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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
WIG 98281.71 +1.44% +7.64% +23.5%
Poczatek tygodnia byt udany dla warszawskiego parkietu i WIG20 wzrést o 1,57% do 2767 . . .
pkt. Wszystkie spétki w indeksie blue chips zakofczyty dzier wzrostem. Na szczycie tabeli WiG20 2767.76 +1.57% +8.30% +26.3%
znalazto sie Allegro (+3,57%). Réwniez $rednie sp6tki korzystaty na poprawie nastrojow i mwWIG40 726091 +1.26% +6.92% +18.6%
mWIG40 poprawit hi‘storyczny rekord. Najstabiej poradlzity sobie mate §pé{ki, bowiem tempo sSWIGS0 26788.67 +0.60% +4.09% +13.5%
wzrostu §WIG’80 siegneto ' tylko 0,6%. GUS oplubllkoyva{ szoraJ dane o sprzedazy WIG20 USD 71717 +209% +111% +34 6%
detalicznej, ktére negatywnie zaskoczyty. Sprzedaz detaliczna liczona w cenach statych w
lutym byta 0 0,5% nizsza rok do roku. Wynik ten byt znacznie stabszy od prognoz, ktdre WIG20 TR 582911 +1.57% +8.31% +26.3%
wskazywaty na wzrost o 3,3%. ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
W ) iy te3 odezvty PMI wiekszvch skich darek Wt S&P500 5767.57 +1.76% -3.60% -1.94%
czoraj poznali$my tez odczyty z najwiekszych europejskich gospodarek. Wstepny ) i . i 0
ztozony wskaznik PMI dla strefy euro, wzrést w marcu do 50,4 pkt z 50,2 pkt w lutym. To Nasdaq C. 1818859 +2'27f' 569? 581?
najwyzsza warto$¢ od sierpnia ubiegtego roku. Pozytywnie wyrdznita sie przede wszystkim DAX 2285266 -0.17% +1.90% +14.8%
Francja, gdzie wskazniki PMI dla przemystugi jak i ustug wypadty lepiej od oczekiwan. Z CAC40 8022.33 -0.26%  -0.85% +8.69%
kolei w przypadku Niemiec przetwérstwo odnotowato poprawe, ale gorzej wypadt odczyt FTSE250 1992243 +0.05% -2.74% -3.40%
dla ustug. Wida¢ zatem powolna poprawe sytuacji w europejskim sektorze przemystowym, BUX 90914.75 +1.05% +4.94% +14.6%
a niecq stazslzelz:%chcl)viilnie w ;:gnzyDti\s)’(Lugo.\l/\:(ej. Ir;degsi;jv ELé;:)ij(e) z%kggiz{;y jednak NIKKE] 3781396 +054% -111% -522%
wezorajszy dzieri niewielkim spadkiem. znizkowat 0 0,17%, a 0 0,26%. Optymizm ) o o 0
byto jednak wida¢ na amerykanskim rynku, gdzie S&P 500 wzrést 0 1,76%, a Nasdaq o 2,27%. Hang Seng 2339862 2.07% +1.63% +16.7%
Popyt skupit sie na spétkach technologicznych, a notowania Tesli, ktére w ostatnich OBLIGACIE Kurs 1D 1M YTD
tygodniach mocno tracity, wczoraj wzrosty o blisko 12%. Polska 5.845 +0.24% -0.60% -0.39%
USA 4.332 -0.16% +0.79% -5.33%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZE]) SESII Niemcy 27695 +0.20% -- --
W dzisiejszym kalendarzu makroekonomicznym przewidziano m.in. kolejng publikacje z WALUTY Kurs 1D M o
polskiego rynku. Poznamy dane o stopie bezrobocia w lutym, ktéra zdaniem $redniej EUR/PLN 417532 +0.08% +0.8% -2.36%
prognoz ekonomistéw wzrosta do 5,50% wobec 5,40% miesiac wczesniej. Globalni USD/PLN 3.86733 +0.13% -1.86% -6.38%
inwestorzy beda za t(,) Sledzi¢ publegqe gmgrykansklego mdeksulzaufamal konsymentow CHF/PLN 437812 +0.07% -0.78% -383%
Conference Borad, ktory w poprzednim miesigcu ulegt pogorszeniu.Z kolei w Niemczech . . .
opublikowany zostanie wskaznik instytutu Ifo. GBP/PLN 4.99663 +0.13%  +0.11% -3.33%
EUR/USD 1.07964 -0.04% +2.69% +4.28%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) SUROWCE Kurs 1D M YTD
5% Brent ($/bbl) 72.22 -0.21% -0.39% -3.24%
20; Ztoto (§/0zt) 3049.09 +0.18% +4.48% +15.5%
15% Miedz (c/Lb) 511.35 +0.43% 13,00% 27,00%
10% NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-03-25
5% WZROSTY SPADKI
0% RYVU +14.11% SERINUS ~ -10.41%
-5% PCFGROUP +13.12% COALENERG -6.17%
-10% SKARBIEC +12.74% PATENTUS -4.65%
-15% OBROTY PLN Rosnace Spadajace
mar-24 cze-24 wrz-24 gru-24 GPW 1661,45 190 (51.6%) 138 (37.5%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

Alior Bank Strategia 2025-2027
Alior Bank zaktada, ze pod koniec 2027 r. jego przychody beda na poziomie ok. 7 mld zt, zysk
netto wyniesie ok. 2,6 mld zt, ROE bedzie powyzej 18 proc., a wskaznik kosztéw do dochoddw
ok. 35 proc. - poinformowat bank w strategii na lata 2025 - 2027. Alior w celach na koniec
2027 rok zatozyt przeznaczenie na dywidende ponad 50 proc. zysku. Poziom NPL (kredyty
niepracujace) ma by¢ ponizej 4,9 proc.

PGE Inwestycje w magazyny energii
Grupa PGE planuje tacznie w segmencie magazyndw energii inwestycje w wysokosci ok. 18
mld zt - poinformowat podczas konferencji prezes PGE, Dariusz Marzec. Grupa rozpoczeta
budowe wielkoskalowego magazynu w Zarnowcu.

e "Nasze plany dla segmentu to okoto 85 jednostek magazynowych rdéznych
technologii, réznej skali, pracujacych na wszystkich poziomach systemu na terenie
catego kraju, o pojemnosci ponad 17 tys. MWh, a wartos¢ inwestycji to ok. 18 mld zt"
- powiedziat prezes PGE Dariusz Marzec, dodajac, ze przetozy¢ sie to moze na
mozliwosc¢ zasilania przez 24h ok. 2,5 mln gospodarstw domowych.

e Jak poinformowat, samych wielkoskalowych magazyndw energii elektrycznej PGE
zamierza zbudowac szes¢, o tacznej pojemnosci 4,2 tys. MWh, a wartos$¢ inwestycji
szacowana jest na ok. 6 mld zt.

e Jednym z nich ma by¢ magazyn w Zarnowcu, o pojemnosci ok. 981 MWh. Zdaniem
prezesa to bedzie najwiekszy magazyn w Europie. W marcu grupa zawarta umowe z
jego wykonawcag, firmg LG Energy Solution Wroctaw. Wartos¢ umowy to 1,26 mld zt
netto, czyli 1,555 mld zt brutto. Jak powiedziat Marzec, jednostka ma w ciggu dwdch
lat zacza¢ podawac energie do systemu.

Ten Square Games  Wyniki

Grupa Ten Square Games miata w czwartym kwartale 2024 roku 28,4 mln zt skorygowanej
EBITDA, a zysk netto j.d. wynidst 14,7 mln zt. Konsensus PAP Biznes zaktadat 26,7 mln zt
skorygowanej EBITDA oraz 18,7 mln zt zysku netto j.d. Zysk Operacyjny TSG wynidst 18,2 mln
zt, wobec 21,7 mln zt konsensusu (przedziat 18,9-23,2 mln zt). Przychody w czwartym
kwartale osiagnety poziom 94,4 mln zt wobec prognoz, ktdre wskazywaty na 99,9 mln zt
(przedziat 98-100,5 mln zt). W styczniu producent gier mobilnych szacowat przychody w
czwartym kwartale na 100,1 mln zt. Zarzad Ten Square Games zarekomenduje walnemu
zgromadzeniu wyptate dywidendy z zysku netto za rok 2024 oraz z zyskdw zatrzymanych w
tacznej kwocie 100,04 miln zt, czyli 15,73 zt na akcje

Wirtualna Polska Wyniki

Zysk netto jednostki dominujacej Wirtualnej Polski wzrdst w czwartym kwartale 2024 roku o
14,3 proc. rdr do 44,9 mln zt. Konsensus PAP Biznes zaktadat 39,9 mln zt zysku j.d. Wirtualna
Polska Holding w czwartym kwartale 2024 roku zwiekszyta przychody o 10,7 proc. do 400,2
mln zt. Konsensus PAP Biznes zaktadat 387,4 mln zt przychodéw. Skorygowana EBITDA
zwiekszyta sie 0 16,7 proc. do 131,9 mln zt wobec oczekiwan analitykéw na poziomie 122,4
mln zt. W segmencie Reklama i Subskrypcje przychody gotéwkowe wzrosty w IV kw. 0 6 proc.
rdr, do 215,7 mln zt, dzieki stopniowej poprawie w dynamice wzrostu przychodéw z reklamy,
a takze widocznemu wzrostowi przychodéw z subskrypcji. Skoryg. EBITDA wzrosta o 11 proc.
rdr, do 99,5 mln zt. W segmencie Turystyka przychody wzrosty o 24 proc. rdr, do 116,6 mln
zt, w wyniku silnego wzrostu przychoddw spdtki oferujacej pakiety wyjazdéw zagranicznych
Wakacje. pl. Skoryg. EBITDA segmentu wzrosta 0 49 proc. rdr, do 22,8 mln zt.

Zabka Wyniki
Grupa Zabka zanotowata w czwartym kwartale 2024 roku 987 mln zt skorygowanej EBITDA
wobec 836 mln zt rok wczesniej i wobec konsensusu 985,8 mln zt. Grupa planuje w 2025 roku
wzrost sprzedazy LFL na poziomie od srednich do wysokich jednocyfrowych wartosci
procentowych.
e "Zgodnie z oczekiwaniami sprecyzowanymi podczas IPO, planujemy osiagnac stabilng
skorygowang marze EBITDA na poziomie zblizonym do gdrnej granicy przedziatu 12-
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13 proc. w krdtkim i $rednim terminie oraz wzrost sprzedazy LFL w 2025 roku na
poziomie od Srednich do wysokich jednocyfrowych wartosci procentowych" -
powiedziata Marta Wrochna-tastowska, CFO Grupy Zabka.

e "Oczekujemy rowniez dalszego wzrostu zysku netto" - dodata.

e Narastajgco, po czterech kwartatach 2024 roku Grupa Zabka ma 23,797 mld zt
przychoddéw (wzrost o 20,2 proc. rdr) i 3,505 mld zt skorygowanej EBITDA (wzrost o
23,7 proc. rdr). Zysk netto wyniést 593 mln zt (wzrost o 66,4 proc. rdr). Skorygowany
zysk netto w 2024 r. wzrést o 66 proc. rdr do 714 mln zt.

e Sprzedaz do klienta koricowego wynosita w 2024 r. 27,277 mld zt i byta wyzsza 0 19,8
proc. rdr.

SWIG80 i inne

+/-

Atrem Dywidenda
Zarzad spotki Atrem rekomenduje przeznaczenie zysku spotki za 2024 r. w wysokosci 15,61
mln zt w catosci na wyptate dywidendy.

Skarbiec Holding Szacunkowe wyniki
Grupa Skarbiec Holding szacuje, ze w | pétroczu okresu sprawozdawczego 2024/2025 (lipiec
- grudzieri 2024 r.) odnotowata zysk netto w wysokosci ok. 24,8 mln zt wobec ok. 107 tys. zt
straty przed rokiem. W | pdtroczu okresu sprawozdawczego 2024/2025 skonsolidowane
przychody ze sprzedazy wyniosty 72,1 mln zt wobec 33,6 mln zt rok wcze$niej. W tym okresie
EBIT wynidst 27,1 mln zt wobec straty EBIT w wysokosci 3,1 mln zt rok wcze$nie.

Torpol Konferencja z zarzadem
Torpol spodziewa sie wzrostu przychodéw w 2025 r. do poziomu 1,8-1,9 mld zt -
poinformowali przedstawiciele zarzadu podczas konferencji. Zarzad rozwaza akwizycje w
obszarze sterowania ruchem kolejowym i nie rezygnuje z dziatalnosci na rynkach
zagranicznych.

e "2025 r. powinien by¢ przychodowo wyzszy, bo mamy chociazby kontrakt katowicki,
ktéry da wiecej przychoddw niz dat w 2024 r. Mamy tez kontrakt Gizycko-Korsze,
ktory weale nie wniesie mato (...). Kierujemy sie poziomem 1,8-1,9 mld zt przychoddw
w 2025 r." - powiedziat wiceprezes Marcin Zachariasz.

e W 2024 r. przychody grupy Torpol wzrosty o 33,5 proc. rdr do 1,46 mld zt.

e Najwiekszym kontraktem w portfelu jest zawarta w kwietniu 2024 r. umowa z PKP
PLK w ramach postepowania na odcinku Katowice Szopienice Ptd. - Katowice -
Katowice Piotrowice. Cena ztozonej oferty w konsorcjum z udziatem spdtki Intop
Warszawa wynosi ok. 3,4 mld zt netto. udziat Torpolu w konsorcjum wynosi ok. 70
proc.

e Na poczatku marca Torpol poinformowat 0 przyjeciu zatozen strategii na lata 2025-
2030. lednym z celéw jest przeprowadzenie akwizycji w celu wzmocnienia taricucha
wartos$ci grupy.

e "Nie wskazujemy konkretnych akwizycji, ale widzimy, ze nam czego$ brakuje np. jesli
chodzi o sterowanie ruchem kolejowym. Jestesmy silnie uzaleznieni od podmiotéw
zewnetrznych. (...) Jesli akwizycje, to zwiazane z kolejg, co$ czego nam brakuje -
sterowanie to obszar, ktdry by nam sie przydat. (...) Musi by¢ tez podaz na rynku. Nie
jest obecnie ta podaz duza" - powiedziat prezes Konrad Tulinski.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

wtorek 25 marca 2025

CDPROJEKT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
ARCHICOM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
GPW Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
PEP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
WIRTUALNA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

$roda 26 marca 2025

KGHM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

AGORA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

ARTIFEX Publikacja raportu za 2024 rok.

ATENDE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

BEST Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
NWZA ws. potaczenia spotki i Kredyt Inkaso Spotki Akcyjnej z siedzibg w Warszawie, podwyzszenia kapitatu

BEST zalftadowego, zmian staT:utu oraz wyboru podmiotu uprawnionego do atestacji sprawozdawczosci
zréwnowazonego rozwoju.

ERBUD Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

IFIRMA Wyptata zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za IV kwartat 2024 w wysokosci 0,30 zt na akcje.
NWZA ws. zatwierdzenia czynnosci podjetych przez zarzad w ramach przegladu opcji strategicznych,

KREDYTIN potaczenia spotki z BEST Spétka Akcyjna z siedzibg w Gdyni oraz zatwierdzenia zakonczenia przegladu opcji
strategicznych.

NOVATURAS ZWZA

ONDE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

PCCEXOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

PCCROKITA Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2024 rok.

SOHODEV ZWZA ws. m.in. pokrycia straty.

VIVID Wprowadzenie do obrotu na GPW 6.457.153 akcji zwyktych na okaziciela serii I.

czwartek 27 marca 2025

KETY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
KRUK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
MILLENNIUM ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy 2024.

PZU Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
APLISENS Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2024 rok.
ASSECOPOL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
BOS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
DELKO Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego trwajacego od

01.07.2024 r. do 30.06.2025 r.

ECHO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
GOBARTO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
GRUPRACU! Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
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MBANK ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za rok 2024 oraz podziatu niepodzielonego zysku z lat ubiegtych.
MEDINICE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

MFO Publikacja raportu za 2024 rok.

NEUCA Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2024 rok.

SELVITA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

TOYA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

UNICREDIT WZA

UNICREDIT WZA

ZUE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

piatek 28 marca 2025

NWZA ws. utworzenia i wprowadzenia Programu Opcyjnego, zmiany statutu, pokrycia straty za rok obrotowy

AGORA 2023 w niepokrytej czesci i in.

ASBIS Publikacja skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

CASPAR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
CORMAY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
EMCINSMED Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
IPOPEMA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
[ZOSTAL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
KPPD Publikacja raportu za 2024 rok.

LENTEX Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
MIRACULUM NWZA ws. zmiany w sktadzie RN.

NTTSYSTEM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
PRAGMAINK Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
SKARBIEC Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2024/2025.
YARRL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 24 marca 2025
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. marzec 489 46,4 45,8
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. marzec 46,6 46,3 45,3
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. marzec 48,3 47 46,5
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. marzec 50,2 51,6 51,1
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) luty 0,60% 5,00% 6,10%
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu wst. marzec 48,7 48,2 47,6
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug wst. marzec 50,4 51 50,6
14:00 Polska Podaz pieniadza M3 (r/r) luty 9,10% 9,20% 9,40%
14:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. marzec 49,8 51,8 52,7
14:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. marzec 54,3 50,8 51
Wtorek, 25 marca 2025
0:50 Japonia Protokét z posiedzenia BoJ styczen
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo marzec 86,8 85,2
10:00 Polska Stopa bezrobocia luty 5,50% 5,40%
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych marzec 6,50% 6,50%
15:00 USA Indeks Fed z Richmond marzec 8 6
15:00 USA Indeks zaufania konsumentdéw - Conference marzec 94 983
Board
15:00 USA Sprzedaz nowych domdw luty 681 tys. 657 tys.
Sroda, 26 marca 2025
8:00 WLk. Brytania  Inflacja CPI (r/r) luty 2,90% 3,00%
8:00 WLk. Brytania  Inflacja PPI (r/r) luty 0,30%
1330 USA ?rir/nrg;/vienia na dobra trwatego uzytku wst. luty -1.00% 320%
15:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzieri 1,74 mln brk
Czwartek, 27 marca 2025
10:00 Strefa Euro Podaz pienigdza M3 (r/r) luty 3,70% 3,60%
Piagtek, 28 marca 2025
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (m/m) luty -0,40% 1,70%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) luty 0,50% 1,00%
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) marzec 0,80%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) luty -2,10%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. marzec 6,20% 6,20%
11:00 Strefa Euro Indeks nastrojow w gospodarce marzec 97 96,3
13:30 USA PCE core (m/m) luty 0,30% 0,30%
13:30 USA PCE (m/m) luty 0,30% 0,30%
13:30 USA PCE core (r/r) luty 2,70% 2,60%
13:30 USA PCE (r/r) luty 2,50% 2,50%

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg, StockWatch
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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 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$¢ zobowigzar 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 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 - rentownos$¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/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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Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl

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

SH]I]MA WEB - wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

SIDOMAPROFESSIONAL - versi=cta iencsw doswiadezonyen

https://www.webmakler.pl/

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.

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

-;y B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
L S BIURO MAKLERSKIE Y ) c

dq

e-mail: doradcy.inwestycyj pparibas.pl
www.bnpparibas.pl



mailto:%20doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
https://www.webmakler.pl/

