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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
WIG 112002.76 +1.09% +3.71% +40.7%
W czwartek na krajowym rynku akcji dominowat popyt. WIG20 zyskat 1,27% i zamknat sie na . . .
poziomie 3020 pkt. Liderem wzrostéw w gronie blue chips byt Orlen, ktérego akcje zdrozaty o WIG20 3020.22 +1.27% +2.38% +37.8%
3,75%. Spotka opublikowata wczoraj wyniki Il kwartatu, a na konferencji zarzad przyznat, ze czuje mWIG40 8193.55 +0.73% +1.75% +33.8%
sie komfortowo z oczekiwaniami analitykéw dotyczacymi wyniku EBITDA LIFO koncernu na koniec o 0 0
2025 r. Nastroje w Europie byty nieco gorsze i DAX zyskat skromne 0,07%, a francuski CAC40 spadt sWiGg0 2962009 +0.30% +1.37% +25.5%
00,44%. Z kolei na Wall Street trwa spadkowa seria i S&P 500 po raz piaty z rzedu zakonczyt sesje WIG20 USD 823.94 +0.78% +1.24% +54.7%
spadkiem. WIG20 TR 6624.35 +1.27% +4.52% +43.5%
Weczoraj poznali$my szereg danych makroekonomicznych. Po raz pierwszy od wielu miesiecy ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
odczyt dynamiki produkcji sprzedanej polskiego przemystu zaskoczyt pozytywnie rynkowy S&P500 6370.17 -0.40% +1.02% +8.31%
konsensus. Produkcja przemystowa nad Wista byta o 2,9% wyzsza niz przed rokiem, wobec Nasdaq C. 21100.31 -0.34% +0.60% +9.27%
oczeklwanth 1',6%A z ‘dFUgIEJ strony, ponizej konsensusu wypadty dgne o produkcji budovylano— DAX 24293 34 +0.07% -0.06% +22 0%
montazowej, ktéra w lipcu odnotowata wzrost o 0,6% r/r wobec oczekiwanych 1,40%. Z kolei dane . ) )
z rynku pracy pokazaty malejaca dynamike wzrostu ptac. W lipcu przecigtne wynagrodzenie byto CAC40 7938.29 -0.44% +1.80% +7.55%
0 7,6% wyzsze niz przed rokiem. Byta to najnizsza roczna dynamika nominalnych ptac od lutego FTSE250 21817.84 -0.31% -0.88% +5.80%
2021 r.W czwartek opublikowano takze wazne dane z zagranicznych gospodarek. W strefie euro BUX 106091.94 -0.42% +4.69% +33.7%
wstepnyl wskaz’nik”ll?Ml dla przemystu w sigrphiu przekrloczy{ barlielre 50 .pk.t' ktéra oddziela NIKKE] 42563 45 -012% +6.99% +6.67%
ekspansje od recesji i siegnat 50,5 pkt. Ekonomisci szacowali, ze wskaznik wyniesie 49,5 pkt, wobec . . .
49,8 pkt w lipcu. Réwniez w USA odnotowano znacza poprawe. Wskaznik PMI dla przemystu wzrést Hang Seng 25188.22 +038% +028% *256%
do 53,3 pkt, wobec oczekiwanych 49,5 pkt i 49,8 pkt miesiac wczesniej. OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.441 +0.26% +0.65% -7.51%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI USA 4.329 0.00% -0.32% -5.35%
o ) ) e ) , ) ) Niemcy 2.7558 +1.44% -- --
Dzi§ w kalendarzu makroekonomicznym nie przewidziano istotnych odczytéw. Oczy inwestoréw
beda jednak zwrdcone na trwajace sympozjum w Jackson Hole organizowane przez Rezerwe WALUTY Kurs 1D M YTD
Federalna. Na dzi$ zaplanowane wystapienie Jerome Powella, szefa Fed, ktére bedzie bacznie EUR/PLN 425608 +0.02% +0.09% -0.46%
obserwowane, bowiem moze rzucié¢ nieco $wiatta na obecnie panujace nastroje w$rdd decydentdw ) ) )
po opublikowanych danych NFP i inflacji, a takze wzmocni¢ lub ostabi¢ oczekiwania co do USD/PLN 3.67350 +0.20% +1.49% -11.06%
wrzesniowego posiedzenia. Z kolei jutro na sympozjum gtos zabierze Christine Lagarde, szefowa CHF/PLN 453423 +0.01% -0.71% -0.36%
Europejskiego Banku Centralnego i Andrew Bailey, prezes Banku Anglii. GBP/PLN 492029 +007% +051% -4.78%
EUR/USD 1.15859 -0.18% -1.38% +11.9%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
SUROWCE Kurs 1D M YTD
35% Brent ($/bbl) 67.67 +0.06% -1.28% -9.28%
30% Ztoto ($/0zt) 337260  -027%  -2.07% +27.7%
25% ,
23/ Miedz (c/Lb) 444.18 -007%  -2239%  +10.3%
0
15% NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-08-21
10% WZROSTY SPADKI
55’ VIVID +29.37% PROTEKTOR -9.09%
0% ADIUVO  +12.41% POLTREG ~ -511%
18; IMMOBILE  +7.99% MILKILAND  -4.82%
_150/2 OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
sie-24 lis-24 lut-25 maj-25 GPW 1299,63 179 (49.6%) 132 (36.6%)
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Banki

Podwyzka podatku CIT

W Ministerstwie Finansdw trwajg prace legislacyjne nad projektem podwyzszajacym stawke
podatku dochodowego od os6b prawnych (CIT) dla bankdw oraz obnizajacym podatek od
niektorych instytucji finansowych. Projekt w tej sprawie zostat wpisany do wykazu prac Rady
Ministréw. Ministerstwo Finansow zaktada, ze docelowa (od 2028 r.) stawka podatku CIT dla
bankéw wynosic¢ bedzie 23 proc. zamiast obecnych 19 proc.. Natomiast w latach 2026-2027
stawka tego podatku wynositaby odpowiednio: 30 proc. i 26 proc. Ministerstwo Finansow
szacuje, ze podwyzszenie stawki CIT dla bankéw zwiekszy wptywy z podatku CIT w '26 o ok.
6,5 mld zt, a tacznie w okresie 10 lat ma to przyniesc¢ budzetowi ponad 20 mld zt.

Budimex

Wyniki

Grupa Budimex miata w Il kw. 2025 r. 2.305,2 mln zt przychoddw, 191 miln zt zysku
operacyjnego i 156,2 mln zt zysku netto j.d. Wyniki sa zgodne z wcze$niejszymi szacunkami.
Dla pordwnania, w drugim kwartale 2024 r., Budimex miat 2.395,3 mln zt przychodéw, 180,9
mln zt EBIT i 157,6 mln zt zysku netto.

Cyfrowy Polsat

Zarzad w sprawie podatku cyfrowego

Cyfrowy Polsat ocenia, ze wprowadzenie podatku cyfrowego wyrdwna konkurencyjnosc
polskich firm na lokalnym rynku wzgledem globalnych graczy - poinformowat podczas
wideokonferencji wiceprezes ds. strategii, Maciej Stec. "Tak, uwazamy, ze sprawe podatku
cyfrowego nalezy uregulowac. Gtownie ze wzgledu na to, zeby polskie spotki mogty na rowni
konkurowac z globalnymi graczami" - powiedziat Stec. "Oczywiscie odczuwamy presje
globalnych graczy, ze produkujesz content w globalnej skali. My konkurujemy na rynku
lokalnym (...). Uwazamy, ze jesli sie ureguluje podatek cyfrowy, to rzeczywiscie wyréwnamy
tutaj konkurencyjnos¢ polskich przedsiebiorstw wzgledem globalnych graczy w Polsce" -
wyjasnit.

Dino

Wyniki

Zysk netto jednostki dominujacej grupy Dino Polska wynidst w drugim kwartale 2025 roku
397,5 mln zt wobec 347,9 mln zt zysku rok wczesniej. Konsensus PAP Biznes zaktadat 436,7
mln zt zysku. Wynik EBITDA grupy wynidst 650,5 mln zt, co oznacza wzrost o 24,9 proc. rdr.
Konsensus PAP Biznes zaktadat 685 mln zt EBITDA. Grupa podata, ze zarzad oczekuje
Sredniego jednocyfrowego wzrostu sprzedazy LFL w 2025 r. Wczesnie, w maju, spdtka
podtrzymywata cel wysokiego jednocyfrowego wzrostu sprzedazy LFL w tym roku.

GPW

Konferencja wynikowa

GPW spodziewa sie w drugim poétroczu wyzszej dynamiki wzrostu kosztow rdr niz w drugim
kwartale, m.in. ze wzgledu na intensyfikacje prac nad wdrozeniem platformy GPW WATS -
poinformowali przedstawiciele GPW. Prace nad wdrozeniem WATS przebiegaja zgodnie z
harmonogramem.

o "Jesli chodzi o koszty operacyjne, to informowali$my, ze to bedzie szczegdlny rok, gdy
koszty wzrosng bardziej niz zatozony w strategii trzyletniej przedziat 4-6 proc. rdr.
W drugim kwartale wzrost wynidst 8 proc. Spodziewamy sie, ze ze wzgledu na kilka
elementdw, przede wszystkim intensyfikacje prac nad wdrozeniem GPW WATS,
implementacje nowego sytemu finansowo-ksiegowego oraz wigksze wydatki na
promocje rynku, ten wzrost w drugiej potowie roku bedzie wyzszy niz wzrost
zanotowany w drugim kwartale" - powiedziat prezes GPW Tomasz Bardzitowski
podczas czwartkowe] konferencji prasowe;.

e Dodat, ze CAPEX w drugim pétroczu 2025 r. moze by¢ na podobnym lub wyzszym
poziomie niz w pierwszej potowie tego roku. W | pétroczu naktady inwestycyjne
wzrosty 0 53,2 proc. rdr do 40,4 mln zt.

e Prezes GPW Tomasz Bardzitowski, pytany, czy gietda rozmawia z dostawcami ETF-
ow innymi niz Beta ETF i HANetf, odpowiedziat: "Tak, aktywnie rozmawiamy z innymi
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emitentami i potencjalnymi emitentami. Dla nas jest rowniez wazne, zeby wiece]
polskich instytucji finansowych zainteresowato sie tym obszarem".

e "Mamy nadzieje, ze pojawia sie w najblizszych kwartatach pierwsze ETF-y od
polskich instytucji finansowych. Niezaleznie od tego rozmawiamy z wieloma
dostawcami ETF-Ow. Kolejne ETF-y beda sie pojawiaty na gietdzie w kolejnych
okresach" - dodat prezes Bardzitowski.

e Bardzitowski liczy, ze po udanych tegorocznych debiutach, na gietdzie pojawia sie
kolejne IPO. "Liczba IPO spotek na gietdzie nadal jest niewielka. Debiutdw powinno
by¢ wiecej, jak na skale naszej gospodarki i potrzeby kapitatowe. (...) Mam nadzieje,
ze to co sig dzieje teraz na rynku, czyli ten naptyw kapitatu zagranicznego, ktéry
spowodowat wyzsze wyceny, ze to przyciagnie emitentéw, ktorzy beda chcieli siegnaé
po kapitat, ze fundusze private equity beda lepiej myslaty o gietdzie rowniez za
sprawg sukcesow IPO firm z portfeli PE. Ta fala jeszcze przed nami" - powiedziat
prezes GPW.

Orlen Konferencja wynikowa
Orlen czuje sie komfortowo z oczekiwaniami analitykdw dotyczacymi wyniku EBITDA LIFO
koncernu na koniec 2025 roku - poinformowata wiceprezes Orlenu ds. finansowych
Magdalena Bartos podczas czwartkowej konferencji prasowej.

e Konsensus analitykéw biur maklerskich zaktada, ze grupa Orlen na koniec 2025 roku
bedzie miata 37,9 mld zt wyniku EBITDA LIFO.

e Analitycy zaktadaja, ze na koniec 2025 roku wynik EBITDA LIFO w segmencie
rafineryjnym siegnie 7,2 mld zt, w petrochemii minus 0,3 mld zt, w energetyce 6,7
mld zt, w detalu 3,3 mld zt, w wydobyciu 14,6 mld zt, a w gazie 8,5 mld zt.

e Zarzad Orlenu chce na przetomie pazdziernika i listopada 2025 roku wypracowac
wspolnie z doradca wizje rozwoju grupy Energa, aby nastepnie przedstawi¢ ja
interesariuszom i lokalnemu Srodowisku gdanskiej spotki energetycznej -
poinformowat prezes Orlenu Ireneusz Fafara.

e "Naszym celem strategicznym, o ktérym méwimy od dawna, jest to, zeby Energa byta
najsilniejsza grupa energetyczng w Polsce. Jak do tego dojs$¢ - niezaleznie od tego, ze
mamy swojg wizje, chcieliSmy, zeby ona zderzyta sie z kompetencja i doSwiadczeniem
firm, ktére sie zajmuja tym na $wiecie" - powiedziat prezes Fafara podczas
czwartkowej konferencji prasowej Orlenu.

e "Dlatego wystgpiliSmy na rynku do trzech renomowanych firm i zdecydowalismy sie
na wybdr jednej. Decyzja zarzadu bedzie zatwierdzana przez rade nadzorczg na
najblizszym posiedzeniu w przysztym tygodniu i wowczas przystapimy do prac" -
dodat.

Polenergia Budowa farmy fotowoltaicznej
Polenergia rozpoczyna budowe farmy fotowoltaicznej o tacznej mocy 35 MWp. Nowa farma
bedzie generowa¢ docelowo ok. 37 GWh energii elektrycznej rocznie. W portfelu grupy
Polenergia jest obecnie 13 farm wiatrowych i 8 farm fotowoltaicznych o tacznej mocy 642

MW.
SWIG80 i inne
+/-
Grupa Fabrity Wyniki
Grupa Fabrity szacuje, ze miata w pierwszym potroczu 2025 roku 3,3 mln zt EBITDA wobec
4,3 mln zt rok wczesniej oraz 2,2 mln zt zysku operacyjnego wabec 3,4 mln zt poprzednio.
Movie Games Data premiery ,Beyond Sunset”

Movie Games ustalit date premiery petnej wersji gry "Beyond Sunset" na platformie Steam na
12 wrzednia 2025 roku. Movie Games przystugiwa¢ bedzie wynagrodzenie prowizyjne w
wysokosci 70 proc. zysku netto rozumianego jako przychdd ze sprzedazy gry pomniejszony o
nalezne podatki oraz prowizje zwigzane do czasu zwrotu réwnowartosci kosztow
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poniesionych przez spdtke, tj. kosztdw marketingu oraz kontroli jakosci QA (Quality
Assurance).

VRG Cele na 2025 r.

Zasadniczym celem grupy VRG w 2025 roku jest poprawa rentownosci w segmencie
odziezowym oraz wzrost zysku operacyjnego w segmencie jubilerskim poprzez wzrost
sprzedazy w obu segmentach, rosnacej marzy brutto oraz kontroli kosztéw operacyjnych.
Spdtka podata, ze planowane wydatki inwestycyjne w 2025 roku sa szacowane na poziomie
ok. 41 mln zt i beda one przeznaczone na rozw¢j segmentu odziezowego i jubilerskiego,
miedzy innymi w zakresie infrastruktury wspierajacej procesy zarzadzania biznesem, a takze
na otwarcie nowych lub odnowienie istniejacych juz powierzchni handlowych salondw
stacjonarnych marek grupy VRG.

TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

piatek 22 sierpnia 2025
BUDIMEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
BENEFIT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | potrocze 2025 roku.
KINOPOL Dzier ustalenia prawa do dywidendy 0,63 zt na akcje.
MERCOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2025/2026.
SANOK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
SEKO Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza  Poprzednia

Poniedziatek, 18 sierpnia 2025
11:00 Strefa Euro Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) czerwiec 28mld 181 mld 15,6 mld
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) lipiec 3,30% 3,30% 3,40%

Wtorek, 19 sierpnia 2025

Sroda, 20 sierpnia 2025
8:00 Niemcy  Inflacja PPI (r/r) lipiec -1,50% -1,30% -1,30%
800 Brﬂ;kﬁia Inflacja CPI (/r) lipiec 380%  3,70% 3,60%
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien mtr?g:k _l’ngm 3,04 mln brk
20:00 USA Protokét z posiedzenia FOMC lipiec

Czwartek, 21 sierpnia 2025
9:15 Francja  Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 49,9 48 48,2
9:15 Francja  Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 49,7 48,5 48,5
9:30 Niemcy  Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 49,9 48,8 49,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 50,1 50,3 50,6
10:00 Polska  Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) lipiec -1,20% -1,40% -1,50%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) lipiec 2,90% 1,60% -0,40%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) lipiec 0,60% 1,40% 2,20%
10:00 Polska ~ Wynagrodzenie (r/r) lipiec 7,60% 8,60% 9,00%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) lipiec -0,90% -0,80% -0,80%
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 50,5 49,5 49,8
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 50,7 50,8 51
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii sierpien -0,3 6,9 15,9
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 235tys. 227 tys. 224 tys.
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. sierpien 53,3 495 49,8
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. sierpien 55,4 54,2 55,7
16:00 USA Lnoi?iie\zi:aéggﬁgw wyprzedzajacych - lipiec -0,10%  -0,10% -0,30%

Piatek, 22 sierpnia 2025
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) lipiec 3,10% 3,10% 3,30%
1:30 Japonia  Inflacja bazowa CPI (r/r) lipiec 3,10% 3,00% 3,30%
10:00 Br\)//\i;khia Sprzedaz detaliczna (m/m) lipiec 0,50% 0,90%
10:00 Br;\gkﬁia Sprzedaz detaliczna (r/r) lipiec 1,70%
10:00 Niemcy PKB n.s.a. fin. (r/r) [l kw. 0,00% -0,20%
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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 paristw

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 akcyjnych 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 $rodkéw 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 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 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwar 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 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 ktdre 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 przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 0sdb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkeja 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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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.
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