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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
WIG 11156893 +0.57% +5.39% +40.2%
Czwartkowa sesja przyniosta kontynuacje przewagi popytu na warszawskim parkiecie. Indeks . . .
WIG20 (+0,88%) kontynuowat wybicie lokalnej konsolidacji zblizajac sie do psychologicznego WIG20 2984.67 +0.88% +5.87% +36.2%
poziomu 3000 punktéw. Z grona blue-chips kolejna wzrostowa sesje zaliczyty walory Orlenu mWIG40 8081.28 -0.22% +3.32% +32.0%
rosmc 0 2,42% oraz KGHM (+.4,11/o?. W tym tygodmu notovyama paleowego glganta wlzrosty!uz SWIGS0 29813.76 -0.26% -1.38% +26.4%
0 niecate 10% co przektada sie na istotne wsparcie w zwyzkach gtdwnych krajowych indekséw.
Ponadto dobrze radza sobie takze walory bankéw, ktére powoli odrabiajg straty wywotane WIG20 USD 819.39 +0.77% +4.98% +53.8%
wprowadzeniem podwyzki podatku CIT. Odmienny sentyment utrzymywat sie z kolei na WIG20 TR 6597.93 +0.87% +6.71% +42 9%
mniejszych spétkach. Indeks mWIG40 obsunat sie 0 0,22% przy spadku indeksu sWIG80 o 0,26%.
Na rynkach bazowych przewage miaty byki, cho¢ skala wzrostéw byta umiarkowana. Niemiecki ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
DAX wzrést 0 0,23%, a w centrum uwagi byty notowania spotki SAP (+2,17%), ktory opublikowat S&P500 6738.44 +0.58% +1.22% +14.6%
dobre wyniki za 3 kwartat. We Francji tamtejszy indeks CAC40 zanotowat wzrost o 0,23% i Nasdagq C. 22941 .80 +0.89% +1.63% +18.8%
oscylow;t wokoto historycznych szczyFoyv pomlmg polltycznth napu?c przy tworzeniu r?owelgo DAX 2420779 +0.23% +253% +21 6%
francuskiego rzadu. Na Wall Street najwieksze zainteresowanie przyciagnety walory Tesli, ktdre ) ) .
wzrosty 0 2,21% pomimo braku przebicia konsensusu na wyniku EPS. Indeks S&P500 zyskat 0,58%, CAC40 8225.78 +0.23% +4.49% +11.4%
a technologiczny Nasdaq100 pokusit sie o zwyzke rzedu 0,88%. FTSE250 2236141 +0.59% +3.07% +8.43%
BUX 0,00 0,00% 0,00% 0,00%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI NIKKEI 4864161  -135%  +6.60% +21.9%
Hang Seng 25967.98 +0.72% -0.73% +29.5%
Dzi§ w kalendarzu makroekonomicznym mamy kilka istotnych publikacji. W Europie podane
zostang wstepne dane PMI dla gtéwnych gospodarek. Wedtug konsensusu aktywnos$é w strefie OBLIGACIE A5 = L Ve
euro w pazdzierniku w sektorze przemystowym utrzymata sie na tym samym poziomie co miesiac Polska 5371 +0.41% -2.29% -8.70%
wezesniej (49,8pkt). W przypadku sektora ustugowego oczekuje sie niewielkiego spadku indeksu z USA 4.003 +1.29% -2.60% -12.52%
51,3pkt do 51,1 pkt. Podobnie oczekiwania ksztattuja si¢ w stosunku do najwigkszej gospodarki Niemcy 25820 +0.75% . .
strefy euro czyli Niemiec. W przypadku PMI dla przemystu konsensus zaktada ta sama warto$¢ co ) i
we wrzes$niu (49,5pkt) a w przypadku ustug niewielki spadek do 51pkt. Dzi§ opublikowane zostana WALUTY Kurs 1D M YTD
réwniez dane dotyczace dynamiki cen w USA, ktére moga spotka¢ sie z wigksza niz zwykle uwaga EUR/PLN 4.23025 -0.06% -0.66% -1.07%
rynkéw z racji okrojonego kalendarza danych z USA w tym miesiacu. Konsensus zaktada wzrost
USD/PLN 3.64118 -0.11% +1.02% -11.83%

inflacji CPI z 2,9% do 3,1% r/r, przy jednoczesnym utrzymaniu sie inflacji bazowej na poziomie
3,1%. O poranku kurs EURPLN oscyluje wokoto 4,23, a kurs USDPLN minimalnie ro$nie do 3,64. Na CHF/PLN 457716 -0.09% +0.51% +0.57%

azjatyckich parkietach przewage maja byki. Japorjski indellfs Nikll<ei rosnie o 137% a chirski Hang GBP/PLN 485246 -0.32% -0.43% -6.10%
Seng notuje wzrost o 0,37%. Pozytywne nastroje w Azji powinny przetozy¢ sie na popytowe
otwarcie rynkdw europejskich. EUR/USD 116178 +0.04% -1.66% +12.2%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Brent ($/bbl) 65.99 +543%  -2.42% -11.59%
0% Ztoto ($/0zt) 414560 +1.97% +8.65% +57.0%
359 Miedz (c/Lb) 51105  +230%  +100%  +26.9%
gg;‘j NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-10-23
%g; WZROSTY SPADKI
To% SILVAIR-REGS  +17.37% RAEN  -8.38%
5% BIOPLANET +15.79% SHOPER -4.51%
gfﬁ GREENX  +10.33% PASSUS  -4.19%
- 0
-10% OBROTY mln PLN  Rosnace Spadajace
-15% 9 0
paz-24 sty-25 kwi-25 lip-25 GPW 1897,36 144 (39.7%) 161 (44.4%)
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WIG20 i mWIG40

Millenium

Wyniki 3Q25

Zysk netto grupy Banku Millennium w trzecim kwartale 2025 roku wzrdst do 344,5 mln zt z
189,8 mln zt rok wczesniej. Zysk netto okazat sie 10,6 proc. powyzej oczekiwan, konsensus
zaktadat zysk na poziomie 311,6 mln zt.

"Trzeci kwartat 2025 roku przynidst solidne rezultaty zaréwno w obszarze bankowosci
detalicznej jak i korporacyjnej (...). Na podkreslenie zastuguje fakt, iz wartos¢ nowej produkgji
kredytowej dla firm wzrosta az o 22 proc. kdk oraz az o 83 proc. rdr, gtéwnie za sprawg
dynamicznych wzrostéw w obszarze nowych kredytdw inwestycyjnych"

"Z satysfakcjg podkreslam, ze po trzech kwartatach 2025 roku jesteSmy na dobrej drodze do
realizacji inicjatyw Strategii 2028: Warto$¢ i Wzrost, i aktywnie monitorujemy kluczowe cele
biznesowe i finansowe. KoncentrowaliSmy sie na trwatym wzroscie w segmencie detalicznym,
umacnianiu pozycji banku w segmencie matych i $rednich przedsiebiorstw oraz poprawie
rentownosci"

Orlen

Zapadt cze$ciowy wyrok w postepowaniu arbitrazowym dot. Orlenu

Zapadt wyrok w prowadzonym przez Orlen przeciwko Gazpromowi postepowaniu
arbitrazowym w czesci dotyczacej zaptaty odsetek od nadptaty za gaz ziemny dostarczony w
ramach kontraktu jamalskiego w latach 2014-2020. tgczny efekt finansowy na korzy$¢ Orlenu
wynikajacy z tego wyroku trybunatu wynosi ok. 146 min USD.

"W wielofazowym postepowaniu arbitrazowym prowadzonym przez Orlen przeciwko
Gazprom 22 pazdziernika zapadt wyrok w czesci dotyczacej zaptaty odsetek od nadptaty za
gaz ziemny dostarczony w ramach kontraktu jamalskiego w latach 2014-2020. tagczny efekt
finansowy na korzysc Orlenu wynikajacy z tego wyroku trybunatu wynosi ok. 146 mln dol. (ok.
530 mln zt)"

Postepowanie arbitrazowe rozpoczeto 14 stycznia 2022 roku z powddztwa PAO Gazprom |
000 Gazprom export, ktdre dotyczyto m.in. zmiany ceny kontraktowej za gaz dostarczany do
PGNIG (aktualnie Orlen) od listopada 2017 roku na podstawie kontraktu kupna-sprzedazy
gazu ziemnego z 25 wrze$nia 1996 r.

Smyk

Plany rozwojowe (IPO)

Rozpoczynajacy IPO Smyk, dziatajacy w branzy produktow dla dzieci, ocenia, ze jego model
biznesowy jest odporny na sytuacje demograficzng, chce zwiekszac udziaty rynkowe w Polsce
i Rumunii - poinformowat prezes, Michat Grom. Grupa stawia na dalsza ekspansje w regionie
CEE, nie wyklucza akwizycji, cho¢ traktuje to jako opcje.

"Na rynku rumuriskim widzimy bardzo duzy potencjat do tego, zeby nasze udziaty w dalszej
perspektywie siegaty takich udziatéw jak w Polsce, a w Polsce mamy aspiracje, zeby tez dalej
zwiekszac swoje udziaty. (...) Oba rynki cechuja sie tym, ze maja duzg czesc¢ rynku, ktdra jest
nieskonsolidowana i upatrujemy tu swojej szansy"

SWIG80 i inne

+/-

Asseco SEE

Wyniki za 3Q25

Zysk netto grupy Asseco South Eastern Europe w trzecim kwartale 2025 roku wynidst 55,2
mln zt o okazat sie zgodny z konsensusem. Nizsze od oczekiwar sg jednak przychody, zysk
operacyjny i EBITDA, co spétka ttumaczy wptywem zdarzeri jednorazowych. W trzecim
kwartale 2025 roku Grupa Asseco SEE zrealizowata przychody ze sprzedazy w kwocie 437,2
mln zt, co oznacza spadek o 2 proc. w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.
Zysk brutto ze sprzedazy spadt o 8 proc. do 106,5 mln zt, natomiast zysk netto ze sprzedazy
spadt do 49 mln zt (spadek o 23 proc.).

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej osiagnat 46,3 mln zt, co oznacza spadek 0 28 proc. rok do roku.
Wynik EBITDA za trzeci kwartat 2025 roku wynidst 80,9 mln zt, co oznacza spadek o 9 proc.
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Jak podata spétka, wyniki finansowe grupy za trzeci kwartat 2025 roku zostaty istotnie
obcigzone przez jednorazowe, niegotdwkowe zdarzenia ksiegowe zwigzane z dziatalnoscig
spotek zaleznych w Indiach oraz Zjednoczonych Emiratach Arabskich (ZEA).

Archicom Rozpoczecie sprzedazy nowych lokali
Archicom rozpoczat sprzedaz nowego budynku w ramach tédzkiego projektu Zenit. W etapie
6D powstanie 169 mieszkan o zréznicowanych metrazach i uktadach. Ich oddanie do uzytku
zaplanowano na czwarty kwartat 2026 roku.

Astarta Sprzedaz w 3Q25
Astarta Holding w trzecim kwartale 2025 r. sprzedata 62,8 tys. ton cukru, co oznacza spadek
0 19 proc. rdr. Narastajaco, po trzech kwartatach sprzedaz cukru spadta o 27 proc. rdr do
212,3 tys. ton.
Srednia cena cukru spadta o odpowiednio: 7 proc. rdr w trzecim kwartale i 0 5 proc. rdr w
ciagu 9 miesiecy.
Wolumen sprzedazy kukurydzy wynidst w Il kwartale 697 tys. ton wobec 1,8 tys. ton rok
wczesniej.

Energa Spétka uruchomita komercyjne przytaczenia do sieci $redniego napiecia
Energa-Operator uruchomita komercyjne przytaczenia do sieci Sredniego napiecia. Celem
wdrozonego rozwigzania jest stworzenie warunkéw dla powstania nowych projektow OZE,
ktére bez niego nie mogtyby zaistniec.
Do sieci Energa-Operator przytaczone sg OZE, ktérych taczna moc przekracza 10 GW.
Jak wskazano, ustuga komercyjna dla sieci sredniego napiecia jest wyjsciem naprzeciw
potrzebom inwestordw takich instalacji.
"Jestesmy operatorem systemu dystrybucyjnego, ale jezeli mamy sprosta¢ wyzwaniom i
oczekiwaniom rynku, musimy zacza¢ mysle¢, jak firma sprzedazowa. Wszedzie, gdzie jest to
mozliwe, chcemy zapewni¢ naszym klientom wybdr rozwigzarn, ktére pozwolg im na realizacje
plandw i rozwgj ich firm"

Lena Lightnig Szacunki za 3Q25

Lena Lighting szacuje skonsolidowany zysk netto po trzech kwartatach 2025 r. na 2,5 mln zt
w poréwnaniu do 1,1 mln zt zysku rok wczesniej - poinformowata spotka w komunikacie.
Skonsolidowane przychody zwiekszyty sie w tym okresie 0 6,8 proc. i wyniosty 104,3 mln zt.
"Zarzad spotki dominujacej zaktada, ze w roku 2025 grupa kapitatowa osiagnie lepszy wynik
zaroéwno na sprzedazy, jak i zysku niz ten zanotowany w roku ubiegtym. Poprawa wyniku jest
rezultatem wyzszych przychodéw zrealizowanych zaréwno przez grupe kapitatowa, jak
spotke Lena Lighting S.A."

TERMINARZ SPOLEK

Data  Ticker Wydarzenie

piatek 24 pazdziernika 2025

MILLENNIUM  Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

Zakonczenie zapisow na sprzedaz akeji po 2,70 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Pawta Szataniaka,

FOODHUB . . .
Mariusza Szataniaka i Pamapol S.A.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 20 paZzdziernika 2025
4:00 Chiny PKB (r/r) [ kw. 4,80% 4,80% 5,20%
4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) wrzesien 6,50% 5,00% 5,20%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) wrzesien 3,00% 3,00% 3,40%
8:.00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) wrzesien -1,70% -1,60% -2,20%
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) wrzesien -1,20% -1,00% -1,20%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) wrzesien 7,40% 5,00% 0,70%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) wrzesien 7,50% 7,50% 7,10%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) wrzesien -0,80% -0,80% -0,80%
Wtorek, 21 pazdziernika 2025
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) wrzesien 0,20% -2,00% -6,90%
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych pazdziernik 6,50% 8,50% 8,50%
Sroda, 22 pazdziernika 2025
8:00 WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) wrzesien 3,80% 4,00% 3,80%
8:00 WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) wrzesien 3,40% 0,30%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) wrzesien 8,60% 7,20% 3,00%
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) wrzesien 11,10% 11,10% 11,10%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien —O,9b?kmln 2,2 mln brk 3,52 mln brk
Czwartek, 23 pazdziernika 2025
10:00 Polska Stopa bezrobocia wrzesien 5,60% 5,60% 5,50%
Piatek, 24 pazdziernika 2025
1:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) wrzesien 2,90% 2,70%
1:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) wrzesien 2,90% 2,90% 2,70%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) wrzesien 0,50% -0,10% 0,50%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) wrzesien 1,50% 0,60% 0,70%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. pazdziernik 48,3 48,2
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. pazdziernik 48,4 48,5
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. pazdziernik 49,5 49,5
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. pazdziernik 51 51,5
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. pazdziernik 49,8 49,8
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. pazdziernik 511 51,3
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) wrzesien 0,40% 0,40%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) wrzesien 0,30% 0,30%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) wrzesien 3,10% 2,90%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) wrzesien 3,10% 3,10%
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. pazdziernik 52 52
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. pazdziernik 53,8 54,2
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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 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 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
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Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA doradcey.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot

Dominik Osowski

Tymoteusz Barwinski

Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mall:
Piotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 223294354
Marcin Rzany 22507 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
Internetowe serwisy transakcyjne
GUWEBMAK[EH - nowa aplikacja do rachunku maklerskiego posiadajgca szeroki zakres funkcjonalnosci
SHJI]MA WEB - wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|DUMA PRUFESS'UNA[ - wersja dla klientéw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata
przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz
nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w
charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna Lub subskrypcji instrumentdw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sg 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 zaczerpniete ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja 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
prawdziwos¢ 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 przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll 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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