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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD

WIG 107084.89 +1.33% -2.73% +34.6%
W centrum uwagi inwestoréw na krajowym rynku byto ogtoszenie oceny rzecznika generalnego . ) .
TSUE w sprawie wskaznika referencyjnego WIBOR. W opinii rzecznika sad krajowy ma obowiazek WIG20 2855.75 +1.57% ~4.63% +30.3%
dokonania oceny, czy warunek umowny dotyczacy zmiennej stopy oprocentowania opartej o mWI1G40 7955.55 +0.82% -1.45% +29.9%
WIBOB, powoduje ;rja§zaca mero{wlnowage zev szkoda‘l dla kovnsumenta. podano, ze qcena talnlle SWIGS0 29894 59 +0.27% +1.74% 126.7%
moze jednak odnosi¢ sie do wskaznika WIBOR jako takiego ani do metody jego ustalania. Ta opinia
nie zmienia nic w dotychczasowej linii orzecznictwa, poniewaz jak wskazano nie mozna WIG20 USD 787.51 +1.81% -3.36% +47.9%
kwestionowac samego wskaznika, a jedynie procesowac sie o takie umowy gdzie obowigzek WIG20 TR 6263.60 +1.57% -3.66% +35.7%
informacyjny dotyczacy warunkéw udzielonego kredytu czy pozyczki opartej o stope WIBOR zostat
niedopetniony. Po tej publikacji rynek zareagowat wzrostami na spétkach z sektora bankowego ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
(WIG BANKI +1,92%) co przetozyto sie na wzrost indeksu WIG20 o 1,57%. Mniejsza dynamike S&P500 6587.47 +0.85% +3.36% +12.0%
wzrostc?w obselrwowalis’my w drugiej | trzeciej Linii krajoyvego rynku. Indeks mWIG40 zakonczyt Nasdagq C. 22043.07 +0.72% +3.08% +14.1%
wczorajsza sesje wzrostem o 0,82%, a indeks sWIG80 zwyzkowat 0 0,27%. DAX 2370365 +0.30% 157% +19.1%
Kolejny dzier to kolejne rekordy na amerykarskich indeksach. Na fali byczego sentymentu indeks CAC40 782352 +0.80% +1.62% +6.00%
S&P500 zameldowat sie ponownie na swoich historycznych szczytach rosnac o 0,85%. Wtérowat FTSE250 21693.75 +0.74% -0.89% +5.19%
mu technologiczny Nasdaql00 zwyzkujac o 0,60%, atakujac poziom 24000 pkt. Z kolei BUX 102284.13 +0.74% -1.83% +28.9%
najwazniejszym wydarzeniem dnia na Starym Kontynencie byto wczorajsze posiedzenie EBC, ktéry NIKKE] 44372 50 +122% +3.87% +11.2%
podjat decyzje o utrzymaniu stdp procentowych na niezmienionym poziomie. W efekcie stopa

Hang Seng 26086.32 -0.43% +4.74% +30.0%

depozytowa od czerwca utrzymuje sie na poziomie 2,0%. W komunikacie podkreslono, ze inflacja
jest obecnie na poziomie zblizonym do celu $redniookresowego wynoszacego 2,0%, a ocena Rady OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Prezeséw co do perspektyw inflacji zasadniczo sie nie zmienita. Podczas konferencji prasowej

Polsk: 4 -0.51% 1.02% -7.04%
Lagarde powiedziata, ze proces dezinflacyjny dobiegt korica, ryzyka dla gospodarki sa bardziej olska 5469 0.51% +1.02% 04%
zréwnowazone niz wezesniej k i ji i iemiecki i 5 USA 4.023 -0.52% -6.11% -12.08%
j, a perspektywy inflacji sa stabilne. Niemiecki indeks DAX wzrést o
0,30%, a francuski CAC okazat sie relatywnie silniejszy i zaliczyt zwyzke 0 0,80%. Niemcy 2.6549 +0.22% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZE] SESJI EUR/PLN 425490 -016%  -002% -0.49%
Dzi$ opublikowane zostang finalne szacunki inflacji CPI/HICP w krajach strefy euro. W tym USD/PLN 3.62585 -0.45% -1.03% -12.21%
przypadku uwaga rynkéw moze skupi¢ sie na danych z Niemiec, gdzie dynamika cen HICP wzrosta CHF/PLN 4.55440 -0.10% +0.95% +0.07%
z 1,8% r/r do 2,1% r/r. W Polsce natomiast zostanie opublikowany wynik bilansu ptatniczego za GBP/PLN 492209 -012% +0.03% -4.75%
lipiec. O poranku na azjatyckich rynkach rosna zaréwno chifiski Hang Seng (+1,24%) jak i japoniski ’ ’ ’ ’
Nikkei225 (+0,90%), co moze sugerowa¢ optymistyczne otwarcie na europejskich rynkach. Ztoty EUR/USD 117349 +0.30% +1.02% +13.3%
pozostaje stabilny, a kurs USDPLN oscyluje wokoto 3,62, a EURPLN utrzymuje poziom 4,25. SUROWCE Kurs 1D M YTD
; Brent ($/bbl) 66.37 -1.66% -0.39% -11.08%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Ztoto ($/0zt) 367360 093%  +7.90% +39.1%
gg/ Miedz (c/Lb) 465.80 +087%  +491% +15.7%
0
ggz/o NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-09-11
2003 WZROSTY SPADKI
1% PURE  +4366% BUMECH  -18.09%
5% AIRWAY — +13.15% GRENEVIA  -6.69%
ggf SIMFABRIC +10.09% ABPL -4.65%
PE OBROTY mln PLN Rosnace Spadajgce
10%
-15% GPW 1754,61 190 (53.1%) 123 (34.4%)
wrz-24 gru-24 mar-25 cze-25
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Zrodto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40 +/-

Banki Opinia rzecznika generalnego TSUE ws wskaznika referencyjnego WIBOR
Sad ma ocenic, czy klauzula WIBOR szkodzi konsumentowi, ale nie ocenia¢ sam wskaznik. Sad
krajowy ma obowigzek dokonania oceny, czy warunek umowny dotyczacy zmiennej stopy
oprocentowania opartej o WIBOR, powoduje znaczaca nierdwnowage ze szkodg dla
konsumenta. Dodat, ze ocena ta nie moze jednak odnosi¢ sie do wskaznika WIBOR jako takiego
ani do metody jego ustalania.

"Artykut 3 ust. 1 dyrektywy 93/13 nalezy interpretowac w ten sposéb, ze zobowiazuje on sad
krajowy do dokonania oceny, czy warunek umowny dotyczacy zmiennej stopy oprocentowania
opartej o wskaznik referencyjny WIBOR - stojac w sprzecznosci z wymogiem dobrej wiary -
powoduje znaczacg nieréwnowage wynikajacych z umowy praw i obowigzkow stron ze szkoda
dla konsumenta"

"Sposab, w jaki kredytodawca dostarcza te informacje - posrednio albo bezposrednio - musi
powodowal w rezultacie, aby informacje te w petni ujawniaty zastosowang metode i gtéwne
elementy powodujace wahania stawki wskaznika i nie dawaty znieksztatconego obrazu
charakteru wskaznika"

"Z analizy ram wskaznika referencyjnego ustanowionych rozporzadzeniem 2016/1011 wynika,
ze wymag przejrzystosci przewidziany w dyrektywie 93/13, interpretowany w zwigzku z tym
rozporzadzeniem, nie zobowigzuje kredytodawcy do bezposredniego przekazywania bardziej
szczegotowych informacji na temat metody wyznaczania wskaznika referencyjnego niz
informacje wymagane na podstawie rozporzadzenia 2016/1011"

Budimex Nowa umowa
Budimex zawart umowe z PSE na budowe nowej stacji elektroenergetycznej 110/220 kV w
Marszowie koto Zar. Warto$¢ umowy to ponad 134 miln zt. Jak podano, dzieki realizacji
projektu mozliwe bedzie wzmocnienie pewnosci zasilania odbiorcéw energii elektrycznej w
zachodniej czesci Polski i odbidr energii z instalacji OZE powstajgcych w tym regionie.

Develia Wyniki za 2Q'25
Develia widzi czynniki sprzyjace ozywieniu na rynku mieszkaniowym - poinformowat prezes
spotki Andrzej Oslizto. Deweloper w drugim kwartale 2025 roku miat wyniki lepsze od
oczekiwan analitykdw, z zyskiem netto na poziomie 108,1 mln zt.
W pierwszym poétroczu 2025 r. przychody ze sprzedazy grupy Develia wyniosty 748,3 mln zt
w poréwnaniu do 648,7 mln zt w analogicznym okresie ubiegtego roku, czyli 15 proc. wiecej.
W samym drugim kwartale przychody grupy siegnety 494,8 mln zt, a konsensus zaktadat 454
mln zt przychoddw.
Zysk netto grupy wyniost 173,4 mln zt wobec 148,7 mln zt zysku netto w | p6troczu 2024 r.,
co oznacza wzrost 0 17 proc. W drugim kwartale zysk netto siegnat 108,1 mln zt, a rynek
liczyt na 93 min zt.
Wynik EBITDA siegnat 138,3 mln zt w drugim kwartale, a rynek liczyt na 113,8 mln zt.

Enea Spétka zakontraktowata w aukcji uzupetniajacej rynku mocy
Enea zakontraktowata w wyniku aukcji uzupetniajacej rynku mocy na rok dostaw 2026 tacznie
nie mniej niz 1.761 MW obowigzku mocowego dla jednostek grupy. Cena zamkniecia aukcji,
ktéra zakoniczyta sie w rundzie 4. miesci sie w przedziale od 324,73 zt/kW/rok do 365,29
zt/kW/rok.

JSW Wyniki produkcyjne za sierpieri
Produkcja wegla w grupie JSW w sierpniu 2025 roku ogdtem wyniosta 1,01 mln ton, co stanowi
84 proc. planu na ten miesigc. Sprzedaz wegla ogétem wyniosta 1,18 mln ton, co stanowi 95,3 -
proc. planu na ten miesigc. "ChoC ostatni miesigc byt trudny ze wzgledu na wyzwania
operacyjne w segmencie weglowym, to spotka z powodzeniem zrealizowata plan produkeyjny
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W ujeciu narastajacym. Szczegdlnie dobre wyniki odnotowat segment koksowy, ktéry
przekroczyt miesieczne i roczne zatozenia w zakresie produkcji"

InterCars

Wyniki za 2Q'25

Zysk netto j.d. Inter Cars w Il kw. 2025 r. wynidst 187,4 mln zt, a zysk operacyjny 285,8 mln
zt. Konsensus zaktadat 210,8 mln zt zysku netto j.d. i 307,6 mln zt EBIT. Przychody w Il kw.
2025 r. wyniosty 5.335,7 mln zt, wobec oczekiwanych 5.333 mln zt, a EBITDA - jak wynika z
wyliczen - wyniosta 346,9 mln zt, w pordwnaniu do 367,1 mln zt konsensusu.

"W biezacym okresie sprawozdawczym, grupa odnotowata wzrost sprzedazy na prawie
wszystkich rynkach geograficznych, z wyjatkiem Wielkiej Brytanii. W | pétroczu 2025 roku
najwyzsza dynamike sprzedazy w pordwnaniu do analogicznego okresu 2024 roku (po
przeliczeniu na PLN i po wytaczeniach konsolidacyjnych) odnotowaty spétki w nastepujacych
krajach: Serbia, Grecja, Bosnia, Stowenia, Motdawia i Rumunia"

Tauron

Umowa na finansowanie farmy wiatrowe;j

Spdtka z grupy Tauron podpisata z PKO BP umowe kredytu inwestycyjnego o wartosci 238 mln
zt. Srodki zostang przeznaczone na refinansowanie wydatkéw zwiazanych z budowa ladowej
farmy wiatrowej w Warblewie o tacznej mocy 30 MW. Grupa Tauron obecnie w swoim portfelu
posiada 14 farm wiatrowych o tacznej mocy 538 MW. Ponadto jest w trakcie realizacji trzech
innych inwestycji o tacznej mocy ok. 235 MW. Zgodnie z zatozeniami strategii moc
zainstalowana w odnawialnych Zrddtach energii wzrosna¢ ma do 2,7 GW w 2030 roku i 4,3
GW w 2035 roku.

SWIG80 i inne

+/-

Bo$ Bank

Aktualizacja ratingu kredytowego

Agencja Fitch potwierdzita rating dtugoterminowy IDR Banku Ochrony Srodowiska na poziomie
"BB-". Perspektywa ratingu pozostaje stabilna.

"Agencja w raporcie poinformowata o ogolnie stabilnym finansowaniu i pozycji ptynnosciowe;j
banku, umiarkowanych buforach kapitatowych, jak réwniez wzmocnionej, ale nizszej od
konkurentdw rentownosci przy wyzszym apetycie na ryzyko i stabszej jakosci aktywow"

Erbud

Komentarz zarzadu

Erbud chce by¢ aktywny na rynku prefabrykacji dla wojska - poinformowali przedstawiciele
spotki na konferencji prasowej. Wskazano, ze jednym z gtéwnych wyzwan dla spotki jest mata
liczba inwestycji i zwigzana z tym walka cenowa.

e "Szacunki co do wzrostu PKB w 2025 roku oscyluja w zaleznosci od agencji miedzy
3,3 proc. a 3,6 proc. (...) Jezeli chodzi o produkcje budowlano-montazowa, czyli tam,
gdzie jest korowa dziatalno$¢ spétki Erbud, to tutaj niestety te dane nie s3
optymistyczne i szacuje sie, ze 2025 r. skoriczy sie niewielkim spadkiem produkcji
budowlano-montazowej"

e "Widzimy bardzo lekkie odbicie w czerwcu, ale juz lipiec i sierpien byty stabsze -
brakuje nam inwestycji. Zgodnie z danymi z GUS-u inwestycje spadty w lipcu 1 proc.
rok do roku - a wiadomo, ze 2024 rok byt bardzo staby pod katem inwestycji"

e "Niesie to za soba ogromnag konkurencyjnos¢ i walke cenowa, ktéra czasem
doprowadza do tego, ze ceny, ktdre w przetargach sg - w naszym odczuciu - bardzo
niskie, a my staramy sie caty czas oferowac bezpiecznie (...) LiczyliSmy na to, ze liczba
przetargdw bedzie wigksza"

o "lestesmy aktywni na rynku wojskowym. Uchwalona zostata ustawa, ktéra pozwoli
duzo szybciej rozpoczynac inwestycje - mowiac kolokwialnie, jesli MON zdecyduje, ze
gdzie$ co$ chce wybudowac, to praktycznie moze to robic. (...) Wojsko tez jest bardzo
duzym rynkiem dla prefabrykacji i tez chcielibySmy by¢ aktywnym podmiotem na
rynku tych kontraktow"

e "Magazyny energii to ogromny nowy segment, ktory sie rodzi - widzimy to po liczbie
dyskusji, zainteresowanych klientach, po liczbie przetargdw, ktore do nas docierajg i
tez sg oczywiscie w naszej strategii"
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Mennica Polska

Nowe porozumienie

Mennica Polska zawarta porozumienie okreslajace zasady zaspokojenia roszczen wzgledem
Mennica Towers GGH MT sp. z 0.0. S.KA.

Zgodnie z porozumieniem, plan obejmowat zaspokojenie wierzytelnosci z tytutu umowy
kredytu budowlanego do kwoty 131,5 mln euro udzielonego Mennica Towers GGH MT,
przystugujacych spétce i innym wierzycielom kredytowym, a takze mBankowi, oraz rozliczenia
z zastawcg, czyli GGH PF Project 3 GGH Management 3 sp. z 0.0. S.KA. w upadtosci, jak i
zaspokojenie wierzytelnosci zastawcy z tytutu obligacji.

Zaspokojenie wierzytelnosci i przejecie przez spdtke kontroli nad Mennica Towers GGH MT
nastapi¢ miato przez sptate czesci zabezpieczonych wierzytelnosci przez Mennica Towers
GGH MT poprzez ich konwersje na akcje wyemitowane w ramach podwyzszenia kapitatu
zaktadowego. mBank przejmie akcje GGH PF Project 3 GGH Management 3 i udziaty posiadane
przez te spotke w GGH MT.

Ponadto, uiszczone na rzecz zastawcy miato by¢ Swiadczenie pieniezne w wysokosci 135 min
euro, przy czym zaangazowanie Mennicy Polska wyniesie 279,9 mln zt.

Mostostal Zabrze

Portfel zamdwien spétki wynosi 1,57 mld zt

Wartos$¢ portfela (podpisanych kontraktéw do zrealizowania w kolejnych okresach) oraz
kontraktéw do podpisania w oparciu 0 aktualne oferty Mostostalu Zabrze wynosi okoto 1,57
mld zt, z czego 1,22 mld zt to kontrakty juz podpisane.

"W I p6troczu 2025 r. znaczaco zwiekszyliSmy nasza dziatalnos¢ eksportowa (ponad 12 p.p.
rok do roku), co jest konsekwencja realizacji przyjetej strategii rozwoju zaktadajaca wzrost
sprzedazy eksportowej w segmentach o duzym potencjale rozwojowym. Zwiekszenie eksportu
jest réwniez wynikiem wieloletnich prac nad pozyskaniem oraz zbudowaniem unikatowych
kompetencji niezbednych do realizacji najbardziej wymagajacych inwestycji w przemysle
chemicznym i petrochemicznym, hutnictwie oraz energetyce i ochronie Srodowiska"

Selena

Nowa inwestycja

Selena nabyta 1.941.164 akcji spotki Izolacja-Jarocin od jej gtéwnych akcjonariuszy, po cenie
3,50 zt za papier. Przyjmowanie zapiséw na pozostate akcje w cenie 3,60 zt za walor potrwa
do 12 wrzesnia. Jednoczesnie doszto do czesciowego rozliczenia ogtoszonego przez Selena
Industrial Technologies wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji spétki Izolacja-Jarocin.
W wyniku transakcji z gtéwnymi akcjonariuszami oraz czesciowego rozliczenia wezwania,
Selena Industrial Technologies nabyta tacznie 2.162.236 akcji Izolacja-Jarocin, a tym samym
osiagneta 56,9 proc. gtosow.

Selena poinformowata w czwartek, ze nie przewiduje przedtuzenia terminu wezwania.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker Wydarzenie
piatek 12 wrze$nia 2025
ARCHICOM Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 1,96 zt na akcje.
CAPITAL Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.
CAPTORTX Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
DEVELIA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
FERRO Dzier ustalenia prawa do dywidendy 3,14 zt na akcje.

Zakoriczenie zapis6w na sprzedaz akcji po 3,60 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Selena Industrial

IZOLACIA Technologies sp. z 0.0.

LENA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

MEDINICE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2025 roku.
NEWAG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

NOVITA Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

ORZBIALY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

TARCZYNSKI Dzier ustalenia prawa do dywidendy 2,60 zt na akcje.

ULTGAMES Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

WASKO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 8 wrze$nia 2025

1:50 Japonia PKB s.a. fin. (k/k) I kw. 0,50% 0,30% 0,10%
1:50 Japonia PKB n.s.a. fin. (r/r) I kw. 1,70% 1,20% 1,70%
8:.00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) lipiec -0,60% 0,10% 0,80%
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) lipiec -0,10% -1,00% 4,20%
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) lipiec 1,30% 1,00% -1,90%
Wtorek, 9 wrzes$nia 2025
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) lipiec -1,10% -1,50% 3,70%
Sroda, 10 wrzesnia 2025
3:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) sierpien -0,40% -0,20% 0,00%
3:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) sierpien -2,90% -2,90% -3,60%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) lipiec 0,40% 0,10% 0,20%
14:30 USA Inflacja PPl (m/m) sierpien -0,10% 0,30% 0,90%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) sierpien 2,60% 3,30% 3,30%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien Blgtfrkmm -1,0 mln brk 2,42 mln brk
Czwartek, 11 wrze$nia 2025
14:15 Strefa Euro  Stopa depozytowa wrzesien 2,00% 2,00% 2,00%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) sierpien 0,40% 0,30% 0,20%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) sierpien 0,30% 0,30% 0,30%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,90% 2,90% 2,70%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 3,10% 3,10% 3,10%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 263 tys. 234 tys. 237 tys.
14:45 Strefa Euro  Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB wrzesien
Pigtek, 12 wrze$nia 2025
8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) sierpien 2,20% 2,20% 2,00%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) sierpien 2,10% 2,10% 1,80%
8:00 WLk. Brytania  Produkcja przemystowa (r/r) lipiec 0,10% 1,10% 0,20%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wst. wrzesien 58 58,2
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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 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 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 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 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 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 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

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

? B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
L2 BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

YY) PP

www.bnpparibas.pl




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

Leszek Michalak 722 375925

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

SIDOMAPROFESSIONAL - versiacta iientsw doswiadezonyen

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 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 zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpnigte ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace | w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowg 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$¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ badari inwestycyjnych i nie podlega ona zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badar inwestycyjnych.

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A, ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze 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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