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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

W czwartek na krajowym rynku akcji przewazata podaz i WIG20 zakoriczyt dzier spadkiem o blisko 1% do
poziomu 2828 pkt. W ostatnich dniach uwaga lokalnych inwestoréw skupiona jest przede wszystkim na
raportach i konferencjach wynikowych spétek za Il kwartat. Tak tez byto wczoraj i to wtasnie te informacje
determinuja nastroje wobec poszczegélnych spétek. W gronie blue chips najmocniej rosty w czwartek
notowania Kruka, ktéry w Il kwartale odnotowat zysk wyzszy od $redniej prognoz analitykéw. Akcje Kruka
zdrozaty 0 3,44%. Z kolei najstabiej w gronie najwiekszych spétek radzity sobie notowania Orlenu, ktére
spadty o 2,86%. W gronie matych i $rednich spétek réwniez przewazaty negatywne nastroje, ale skala
spadkéw byta mniejsza niz w przypadku blue chips. Zaréwno sWIG80 jak i mWIG40 spadty o nieco ponad
0,2%

Sesja na Wall Street zakoriczyta sie wzrostami gtéwnych indekséw. S&P 500 ustanowit nowy historyczny
szezyt drugi dzieri z rzedu. Inwestorzy wyceniali wezoraj wyniki Nvidii, ktéra mimo przekroczenia prognoz
zyskéw spadta o 0,8%. Z kolei w Europie, notowania niemieckiego DAX praktycznie nie zmienity sie
wzgledem $rody, a francuski CAC40 zyskat 0,24%. Inwestorzy oceniaja perspektywy dla rynku we Francji
wabec trwajacych zawirowan politycznych.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII

Dzi§ poza analizowaniem raportdw spétek, uwaga rynkéw skupi sie przede wszystkim na danych o inflacji
z najwiekszych gospodarek $wiata. W Stanach Zjednoczonych zostanie opublikowany odczyt PCE, czyli
preferowana przez Fed miara inflacji. Dane te beda bacznie obserwowane przez inwestoréw w kontekscie
dalszej polityki monetarnej Fedu. W szczegélnosci po ubiegtotygodniowym sympozjum w Jackson Hole,
gdzie Jerome Powell swoja wypowiedzia wzmocnit oczekiwania na wrzesniowa obnizke stdp.

Oprdcz tego poznamy wstepne szacunki wskaznika inflacji CPI/HICP w sierpniu. Wsréd krajéw strefy euro
dane przedstawia m.in. Urzedy Statystyczne we Francji, Hiszpanii, Wtoszech i Niemczech. Réwnolegle z
danymi z krajéw strefy euro GUS opublikuje wstepne szacunki inflacji CPI dla Polski. W lipcu inflacja nad
Wistg zaskoczyta lekkim spowolnieniem, ktdre byto stabsze niz oczekiwano. Wynika to m.in. z mniejszego
niz w poprzednich latach spadku cen zywnosci, a w szczegdlnosci warzyw. W sierpniu rynek spodziewa
sie dalszego hamowania inflacji, gtéwnie z powodu wysokiej bazy poréwnawczej. Konsensus zaktada
spadek dynamiki cen do poziomu 2,9% r/r z 3,1% r/r w lipcu. Ewentualny nizszy odczyt moze upewni¢ RPP
w decyzji o obnizce stép procentowych podczas wrzesniowego posiedzenia, co bytoby zgodne z
konsensusem rynkowym (obnizka o 25 pb.).

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 106030.68 -0.77% -0.70% +33.2%
WIG20 2828.32 -0.99% -2.69% +29.0%
mWIG40 7891.86 -0.24% -1.36% +28.9%
SWIG80 29385.52 -0.23% -0.04% +24.5%
WIG20 USD 773.05 -0.44% -2.44% +45.1%
WIG20 TR 6203.45 -0.99% -0.67% +34.4%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 6501.86 +0.32% +1.75% +10.5%
Nasdagq C. 21705.16 +0.53% +2.49% +12.4%
DAX 24039.92 -0.03% +0.29% +20.7%
CAC40 7762.60 +0.24% -0.49% +5.17%
FTSE250 21744.40 -0.28% -0.94% +5.44%
BUX 103752.00 -0.46% +2.41% +30.8%
NIKKEI 42676.49 -0.36% +4.92% +6.97%
Hang Seng 25129.04 +0.46% -1.61% +25.2%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.550 +1.57% +2.36% -5.66%
USA 4214 +0.26% -2.41% -7.91%
Niemcy 2.6944 -0.18% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 426618 +0.06% -0.31% -0.23%
USD/PLN 3.65766 +0.19% -1.30% -11.44%
CHF/PLN 455766 +0.06% -0.90% +0.13%
GBP/PLN 493667 +0.10% -0.25% -4.47%
EUR/USD 1.16637 -0.13% +1.00% +12.7%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 67.58 -0.60%  -573%  -9.47%
Ztoto ($/0zt) 3468.42 -0.17% +2.58% +31.3%
Miedz (c/Lb) 45500  +025%  -19.11%  +13.0%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-08-26
WZROSTY SPADKI
SIMFABRIC +8.75% XTPL -7.38%
RELPOL +8.04% ASSECOSEE -5.34%
RAEN +6.98% EUCO -4.31%
OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
GPW 140,94 130 (36.2%) 173 (48.2%)

Zrodto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40 +/-
AB Konferencja wynikowa
Zarzad AB widzi przestrzen do wyptaty rekordowej dywidendy w tym roku - poinformowali
przedstawiciele spotki na konferencji prasowej. Wskazali, ze trendy na rynku sa pozytywne, a
rynek przetargdw sie ozywit i wida¢ chec¢ inwestowania w cyfryzacje.

e "Trendy na rynku sg pozytywne, wystepuje ich wiele. One wszystkie tgczg sie w jeden
dtugoterminowy trend i dtugoterminowe szanse. (..) To bedzie wymiana PC,
notebookdéw - w zwigzku z zakoriczeniem wsparcia dla Windows 10, popularyzacja
urzadzen Al, cyberbezpieczeristwo, automatyzacja technologii Auto 1D, konsekwencje
rozwoju Al, czyli to wszystko musi by¢ potaczone w sieé, czyli loT (Internet rzeczy),
modele hybrydowe, czyli urzadzenia brzegowe, konwergencja produktowa i XaaS
(everything as a service - przyp.)" - powiedziat prezes Andrzej Przybyto na konferencji +

prasowe;

e W marcu podano, ze zwyczajne walne zgromadzenie AB zdecydowato, ze dywidenda
na akcje za rok finansowy 2023/2024 wyniesie 3 zt. Na dywidende trafito tacznie
48,56 mln zt.

e "Patrzac na skale wyptat dywidendy w ostatnich latach widac¢, ze ona ciagle rosnie.
(..) Chcemy ten trend podtrzymaé. (..) Z naszej strony jest determinacja do
utrzymania wzrostu dywidendy. Jest potencjat do wyptaty dywidendy wiekszej niz
przed rokiem, a my jako zarzad widzimy przestrzer do rekordowej dywidendy w tym
roku. Oczywiscie o tym bedzie decydowat WZ, ale wskazniki i nasze parametry
finansowe pokazuja, ze spokojnie mozemy te rekordowa dywidende w tym roku
wyptaci¢" - powiedziat Andrzej Przybyto.

Bank Handlowy

Konferencja wynikowa
Bank Handlowy, ktdry uzyskat zgode KNF na wyptate dywidendy z zysku za 2019 rok chce, by
Srodki te trafity do akcjonariuszy jeszcze w 2025 roku. Przygotowania do przeniesienia biznesu
detalicznego do VeloBanku odbywaja sie zgodnie z planem - poinformowali w czwartek
przedstawiciele banku.

e W ubiegtym tygodniu bank podat, ze otrzymat od Komisji Nadzoru Finansowego
informacje o braku zastrzezeri co do mozliwosci wyptaty dywidendy (zaliczki na
poczet dywidendy) z zysku za 2019 rok w kwocie 449,2 mln zt.

e Prezes poinformowata w czwartek, ze przygotowania do migracji biznesu
detalicznego odbywajg sie zgodnie z planem i finalizacja tego procesu nastgpi¢ ma w
potowie 2026 roku, po uzyskaniu odpowiednich zgdd regulatora.

e "Ten proces toczy sie zgodnie z naszym harmonogramem i liczymy, ze wydzielenie
nastapi w potowie przysztego roku, tak jak zapowiadaliSmy. Nasi klienci bardzo
dobrze zareagowali na ogtoszenie o transakcji. Rosnie nam liczba klientdw
zamoznych. (..) Trzymamy sie planu, trzymamy sie harmonogramu i nie
identyfikujemy zdarzen, ktdre mogtyby ten proces opozni¢" - powiedziata prezes Citi
Handlowego Elzbieta Czetwertynska.

CD Projekt

Wyniki

Zysk netto j.d. grupy CD Projekt w Il kwartale 2025 r. wynidst 69 mln zt, a EBITDA 89 mln zt.
Zysk okazat sie 0 7,6 proc. powyzej oczekiwan analitykow, ktdrzy prognozowali, ze wyniesie
on 64,1 mln zt, a EBITDA byta wyzsza 0 19,1 proc. wobec 74,7 mln zt konsensusu. W | pétroczu
2025 r. skonsolidowane przychody ze sprzedazy grupy CD Projekt osiggnety warto$¢ 443 mln
zt, a zysk netto wynidst 155 mln zt. Spétka szacuje, ze w pierwszym poétroczu "Cyberpunk
2077" wraz z dodatkami wygenerowat 257,7 mln zt przychoddw wobec 264,1 mln zt w trakcie
pierwszych szesciu miesiecy 2024 roku. Z kolei szacunki dotyczace przychodéw uzyskanych
ze sprzedazy wiedzminskiej sagi wraz z dodatkami wskazujg na 61,3 mln zt w pierwszym
potroczu wobec 62,6 mln zt w analogicznym okresie poprzedniego roku.
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Dom Development

Konferencja wynikowa

Podaz mieszkan przewyzszajaca biezaca sprzedaz jest obecnie zagrozeniem dla rynku.
Czynnikiem pozytywnym jest wieksze zainteresowanie kredytami - ocenit prezes Dom
Development, Mikotaj Konopka. Zdaniem prezesa, w kolejnych kwartatach mozna spodziewac
sie na rynku mniejszej liczby wprowadzen.

e "Nowa podaz mieszkann przewyzsza biezacg sprzedaz, co widzimy jako duze
zagrozenie na rynku, duza presje na cen. Widzimy, ze wydtuza sie czas wyprzedazy
oferty. Jest presja na wzrost oferty i presja na ceny, co uwazamy jest jednym z
negatywnych czynnikdw wptywajacych na nasza dziatalno$¢, jak i caty rynek
deweloperski. Przektada sie to jednak na stabilizacje cen mieszkan na rynku
pierwotnym" - powiedziat prezes Dom Development Mikotaj Konopka podczas
wideokonferencji.

e "Zagrozeniem jest wiec rosngca oferta, a czynnikiem pozytywnym wieksze
zainteresowanie kredytami wynikajace ze spadku WIBOR" - dodat.

e (Oferta Dom Development obejmuje 3.778 lokali.

e "Chcielibysmy celowac w 3,5-4 tys. lokali w budowie. Chcemy unikna¢ nadprodukcji i
problemu z oferta, ktdra zbyt dtugo rotuje" - ocenit prezes.

e Zdaniem prezesa w kolejnych kwartatach mozna spodziewad sie na rynku mniejszej
liczby wprowadzeri lub wprowadzeri dostosowanych do tempa sprzedazy.

e "Sprzedaz w lipcu-sierpniu idzie bardzo dobrze. Widzimy duzy ruch w biurach,
obnizki stép proc. zainicjowane w maju zaczynajg przektadac sie na transakcje" -
powiedziat Mikotaj Konopka

e "Tradycyjnie silna jest Warszawa, ale na pozostatych rynkach tez widzimy dobre
wyniki. Mamy mniejsze tempo sprzedazy w Krakowie, ale tam podaz jest duza - my
tam dziatamy w segmencie mieszkan o bardzo podwyzszonym standardzie i tutaj
odczuwamy mniejsza aktywnosc inwestoréw. Ale sprzedaz w catej grupie jest bardzo
dobra" - dodat.

Mirbud Nowa umowa
Mirbud otrzymat zwrotnie podpisang umowe od AMW Sinevia o wartosci 38,7 mln zt brutto
na budowe budynkdw infrastruktury wojskowej.

Mirbud Nowa umowa
Mirbud otrzymat zwrotnie podpisana umowe od ACE 9 o wartodci 63,98 mln zt netto na
budowe centrum handlowego w Siemianowicach Slaskich.

PzU Konferencja wynikowa

Zmiana na stanowisku prezesa PZU nie wptywa na harmonogram i nie wstrzymuje
przygotowan do reorganizacji w ramach grupy, PZU jest obecnie w fazie przygotowania do
przeprowadzenia podziatu - poinformowat Tomasz Tarkowski, cztonek zarzadu czasowo
wykonujacy obowiazki prezesa PZU.

e '"Zmiana na stanowisku prezesa nie wptywa na harmonogram, ani nie wstrzymuje
przygotowan. JesteSmy w tej chwili w trakcie prac, zachowujemy ciggtosc
zarzadzania nie tylko w tym projekcie, ale we wszystkich pozostatych. My jesteSmy
w tej chwili w fazie przygotowania do przeprowadzenia podziatu" - powiedziat
Tarkowski na konferencji.

e Tomasz Tarkowski petni obowiazki szefa firmy po tym, jak na poczatku sierpnia rada
nadzorcza odwotata dotychczasowego prezesa spotki Andrzeja Klesyka.

e PZU chce, by filar zdrowia rozwijat sie szybciej, planuje wzmocni¢ kapitatowo PZU
Zdrowie, by spdtka ta miata srodki na szybsze zwiekszenie liczby placowek
medycznych - poinformowat cztonek zarzagdu PZU Jan Zimowicz.

e "Do korica przysztego roku planujemy otwarcie albo modernizacje, rozszerzenie 11
punktéw sieci PZU Zdrowie. Celujemy tutaj przede wszystkim w miejsca, w ktérych
dzisiaj PZU Zdrowie nie ma swoich punktow, czyli duze obszary, aglomeracje, w
ktérych nie mamy naszych placéwek po to, zeby nasi klienci, ktérych tam
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ubezpieczamy, ktdrzy maja nasze abonamenty, mogli sie leczy¢ w punktach z logo
PZU Zdrowie" - powiedziat Zimowicz na konferencji.

Text

Wyniki

Grupa Text w | kwartale 2025/26 miata 31 mln zt zysku netto, a konsensus PAP Biznes
zaktadat zysk netto na poziomie 34,4 mln zt. Przychody w tym okresie wyniosty 84,8 miln zt,
a konsensus zaktadat 83 mln zt przychodéw. MRR (Monthly Recurring Revenue) na koniec
czerwca 2025 r. wyniosta 7,17 mln USD oznacza to wzrost 0 1,4 proc. w stosunku do stanu
sprzed roku i wzrost 0 0,7 proc. w stosunku do stanu na 31 marca 2025 r. Wskazano, ze
podana warto$¢ MRR uwzglednia state optaty abonamentowe, natomiast nie obejmuje optat
opartych na modelu pay per usage, np. za dodatkowe interakcje ChatBot, API as a Service czy
inne. Warto$¢ ARR (Annual Recurring Revenue) wyniosta 86,04 min USD.

11 bit studios

Wyniki

11 bit studios miat w drugim kwartale 2025 roku 26,8 mln zt zysku EBITDA oraz 14,8 mln zt
zysku netto. Konsensus PAP Biznes zaktadat 21,7 mln zt wyniku EBITDA oraz zysk netto na
poziomie 12,5 mln zt. Przychody spotki w Il kwartale wyniosty 39,7 mln zt, a konsensus PAP
Biznes zaktadat przychody na poziomie 39,9 mln zt. W omawianym okresie EBIT wynidst 20,4
mln zt przy konsensusie w wysokosci 15,9 mln zt. W | pétroczu 2025 roku spétka odnotowata
57,24 mln zt przychoddw ze sprzedazy, czyli 86,09 proc. wiecej niz rok wczesniej. Podano, ze
wzrost przychoddw jest pochodng poszerzenia portfolio 0 nowy produkt wtasny Spdtki - gre
'The Alters', ktdra w wersji na komputery PC oraz konsole Xbox X/S i PS5 trafita do sprzedazy
13 czerwca 2025 roku. Sprzedaz tytutu, do 8 lipca 2025 roku, przekroczyta 280 tys. sztuk

SWIG80 i inne

+/-

Bowim

Szacunkowe wyniki

Bowim szacuje, ze w | pétroczu 2025 roku miat 1,3 mln zt jednostkowej straty netto, co stanowi
zmiane 0 5.270 tys. zt w stosunku do pierwszego potrocza roku poprzedniego. "W otoczeniu
stabej koniunktury oraz wymagajacych warunkow rynkowych, zaréwno w branzy stalowej, jak
i sektorach powigzanych, spotka odnotowata 13 proc. wzrost wolumenu sprzedazy wyrobow.
Niemniej jednak, wzrost kosztéw, niskie marze oraz utrzymujgca sie od maja 2022 r. korekta
cenowa nie pozwolity na osiggniecie w petni satysfakcjonujacych rezultatéw finansowych" -
podata spotka.

DataWalk

Konferencja wynikowa

DataWalk nadal celuje w ponad 70 proc. wzrost przychoddw w ujeciu narastajacym (TTM)
oraz widzi potencjat do dalszego wzrostu marzy brutto - poinformowali przedstawiciele spotki
podczas webinaru. Spdtka obserwuje wieksze zainteresowanie rozwigzaniami dotyczacymi
obszaru obronnosci.

e "62 proc. wzrost spetnia nasze oczekiwania, ale jest ponizej naszych ambicji (...). Cel
to ponad 70 proc. wzrost rdr. Nie poddajemy sie, by ten wzrost pokaza¢ w 2025 r." -
powiedziat na konferencji prasowej tukasz Socha, CFO w DataWalk.

e W ujeciu narastajacym za ostatnie 12 miesiecy (TTM) wzrost przychoddw DataWalk
wynigst 62 proc.

e W pierwszym pdtroczu 2025 r. przychody wzrosty rdr o 118 proc.

e Z kolei marza brutto ze sprzedazy uksztattowata sie na poziomie 70 proc., w
poréwnaniu do 22 proc. w analogicznym okresie rok wczesniej.

e "Widzimy potencjat do dalszego wzrostu marzy" - dodat Socha.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

piatek 29 sierpnia 2025

ALTUS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

APATOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2025 roku.

COGNOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2025 roku.

COLUMBUS NWZA ws. zmign w /skltadzie R.N oraz zatwie/rdlzenia ostapec;nego ksztattu transakcji obejmujacej zbycie
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa spotki oraz przejecie dtugu przez nabywce ZCP.

COMP Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

DECORA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

EFEKT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

INTERSPPL Publikacja raportu za | kwartat roku obrotowego 2025/2026.

KINOPOL Wyptata dywidendy 0,63 zt na akcje.

KPPD Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

LENTEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

MERCOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2025/2026.

MIRACULUM Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

ORZBIALY Wyptata dywidendy 1,20 zt na akcje.

PHARMENA Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

RAWLPLUG Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

RAWLPLUG Wyptata dywidendy 0,40 zt na akcje.

STALPROD Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

VINDEXUS NWZA ws. polityki wynagrodzen cztonkéw zarzadu i RN oraz ustanowienia programu motywacyjnego z okazji

30-lecia dziatalnosci.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna  Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 25 sierpnia 2025
10:00 Polska  Sprzedaz detaliczna (r/r) lipiec 4,80% 3,60% 2,10%
10:00 Niemcy  Indeks instytutu Ifo sierpien 89,0 88,6 88,6
14:00 Polska  Podaz pienigdza M3 (r/r) lipiec 10,80% 10,60% 10,50%
16:00 USA Sprzedaz nowych domoéw lipiec 652 tys. 630 tys. 627 tys.
Wtorek, 26 sierpnia 2025
10:00 Polska  Stopa bezrobocia lipiec 5,40% 5,40% 5,20%
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych sierpien 6,50% 6,50% 6,50%
14:30 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku wst. (m/m) lipiec -2,80% -3,90% -9,40%
16:00 USA Indeks zaufania konsumentdw - Conference Board  sierpien 97,4 96,3 97,2
16:00 USA Indeks Fed z Richmond sierpien -7 -17 -20
Sroda, 27 sierpnia 2025
16:30 USA Zmiana zapas6w ropy tydzier -2,3t‘)9rkmtn —6,0b1rkmln
Czwartek, 28 sierpnia 2025
10:00 Strefa Euro Podaz pienigdza M3 (r/r) lipiec 3,40% 3,50% 3,30%
11:00 Strefa Euro Indeks nastrojow w gospodarce sierpien 95,2 95,9 95,8
13:30 Strefa Euro  Protokot z posiedzenia ECB lipiec
14:00 Polska Protokét z posiedzenia RPP lipiec
14:30 USA PKB (annualizowany) rew. I kw. 3,30% 3,10% -0,50%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 229 tys. 231 tys. 235 tys.
Piatek, 29 sierpnia 2025
1:50 Japonia  Produkcja przemystowa s.a. wst. (m/m) lipiec -1,60% -1,10% 2,10%
1:50 Japonia  Sprzedaz detaliczna (r/r) lipiec 0,30% 1,80% 1,90%
8:00 Niemcy  Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) lipiec -0,40% 1,00%
8:45 Francja  Inflacja CPI wst. (r/r) sierpien 1,00%
8:45 Francjia  Inflacja PPI (r/r) lipiec 0,20%
9:55 Niemcy  Stopa bezrobocia s.a. sierpien 6,30% 6,30%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) sierpien 3,10%
14:00 Niemcy  Inflacja CPI wst. (r/r) sierpien 2,10% 2,00%
14:30 USA PCE core (m/m) lipiec 0,30% 0,30%
14:30 USA PCE (m/m) lipiec 0,20% 0,30%
14:30 USA PCE core (r/r) lipiec 2,90% 2,80%
14:30 USA PCE (r/r) lipiec 2,60% 2,60%
15:45 USA Indeks Chicago PMI sierpien 45,8 471
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ réznych podmiotéw, 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 - 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 produkcyjnym badz ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykariskich gospodarstw domowych, ktére
proszone 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 rynkowej przedsiebiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje
jak inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢
jako stosunek ceny akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koricowy rezultat dziatalnosci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng warto$¢ débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziatar paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentdw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet panstwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na 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 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 niekonsumpeyjnych 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 wartosdci 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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Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl

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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