BNP PARIBAS
BIURO MAKLERSKIE

Komentarz
poranny

Obserwuj - "
X @BM_BNPParibas ¢ W / : »

B

2025-04-14 07:2

POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
WIG 91120.04 -0.62% -0.95% +14.5%
Ostatnia sesja tygodnia na Starym Kontynencie uptyneta pod znakiem kontynuacji przeceny, ) ) .
jednak skala ruchu byta mniejsza niz w poprzednich dniach, co sugeruje stopniowa normalizacje WIG20 2529.25 -0.95% 2.12% +15.4%
na rynku. Najwieksze indeksy w Europie, czyli niemiecki DAX i francuzki CAC40 znizkowaty mWIG40 6951.05 +0.30% +2.56% +13.5%
odpoywedmo 0,5{2% i 0,30%. Przecelna nie o,mmeta réwniez polskiego .parkletu, gd2|el indeks SWIGS0 26098.62 -0.01% +0.67% +10.6%
najwiekszych spétek spadt 0 0,95%. Siedem spétek zanotowato wzrosty, a liderem notowar okazat
sie Budimex ze wzrostem na poziomie 2,31%. Na drugim koricu spektrum znalazty sie walory Zabki, WIG20 USD 667.06 -0.10% -0.66% +25.2%
ktére stracity 3,90%. Notowaniom nadal towzrszyszyty podwyzszone obroty, ktére w piatek WIG20 TR 5326.77 -0.95% -2.11% +15.4%
siegnety 1,7 mld PLN.
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 5363.36 +1.81% -3.75% -8.81%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI
Nasdagq C. 16724.46 +2.06% -4.08% -13.39%
W nadchodzacym tygodniu gtéwnym wydarzeniem, ktére moze mie¢ wptyw na rynki bedzie DAX 20374.10 -0.92% -8.75% +2.34%
posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego. Zgodnie z prognozami BNP Paribas Markets 360, CAC40 7104.80 -0.30% -10.54% -3.74%
ekonomisci uw;lazajai ze.stopy procentowe zgstgng Ponown|e o.bmz.onev 0 25vpb.v Jest to rown{ez FTSE250 18514 85 -0.01% -6.35% -10.22%
zgodne z oczekiwaniami rynku. W Polsce najwazniejszymi publikacjami bedzie finalna dynamika ) ) )
inflacji CPI w marcu (4,9% r/r) oraz dynamika inflacji bazowej (3,5% r/r). BUX 84947.50 -1.51% -0.29% +7.09%
NIKKEI 33585.58 -2.96% -8.72% -15.81%
W tym tygodniu gtéwny tematem, ktdry bedzie ksztattowaé sentyment na rynku beda w dalszym Hang Seng 20914 .69 +1.13% -12.06% +4.26%
ciagu informacje dotyczace cet. Niemniej jednak wydarzeniem, ktére moze skupi¢ na sobie uwage
rynkéw bedzie czwartkowe posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego. Ostatnia konferencja CELIEC 2 LT L . e
Prezeski EBC Christine Lagarde utrzymana zostata w neutralnym tonie niezamykajacym drzwi do Polska 5.255 -0.55% -11.87% -10.45%
ewentualnych kolejnych zmian w poziomie stép procentowych w strefie euro w nadchodzacych USA 4.497 +1.51% +5.02% -1.73%
miesigcach. AnaLitylcy BNP F"aribas Mgrkets ‘360 spodziewaj.az s‘ie,, ze Radfa Prezeséw obniZ)( stopy Niemcy 25675 -037% . .
procentowe na dwdch kolejnych posiedzeniach Banku (kwiecien, czerwiec), co sprowadzi stope
depozytowa do poziomu 2,00%. Wycena rynkowa zaktada ciecie stép o 25 pb. w kwietniu/czerwcu WALUTY Kurs 1D M YTD
i przypisuje okoto 50% prawdopodobienstwo drugiego takiego ruchu przed koricem roku. EUR/PLN 428054 +0.40% +191% +0.11%
W Polsce kalendarz danych jest wzglednie pusty. Na wtorek zaplanowana jest publikacja finalnych USD/PLN 3.77440 -0.89% -192% -8.61%
szacunkow inflacji CPI w marcu (4,9% r/r). Z kolei w $rode opublikowane zostang dane o inflacji CHF/PLN 4.62758 +0.19% +6.19% +1.67%
bazowej, ktéra naszym zdaniem spowolnita do okoto 3,5% r/r. GBP/PLN 493461 -0.09% -096% -451%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY i SO0 ok OOk Sow
( ) SUROWCE Kurs 1D M YTD
25% Brent ($/bbl) 64.76 +2.26% -6.90% -13.24%
20% Ztoto (§/0zt) 3244.60 +2.11% +11.1% +22.9%
15% Miedz (c/Lb) 452.30 +4.30% -5.10% +12.3%
10% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-04-12
5% WZROSTY SPADKI
0% 7REMB  +793% WITTCHEN ~ -10.89%
-5% COMP  +7.78% EUROTEL  -9.00%
-10% GAMFACTOR +5.12% EUCO -8.49%
-15% OBROTY PLN Rosnace Spadajace
kwi-24 lip-24 az-24 Sty-25
P P Y GPW 2000,12 151 (42.3%) 169 (47.3%)
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WIG20 i mWIG40

+/-

Asbis

Dodatkowa dywidenda za 2024r.

Asbis rekomenduje walnemu zgromadzeniu wyptate dodatkowych 0,3 USD dywidendy na
akcje za 2024 rok. W grudniu 2024 roku spdtka wyptacita 0,2 USD zaliczki na poczet dywidendy
za 2024 rok. Proponowanym dniem dywidendy jest 19 maja, a jej wyptata ma nastapi¢ 29
maja 2025 r.

Budimex

Zwycigstwo w przetargu

Oferta Budimeksu zostata oceniona najwyzej w przetargu GDDKIA na zaprojektowanie i
wybudowanie drogi ekspresowej S8 Wroctaw - Ktodzko, zadanie 4 - odc. wezet tagiewniki
Zachdd (bez wezta) - wezet Niemcza (z weztem), dtugosci ok. 9,34 km. Wartos¢ oferty to 312,2
mln zt netto. Termin zakoriczenia robdt ustalono na 39 miesiecy.

Dino Polska

Wyniki za 2024r.

e Grupa Dino Polska miata w 2024 roku 29.274 mln zt przychoddw, 1.908 mln zt zysku
operacyjnego i 1.505 mln zt zysku netto j.d. Wyniki sa zgodne z wcze$niejszymi
szacunkami.

e w 2024 roku spétka miata blisko 2,32 mld zt EBITDA. Marza EBITDA spadta do 7,9
proc., wobec 8,7 proc. w 2023 r.

e Przychody grupy Dino Polska wzrosty 14,1 proc. rdr. Spotka podata, ze wzrost
przychoddw ze sprzedazy byt przede wszystkim efektem zwiekszenia skali
dziatalnosci grupy gtownie poprzez wzrost liczby sklepdw o 11,7 proc. oraz wzrost
przychoddw ze sprzedazy w istniejacych sklepach (LfL) o 5,3 proc.

Enea

Rating Fitch

Agencja Fitch potwierdzita dtugoterminowe ratingi Enei w walucie krajowej i zagranicznej na
poziomie "BBB" z perspektywa stabilna. Fitch podat, ze potwierdzenie ratingéw odzwierciedla
profil biznesowy Enei jako zintegrowanego przedsiebiorstwa z duzymi biznesami zajmujacymi
sie wytwarzaniem i dystrybucja energii elektrycznej. Ratingi s wspierane przez wysoki udziat
regulowanych i quasi-regulowanych przychoddw z dystrybucji i ptatnosci mocowych oraz
historycznie umiarkowana dzwignie finansowa grupy.

ISW

Whniosek o odroczenie ptatnosci sktadek

Zarzad JSW podjat uchwate w sprawie ztozenia do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych
wnioskdw o odroczenie do stycznia 2026 r. termindw ptatnosci sktadek, szacowanych na okoto
1,3 mld zt oraz o roztozenie na raty ptatnosci tych sktadek na okres do 24 miesiecy po uptywie
odroczenia.

Synektik

Szacunkowe zamdwienia

Grupa Synektik szacuje, ze w ramach segmentu sprzedazy sprzetu medycznego, rozwigzan
informatycznych oraz ustug pozyskata w Il kw. 2024/2025 do realizacji zamdwienia na
dostawy sprzetu medycznego w wysokosci ok. 33 mln zt, wobec 19,1 mln zt w analogicznym
okresie poprzedniego roku finansowego.

SWIG80 i inne

+/-

Atal

Lokale przekazane w 1Q25

Atal w pierwszym kwartale 2025 roku przekazat tagcznie 218 lokali mieszkalnych i ustugowych.
W | kwartale 2025 roku najwiecej lokali zostato wydanych we Wroctawiu (84) i w todzi (79),
nastepnie w Poznaniu (22), Katowicach (21), Gdarisku (8) i w Krakowie (4). Wskazano réwniez,
ze deweloper w | kw. zawart 348 umdw deweloperskich i przedwstepnych.

Digital Network

Szacunki za 1Q25

Digital Network szacuje, ze miat w pierwszym kwartale 2025 roku 154 min zt
skonsolidowanych przychoddw, o 25 proc. wiecej rdr. W pierwszym kwartale 97 proc.
przychoddw spdétki, czyli 15 mln zt, pochodzito z segmentu cyfrowej reklamy zewnetrzne;.
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Lokum Deweloper

Dywidenda za 2024r.
Zarzad Lokum Deweloper zamierza rekomendowaé, aby z zysku netto za 2024 rok na
dywidende trafito tacznie 9 mln zt, co oznacza 0,5 zt dywidendy na akcje.

Shoper Dywidenda za 2024r.
Zarzad Shopera rekomenduje, by przeznaczy¢ na dywidende za 2024 rok kwote 28,98 miln zt,
co daje 1,03 zt na akcje. Proponowany dzien dywidendy to 20 maja, a proponowany dzien jej
wyptaty to 22 maja 2025 roku. Ostateczng decyzje dotyczaca podziatu zysku podejmie
zwyczajne walne zgromadzenie Shopera.

Sniezka Outlook na 2025r.

Sniezka zaktada w 2025 roku stabilizacje na rynku surowcéw i co najmniej ptaskie wolumeny
sprzedazy. Spétka podtrzymuje cele strategiczne do 2028 roku. Prezes Sniezki Piotr Mikrut w
odpowiedzi na pytanie o wolumen sprzedazy oraz oczekiwania wzgledem catego rynku farb
dekoracyjnych poinformowat, ze nie spodziewa sig spadkow.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

poniedziatek 14 kwietnia 2025

Ccc Wprowadzenie do obrotu na GPW 8.157.894 akcji zwyktych na okaziciela serii N.
DINOPL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
ATLANTIS Scalenie akcji w stosunku 30:1.

Dzient wykupu akeji spétki przez Krzysztofa Fryca, Wiestawa Niedzielskiego, Tomasza Paprzyckiego, Jana
LABOPRINT Zia/eﬁskiego, Stawomira Zawieruche, Agate Olszewska, Pro-Fitex Ltd oraz Labo Print S.A. po cenie 15,50 zt za
PBG NWZA ws. podziatu przez wyodrebnienie PBG Spétka Akcyjna w likwidacji.
TERMOREX Publikacja raportu za 2024 rok.
UNIBEP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
VINDEXUS NWZA ws. upowaznienia zarzadu do przeprowadzenia skupu akcji wtasnych spétki oraz zmian w sktadzie RN.
XPLUS Publikacja raportu za 2024 rok.

wtorek 15 kwietnia 2025

ORLEN Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2024 rok.
PEKAO Prezentacja strategii na lata 2025-2027.

PGE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
SANPL ZWZA ws. m.in. podziatu zysku, dnia dywidendy oraz terminu wyptaty dywidendy.
11BIT Publikacja raportu za 2024 rok.

3RGAMES Publikacja raportu za 2024 rok.

ABPL Wyptata dywidendy 3 zt na akcje.

ATLANTIS Wznowienie obrotu akcjami spétki po procesie scalenia.

AUTOPARTN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
BNPPPL ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy 2024.

CAPTORTX Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
COMP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
ENERGA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
KOGENERA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
MWTRADE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
OPONEO.PL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
OTLOG Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
PASSUS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
PHN Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
SILVAIR-REGS  Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
WIKANA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.
WOODPCKR Publikacja raportu za 2024 rok.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 14 kwietnia 2025
Wtorek, 15 kwietnia 2025

8:00 WLk. Brytania Stopa bezrobocia luty 4,40%
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) marzec 4,90% 4,90%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) luty 0,80%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) luty 0,00%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW kwiecien 51,6
Sroda, 16 kwietnia 2025
4:00 Chiny PKB (r/r) I kw. 5,20% 5,40%
4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) marzec 5,60% 5,90%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) marzec 4,00% 4,00%
8:00 WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) marzec 2,80%
14:00 Polska |(||:1£L~§1cja bez cen zywnosci i energii marzec 3,50% 3,60%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) marzec 1,20% 0,20%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) marzec -0,30% 0,70%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 2,55 mln brk

Czwartek, 17 kwietnia 2025
Norwegla - Wielki Czwartek - dzief wolny

14:15 Strefa Euro  Stopa depozytowa kwiecien 2,25% 2,50%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii kwiecien 12,5
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 223 tys.
14:45 Strefa Euro Eggferenqa prasowa po posiedzeniu Kwiecieri

Piatek, 18 kwietnia 2025

Polska, USA, Australia, Czechy, Francja, Hiszpania, Kanada, Niemcy, Norwegia, Nowa Zelandia, Stowacja, Szwajcaria, Szwecja,
Wegry, WLk. Brytania, Wtochy - Wielki Piatek - dziefi wolny

Rumunia - Wielki Pigtek Prawostawny - dzieri wolny
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) marzec 3,70%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) marzec 3,00%

SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnosé réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i pafistw
Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa
BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England)
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Bol - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek akeyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

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

Deficyt budZzetowy - 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 - $rodki 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 jedna akcje

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $redni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych z obligacji (Sredni 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 przedsigbiorstwa 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 stép procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 100 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Londynie (Wielka Brytania)

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci 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 managerdéw 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 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wérdéd 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, ktére
proszone sg o ocene biezacych warunkdw ekonomicznych oraz oczekiwan co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentdw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badar ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja odpowiedzi
na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkdw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

Inflacja CPI - wskaznik cen towaréw i ustug konsumpeyjnych 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 amerykanskich przedsiebiorstwach (w sektorze prywatnym) i w
instytucjach rzadowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 225 najwigkszych 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 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 - ogét dziatar paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentdw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet panstwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwigkszaniu wydatkéw parstwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw panstwa i/lub zwiekszaniu podatkdw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robdt ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsigbiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 0séb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) cze$¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na
polityke restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiang zatrudnienia w USA w poprzednim miesigcu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentownos¢ obligacji - rentownos¢ jest to zysk jaki mozna osiagnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; 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-Niemcy (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpceyjnych 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 przychoddéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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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 sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie 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 niezalezno$¢ badari 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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