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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Srodowa sesja na GPW miata neutralny przebieg. Przy niewielkich zmianach na rynkach europejskich i
lekkich spadkach gtéwnych indekséw (DAX, CAC40), WIG20 stopniowo obsuwat sie w dét w trakcie dnia,
jednak po godz. 16:00 kontra popytu zdecydowanie zmniejszyta straty, a blue chipy ponownie oddality sie
od poziomu wsparcia 2 700 pkt. Globalnie nadal w centrum uwagi jest trwajacy konflikt pomiedzy
Izraelem a Iranem, stopniowo coraz mniej wptywa on jednak na notowania, cho¢ potencjalne
przystapienie USA do wojny mogtoby jednak negatywnie przetozy¢ sig na rynki.

W $rode wieczorem zakoriczyto sie posiedzenie Fed. Stopy procentowe w USA pozostaty bez zmian w
przedziale 4,25-4,50%. W zaktualizowanych prognozach (tzw. dot plot) cztonkowie Fed oczekuja dwdch
obnizek kosztu pieniadza do korica br. i po jednej w 2026 oraz w 2027 r. Jak podano w komunikacie po
posiedzeniu "Chociaz wahania eksportu netto wptynety na dane, ostatnie wskazniki sugeruja, ze
aktywnos¢ gospodarcza USA nadal rozwija sie w solidnym tempie. Stopa bezrobocia pozostaje niska, a
warunki na rynku pracy pozostaja solidne. Inflacja pozostaje nieco podwyzszona". Fed podtrzymuje wiec
swoje stanowisko, ze bedzie zmieniat polityke monetarng w zaleznosci od przysztych danych, ale nie
bedzie spieszyt sie z decyzjami z uwagi na podwyzszona niepewnos$¢ w otoczeniu gospodarczym.

W czwartek nie mieliSmy sesji nie tylko w Polsce ale takze w USA (Dziert Wyzwolenia). W Europie w
centrum uwagi byty posiedzenia bankéw centralnych. W Turcji oraz Wielkiej Brytanii poziom stdp
procentowych pozostat bez zmian, podczas gdy w Norwegii oraz Szwajcarii dokonano obnizek po 25 pb.
Europejskie indeksy przecenity sie o ok. 1,0% z uwagi na narastajace spekulacje odnosnie mozliwosci
dotaczenia USA do wojny Izraela z Iranem. ,The Wall Street Journal” podat, ze Trump powiedziat swoim
wysoko postawionym wspdtpracownikom, iz popiera plany ataku na Iran, ale wstrzymuje sie z wydaniem
ostatecznego rozkazu, aby sprawdzi¢, czy Teheran zrezygnuje ze swojego programu nuklearnego.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII

Z uwagi na wczorajsze spadki w Europie (kontrakty na rynki w USA réwniez pozostawaty w czwartek na
minusie), poczatek notowan na GPW réwniez moze wypa$¢ na minusie. Natomiast pod koniec sesji obroty
i zmienno$¢ moga wzrosna¢ z uwagi na przypadajacy dzisiaj termin rozliczenia czerwcowej serii
kontraktéw terminowych i opcji (tzw. dzier trzech wiedZzm). Z uwagi na brak istotniejszych danych
makroekonomicznych na sentyment globalnie nadal beda wptywaé doniesienia dotyczace sytuacji na
Bliskim Wschodzie.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 99940.42 -0.14% -2.37% +25.6%
WIG20 2723.15 -0.23% -2.28% +24.2%
mWIG40 7593.73 -0.03% -4.37% +24.0%
SWIG80 2799351 -0.12% -2.87% +18.6%
WIG20 USD 733.45 -0.39% -0.61% +37.7%
WIG20 TR 5826.44 -0.23% -2.19% +26.2%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 5980.87 -0.03% +0.29% +1.69%
Nasdagq C. 19546.30 +0.13% +1.72% +1.22%
DAX 23056.71 -1.12% -3.67% +15.8%
CAC40 7553.45 -1.34% -4.19% +2.34%
FTSE250 2107399 -1.02% +0.54% +2.19%
BUX 97441.89 -1.12% +1.09% +22.8%
NIKKEI 38488.34 -1.02% +2.64% -3.52%
Hang Seng 23237.74 -1.99% -0.41% +15.8%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.602 -0.43% +1.71% -4.78%
USA 4.390 -0.09% -1.37% -4.06%
Niemcy 2.5210 +0.96% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4.27609 +0.02% +0.63% +0.00%
USD/PLN 3.71905 -0.11% -1.59% -9.95%
CHF/PLN 455525 +0.12% +0.61% +0.09%
GBP/PLN 5.00922 +0.22% -0.79% -3.08%
EUR/USD 1.14978 +0.13% +2.26% +11.1%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 78.74 +2.66% +20.1% +5.49%
Ztoto (§/0zt) 3387.40 -0.61% +4.76% +28.3%
Miedz (c/Lb) 480.50 -0.99% +2.88% +19.3%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-06-18
WZROSTY SPADKI
PCFGROUP +37.00% 11BIT -6.89%
DATAWALK +12.32% RAFAKO -5.88%
ZEPAK +7.64% COALENERG -5.35%

OBROTY PLN Rosnace Spadajace
GPW 1577,73 125 (35.3%) 177 (50.0%)

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

Banki Wyrok TSUE ws frankowych kredytédw hipotecznych
Trybunat Sprawiedliwosci UE orzekt w czwartek, ze po uniewaznieniu umowy kredytu
frankowego bank nie moze domagac sie od konsumenta zwrotu catej nominalnej kwoty
kredytu, jesli wczesniej kredytobiorca sptacit juz cze$¢ naleznosci. Zdaniem TSUE takie
zadania sg sprzeczne z unijnym prawem. Decyzja Trybunatu Sprawiedliwosci zapadta w
sprawie pytania prejudycjalnego zadanego TSUE przez Sad Okregowy w Krakowie w sprawie,
w ktdrej strong byt mBank.
TSUE odrzucit przyjmowang przez polskie sady teorie dwoch kondykceji, wskazujac w sentencji
wyroku, ze rozliczenie nie moze by¢ dokonywane ,niezaleznie od sptat dokonanych przez
konsumenta w wykonaniu tej umowy i niezaleznie od pozostatej do sptaty kwoty” i wskazat,
ze sady krajowe musza odstgpi¢ od utrwalonego orzecznictwa, gdy jest ono sprzeczne z
prawem Unii. W ocenie TSUE, sad krajowy powinien czuwac na tym, aby po stwierdzeniu
niewaznosci umowy mozliwe byto przywrdcenie réwnosci jej stron. TSUE uzasadnit swoje
stanowisko potrzebg ochrony konsumentdw, lecz postuzyt sie réwniez argumentem potrzeby
przywrdcenia réwnowagi pomiedzy stronami.
Zdaniem Zwiazku Bankdéw Polskich, oznacza to uproszczenie zasad rozliczen, szybsze
zakoriczenie spordw, a takze ograniczenie ryzyk zwigzanych z przedawnieniem roszczen
bankéw o zwrot kapitatu.

Benefit Systems Zmiany w Radzie Nadzorcze)
James Van Bergh zrezygnowat z funkcji cztonka i przewodniczacego rady nadzorczej Benefit
Systems - podata spétka w komunikacie. Dodano, ze z petnienia funkcji cztonka rady
nadzorczej zrezygnowat rowniez Michael Sanderson. Obie rezygnacje sg ze skutkiem na 18
czerwca 2025 roku.

Budimex Najlepsza oferta
Gaz-System wybrat oferte Budimeksu jako najkorzystniejsza w postepowaniu przetargowym
na generalng realizacje inwestycji "Budowa Ttoczni Gazu Lwdwek. Etap I". Wartosc oferty to
ok. 437,7 mln zt netto.

GPW ETF na Bitcoin

Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt Beta ETF Bitcoin. Jest to pierwszy
fundusz ETF oparty na bitcoinie, ktéry bedzie dostepny dla inwestordw na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie - poinformowata Beta TFI w komunikacie prasowym.
"Ekspozycja na kryptowalute bitcoin bedzie realizowana poprzez kontrakty futures na bitcoin, +
Co jest rozwigzaniem bezpiecznym i efektywnym. Ponadto, z mysla o polskich inwestorach,
fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania ryzyka walutowego, dzieki czemu
inwestorzy beda w mniejszym stopniu narazeni na ryzyko kursowe USD/PLN" - powiedziat
Kazimierz Szpak, prezes zarzadu Beta TFI.

JSW Umowa z KGHM
Przedsiebiorstwo Budowy Szybdw, spotka zalezna JSW, podpisata aneks do umowy z KGHM
dot. wykonania wyrobisk chodnikowych zwigkszajacy jej warto$¢ z 384 miln zt do kwoty 1 080
mln zt netto.

Mirbud Portfel zlecen
Wartos¢ portfela zamdwieri grupy Mirbud w segmencie ustug budowlano - montazowych na
koniec maja 2025 r. wyniosta ok. 7,87 mld ztotych netto. W segmencie deweloperskim w
okresie styczeri-maj 2025 r. przekazano aktami 98 mieszkan.

Neuca Dywidenda
Walne zgromadzenie Neuki zdecydowato o wyptacie dywidendy w wysokosci 16 zt na akcje.
Dzien dywidendy ustalono na 16 lipca, a jej wyptaty na 28 lipca 2025 roku.
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Elektrotim Najlepsza oferta
Energa Operator wybrat oferte Elektrotim jako najkorzystniejsza w postepowaniu o udzielenie
zamoOwienia publicznego na wykonanie robdt budowlano-montazowych dla zadania: "Budowa
stacji elektroenergetycznej RS 110kV Elblag Potnoc oraz powigzan kablowych z siecig 110kV"
- podat Elektrotim w komunikacie. Warto$¢ oferty to ok. 33,7 mln zt netto.

Gaming Factory Sprzedaz gry ,JDM: Japanese Drift Master”
Sprzedaz gry JDM: Japanese Drift Master na wszystkich platformach przekroczyta 100 tys.
egzemplarzy. Twdrcy kontynuujg intensywne prace nad dalszym rozwojem i usprawnieniem
gry.

IMS Skup akcji wtasnych
Walne zgromadzenie IMS zdecydowato o utworzeniu kapitatu rezerwowego w wysokosci 5,5
mln zt przeznaczonego na skup nie wiecej niz 625.000 akcji wtasnych. Akcje beda nabywane
po cenie 8 zt za jedna akcje. Nabycie akcji moze nastgpic¢ do 31 lipca 2025 r.

Ipopema Securities  Dywidenda
Walne zgromadzenie Ipopema Securities zdecydowato o przeznaczeniu catego zysku netto za
2024 rok w wysokosci 6,37 mln zt na wyptate dywidendy (0,21 zt na akcje). Dniem dywidendy
jest 27 czerwca, a jej wyptata nastgpi 4 lipca 2025 r.

Lubawa Nowa umowa
Spotka zalezna Lubawy otrzymata potwierdzenie zamdwienia na poncza antydronowe, 4
produkty o tacznej wartosci 18 mln euro netto beda dostarczone na rzecz ministerstwa
obrony europejskiego paristwa NATO do korica 2025 r

Rawlplug Dywidenda

Walne zgromadzenie Rawlplugu zdecydowato 0 przeznaczeniu na dywidende kwoty 12,4 mln
zt, co daje 0,4 zt dywidendy na akcje. Dniem dywidendy jest 14 sierpnia, a wyptata nastapi 29
sierpnia.

Serinus Energy

Wycofanie z GPW
Serinus Energy w zwigzku z nabyciem 100 proc. akcji spotki przez Xtellus Capital Partners
ztozyt do KNF wniosek o wycofanie akcji z obrotu na GPW.

Unibep

Dywidenda

Walne zgromadzenie Unibepu zdecydowato, ze z zysku netto za 2024 rok 6,56 mln zt zostanie
przeznaczone na dywidende, co daje 0,2 zt dywidendy na akcje. Dzieri dywidendy to 2 lipca
2025 r., zas$ jej wyptata nastgpi 18 sierpnia 2025 r.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie
piatek 20 czerwca 2025
ASSECOSEE Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40 opuszczajac jednoczesnie w sktad indeksu
sSWIG80.
BBIDEV ZWZA ws. m.in. pokrycia straty wykazanej za rok obrotowy 2024.
BNPPPL Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40 opuszczajac jednoczesnie w sktad indeksu
sSWIG80.
CITYSERV ZWZA
CLOUD Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 1,25 zt na akcje.
CREEPYJAR Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 11,37 zt na akcje.
DECORA Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 4 zt na akcje.
ELEKTROTI Dzien ustalenia prawa do dywidendy 2,50 zt na akcje.
GRENEVIA Po zakoniczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu mWIG40 wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu sWIG80.
LENA Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,10 zt na akcje.
MURAPOL Dzier ustalenia prawa do dywidendy 1,97 zt na akcje.
QUANTUM Wyptata dywidendy 1,35 zt na akcje.
SEKO Dzier ustalenia prawa do dywidendy 0,71 zt na akcje.
SELVITA Po zakoniczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu mWIG40 wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu sWIG80.
TATRY Z\WZA
TSGAMES Dzien ustalenia prawa do dywidendy 15,73 zt na akcje.
WASKO Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 0,03 zt na akcje.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 16 czerwca 2025
4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) maj 5,80% 6,00% 6,10%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) maj 6,40% 5,00% 5,10%
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) maj 3,30% 3,20% 3,40%
Wtorek, 17 czerwca 2025
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW czerwiec 475 34,5 25,2
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) maj -0,90% -0,70% 0,10%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) maj -0,20% 0,10% 0,00%
Sroda, 18 czerwca 2025
8:00 WLk. Brytania  Inflacja CPI (r/r) maj 3,40% 3,40% 3,50%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 245 tys. 245 tys 248 tys.
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzier _11’§;(an -1,§r|£nln -3,64 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych czerwiec  4,25%-4,50% 4’25%4’50 4,25-4,50 %
20:30 USA Egrp\/f\ecrencja prasowa po posiedzeniu czerwiec
Czwartek, 19 czerwca 2025
13:00 WLk. Brytania  Stopa procentowa czerwiec 4,25% 4,25% 4,25%
Piagtek, 20 czerwca 2025
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) maj 3,50% 3,60%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) maj 3,70% 3,60% 3,50%
1:50 Japonia Protokodt z posiedzenia Bol maj
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) maj -1,20% -1,20% -0,90%
8:00 WLk. Brytania ~ Sprzedaz detaliczna (m/m) maj -2,70% -0,50% 1,20%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) maj -1,30% 1,60% 5,00%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii czerwiec -0,50 -4,00
16:00 USA Indeks wskaznikow wyprzedzajacych - mal -0.10% -1,00%

Conference Board
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ réznych podmiotdw, w tym spétek, instytucji finansowych i parstw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England)

Bol - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)

CAC40 - indeks ukazujacy 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 - srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym
DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidenda przypadajaca na 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 procentowe]

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 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 wérdéd 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, ktdre
proszone sa 0 oceng biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwari 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, dochoddw, planowanych zakupdw

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 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 - 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 zwiekszaniu wydatkéw parstwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

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 0sdb)
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 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 przychoddéw 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

Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Piotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 223294354

Marcin Rzany 22 507 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

SHJUMA WEB - wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

smUMA PRUFESS'UNA[ - wersja dla klientéw doswiadczonych

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 sa 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
prawdziwo$¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji Lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wcze$niej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ 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 SA. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcédw 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 wysokosci 147 880 491 zt, w catosci wptacony.
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