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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
WIG 111866.66 +0.32% -1.40% +40.6%
Koniec tygodnia na rynkach akcji przyniést przewage strony popytowej na gtéwnych indeksach, przy czym
zmiany pozostawaty umiarkowane. Niemniej caty tydziers kluczowe indeksy koricza wzrostami w zakresie WIG20 3001.96 +0.31% -1.30% +37.0%
3-6%, co jest juz zauwazalnym poziomem. W takim otoczeniu przyktadowo notowania S&P odrobity niemal mWIG40 8065.83 +0.35% -1.70% +31.7%
w catosci ostatnig korekte i zblizyty sie do tegorocznych szczytdw. Wsparciem dla nastrojéw pozostawaty . . .
gotebie komentarze cztonkéw Fed, ktdre ponownie wzbudzity oczekiwania co do grudniowej obnizki stép sWIG80 2932176 +0.53% -1.55% +24.3%
procentowych. WIG20 USD 822.69 +025%  -1.86% +54.5%
W globalny optymizm wpisywaty sie krajowe indeksy. WIG20 zyskat 0,31% podczas piatkowe] sesji, nieco WIG20 TR 6636.16 +031% -1.30% +43.8%
lepiej zachowywaty sie najmniejsze spétki (sSWIG80 + 0,53%). Nastroje na GPW wspierat wstepny odczyt ZAGRANICA Kurs 1D 1M YTD
dynamiki inflacji za listopad, ktéry wynidst tylko +2,4% przy oczekiwaniach na poziomie +2,6% r/r oraz vs
+2,8% r/r w pazdzierniku. Powyzsza publikacja niejako zwigksza szanse na grudniowa obnizke stop przez S&P500 6849.09 +0.54% -0.61% +16.4%
RPP. W rezultacie rentownosci krajowych obligacji skarbowych 10-letnich przyspieszyty trend spadkowy Nasdagq C. 23365.69 +0.65% -1.94% +21.0%
znizkujac w okolice 5,15% - najnizszy poziom od kwietnia br. DAX 23836.79 +0.29% -1.82% +19.7%
CAC40 812271 +0.29% -1.14% +10.1%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI FTSE250 2216517  +0.33%  -1.42% +7 48%
0, 0, 0,
Pierwszy tydzieri grudnia zwyczajowo zacznie sie od publikacji danych PMI dla przemystu. Wstepne BUX 109453.40 +0.07% +¥2.97% +38.0%
szacunki wskazaty na generalnie dobry obraz europejskiej gospodarki. W petni pozytywny odbior danych NIKKEI 5025391 +0.17% +0.07% +26.0%
w Europie zaktéca stabsza kondycja przemystu, w przypadku ktérego indeks PMI osunat sie w koriczacym Hang Seng 25858.89 -0.34% -1.85% +28.9%
sie miesigcu z wysokosci 50 pkt. do 49,7 pkt. Stabos¢ branz przetwoérczych dotyczy w duzej mierze
Niemiec, gdzie wskaznik PMI dla sektora przemystowego obnizyt sie w listopadzie do 48,4 pkt. Mizernie OBLIGACIE Kurs 1D 1M YTD
w koriczacym sie miesiacu prezentowaty sie tez wyniki we francuskim przemysle (PMI=47,8pkt). Dzi$ Polska #N/D -0.54% -3.38% -11.95%
zaprezer}towang zostar:q réwniez finlealﬂe dane dot‘yc.zace polslkiego PKB., .ktéry wedtug wste,pnych USA 4.004 +0.63% +1.05% -12.06%
szacunkow wzrést o 3,7% r/r. Jednocze$nie GUS opublikuje szczegdtowe rozbicie i wptyw poszczegdlnych
sktadowych na taczny wynik PKB. Niemcy 2.6883 +0.27% -- --
] WALUTY Kurs 1D M YTD
Wtorek w kalendarzu bedzie wzglednie spokojny, cho¢ uwage rynkdw moze zwréci¢ wstepny szacunek
inflacji konsumenckiej (HICP) w strefie euro. Z kolei $roda bedzie obfitowaé w dane. Lokalnie EUR/PLN 4.23596 +0.16% +0.10% -0.93%
najwazniejszym punktem dnia bedzie ogtoszenie decyzji Rady Polityk i Pienieznej w Polsce w sprawie USD/PLN 3.65147 +0.13% +0.53% -11.59%
wysokosci stép procentowych w grudniu. W obliczu niskiej dynamiki ptac w sektorze przedsiebiorstw w
pazdzierniku oceniamy, ze prawdopodobieristwo kolejnej obnizki stdp procentowych na najblizszym CHF/PLN 4.54615 +0.34% -0.69% -0.12%
posiedzeniu jest wyzsze niz 50%, cho¢ nie mozna wykluczy¢ pauzy w serii obnizek stép procentowych. GBP/PLN 4.83542 +017% +0.31% -6.43%
Podtrzymuje my, ze docelowo stopy procentowe spadng do 3,50% w potowie przysztego roku. Uwazamy
tez, ze po ewentualnym grudniowym dostosowaniu stép procentowych w dét czeka nas pewna przerwa EUR/USD 1.16007 +0.04% -0.43% +12.0%
w procesie tagodzenia polityki pienieznej. Wiecej szczegétdw moze dostarczy¢ konferencja Prezesa NBP SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
Adama Glapiriskiego, zaplanowana na $rode.
Brent ($/bbl) 62.38 -0.78% -2.27% -16.43%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Ztoto (Sfozt) - 425430 +156%  +682%  +BL1%
Miedz (c/Lb) 527.20 +215%  +195% +30.9%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-11-28
WZROSTY
PGFGROUP +14.29% BUMECH -13.60%
MOLECURE +9.33% -11.17%
SELENAFM +6.95% GAMFACTOR -7.46%
OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
GPW 1653,10 172 (47.3%) 136 (37.4%)
lis-24 lut-25 maj-25 sie-25
WIG — WIG20 mWIG40 — SWIGB0
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WIG20 i mWIG40

Alior Bank

Szacunki dotyczace zmiany stawki CIT

Wycena naleznosci (aktyw6w) i zobowigzan (rezerwy) z tytutu odroczonego podatku
dochodowego zwiekszy zysk netto Alior Banku w czwartym kwartale 2025 roku o okoto 105
mln zt.

Azoty Polyolefins

Postepowanie restrukturyzacyjne

Grupa Azoty Polyolefins podjeta decyzje o przeprowadzeniu  postepowania
restrukturyzacyjnego w trybie postepowania o zatwierdzenie uktadu na podstawie przepisow
Prawa Restrukturyzacyjnego. Celem jest zapewnienie dalszej dziatalnosci operacyjne;.
Funkcje nadzorcy uktadu od 28 listopada 2025 roku petni spotka AMS Restrukturyzacja.
"Decyzja zostata podjeta w zwigzku z wystapieniem utraty zdolnosci do regulowania
wymagalnych zobowigzari pienieznych spdtki zaleznej oraz po przeprowadzeniu analizy
dostepnych narzedzi naprawczych mogacych zapewni¢ kontynuacje dziatalnosci operacyjnej
Spotki zaleznej".

Bank Handlowy

Szacunki dotyczace zmiany stawki CIT

W wyniku aktualizacji wyceny aktywa netto uwzgledniajacej zwiekszenie stawki podatku, bank
szacuje, ze dodatni wptyw na wynik finansowy netto za 2025 r. wyniesie okoto 120 mln zt (z
czego 52 mln zt dotyczy zmniejszenia straty netto, zwigzanej z transakcja zbycia dziatalnosci
detalicznej).

Bank podat, ze dodatni wptyw wynikajacy z aktualizacji wartosci aktywa netto z tytutu
odroczonego podatku dochodowego wptynie na wyniki finansowe Banku w |V kwartale 2025
r.i ma charakter jednorazowy.

BNP Paribas

Szacunki dotyczace zmiany stawki CIT
BNP Paribas Bank Polska szacuje na ok. 150 mln zt wartos¢ przeszacowania aktywow i rezerw
z tytutu odroczonego podatku dochodowego wg stanu na 30 wrzesnia 2025 r. w zwigzku ze
zmiang stawek podatku dochodowego.

ISW

Protest zwigzkowcéw

Dziatajace w Jastrzebskiej Spotce Weglowej (JSW) organizacje zwigzkowe poinformowaty w
piatek o wszczeciu sporu zbiorowego z zarzadem spotki. Nie zgadzaja sie z decyzjg o
ograniczeniu wyptaty nagrody z okazji Dnia Gdrnika oraz ekwiwalentu barbdrkowego za 2025
r. do 30 proc. naleznych Swiadczen.

"Spor zbiorowy jest nieunikniony. Nagroda Barbdrkowa nie zostata wyptacona w catosci z
powodu ograniczonych mozliwosci finansowych - to oczywiscie ttumaczenie Zarzadu spotki.
Przygotujmy sie na dtuzsza walke o nasze wynagrodzenie i przyszto$¢" - napisali na
Facebooku przedstawiciele Federacji Zwigzkdw Zawodowych Gdrnikow JSW i Zwigzku
Zawodowego Kadra Pracownikow JSW.

ZE PAK

Wyniki 3Q25

e ZE PAK zanotowat w okresie 9 miesiecy 2025 roku 119,2 mln zt straty netto jednostki
dominujacej wobec 139 mln zt zysku netto przed rokiem.

e Strata operacyjna wyniosta 91,2 mln zt wobec 142,2 mln zt zysku rok wczesnie;j.
Przychody ze sprzedazy wyniosty 975,7 mln zt, a przed rokiem wynosity 1,56 mld zt.

e W samym trzecim kwartale przychody spadty do 331,2 mln zt z 520,9 mln zt przed
rokiem.

e Strata netto j.d. w Il kwartale wyniosta 39,6 mln zt wobec 33,3 mln zt zysku rok
wczesniej.

e @Grupa podata, ze najbardziej zaawansowanym obecnie projektem jest budowa
jednostki gazowej CCGT o mocy 574 MW w lokalizacji bytej elektrowni weglowe]
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e Jak podano, przewidywane naktady inwestycyjne niezbedne do zakoriczenia
inwestycji wynoszg na dzieri 30 wrzesnia 2025 roku okoto 1.620 mln zt, w tym
zobowigzania inwestycyjne 929 mln zt.

e "Grupa caty czas pracuje nad pozyskaniem finansowania zewnetrznego dla tego
projektu. Prace te caty czas trwajg - przeprowadzono m.in. badania due dilligence w
istotnych obszarach dotyczacych projektu, wytoniono konsorcjum zainteresowanych
bankdw, z ktérymi prowadzone sg rozmowy" - podat ZE PAK.

e "Aktualny harmonogram zaktada zakoriczenie procesu pozyskania finansowania
dtuznego z pierwszenstwem sptaty od konsorcjum bankéw (dtug senioralny) na
przetomie 2025 i 2026 roku. Oprécz finansowania senioralnego przewidywane jest
réwniez finansowanie podporzadkowane strukturalnie”.

SWIG80 i inne

+/-

Kernel Holding

Wyniki 1Q2025/26

Zysk netto j.d. Kernel Holding w | kwartale roku obrotowego 2025/26, zakoriczonym 30
wrzesnia, wynidst 95 mln USD wobec 121 mln USD rok wczesniej - podata spétka w raporcie.

Skonsolidowane przychody wyniosty 826 mln USD, wobec 798 mln USD rok wczesniej, co
stanowi wzrost 0 4 proc. rdr.

Spotka podata, ze wzrost przychodéw byt wspierany przez wyzsze $rednie ceny sprzedazy
olejow oraz wiekszg sprzedaz olejdw, co zrekompensowato tymczasowe spowolnienie w
eksporcie zb6z spowodowane opdznionym rozpoczeciem zbiordw w Ukrainie.

EBITDA spadta o 15 proc. rdr i wyniosta 144 mln USD.

W segmencie olejowym EBITDA spadta rok do roku o 26 proc. do 27 mln USD. O 62 proc. rdr
spadt wynik EBITDA segmentu infrastruktury i handlu, do 20 mln USD. W segmencie rolniczym
EBITDA wzrosta 0 31 proc. rdr do 111 mln USD.

PCF Group

Odpis

PCF Group utworzy w wynikach za Ill kwartat odpis aktualizujacy w wysokosci 85 proc.
wartosci aktywdw alokowanych do CGU, co wptynie na obnizenie skonsolidowanego wyniku
grupy oraz obnizenie wartosci aktywow trwatych o kwote 92 mln zt.

Pekabex

Komentarz zarzadu

Portfel zamdwieri grupy Pekabex na koniec wrzesnia 2025 r. wynosit 2,05 mld zt, w
poréwnaniu do 1,85 mld zt rok wczesniej. Grupa, ktdra po trzech kwartatach ma 16 mln zt
straty operacyjnej, chce poprawi¢ rentownos$¢ dzieki dziataniom optymalizacyjnym.

W ramach portfela zlecen do realizacji w 2025 r. jest - jak podano - 608,3 mln zt, a w roku
kolejnym i nastepnych 1,44 mld zt.

Pekabex podat, ze pomimo zwigkszenia skali dziatalnosci i wyzszego wolumenu prefabrykacji,
sytuacja finansowa grupy pozostawata pod presjg ze wzgledu na utrzymujaca sie stabsza
sytuacje rynkow budowlanych w Polsce, Szwecji i Niemczech oraz spadek rentownosci czesci
kontraktow realizowanych przez spotki zalezne.

"Wyniki po trzecim kwartale sg dla nas rozczarowujgce i odzwierciedlajg trudna sytuacje, w
jakiej funkcjonuje dzi$ branza budowlana. Na wszystkich kluczowych rynkach obserwujemy
presje cenowa i ograniczong aktywnos$¢ inwestordw, co finalnie, przetozyto sie na nizsze
marze realizowanych kontraktdw. Mimo to zwiekszyliSmy skale dziatalnosci, utrzymalismy
wysoki backlog i zwigkszyli§my wolumen produkcji"

Tarczynski

Wyniki 3Q25
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Grupa Tarczynski miata po trzech kwartatach 2025 roku 206,2 mln zt zysku EBITDA wobec
223 mln zt w analogicznym okresie poprzedniego roku, a zysk netto wynidst 118,8 mln zt i
byt 8,9 proc. wyzszy rdr.

Po trzech kwartatach grupa ma 1,673 mld zt przychoddéw ze sprzedazy, o ponad 10,2 proc.
wiecej niz w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Sprzedaz eksportowa wyniosta 550,3 mln zt, co stanowi wzrost 0 24 proc. rdr.

Grupa poinformowata, ze w kategorii pardwek w okresie 9 miesiecy osiagneta dynamike
ilosciowa sprzedazy na poziomie 24,7 proc. rdr, zmniejszajac wolumen sprzedazy kietbas
suchych i wyrobow blokowych, przy jednoczesnym utrzymaniu stabilnego wzrostu na
poziomie 13,3 proc. rdr w kategorii kabanosow.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

poniedziatek 1 grudnia 2025

GTC Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

PKPCARGO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ADIUVO Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
ASSECOPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za [l kwartat 2025 roku.

DBENERGY Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2025/2026.
DOMDEV Pierwszy dzier notowarn bez dywidendy 7 zt na akcje.

EUROTEL NWZA ws. zmiany uchwaty nr 15 ZWZ z dnia 27 maja 2025 r.

FASTFIN Publikacja raportu za 2023 rok.

MABION Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

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

OTMUCHOW Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
PCFGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

SCPFL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

SERINUS Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

VINDEXUS Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

wtorek 2 grudnia 2025

DOMDEV Dzien ustalenia prawa zaliczki na poczet dywidendy za 2025 rok w wysokosci 7 zt na akcje.
NWZA ws. zmiany Polityki Wynagrodzen, ustanowienia programu motywacyjnego dla cztonkdw zarzadu,
PCCROKITA podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii D z wytaczeniem prawa

poboru, zmiany statutu oraz wyrazenia zgody na ustanowienie ograniczonych praw rzeczowych na
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa PCC Rokita S.A.

$roda 3 grudnia 2025

NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii Ri S z wytaczeniem prawa poboru,

LESS zmiany statutu oraz zatwierdzenia wyboru cztonka RN.

MEDINICE NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji serii N w trybie subskrypcji prywatnej
oraz zmiany statutu.

NOVITA NWZA ws. wyptaty dywidendy nadzwyczajnej ze srodkéw pochodzacych z istniejacego w spétce kapitatu
zapasowego utworzonego z zysku z lat poprzednich.

czwartek 4 grudnia 2025

PGE NWZA ws. zmiany statutu oraz zmian w sktadzie RN.

BOS NWZA ws. zmian w sktadzie RN, odwotania i powotania cztonkéw RN oraz oceny odpowiedniosci kolegialnej
RN.

DIGITANET NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii G w ramach subskrypcji prywatnej
oraz zmiany statutu.

NOCTILUCA NWZA ws. zatwierdzenia cztonkéw RN powotanych w wyniku kooptacji.

URTESTE NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii G, z

wytaczeniem prawa poboru oraz zmiany statutu.

piatek 5 grudnia 2025
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BIGCHEESE NWZA ws. zmian w sktadzie RN oraz zmiany statutu.
FABRITY Wyptata dywidendy uzupetniajacej za rok 2024 w wysokosci 1 zt na akcje.
poniedziatek 8 grudnia 2025
EKOEXPORT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2024 roku.
NWZA ws. potaczenia Jastrzebskiej Spotki Weglowej S.A. z JSW Nowe Projekty S.A. w trybie uproszczonym
ISW zgodnie z art. 516 § 6 KSH, zgody na Plan Potaczenia z dnia 22.10.2025 r., zmiany statutu oraz zatwierdzenia

JPolityki Rdwnowagi Ptci w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Jastrzebskiej Spotki Weglowej S.A.”

KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna  Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 1 grudnia 2025
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu listopad 49 48,8
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu listopad 50,2 49,9
10:00 Polska PKB n.s.a. fin. (r/r) [ kw. 3,70% 3,30%
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu listopad 49 48,7
Wtorek, 2 grudnia 2025
11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia pazdziernik 6,30% 6,30%
Sroda, 3 grudnia 2025
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug listopad 52 52,6
9:45 Wtochy Indeks PMI dla ustug listopad 54 54
11:00 Strefa Euro Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -0,20%
14:15 USA Raport ADP listopad 15 tys. 42 tys.
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) wrzesien 0,00% -0,10%
16:00 USA Indeks ISM dla ustug listopad 52,1 52,4
16:00 Polska Komunikat po posiedzeniu RPP grudzien
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 2,77 mln brk
Czwartek, 4 grudnia 2025
11:00 Strefa Euro Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) pazdziernik 0,10% -0,10%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 220 tys. 216 tys.
Piatek, 5 grudnia 2025
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle s.a. (m/m) pazdziernik 0,40% 1,10%
8:45 Francja Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) pazdziernik -6,58 mld
10:00 Wtochy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) pazdziernik -0,50%
11:00 Strefa Euro PKB s.a. fin. (k/k) [ kw. 0,20% 0,10%
11:00 Strefa Euro PKB s.a. fin. (r/r) 11 kw. 1,40% 1,50%
14:00 Polska Protokét z posiedzenia RPP listopad
14:30 USA PCE core (m/m) wrzesien 0,20% 0,20%
14:30 USA PCE (m/m) wrzesien 0,30% 0,30%
14:30 USA PCE core (r/r) wrzesien 2,90% 2,90%
14:30 USA PCE (r/r) wrzesien 2,80% 2,70%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wst. grudzien 52 51

= BNP PARIBAS

x . BIURO MAKLERSKIE

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

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

dq

e-mail: doradcy.inwe:

tycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl



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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Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
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e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
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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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