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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Wydarzeniem wczorajszego dnia na ktére oczekiwali wszyscy inwestorzy byta publikacja dynamiki CPl w
Stanach Zjednoczonych za czerwiec. Dane okazaty sie mieszane - o ile dynamika CPI okazata sie nieco
wyzsza r/r vs oczekiwania (2,7% vs 2,6% vs 2,4% poprzednio), o tyle inflacja bazowa wzrosta mniej niz sie
spodziewano (2,9% vs oczekiwane 3,0% vs 2,8% poprzednio). Niemniej finalnie zostaty odebrane jako
argument dla Fed za mniejsza skalg obnizek stép - prawdopodobieristwo trzech obnizek o 25 pb do korica
roku spadto z ponad 26% do zaledwie 19%. Inwestorzy obawiaja sie, ze w kolejnych miesiacach dynamika
wzrostu cen istotnie wzrosnie, co potwierdzaja nie tylko oczekiwania inflacyjne ale réwniez wszelkie
ankiety, ktére sugeruja ze podwyzki cen towaréw i ustug zwiazane ze wzrostem efektywnej stawki celnej
zostang przeniesione w duzej mierze na amerykanskich konsumentdw. W rezultacie na koniec sesji
S&P500 tracit 0,40% mimo iz otworzyt sie z ok. 0,40% plusem. Powyzsze miato miejsce w otoczeniu
mocnego poczatku sezonu wynikowego amerykanskich bankéw (m.in. Citi, JP Morgan czy Wells Fargo),
jednak rynek wigksza uwage przyktada do przysztorocznych rezultatéw w otoczeniu oczekiwanych cie¢
stdp procentowych przez Fed. Co warte odnotowania, wzrostem handel koriczyt indeks technologiczny
Nasdaql00, co byto odpowiedzig na zapowiedZ inwestycji dodatkowych 70 mld USD przez Stany
Zjednoczone w sektor sztucznej inteligencji (Al) a takze poluzowanie regulacji eksportowych dotyczacych
chipéw.

Handel na GPW w pierwszych godzinach przebiegat dos¢ sennie, chociaz z przewaga strony popytowej co
rodzito nadzieje na utrzymanie poziomdw 2900 pkt. w przypadku WIG20. Sytuacja diametralnie odwrécita
sie popotudniem, co mozna wigza¢ ze wspomnianym odczytem inflacji w USA i umocnieniem dolara. W
rezultacie WIG20 koriczyt dzieri 0,32% strata z nieco wyzszymi obrotami (1,3 mld PLN) jak na wakacyjne
,standardy”. O odptywie kapitatu zagranicznego $wiadczy réwniez pozytywnie zakoriczenie dnia w
wykonaniu krajowych ,Mi$”, ktérych indeksy zyskaty w okolicy 0,30-0,40%. W kontekscie krajowych spétek
warto wspomnie¢ o ogtoszeniu D. Trumpa dotyczace wojny w Ukrainie. Prezydent USA ogtosit, ze jesli w
okresie 50 dni nie nastapi porozumienie na linii Kijéw-Moskwa, to USA natoza surowe sankcje na Rosje
oraz jej partneréw handlowych.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII

$roda przyniesie kontynuacje danych inflacyjnych. Wéréd europejskich krajéw opublikowane zostana m.in.
dane dla Wielkiej Brytanii i Wtoch. W Polsce wskaZznik inflacji bazowej uzupetni informacje o ksztattowaniu
sie krajowych cen w czerwcu. Na podstawie wstepnych danych ekonomisci BNP Paribas szacuja, ze
dynamika cen bez uwzglednienia energii, paliw i zywnosci wzrosta do 3,4% r/r wobec 3,3% r/r w maju.
Poza danymi inflacyjnymi kalendarz obejmuje szereg publikacji z USA - zostang zaprezentowane wyniki
produkcji przemystowej oraz tygodniowa zmiana zapaséw paliw.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 105484.78 -0.11% +5.93% +32.6%
WIG20 2870.53 -0.32% +5.72% +31.0%
mWIG40 7945.24 +0.45% +5.18% +29.8%
SWIG80 28825.37 +0.28% +2.78% +22.2%
WIG20 USD 782.11 -1.09% +6.17% +46.8%
WIG20 TR 6167.52 -0.32% +6.17% +33.6%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 6243.76 -0.40% +3.49% +6.16%
Nasdagq C. 20677.80 +0.18% +4.96% +7.08%
DAX 24084.07 -0.32% +1.62% +21.0%
CAC40 7766.21 -0.54% +0.31% +5.22%
FTSE250 21690.46 -0.16% +191% +5.18%
BUX 99787.20 +0.33% +4.16% +25.8%
NIKKEI 39678.02 +0.55% +3.57% -0.54%
Hang Seng 24590.12 +1.60% +2.20% +22.6%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.396 +0.15% -3.80% -8.28%
USA 4491 +1.24% +0.99% -1.86%
Niemcy 2.7090 -0.81% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4.26538 +0.19% -0.14% -0.25%
USD/PLN 3.67633 +0.72% -0.48% -10.99%
CHF/PLN 4.58440 +0.23% +0.99% +0.72%
GBP/PLN 492025 +0.37% -1.89% -4.79%
EUR/USD 1.16023 -0.53% +0.34% +12.1%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 68.81 -0.58% -6.04% -7.81%
Ztoto (§/0zt) 3335.35 -0.70% -2.39% +26.3%
Miedz (c/Lb) 552.45 -0.47% +14.2% +37.2%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-07-15
WZROSTY SPADKI
COALENERG +33.33% RAFAKO -45.18%
MILKILAND +11.68% GRUPAAZOTY  -14.40%
DEKPOL +8.85% PURE -10.06%
OBROTY PLN Rosnace Spadajace
GPW 1645,26 149 (40.8%) 166 (45.5%)

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40 +/-
CD Projekt Wydanie Cyberpunka 2077 na komputery MAC
CD Projekt ustalit date premiery wersji ostatecznej Cyberpunka 2077 w wersji na komputery
MAC na 17 lipca 2025 roku.
Osoby, ktdére wczedniej zakupity gre za posrednictwem platformy Steam, beda mogty
uruchomié jg na urzadzeniu Mac.
CD Projekt na poczatku czerwca wydat Cyberpunka 2077 Ultimate Edtition, jako startowy tytut
na konsole Nintendo Switch 2.
Po czerwcowym walnym zgromadzeniu sp6tki, Joint CEO producenta gier Michat Nowakowski
poinformowat PAP Biznes, ze edycja ostateczna Cyberpunka 2077 na konsole Nintendo Switch
2 jest wsrdd najlepiej sprzedajacych sie tytutdw w dystrybucji fizycznej. Dodat réwniez, ze
firma gamingowa liczy, ze ogélna sprzedaz gry na nowa konsole Nintendo bedzie bardziej
roztozona w czasie niz w przypadku premier na innych duzych platformach.
Grupa Zabka Debiut Obligacji 1 mld PLN
Obligacje Grupy Zabka serii ZAB0530 o warto$ci 1 mld zt zadebiutowaty na rynku Catalyst.
Obligacje zostaty wyemitowane w formule powigzanej ze zréwnowazonym rozwojem
(sustainability-linked bonds, SLB) zgodnie ze standardami International Capital Market
Association (ICMA).
Oprocentowanie obligacji jest zmienne i ustalane jako WIBOR 6M powiekszony o marze 1,5
pkt proc. Termin wykupu obligacji przypada na 7 maja 2030 r.
Rainbow Tours Ceny ustug turystycznych organizowanych za granicg wzrosty w VIl 0 5,1 proc. rdr - GUS
SWIGS80 i inne
+/-
Klabater Data premiere gry Labyrinthine na konsole
Klabater ustalit na 18 wrzesnia 2025 r. date premiery gry Labyrinthine na konsolach
PlayStation 5 oraz Xbox Series X i S. Gra od 18 lipca bedzie dostepna w przedsprzedazy
wytacznie w sklepie Xbox Store.
Ulma Szacunkowy wyniki w 1H25

Grupa Ulma Construccion Polska szacuje skonsolidowany zysk netto w pierwszym pétroczu
2025 roku na 3,8 mln zt, co oznacza spadek o 19,4 proc. rok do roku. Przychody wzrosty o
13,4 proc. do 116,2 mln zt.

Ulma podata, ze przychody w segmencie obstugi budéw wzrosty o 13,9 proc. rdr do blisko 87
mln zt, a przychody w segmencie sprzedazy materiatow budowlanych wzrosty 12,2 proc. do
29,2 mln zt.

Skonsolidowana EBITDA wzrosta rdr o 16,8 proc. do 35,6 mln zt.

Pozycja gotdwkowa netto wyniosta minus 1,4 mln zt.

"W I potroczu br. grupa kapitatowa wzmacnia swojg pozycje uzyskujac znaczaco dodatnia
dynamike sprzedazy oraz poprawia rentownos$¢ na poziomie EBITDA. W zwigzku ze znacznymi
zakupami inwestycyjnymi w roku 2024 i ich kontynuacja w 2025 roku, nastapit dalszy wzrost
amortyzacji, co bezposrednio wptyneto na skonsolidowany zysk netto, a takze pozycje
gotowkowa".

Vigo Photonics

Portfel zlecen

taczny backlog Vigo Photonics, obejmujacy kontrakty oraz backlog nowych zamowien, na
koniec czerwca wyniost 28,4 mln zt, czyli byt 7,5 proc. wyzszy rdr. Wedtug szacunkdéw w
drugim kwartale firma zanotowata 20,3 mln zt skonsolidowanych przychoddw, co oznacza
spadek 0 11 proc. rdr.

Spdtka ttumaczy spadek sprzedaz w Il kwartale wysoka baza z ubiegtego roku.

Jak podano, warto$¢ pozyskanych zamdwien (order intake) na koniec czerwca wyniosta 52,0
mln zt (+33 proc. rdr).
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tacznie w | pétroczu 2025 skonsolidowane przychody Vigo wyniosty 42,4 mln zt (+10 proc.
rdr). Spétka podata, ze poziom przychodéw w | pétroczu jest najwyzszym poziomem
uzyskanym w tym okresie w historii.

Sprzedaz detektoréw i modutdw detekcyjnych w Il kwartale 2025 wyniosta 18,5 mln zt (-9
proc. rdr), a sprzedaz materiatéw pétprzewodnikowych 1,8 mln zt (-24 proc. rdr).

Wasko

Umowa z GDDKIA

Wasko podpisato umowe z Generalnym Dyrektorem Drog Krajowych i Autostrad za 16,7 mln
zt netto. Umowa dotyczy utrzymania systemow bezpieczenstwa i urzadzen obstugi tunelu w
ciagu drogi ekspresowej S7 w m. Naprawa wraz z przynalezng infrastrukturg i obstuga
Centrum Zarzadzania Tunelem.

TERMINARZ SPOLEK

Data  Ticker Wydarzenie
$roda 16 lipca 2025

ENEA Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 0,50 zt na akcje.

NEUCA Dzien ustalenia prawa do dywidendy 16 zt na akcje.
czwartek 17 lipca 2025

ENEA Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,50 zt na akcje.

FASTFIN NWZA ws. zmian w sktadzie RN oraz zmiany zasad wynagradzania i wysokosci wynagrodzenia cztonkdw RN.

MAKARONPL  Wyptata dywidendy 0,75 zt na akcje.
piatek 18 lipca 2025

KOMPAP Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 1,30 zt na akcje.

STALPROD Wyptata dywidendy 6zt na akcje.

WIRTUALNA Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 2,20zt na akcje.

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

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna  Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 14 lipca 2025
5:.00 Chiny Import (r/r) czerwiec 1,10% 1,30% -3,40%
5:00 Chiny Eksport (r/r) czerwiec 5,80% 5,00% 4,80%
Wtorek, 15 lipca 2025
4:00 Chiny PKB (r/r) I kw. 5,20% 5,10% 5,40%
4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) czerwiec 6,80% 5,60% 5,80%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) czerwiec 4,80% 5,60% 6,40%
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) czerwiec 410% 410% 4,00%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa s.a. (m/m) maj 1.70% 0,90% -2,40%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) maj 3,70% 2,90% 0,80%
11:00 Niemcy  Indeks instytutu ZEW lipiec 52,7 50 47,5
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) czerwiec 0,30% 0,30% 0,10%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) czerwiec 0,20% 0,30% 0,10%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) czerwiec 2,70% 2,60% 2,40%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) czerwiec 2,90% 3,00% 2,80%
Sroda, 16 lipca 2025
8:00 Br\)//\&kﬁia Inflacja CPI (r/r) czerwiec 3,40% 3,40%
11:00 Strefa Euro Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) maj 12 mld 14 mld
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) czerwiec 3,40% 3,30%
14:30 USA Inflacja PPl (m/m) czerwiec 0,20% 0,10%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) czerwiec 2,50% 2,60%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) czerwiec 0,10% -0,20%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 7,07 mln brk
Czwartek, 17 lipca 2025
8:00 Br\)//\é;kﬁia Stopa bezrobocia maj 4,60% 4,60%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) czerwiec 0,10% -0,90%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii lipiec -100,00% -400,00%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 234 tys. 227 tys.
Piatek, 18 lipca 2025
1:30 Japonia  Inflacja CPI (r/r) czerwiec 3,50%
1:30 Japonia  Inflacja bazowa CPI (r/r) czerwiec 3,30% 3,70%
8:00 Niemcy  Inflacja PPI (r/r) czerwiec -1,30% -1,20%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wst. lipiec 61,5 60,7
Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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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 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 procentowe]

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 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 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 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwar co do ksztattowania sie tych warunkéw 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 warunkdw 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 amerykanskich 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 wydatkdw paristwa 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 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-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towardw konsumpcyjnych i niekonsumpeyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placowki 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

Tymoteusz Barwirski

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

Maciej Haberka 691 444 725

SHJUMA WEB - wersja dla klientéw 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 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 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 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 SA. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw 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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