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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Za nami spokojna sesja na GPW. Po nieco wigkszej zmiennosci w poniedziatek bedacej
efektem weekendowych informacji z USA (obnizenie ratingu kredytowego Stanéw przez
agencje Moodys) oraz z Polski (wyniki | tury wyboréw prezydenckich), we wtorek mielismy
do czynienia z lekkim odbiciem notowar WIG20 i réwnie nieduzymi spadkami $rednich i
mniejszych spétek. Taki obraz rynku wpisywat sie w otoczenie zewnetrzne i sesje na
przeczekanie w Europie. Finalnie WIG20 zakoriczyt wtorek tuz ponizej poziomu 2 800 pkt.
Wsrdd sktadu blue chipdw pozytywnie wyrézniaty sie notowania Orange (+2%), a mocniej
niz 1,0% spadaty Kety oraz CCC. Bardziej pozytywnie sesja dla krajowych aktywdw wypadta
na rynku walutowym. Ztoty wyraznie umocnit sie zaréwno wzgledem euro, jak i dolara,
przez co notowania EUR/PLN i USD/PLN powrdcity blisko majowych miniméw.

W Europie notowania gietdowe zakoriczyty sie na umiarkowanych plusach. Z kolei
inwestorzy za oceanem postanowili zrealizowaé zyski, co zakoriczyt dobrg passe szesciu
wzrostowych sesji z rzadu na S&P500. Przyczyna moga by¢ obawy dotyczace planowanej
reformy podatkowej proponowanej przez Donalda Trumpa, ktéra znaczaco zwiekszy deficyt
i zadtuzenie rzadowe USA. Znajduje to odzwierciedlenie we wzrastajacych w maju
rentownosciach obligacji skarbowych Stanéw Zjednoczonych. Dtug 10-letni ma obecnie
rentownos¢ 4,5%, a obligacje 30-letnie powrdcity juz do tegorocznych maksimow przy
poziomie rentownosci 5,0%. Wybicie tegorocznych maksiméw mogtoby by¢ sygnatem do
wiekszej korekty notowan na amerykariskich gietdach.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII

Dzi$ w kalendarzu réwniez brak istotniejszych publikacji danych makroekonomicznych.
Mamy co prawda do czynienia z pulg publikacji z krajowej gospodarki (produkcja
przemystowa, inflacja PPI, dane z rynku pracy), nie wptywaja one jednak na notowania
gietdowe, ewentualne wieksze zaskoczenia moga mie¢ dopiero przetozenie na rynek dtugu
albo walutowy.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 102543.24 +0.18% +5.58% +28.9%
WIG20 2796.13 +0.34% +3.54% +27.6%
mWIG40 7924.38 -0.20% +7.14% +29.4%
SWIG80 28742.60 -0.27% +5.42% +21.8%
WIG20 USD 742.34 +0.59% +2.66% +39.4%
WIG20 TR 5977.20 +0.34% +4.97% +29.5%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 5940.46 -0.39% +15.2% +1.00%
Nasdagq C. 1914271 -0.38% +20.6% -0.87%
DAX 24017.30 +0.34% +12.8% +20.6%
CAC40 7942.42 +0.75% +8.41% +7.61%
FTSE250 21096.44 +0.65% +9.66% +2.30%
BUX 96192.85 -0.21% +8.48% +21.3%
NIKKEI 37529.49 +0.08% +9.48% -5.93%
Hang Seng 23681.48 +1.49% +9.83% +18.1%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.481 -0.49% +5.53% -6.83%
USA 4.482 +0.74% +1.63% -2.01%
Niemcy 2.6040 +0.66% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4.23829 -0.25% -0.74% -0.88%
USD/PLN 3.75592 -0.61% +1.25% -9.05%
CHF/PLN 453126 +0.07% -1.32% -0.45%
GBP/PLN 5.03060 -0.38% +1.33% -2.65%
EUR/USD 1.12843 +0.36% -1.97% +8.99%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 65.69 +0.21% -0.88% -12.00%
Ztoto (§/0zt) 3293.05 +191% -3.80% +24.8%
Miedz (c/Lb) 467.75 +0.17% -1.06% +16.2%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-05-20
WZROSTY SPADKI
RAFAMET +21.18% AIRWAY  -14.50%
PATENTUS +13.94% LUBAWA -9.18%
SUNEX +9.94% BEDZIN -8.76%
OBROTY PLN Rosnace Spadajace
GPW 1812,15 147 (40.8%) 174 (48.3%)

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40

Budimex

Przeglad opcji strategicznych FB Serwis

Budimex, nie rezygnujac z pozostatych opcji strategicznych Grupy FBSerwis postanowit
zbadac zainteresowanie rynku opcja sprzedazy jej akcji. W komunikacie podano réwniez, ze
opcja sprzedazy akcji na obecnym etapie wydaje sie najbardziej korzystna i pozwalajaca na
najszybsze zbadanie faktycznego zainteresowania inwestorow.

CyberFolks

Wyniki 1Q"25

Przychody to 190,5 mln zt (+32% r/r i 1% powyzej oczekiwari). EBITDA to 56,8 mln zt (+46% r/r
oraz +3,8% powyzej konsensusu). EBIT to 42,9 mln zt (+39% r/r i +11,6% od konsensusu), a
zysk netto j.d. to 13,3 mln zt (-15% r/r ale +47,9% od oczekiwan).

Dino Polska

Plany splitu akcji

Dino Polska chce dokonac splitu akcji poprzez obnizenie ich wartosci nominalnej z 0,1 zt do
0,01 zt oraz zwigkszy¢ liczbe akcji tworzacych kapitat zaktadowy z 98.040.000 do 980.400.000
akcji - wynika z projektéw uchwat WZ zwotanego na 16 czerwca.

Enea

Wyniki 1Q'25

Grupa Enea miata w | kw. 2025 roku 1.941 mln zt zysku EBITDA, a zysk netto przypadajacy na
akcjonariuszy jednostki dominujacej wynidst 1.051 mln zt - poinformowata spotka w raporcie
kwartalnym. Wyniki sg zgodne z wczesniejszymi szacunkami spotki.

Grupa Azoty

Wyniki 1Q'25

W I kwartale 2025 roku Grupa Azoty wypracowata przychody na poziomie 3,822 mld zt i wynik
EBITDA w wysokosci minus 8 mln zt - wynika ze wstepnych szacunkéw spotki. EBITDA jest o
42 mln zt lepsza niz przed rokiem, a ankietowani przez PAP Biznes analitycy oczekiwali, ze
siegnie ona 38 mln zt.

Ten Square Games

Komentarz zarzadu do wynikéw

e Wg prezesa, patrzac na liste inicjatyw dotyczacych poprawy efektywnosci
monetyzacji wida¢, ze spotka moze w tym aspekcie wiele poprawi¢, stad deweloper
gier zdecydowat sie na obnizenie wydatkdw marketingowych. Wptywa to oczywiscie
na performance miesieczny gier w kwietniu.

e Aktualnie celem Ten Square Games wobec sklepu przegladarkowego TSG Store jest
udziat w 25 proc. wszystkich ptatnosci z gier spotki. Na koniec marca udziat TSG Store
w ptatnosciach wynidst 19,1 proc., co byto kolejnym rekordem.

e Prezes wskazat, ze w przypadku gry Real Combat Simulator (RCS) kolejne decyzje w
sprawie projektu zostang podjete w okolicach koncowki wakacji.

SWIG80 i inne

+/-

Answear.com

Wyniki 1Q'25

Przychody wyniosty 352,5 mln zt (+22,2% r/r, zgodnie z oczekiwaniami). EBITDA to 9,8 mln zt
(+192,5% r/r i +28,2% powyzej prognoz). EBIT to 3,9 mln zt (+213% od prognoz, wzgledem
straty -1,7 mln zt przed rokiem), a zysk netto to 3,6 mln zt (+91% powyzej prognoz i wzgledem
straty -4,3 mln zt przed rokiem).

Captor Therapeutics

Badania kliniczne

Captor Therapeutics rozpoczat badanie kliniczne kandydata na lek CT-01, wykorzystujacego
technologie celowanej degradacji biatek (TPD). Faza pierwsza badania prowadzona jest w 19
osrodkach klinicznych w Hiszpanii, Niemczech i Francji, we wspdtpracy z globalng firma Icon
- CRO.
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Instal Krakéw Dywidenda
Instal Krakéw rekomenduje walnemu zgromadzeniu wyptate 14,6 mln zt z zysku za 2024 na
dywidende, co daje 2 zt na akcje. Proponowanym dniem dywidendy jest 27 sierpnia, a jej
wyptata miataby nastapi¢ 14 listopada 2025 roku.

Lokum Deweloper Dywidenda
Walne zgromadzenie Lokum Deweloper zdecydowato o wyptacie z zysku netto za 2024 rok 9
mln zt dywidendy, co daje 0,5 zt na akcje. Dzien dywidendy wyznaczono na 28 maja, a dzien
wyptaty dywidendy na 4 czerwca 2025 roku.

Miraculum Wywiad z zarzadem
Celem Miraculum, producenta i dystrybutora kosmetykow, jest odbudowa regularnej,
powtarzalnej sprzedazy w sieciach handlowych - poinformowat na wtorkowej konferencji
Marek Kamola, wigkszosciowy akcjonariusz i cztonek zarzadu. Spdtka zaktada wzrost udziatu
eksportu w sprzedazy o ok. 40 proc. rdr.

MLP Group Wyniki 1Q'25

MLP Group miato w pierwszym kwartale 2025 roku 53,9 mln zt zysku EBITDA, wiecej o 7 proc.
rdr oraz 109,2 mln zt skonsolidowanych przychoddw, co oznacza wzrost 13 proc. rdr. Spdtka
podata, ze odnotowata tez 42,7 mln zt straty netto j.d. Wskaznik dtugu netto do EBITDA na
koniec pierwszego kwartatu br. obnizyt sie do 11.0x z 13.6x w 4 kwartale 2024 roku, co
oznacza spadek o 20 proc.

Na koniec marca 2025 roku wartos¢ aktywdw brutto wynosita 5,49 mld zt i byta o 1 proc.
nizsza wzgledem 31 grudnia 2024 r. Warto$¢ kapitatow witasnych (NAV) w pierwszym
kwartale br. obnizyta sie 0 2 proc. do poziomu 2,69 mld zt. Jak wskazano, na zmiane wartosci
portfela wptyw miato umocnienie sie ztotego wzgledem euro, co czeSciowo zostato
skompensowane wyzszymi wynikami operacyjnymi.

Murapol Sprzedaz akcji w ABB
Wiekszosciowy akcjonariusz Murapolu, AEREF V PL Inwestycje, w ramach przyspieszone;
budowy ksiegi popytu sprzedat inwestorom 20 proc. akcji spotki, po 38 zt za sztuke. Po -
rozliczeniu transakcji AEREF V PL Inwestycje bedzie posiada¢ 19.600.000 akcji Murapolu, ktére
stanowig 48,04 proc. kapitatu zaktadowego tej spotki.

Neptis Dywidenda
Neptis rekomenduje wyptate 2,64 mln zt dywidendy z zysku netto za 2024 rok oraz 2,98 mln
zt dywidendy z zyskow z lat ubiegtych, co da tacznie 5,62 zt na akcje.

PCC Rokita Wyniki 1Q'25
Przychody to 508,5 mln zt (+3% r/r oraz 3,1% powyzej prognoz). EBITDA to 57,4 mln zt (-26%
r/r i -23,5% ponizej konsensusu), EBIT to 18,6 mln zt (-84% r/r i -35,1% ponizej oczekiwan), a
zysk netto j.d. to 2,9 mln zt (-97% r/r i -83,1% ponizej konsensusu).

Shoper Wyniki 1Q'25
Przychody to 51,7 mln zt (+17% r/r i +0,9% od konsensusu). EBITDA wyniosta 17,4 mln zt

(+24,3% r/r i +5,9% od oczekiwan). EBIT to 12,5 mln zt (+25% r/r i +8,4% od oczekiwan), a zysk *
netto j.d. to 9,8 mln zt (+22,5% r/r i 5,9% od prognoz).

Vercom Wyniki 1Q'25
Przychody wyniosty 110,8 mln zt (+6% r/r i 3,7% gorzej od oczekiwan). Zysk EBITDA to 28,7 "

mln zt (+24% r/r i +0,8% powyzej prognoz). EBIT to 24,8 mln zt (+29% r/r i +2,2% od
konsensusu), a zysk netto j.d. to 22,5 mln zt (+37% r/r i +10,4% od konsensusu).

ZM Ropczyce Dywidenda
Zarzad ZM Ropczyce rekomenduje wyptate 1,1 zt dywidendy na akcje z kapitatu zapasowego
utworzonego z zyskdw lat ubiegtych. Rada nadzorcza pozytywnie zaopiniowata wniosek

zarzadu.
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TERMINARZ SPOLEK

Ticker

Wydarzenie

$roda 21 maja 2025

TAURONPE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ALTA Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

ASSECOBS Pierwszy dzieri notowar bez dywidendy 3,30 zt na akcje.
ZWZA ws. m.in. pokrycia straty netto za 2024 rok oraz wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy (z zyskow

BORYSZEW niepodzielonych oraz kapitatdw, ktére zgodnie z art. 348 kodeksu spétek handlowych moga by¢
przeznaczone do podziatu).

CLNPHARMA Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

CYFRPLSAT Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

DIGITREE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

GOBARTO Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

IMPERIO Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

LIBET ZWZA WS. .m.in. przeznaczenia zysku zalokres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku na
zwiekszenie kapitatu zapasowego spotki.

LOKUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

PEP Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

SCPFL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

SNIEZKA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ZUE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

czwartek 22 maja 2025

ALLEGRO Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ORLEN Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

APLISENS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.
ASSECOBS Dzier ustalenia prawa do dywidendy 3,30 zt na akcje.

ASTARTA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

AUTOPARTN Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

COMPERIA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

CORMAY ZWZA ws. m.in. pokrycia straty netto za rok obrotowy 2024 oraz skorygowanej straty netto za rok 2023.
DADELO Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

DEVELIA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

DGA ZWZA ws. m.in. pokrycia straty netto za rok obrotowy 2024.

ENERGA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ENERGOINS Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ERG Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

EUROTEL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

IBSM Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

INTERBUD ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok 2024.
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INTERCARS Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

KINOPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

KRVITAMIN Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

MAKARONPL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

MFO Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

MIRBUD Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

MOSTALZAB Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

NEPTIS Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

NEUCA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ONDE ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto osiggnietego w roku obrotowym 2024.

OPONEO.PL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ORZBIALY Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

PEKABEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

PIPMAKRUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

POLWAX Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

RANKPROGR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

RELPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ROPCZYCE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

RYVU Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

SATIS Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

SELVITA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

SHOPER Wyptata dywidendy 1,03 zt na akcje.

SKYLINE Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

STALPROFI ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za rok 2024.

VERCOM Wyptata dywidendy 2,03 zt na akcje.

VRG Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

WITTCHEN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

WOODPCKR Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.
piatek 23 maja 2025

PEKAO Wyptata dywidendy 18,36 zt na akcje.

AGORA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

AMICA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

CDRL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

DEKPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

EUCO Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

HYDROTOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

IDMSA Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

INTROL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

IZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

LENTEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.
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NEXITY Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

OPONEO.PL Wyptata dywidendy 6,80 zt na akcje.

PEPEES Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

STALPROFI Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

STARHEDGE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2024 rok.

STARHEDGE Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

TBULL Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

TORPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ULMA ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy 2024.

VOTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

WIKANA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ZREMB Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

7_? BNP PARIBAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.
A8 BIURO MAKLERSKIE O T . doradey estycyiniobapparions

;\’rww.bnpparibas.pl



KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 19 maja 2025
4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) kwiecien 6,10% 5,50% 7,70%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) kwiecien 5,10% 5,40% 5,90%
16:00 USA L”Oiefiievgigaégéﬁgw wyprzedzajacyeh - kwiecier  -1,00% -0,80% -0,80%
Wtorek, 20 maja 2025
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) kwiecien -0,90% -0,60% -0,20%
Sroda, 21 maja 2025
8:00  WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) kwiecien 3,30% 2,60%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) kwiecien -1,50% -1,10%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) kwiecien -0,20% 2,50%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) kwiecien 8,10% 7,70%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) kwiecien -0,90% -0,90%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -1,4 mln brk 3,45 mln brk
Czwartek, 22 maja 2025
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. maj 48,9 48,7
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. maj 47,5 473
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. maj 48,9 48,4
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. maj 49,5 49
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) kwiecien -0,90% -1,10%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo maj 87,4 86,9
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. maj 49,3 49
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. maj 50,3 50,1
13:30 Strefa Euro  Protokdt z posiedzenia ECB kwiecien
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 230 tys. 229 tys.
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. maj 50,5 50,2
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. maj 51,5 50,8
Piatek, 23 maja 2025
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) kwiecien 3,60%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) kwiecien 3,40% 3,20%
8:00  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) kwiecien 0,30% 0,40%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) kwiecien 4,50% 2,60%
8:00 Niemcy PKB n.s.a. fin. (r/r) | kw. -0,40% -0,40%
14:00 Polska Podaz pieniadza M3 (r/r) kwiecien 10,00% 10,30%
16:00 USA Sprzedaz nowych doméw kwiecien 692 tys. 724 tys.
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Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalno$é 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)

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 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 - $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 srodkéw pienieznych z obligacji (Sredni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji
ze wzgledu na ryzyko stopy procentowej

DY - wskaZznik 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 Standw 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 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 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsrdd niemieckich przedsiebiorcéw

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 produkeyjnym 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 oczekiwarn co do ksztattowania sie tych warunkdw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentdw 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, dochoddw, 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 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 amerykarskich 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 wiasnego 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 wartos$¢ 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 paristwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu 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 0sdb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ 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 (migkka,; "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 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-Niemey (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 wartodci 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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Zespo6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot

Dominik Osowski

Zespo6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Piotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 223294354

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

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 klientdw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz
nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w
charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentdw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie 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 jakgkolwiek inna. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawdziwos¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezaleznos$¢ badar inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badar inwestycyjnych.

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A, ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z 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 147 880 491 zt, w catosci wptacony.
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