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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Podczas wczorajszej sesji na warszawskim rynku panowaty bycze nastroje. Indeks WIG20 zyskat
ponad 2% przebijajac z impetem poziom 3000 punktéw i ustanowit nowy szczyt trwajacej hossy.
Z grona blue-chips niemal wszystkie spétki zakoriczyty notowania na plusie a negatywnie
wyrdznity sie jedynie walory Grupy Kety (-0,28%). Liderem wzrostdw byt Budimex (+7,85%), ktéry
zaraportowat wyniki zgodne z konsensusem rynkowym. Inwestorzy jednak dobrze przyjeli
zapowiedzi zarzadu o dobrych perspektywach na kolejne kwartaty. Dobrze radzity sobie takze
spotki odziezowe w tym CCC (+6,31%), Pepco (+4,34%) czy LPP (+3,70%). Z bankéw najmocnie]
wzrosty walory mBanku (+4,96%), a pozostate osiagnety zwyzke rzedu 2%. W drugiej i trzeciej Linii
krajowego rynku indeks mWIG40 zyskat 1,01%, przy nieco odmiennym zachowaniu indeksu
SWIG80(-0,37%).

Na rynkach bazowych sezon wynikowy wspiera dalsze wzrosty na Wall Street. Indeks S&P500
zyskat 0,23%, a technologiczny Nasdagl00 wzrést o 0,74%. Na wyréznienie zastuguje Nvidia
(+4,98%), ktéra wybita w gore ostatni opdér koriczac sesje na ATH powyzej 200 USD za akcje.
Pozytywnym impulsem sa réwniez rosnace szanse na osiagniecie porozumienia handlowego USA-
Chiny w trakcie czwartkowego spotkania Donalda Trumpa z Xi Jinpingiem. NA europejskich
parkietach byto nieco spokojniej. Zaréwno niemiecki indeks DAX jak i francuski CAC40 zanotowaty
minimalna przeceng, utrzymujac sie dalej w swoich konsolidacjach.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII

Dzi§ decyzje o wysokosci stép procentowych podejmie Rezerwa Federalna. Wedtug rynkowej
wyceny obnizka stép procentowych o 25pb., do poziomu 3,75-4,00% jest niemal pewna. Rynek
opiera swoje przekonanie w znacznym stopniu na wypowiedzi prezesa Fed Jerome Powella o
pogarszajacej sie sytuacji na rynku pracy. Dodatkowym argumentem za luzowaniem byta tez
publikacja inflacji CPI, ktdra wzrosta wolniej od oczekiwar.

Jednak jeszcze wazniejsze z rynkowej perspektywy beda kolejne publikacje raportéw gigantéw
technologicznych: dzi§ Alphabet i Microsoft, a w czwartek Amazon i Apple. Sentyment wobec
spotek technologicznych i znaki dotyczace postepéw w zakresie inwestycji i implementacji Al beda
determinowaty kierunek benchmarkéw.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 113459.04 +1.65% +6.51% +42.6%
WIG20 3041.52 +2.03% +7.40% +38.8%
mWIG40 8205.25 +1.01% +5.71% +34.0%
SWIG80 29782.07 -0.37% -0.77% +26.2%
WIG20 USD 838.30 +2.33% +7.80% +57.4%
WIG20 TR 6723.61 +2.03% +7.52% +457%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 6890.89 +0.23% +3.45% +17.2%
Nasdagq C. 23827.49 +0.80% +5.47% +23.4%
DAX 24278.63 -0.12% +2.25% +21.9%
CAC40 8216.58 -0.27% +4.26% +11.3%
FTSE250 22484.12 -0.12% +2.82% +9.03%
BUX 106293.70 +0.93% +7.09% +34.0%
NIKKEI 50219.18 -0.58% +11.5% +25.9%
Hang Seng 26346.14 -0.33% -1.04% +31.3%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5361 -0.96% -3.28% -8.87%
USA 3.982 -0.13% -3.79% -12.98%
Niemcy 2.6219 +0.27% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 423185 -0.06% -0.87% -1.03%
USD/PLN 3.63224 -0.07% -0.23% -12.05%
CHF/PLN 457795 +0.11% +0.29% +0.58%
GBP/PLN 4.82063 -0.58% -1.39% -6.71%
EUR/USD 1.16508 +0.01% -0.65% +12.5%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 63.83 -165%  -486%  -14.48%
Ztoto ($/0zt) 3983.10 -0.91% +3.32% +50.8%
Miedz (c/Lb) 517.10 -001%  +570%  +28.4%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-10-28
WZROSTY SPADKI
BUDIMEX +7.85% POLIMEXMS -6.65%
CCC +6.31% GREENX -5.16%
NOVITA +5.83% JRH -5.04%
OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
GPW 2393,23 157 (43.5%) 159 (44.0%)

Zrodto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg

~= BNP PARIBAS

L BIURO MAKLERSKIE

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

e-mail: dor

Autor: Dominik Osowski
Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00

d

pparibas.pl

-y 2

\'A‘lww.bnpparibas.pl



https://twitter.com/BM_BNPParibas
https://twitter.com/BM_BNPParibas

WIG20 i mWIG40

Alior Bank

Wyniki za 3Q25

Zysk netto grupy Alior Banku w III kwartale 2025 r. spadt do 562,8 mln zt z 665,9 mln zt rok
wczesniej. Zysk okazat sie 2,6 proc. ponizej oczekiwan analitykdw, ktdrzy prognozowali, ze
wyniesie on 578 mln zt. Zysk netto Alior Banku w Il kwartale 2025 r. spadt 15,5 proc. rok do
roku i spadt 12,1 proc. w ujeciu kwartalnym. Bank podat, ze jego zysk netto pod wptywem
nizszych stop procentowych i wyzszych rdr kosztdw dziatania i ryzyka prawnego.

Wskaznik ROE w IIl kw. 2025 r. osiggnat wartos¢ 18,9 proc.

Zysk netto Grupy Alior Bank w I-11l kwartale 2025 r. wynidst 1,68 mld zt i byt nizszy o 8 proc.
rdr.

Wynik odsetkowy w |1l kwartale wynidst 1.296,1 mln zt i byt 0 1,2 proc. wyzszy od konsensusu
na poziomie 1.280,6 mln zt. Wynik odsetkowy spadt 4,6 proc. rdr i wzrdst 0,5 proc. kdk.

Budimex

Komentarz zarzadu

Budimex spodziewa sie zamkna¢ 2025 r. kontraktacjg powyzej 8 mld zt i utrzymac portfel na
poziomie ponad 18 mld zt - poinformowat prezes Artur Popko. W 2026 r. grupa spodziewa sie
przyspieszenia wzrostu przychoddw.

"To byty bardzo dobre trzy miesigce - nasze oferty pod wzgledem kontraktacji w duzej czesci
zajety pierwsze miejsca. ObawialiSmy sie wczesniej, czy w 2025 r. uzyskamy kontraktacje na
poziomie z zesztego roku, czyli 8,5 mld zt. Ale wartos¢ kontraktéw w poczekalni osiagneta
ponad 5 mld zt, z czego 2,5 mld zt to kontrakty w segmencie kolejowym, co nas cieszy, bo
ostatnie dwa lata to wymagajacy rynek, jesli chodzi o kolej"

"Uzupetniamy portfel duzymi kontraktami np. tunelowymi, w ktdrych wczesniej nie
uczestniczylismy. Pozwoli to zakonczy¢ rok wysoka kontraktacja powyzej 8 mld zt i utrzymac
portfel na poziomie ponad 18 mld zt"

"Spodziewamy sie, ze na koniec roku osiggniemy kontraktacje ok. 8,5 mld zt"

"Znaczaca czes¢ naszych kontraktéw to kontrakty +projektuj i buduj+, gtéwnie w segmencie
drogowym, ktére charakteryzuja sie tym, ze trzeba przej$¢ proces administracyjny, uzyskania
pozwolen na budowe. Duza czes¢ kontraktéw jest po tym etapie i jest w fazie realizacji. W
roku przysztym spodziewamy sie przyspieszenia wzrostu naszych przychoddw"

KGHM

Wywiad z prezesem

Decyzja rzadu o przyjeciu projektu ustawy ws. zmian w podatku od wydobycia niektdrych
kopalin to krok w dobrym kierunku.

"Decyzja rzadu o przyjeciu projektu ustawy o zmianie podatku od wydobycia niektérych
kopalin to krok w dobrym kierunku. Proponowane zapisy pozwolg nam na realizacje istotne;
czesci naszych plandw i pozytywnie wptyng na funkcjonowanie KGHM i Zagtebia Miedziowego
w nadchodzacych latach. To wazny kompromis pomiedzy potrzebami inwestycyjnymi
przemystu miedziowego, a wydatkami budzetowymi"

"Dla przysztosci KGHM kluczowe sg inwestycje w Gtowny Ciagg Technologiczny. Budowa trzech
nowych szybow: GG-2, Retkéw i Gaworzyce w Zagtebiu Miedziowym ma fundamentalne
znaczenie dla funkcjonowania spotki w nastepnych dziesiecioleciach. To inwestycje wysoce
kapitatochtonne, ktérych czas realizacji szacowany jest na okoto 10-15 lat. Proponowane
zmiany podatkowe to pozytywny impuls dla realizacji tych inwestycji

Orlen

Odpis aktualizujgcy

W efekcie przeprowadzonych testéw Orlen przewiduje dokonanie odpisu aktualizujacego
wartos¢ aktywow o wartosci 1,5 mld zt w skonsolidowanym raporcie za Ill kw., ktory dotyczy
gtéwnie Segmentu Downstream. Odpis dotyczy w szczegdlnosci zrealizowania naktaddw
poniesionych na Projekt Nowa Chemia w wysokosci 1,1 mld zt oraz Instalacje Hydrokrakingu
w Orlen Lietuva 0,3 mld zt.

Spotka przewiduje, ze w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za Il kwartat 2025 roku
uwzgledni rowniez odpisy aktualizujace wartos$¢ aktywow w tacznej wysokosci 1,2 mld zt, na
co sktada sie gtownie Projekt Nowa Chemia w kwocie 1,1 mld zt.
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Orlen Pozyskanie dofinansowania
Orlen pozyskat 3,5 mld zt z Krajowego Planu Odbudowy na rozwdj morskich farm wiatrowych,
w ramach umoéw podpisanych z Bankiem Gospodarstwa Krajowego. Jak podano, z puli tych
Srodkéw 900 mln zt zostanie przeznaczone na realizacje morskiej farmy wiatrowej Baltic
Power, a pozostate srodki na projekt Baltic East. Orlen moze wykorzysta¢ przyznane srodki +
na naktady zwiazane z morska czescia inwestycji, m.in. na sfinansowanie produkcji, dostawy
i instalacji turbin wiatrowych, czy fundamentow.
Grupa Orlen realizuje wspélnie z Northland projekt morskiej farmy wiatrowe] Baltic Power.
Pierwsza energia ma poptyna¢ z farmy w przysztym roku.
Santander Wyniki za 3Q25
Zysk netto grupy Santander Bank Polska w Il kwartale 2025 r. spadt do 1.888,8 mln zt z
1.939,7 mln zt rok wczesniej. Zysk okazat sie 7,3 proc. powyzej oczekiwan analitykow, ktérzy
prognozowali, ze wyniesie on 1.759,5 mln zt. Zysk netto Santander Bank Polska w IIl kwartale
2025 r. spadt 2,6 proc. rok do roku. +
Zysk nalezny akcjonariuszom jednostki dominujacej (z dziatalnosci kontynuowanej) po trzech
kwartatach wynidst 4.891,7 mln zt, co oznacza wzrost rdr 0 12,8 proc.
Wynik odsetkowy w Il kwartale wynidst 3.195 mln zt i byt 0 0,4 proc. wyzszy od konsensusu
na poziomie 3.181,2 mln zt. Wynik odsetkowy wzrdst 1,2 proc. rdr i wzrdst 0,5 proc. kdk.
XTB Szacunki za 3Q25
XTB szacuje, ze w Il kw. 2025 r. miato 53,2 mln zt zysku netto. Z wyliczen wynika, ze EBITDA
za ten okres wyniosta 59,8 mln zt. Konsensus PAP Biznes zaktadat zysk netto na poziomie
150,3 mln zt, a wynik EBITDA na poziomie 180,1 mln zt. Szacunkowe przychody wyniosty 375,8 _
mln zt wobec konsensusu na poziomie 481,5 mln zt. Z kolei zysk operacyjny wynidst 53,2 min
zt wobec 168,4 mln zt konsensusu.
W analogicznym okresie poprzedniego roku zysk netto XTB wynidst 203,8 mln zt, EBIT 261,7
mln zt, a przychody 470,2 mln zt.
Zabka Wyniki za 3Q25
Zabka Group zanotowata w trzecim kwartale 2025 roku 1,279 mld zt skorygowanej EBITDA
wobec 1,119 mld zt rok wczesniej - podata spotka w komunikacie. Analitycy spodziewali sig
1,245 mld zt skorygowanego wyniku EBITDA.
Raportowana EBITDA wzrosta 0 12,2 proc. rdr do 1,226 mld zt.
EBIT wynidst 743 mln zt wobec 664 mln zt rok wczesniej. Konsensus wynosit 733 mln zt.
Zysk netto w Il kw. wynidst 463 mln zt wobec 319 mln zt zysku rok wczesniej. Analitycy +
oczekiwali 399,1 mln zt zysku netto.
Skorygowany zysk netto wynidst 505 mln zt wobec 341 mln zt zysku przed rokiem.
Przychody Grupy Zabka wyniosty w 11l kwartale 7,44 mld zt wobec 6,578 mld zt przed rokiem
(wzrost 0 13,3 proc. rdr). Konsensus przewidywat 7,396 mld zt przychoddw.
Sprzedaz do klienta koricowego w Il kw. wzrosta 0 13,6 proc. rdr, do 8,517 mld zt.
Sprzedaz LFL wzrosta 0 4,5 proc. wobec 6 proc. wzrostu w Il kw. rok wczesniej.
SWIG80 i inne
+/-
Enter Air Nowa umowa
Spoétka zalezna Enter Air - Enter Air sp. z. 0. 0. - ma umowe charteru dotyczaca sprzedazy
miejsc w samolotach wraz z zatoga na sezon Lato 2026 oraz Zima 2026/27 z Itaka Fly - podata
spotka w komunikacie. Szacunkowa warto$¢ umowy to 99,2 mln USD.
Izostal Szacunki wynikéw
Izostal szacuje, ze w Il kwartale 2025 roku EBITDA spdtki wzrosta o 39 proc. rdr do 10,7 mln +

zt. Przychody spotki wzrosty 0 118 proc. do 279,8 mln zt, zysk netto o 73 proc. do 3,4 mln zt.

Scope Fluidics

Ustalenie warunkdw emisji akcji

Scope Fluidics ustalit po zakoriczeniu procesu przyspieszonego budowania ksiegi popytu, ze
cena emisyjna akcji serii K wyniesie 145 zt - poinformowata spétka w komunikacie. Inwestorzy
ztozyli deklaracje nabycia 442.341 akcji, co stanowi ok. 16 proc. gtosdw na WZ spotki.
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Stalprodukt Rekompensaty sektorowe
Stalprodukt otrzymat rekompensaty sektorowe za 2024 rok w tacznej wysokosci 25,4 mln zt,
a jego podmiot zalezny Huta Cynku "Miasteczko Slaskie" w kwocie 18,2 mln zt - podat
Stalprodukt w komunikacie. Wyptata rekompensat zostanie uwzgledniona w wynikach spétki
i skonsolidowanych wynikach grupy za IV kwartat 2025 r. Decyzje o przyznaniu rekompensat
wydat Urzad Regulacji Energetyki, po rozpatrzeniu ztozonych wnioskdw o przyznanie pomocy
publicznej z tytutu przenoszenia kosztéw zakupu uprawnien do emisji.

Torpol Nowa umowa
Torpol zawart z PKP Polskie Linie Kolejowe umowe na realizacje robdt na odcinku Lebork -

teba - Steknica - Stajszewo Elektrownia - Choczewo w ramach projektu pn.. "Zapewnienie +
dostepu kolejowego do elektrowni jadrowej Lubiatowo-Kopalino". Wynagrodzenie sp6tki w
ramach umowy wynosi 1,77 mld zt brutto
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie
$roda 29 pazdziernika 2025
ALIOR Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
KRUK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
SANPL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
NWZA ws. uchylenia uprzednio podjetej uchwaty nr 28/V1/2025 ZWZ z 25 czerwca 2025 r. dotyczacej
APATOR po{aczenia Apator S.A. z siedzibg w Toruniu ze sp6tka Fabryki Aparatury Pomiarowej, "PAFAL" S.A. z siedzibg w
Swidnicy, zmiany statutu oraz zmiany Regulaminu RN.
ZWZA ws. m.in. sposobu przeznaczenia zysku za rok obrotowy 2023 oraz sposobu przeznaczenia zysku za rok
ASMGROUP
obrotowy 2024.
ASSECOBS Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.
ATLANTAPL Publikacja raportu za rok obrotowy 2024/2025.
DELKO Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za okres od 01.07.2024 r. do 30.06.2025 r.
KRAKCHEM NWZA ws. dalszego istnienia spotki, ustalenia wysokosci wynagrodzenia cztonkéw RN i zmiany Polityki
Wynagrodzen dla Cztonkdw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spétki.
RAEN Wprowadzenie do obrotu na GPW 1.310.000 akcji serii D, 1.719.401 akcji serii D, 2.222.222 akcje serii F,
1.321.555 akcji serii I, 500.000 akcji serii I, 973.90 akcji serii K.
SMYK Zakonczenie przyjmowania zapiséw na akcje od inwestordow indywidualnych oraz procesu budowania ksiegi

popytu wsrdd inwestordw instytucjonalnych.

czwartek 30 paZdziernika 2025

INGBSK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

PEKAO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

BIOTON Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

CYFRPLSAT NWZA ws. ustalenia liczby cztonkéw RN oraz zmiany w sktadzie RN.

DBENERGY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za rok obrotowy 2024/2025.

EFEKT Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

HELIO Publikacja raportu za rok obrotowy 2024/2025.

MBANK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ROPCZYCE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

SMYK Rozpoczecie przyjmowania zapiséw na akcje od inwestordw instytucjonalnych.
piatek 31 pazdziernika 2025

LPP Wyptata dywidendy 330 zt na akcje.

AMBRA Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 1,10 zt na akcje.

ATLANTIS Publikacja raportu za rok obrotowy 2024/2025.

ATREM NWZA ws. zmian w RN, zmiany wynagrodzen w RN oraz zmiany statutu.

ELKOP Publikacja raportu rok obrotowy 2024/2025.

ESTAR WZA

FON Publikacja raportu za rok obrotowy 2024/2025.

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

IFCAPITAL Publikacja raportu za rok obrotowy 2024/2025.

IFSA Publikacja raportu za rok obrotowy 2024/2025.

IMMOBILE NWZA ws. potaczenia ze spdtka CDI 4 Sp. z 0.0., potaczenia ze spotka CDI 7 Sp. z 0.0., zmiany wynagrodzen w

RN oraz zmiany statutu.

PIPMAKRUM NWZA ws. zmian w RN, zmiany wynagrodzen w RN oraz zmiany statutu.

PURE Dzien ustalenia prawa poboru akcji serii P2.

REMAK Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 27 pazdziernika 2025
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo pazdziernik 88,4 87,9 87,7
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) wrzesien 2,80% 2,80% 2,90%
Wtorek, 28 pazdziernika 2025
15:00 USA Indeks Fed z Richmond pazdziernik -4 -14 -17
Sroda, 29 pazdziernika 2025
15:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -0,96 mln brk
19:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych pazdziernik 3,75-4,00 % 4,00-4,25 %
19:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC  pazdziernik
Czwartek, 30 paZdziernika 2025
7:30 Francja PKB s.a. wst. (k/k) [ kw. 0,30%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. pazdziernik 6,30% 8,30%
10:00 Niemcy PKB s.a. wst. (k/k) 11 kw. 0,00% -0,30%
10:00 Niemcy PKB n.s.a. wst. (r/r) [ kw. -0,20%
11.00  Strefa Euro  PKBs.a. wst. (r/r) 11 kw. 1,20% 1,50%
11:00  Strefa Euro  Indeks nastrojow w gospodarce pazdziernik 95,7 95,5
11:00  Strefa Euro  Stopa bezrobocia wrzesien 6,30% 8,30%
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) pazdziernik 2,20% 2,40%
14:15  Strefa Euro  Stopa depozytowa pazdziernik 2,00% 2,00%
14:45  Strefa Euro  Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB pazdziernik
Piatek, 31 pazdziernika 2025
0:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a. wst. (m/m) wrzesien 1,50% -1,50%
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) wrzesien 0,70% -0,90%
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) wrzesien -0,20%
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) pazdziernik 1,20%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) wrzesien 0,10%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) pazdziernik 2,90%
14:45 USA Indeks Chicago PMI pazdziernik 40,6
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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
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Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
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tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
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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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