98011.87 +1.00% +6.00% +23.2%
Poczatek tygodnia przyniést zdecydowana przewage strony popytowej na niemal wszystkich . . .
rynkach akcji. Wyraznym wzrostem zakoriczyt sie handel w Azji, w szczegdlnosci chifiskich akcji, WIG20 2777.61 +0.84% +6.96% +26.7%
ktére pozytywnie reagowaty na lepsze odczyty danych o produkcji przemystowej, oraz na mWIG40 7142.83 +1.66% +4.20% +16.7%
zapowwed? rzadg dotylcz.acleglo kolejnych dziatar majacych pobudglc konsumpcje l(podmesmme SWIGS0 26529 24 +0.58% +3.40% +12 4%
ptac, zmniejszenie obciazer finansowych). Indeksy w Europie z kolei nadal dyskontuja planowany
stymulus fiskalny na bazie wydatkéw na obronno$¢ oraz infrastrukture. Wczorajsza sesja WIG20 USD 724.61 +1.03% +10.7% +36.0%
przyniosta rowniez druga z kolei wzrostowa sesje na amerykariskim rynku, gdzie na chwile obecng WIG20 TR 584915 +0.84% +6.96% +26.7%
najwiekszym argumentem do zakupéw pozostaje uatrakcyjnienie wycen po dynamicznych
spadkach na przetomie lutego i marca. Z kolei hossa trwa nadal na lokalnym rynku, gdzie WIG20 ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
zyskat ponad 0,80%, ale gwiazda sesji pozostawat mWIG40 ze wzrostem ponad 1,60%. Notowania S&P500 5675.12 +0.64% -7.41% -3.51%
JSredniakéw” napedzaty w szczegdlnosci wzrosty na CCC, ING oraz Millennium. Nasdagq C. 17808.66 +0.31% -11.14% -7.78%
o ) . o X ) ) : . DAX 23130.05 +0.62% +1.46% +16.2%
Wydaje sie, ze ostatnia wyprzedaz europejskich instrumentéw dtuznych jest bliska przesilenia. ) . )
Weczoraj rentownosci niemieckich obligacji 10-letnich znizkowaty w okolice 2,8%, gdy w ostatnich CAC40 8073.98 +0.57% -1.41% +9.39%
dniach oscylowaty blizej 2,90%. W obecnym otoczeniu, relatywnie stabilnie zachowuja sie krajowe FTSE250 2002791 +0.16% -4.35% -2.88%
obligacje, gdzie rentownosci nie przekroczyty psychologicznego poziomu 6,0% a ostatnie dni BUX 89265.59 +1.59% +1.72% +12.5%
przyniosty zejscie w kierunku 5,8%. NIKKE| 3739652  +093%  -4.54% -6.26%
Hang Seng 2414557 +0.77% +6.76% +20.4%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZE] SESII TR 5 1M 0
W najblizszych dniach inwestorzy nadal beda wyczekiwa¢ doniesieri w kontekscie polityki celnej i Polska 5.870 -0.44% +1.10% +0.03%
gospodarczej Donalda Trumpa, a takze rozwoju wydarzer za nasza wschodnia granica - na dzi$ USA 4302 -0.42% -4.25% -5.99%
pierwotnie %aplanowan(‘) ‘bezp‘cl)s’redniaz r[ozmo.vve telefonicznacl pr.ezyder?téw ‘USA ora‘z ROSJ:i. Niemcy 28175 -195% . .
Dodatkowo inwestorzy juz dzi$ moga réwniez przygotowywad sie na jutrzejsze posiedzenie
amerykanskiej Rezerwy Federalnej. Zwazywszy na to, ze rynek nie oczekuje, ze FOMC zmieni WALUTY Kurs 1D M YTD
dotychczasowy poziom stép procentowych, ktéry obecnie wynosi 4,25-4,50%, istotne beda przede EUR/PLN 4.18648 +0.02% +0.67% -2.09%
wszystkim komunikat po posiedzeniu oraz pdZniejsza konferencja Prezesa Fedu Jerome’a Powella. . . .
Rynki zapewne beda chciaty poznad opinie FOMC, co do przysztosci amerykanskiej gospodarki w USD/PLN 3.83395 -0.36% -3.38% 7.17%
obliczu zmian w polityce handlowej. Obecnie przewidywane jest, ze wprowadzone przez Donalda CHF/PLN 435181 +0.08% -1.19% -4.39%
Trumpa cta doprowadza do wzrostu inflacji i ostabienia gospotliarczego, co nge skutkow;é rleakcljat GBP/PLN 497869 +0.04% -0.59% -3.65%
ze strony banku centralnego. Wedtug Fed Watch wyceniane sg obecnie trzy obnizki stép
procentowych, a pierwsza zmiana parametréw polityki pienieznej spodziewana jest w czerwcu. EUR/USD 1.09195 +0.38% +4.18% +5.47%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Brent ($/bbl) 7096 +054%  -5.66% -493%
25% Ztoto (§/0zt) 3010.00 +0.30% +3.39% +14.0%
0
20% Miedz (c/Lb) 497.75 +1.66% +8.35% +23.6%
15% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-03-17
10% . WZROSTY SPADKI
0, 1
5% : PCFGROUP  +34.68% APSENERGY  -6.01%
0% ; : IMCOMPANY ~ +18.89% BOWIM  -4.52%
1gf 3 : LBET  +17.44% KSGAGRO  -4.06%
_150/: L _-_-_-i_- R T _: OBROTY PLN Rosnace Spadajgce
mar-24 cze-24 wrz-24 gru-24 GPW 1863,38 182 (49.7%) 144 (39.3%)
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WIG20 i mWIG40

Asbis

Umowa dustrybucyjna z iLera.

Grupa Asbis, dystrybutor, deweloper i dostawca produktdw, rozwigzan i ustug ICT oraz loT na
rosnacych rynkach Europy, Bliskiego Wschodu i Afryki (EMEA), podpisata umowe
dystrybucyjna z firma iLera.

Firma iLera kontroluje 65 proc. rynku ochrony ekranu iPhone’dw.

W ramach tej wspotpracy Asbis bedzie dystrybuowat akcesoria iLera w 31 krajach regiondw
Europy Srodkowo-Wschodniej, WNP oraz na rynkach afrykariskich, m.in.: w Czechach, Polsce,
Rumunii, Stowacji, Ukrainie, Kazachstanie, Egipcie, Kenii, Maroku, Nigerii i Republice
Potudniowej Afryki. Dystrybucja obejmie réwniez kraje Zjednoczonych Emiratéw Arabskich.

Budimex

Plany GDDKIA

Generalna Dyrekcja Drog Krajowych i Autostrad podtrzymuje, ze ma w planach wydatki
inwestycyjne na poziomie 20 mld zt rocznie do 2030 roku.

"Najwazniejszym zadaniem jest dla nas zapewnienie statego, wysokiego poziomu
finansowania inwestycji, a co za tym idzie branzy budowlanej. Ubiegty rok zakonczylismy
wydatkowaniem niemal 19 mld zt, a do 2030 r. chcemy utrzymac roczne wydatki na poziomie
co najmniej 20 mld zt".

Dyrekcja podata, ze jesli chodzi o przetargi w 2025 roku, to w ramach dwdch gtdwnych
programow infrastrukturalnych planuje ogtosi¢ postepowania na ponad 320 km nowych tras.

Budimex

Najkorzystniejsza oferta

Oferta spotki zaleznej Budimeksu, FBSerwis, wybrana jako najkorzystniejsza w postepowaniu
GDDKIA na catoroczne utrzymanie drdg krajowych zarzadzanych przez Generalng Dyrekcje
Drdg Krajowych i Autostrad Oddziat w Gdarisku. Wartos¢ oferty to 287,8 mln zt netto.

Dom Development

Wyniki 4Q24

Dom Development odnotowat w IV kw. 2024 roku 273,4 mln zt zysku netto przypadajacego
akcjonariuszom j.d. oraz 332,5 mln zt zysku operacyjnego. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze
zysk netto wyniesie 259,3 mln zt, a zysk operacyjny 323,7 mln zt.

konsolidowane przychody grupy wyniosty 1.316,3 mln zt. Konsensus PAP Biznes zaktadat
przychody na poziomie 1.270 mln zt, a prognozy znajdowaty sie w przedziale 1.195-1.303 mln
zt.

Dla poréwnania, w czwartym kwartale 2023 r. Dom Development miat 200 mln zt zysku netto
j.d., 242,9 mln zt zysku operacyjnego i 949,9 mln zt przychoddw.

"Miniony rok, a szczegdlnie jego druga potowa, przynidst schtodzenie popytu na rynku
mieszkaniowym w poréwnaniu z bardzo dobrym pod wzgledem sprzedazy 2023 rokiem. Na
te sytuacje wptynety m.in. niepewnos$¢ zwigzana z zapowiadanym nowym programem
preferencyjnych kredytdw oraz utrzymujace sie wysokie stopy procentowe, przez co kredyty
hipoteczne w Polsce naleza do jednych z najdrozszych w catej Unii Europejskiej. Czes¢ oséb
wstrzymywata sie z zakupem mieszkania. lednoczesnie na rynek trafiata nowa podaz, ktéra
przez wieksza cze$¢ minionego roku przewyzszata biezaca sprzedaz".

"Taki jest tez nasz cel: w 2025 roku planujemy sprzedac wiecej mieszkan niz w 2024 roku. Od
strony organizacyjnej jesteSmy do tego bardzo dobrze przygotowani. Natomiast ostateczna
skala tego wzrostu bedzie zaleze¢ od rozwoju sytuacji rynkowej”.

ccc

Budowa przyspieszonejksiegi popytu (ABB)

CCC rozpoczyna proces budowania ksiegi popytu w ramach oferty w trybie subskrypcji
prywatnej na nie wiecej niz 10 mln akcji serii.

Zgodnie z uchwatg, podstawowym celem emisji nowych akcji CCC jest pozyskanie $rodkdw na
zaptate gotdwkowe] czesci ceny za wykup od akcjonariuszy mniejszosciowych akcji spotki
Modivo. Intencjg CCC jest, aby liczba akcji nowej emisji zostata ograniczona tak, aby pozyskac
kwote ok. 1,36 mld zt. CCC podawato jednak, ze w przypadku duzego popytu, zarzad spotki
moze podja¢ decyzje o emisji dodatkowo 1 mln akcji nowej emisji, tj. do 10 mln akcji nowej
emisji tacznie, aby nadwyzke $rodkow przeznaczy¢ na realizacje kierunkéw strategicznych
rozwoju grupy CCC.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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Jak podano w komunikacie, zakoriczenie procesu budowania ksiegi popytu planowane jest 18
marca 2025 r. 0 godz. 17:30 czasu polskiego. Zawarcie umdw objecia akcji planowane jest do
27 marca 2025 r.

ccc

Polityke dywidendowa - aktualizacja

Zarzad CCC zaktualizowat polityke dywidendowa - podata spétka w komunikacie. Zamierza
rekomendowacd akcjonariuszom wyptate od 25 do 66 proc. skonsolidowanego zysku,
przypisanego akcjonariuszom jednostki dominujacej, w roku obrotowym zakoriczonym 31
stycznia 2026 r. oraz od 50 do 66 proc. zysku osiggnietego w roku obrotowym zakoriczonym
31 stycznia, odpowiednio, 2027 r., 2028 r. oraz 2029 r.

Santander Bank
Polska

KNF vs dywidenda

Santander Bank Polska otrzymat od KNF informacje o mozliwosci wyptaty przez bank w 2025
roku takze kwoty 840,9 mln zt pochodzacej z kapitatu dywidendowego. Catkowita kwota
mozliwa do wyptaty akcjonariuszom przez bank w 2025 roku wynosi 4,74 mld zt.

Vercom

Oczekiwania zarzadu

Vercom planuje osiagniecie co najmniej 300 mln zt EBITDA do 2028 roku poprzez rozwdj
organiczny oraz selektywne przejecia, co oznacza prawie trzykrotne zwigkszenie skali
dziatalno$ci. Vercom zaktada, ze bedzie mdgt wydac na akwizycje 1 mld zt.

"Udowodnilismy, ze potrafimy skutecznie taczy¢ wzrost organiczny z przejeciami. Zaktadamy,
ze bedziemy mogli wyda¢ nawet 1 mld zt na akwizycje w oparciu o $rodki wtasne oraz
finansowanie dtuzne, co powinno pozwoli¢ na pozyskanie przynajmniej 70 mln zt EBITDA do
2028 r. Pierwsza akwizycje chcielibysmy przeprowadzi¢ jeszcze w tym roku".

Wirtualna Polska,

Legimi

Przedtuzenie przyjmowania oferty sprzedazy akcji Legimi

Wirtualna Polska Media przedtuza przyjmowanie ofert sprzedazy akcji Legimi do 28 marca do
godz. 17.00.

18 lutego Wirtualna Polska Media zaprosita do sktadania ofert sprzedazy nie wiecej niz
428.044 akcji Legimi, stanowigcych tacznie 26,45 proc. kapitatu zaktadowego oraz 21,10 proc.
ogolnej liczby gtoséw. Proponowana cena nabycia wynosita 45,5 zt za akcje. Przyjmowanie
ofert sprzedazy akcji rozpoczeto sie 20 lutego, a miato zakonczy¢ 18 marca 2025 r. o godz.
17.00.

SWIG80 i inne

+/-

R.Power

Umowa PPA w Rumunii

R.Power podpisat pierwszag dtugoterminowg umowe Power Purchase Agreement (PPA) w
Rumunii, umowa obejmuje dostawe 357 GWh zielonej energii. Umowa podpisana zostata na
lata 2026 - 2036.

[zostal

Rekomendacja dywidendy
Zarzad lzostalu rekomenduje przeznaczenie na dywidende ok. 2,95 mln zt z zysku
za 2024 rok, czyli 0,09 zt na akcje.
Zarzad proponuje, aby termin ustalenia prawa do dywidendy okresli¢ na 7 lipca,
natomiast termin wyptaty dywidendy na 21 lipca 2025 r.

PHN

Decyzje odnosnie rozliczeri podatkéw

PHN otrzymat decyzje Dyrektora Izby Administracji Skarbowej dot. rozliczen podatkowych za
[1i 1V kw. 2014 r. oraz | kw. 2015 r. sp6tki celowej PHN 6 sp. z 0.0. potwierdzajace
prawidtowosc¢ stanowiska spotki. Wysoko$¢ naleznych odsetek od organu szacowana jest na
99,4 mln zt.

Polski Holding Nieruchomosci poinformowat, ze decyzje zostaty wydane na skutek
uwzglednienia przez Naczelny Sad Administracyjny skarg PHN 6 Sp. z 0.0. Wartos¢
przedmiotu sporu z organami podatkowymi opiewata w tych sprawach tacznie na kwote
110,8 mln zt.

Sygnity

Odwotanie oferty skupu akcji wtasnych
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Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

¢ < BNP PARIBAS

s 9 BIURO MAKLERSKIE

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

e-mail: doradcy.i paribas.pl

il \'A‘rww.bnl;')paribas.pl




Komentarz poranny

Sygnity odwotuje oferte skupu akcji wtasnych, ktéra ogtoszona zostata poprzez zaproszenie
do sktadania ofert sprzedazy akcji. Zarzad nie wyklucza powtdrzenia zaproszenia w
przysztosci.

Przyczyng odwotania skupu - jak podano - sg trudnosci techniczne, ktdrych doswiadczyli
niektdrzy akcjonariusze oraz wola spdtki dotyczaca umozLliwienia kazdemu akcjonariuszowi
wziecia udziatu w skupie akcji wtasnych na réwnych prawach.

Nabywanie akcji wtasnych spétki miato nastepowac po cenie nie nizszej niz 63 zt i nie
wyzszej niz 77 zt za jedng. Maksymalna kwota przeznaczona na te transakcje wynie$¢
miata nie wiecej niz 4,04 mln zt. taczna liczba nabywanych akcji wtasnych spétki w ramach
zaproszenia miata nie przekroczy¢ 64.135 sztuk.

Unibep Najkorzystniejsza oferta
Oferta konsorcjum z Unibepem zostata wybrana przez Koleje Mazowieckie - KM jako
najkorzystniejsza w przetargu na zaprojektowanie i wybudowanie hali utrzymaniowo - +

naprawczej pojazdéw kolejowych w Sochaczewie. Cena oferty wynosi ok. 289,6 mln zt netto.
Udziat Unibepu w ofercie wynosi ok. 166,6 mln zt netto.

ZUE Szacunki wynikéw 2024
Grupa ZUE szacuje, ze w 2024 roku zysk netto wynidst 10,8 mln zt w poréwnaniu do 21,1
mln zt w 2023 r. W tym okresie przychody ze sprzedazy wyniosty 1.219,4 mln zt w
poréwnaniu do 1.456,5 mln zt rok wczesniej.

Grupy ZUE szacuje, ze w 2024 r. zysk brutto na sprzedazy wynidst 50,5 mln zt (w 2023 r.
byto to 55,9 mln zt), a zysk na dziatalnosci operacyjnej zanotowano na poziomie 19,1 mln zt
w poréwnaniu do 30,4 mln zt rok wczesniej.

Podano, ze w 2024 roku Grupa ZUE zanotowata rdr przychody o 16 proc. mniejsze generujac
marze brutto na sprzedazy 4,1 proc. Przychody ZUE zmniejszyty sie rdr 0 17,5 proc. przy
marzy brutto na sprzedazy 3,9 proc.

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

Data Ticker Wydarzenie

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.

IFIRMA Pierwsz,y Fizieﬁ 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 $rednioterminowej strategii

IFIRMA

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 wrze$nia

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 jednoczes$nie w sktad indeksu mWIG40.
JISW Po zakonczeniu sesji spétka opusci sktad indeksu WIG20 wchodzac jednoczes$nie w sktad indeksu mWIG40.
ARCTIC Po zakonczeniu sesji spdtka opusci sktad indeksu mWIG40 wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu sWIG80.
BNPPPL Po zakoriczeniu sesji spétka opusci sktad indeksu mWIG40 wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu sWIG80.
BOGDANKA Po zakoriczeniu sesji spétka opusci sktad indeksu mWIG40 wchodzac jednocze$nie 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 zakonczeniu 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
sSWIG80.
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
SWIG80.
PCFGROUP Po zakonczeniu sesji spdtka opusci sktad indeksu sWIG80.
PEP Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40 opuszczajac jednoczesnie w sktad indeksu
SWIG80.
PEPEES Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
QUERCUS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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RYVU Po zakoniczeniu sesji spétka 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.

Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu WIG20 opuszczajac jednoczesnie w sktad indeksu
ZABKA mWIG40

KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kra] Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 17 marca 2025

3:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) luty 5,90% 5,40% 6,20%
3:.00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) luty 4,00% 4,00% 3,70%
13:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) luty 0,20% 0,70% -0,90%
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) luty 3,70% 4,00% 4,00%
Wtorek, 18 marca 2025
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) styczen 14,1 mld 14,6 mld
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW marzec 44 26
14:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) luty 0,20% 0,50%
Sroda, 19 marca 2025
15:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien 1,45 mln brk
19:00 USA Stopa procentowa marzec 425-450%  4,25-4,50 %
19:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC marzec
Czwartek, 20 marca 2025
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) luty 0,50%
8:00 WLk. Brytania Stopa bezrobocia styczen 4,40%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) luty -0,90%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) luty -1,00%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) luty 4,30%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) luty 9,20%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) luty -0,90%
13:00  WILk. Brytania Stopa procentowa marzec 4,50%
13:30 USA Indeks Fed z Filadelfii marzec 18,1
13:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) IV kw. -310,9 mld
15:00 USA 'c”oi?iievﬁiﬁaégﬁﬁw wyprzedzajacych - luty -0,30%
Piatek, 21 marca 2025
0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) luty 4,00%
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) luty 3,20%

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.

F ﬁ B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
& BIURO MAKLERSKIE ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00

-
e-mail: doradcy.i ycyjni@bnpparibas.pl

\'A‘lww.bnpparibas.pl



Komentarz poranny

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 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

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

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktérej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaZnikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajagcym wysokos$¢ zobowiazan zaciaggnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym
DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidenda przypadajaca na jedng akcje

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $redni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych z obligacji ($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 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 okregdw 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 wsréd 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, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari co do ksztattowania sie tych warunkdw 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:
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 instrumentdéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sg btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przygotowana na indywidualne zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawdziwos¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed datg 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, XIIl 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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