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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Czwartkowa sesja na krajowym rynku przebiegta bez wigkszej historii, a indeks WIG20 zaliczyt
spadek rzedu 0,36%. Lepiej zachowaty sie mate i Srednie spétki, ktére zakoriczyty notowania ,nad
kreska”. Gtéwnym powodem spokojniejszego, wczorajszego handlu byt brak sesji w Stanach
Zjednoczonych, z uwagi na Swieto Dziekczynienia, co przetozyto sie na relatywnie stabe obroty
(1,3 mld PLN) na warszawskim parkiecie. W centrum uwagi inwestoréw byty natomiast walory Cd
Projektu, ktéry pozytywnie zaskoczyt wynikami za 3 kwartat biezacego roku. Akcje spotki rosty w
trakcie sesji ponad 5%, aby ostatecznie zakoriczy¢ dziert wzrostem w wysokosci 2,59%.

Globalnie atmosfera na rynkach akcji réwniez byta dobra, cho¢ zmiennos$¢ z uwagi na brak sesji
na Wall Street byta ograniczona, o czym $wiadcza symboliczne wzrosty na gtéwnych europejskich
indeksach. Niemiecki DAX zyskat 0,18%, przy wzroscie francuskiego CAC40 o 0,04%. Nieco lepiej
zachowat sie brytyjski FTSE250, zyskujac o niemal 1%. Na rynku walutowym kurs EURUSD
wyhamowat wzrost w okolicach 1,162, schodzac minimalnie nizej do poziomu 1,158. Brak
istotnych zmian obserwowali$my takze, na parach walutowych z polskim ztotym. Kurs USDPLN
oscylowat w okolicach 3,65, a kurs EURPLN zatrzymat ostatnie spadki przy poziomie 4,22.

Kolejng wzrostowa sesje obserwowali$my na rynku surowcdw, gdzie ztoto zyskato 0,76%, a srebro
niemal 0,50%. Odbijat takze Bltcoin, ktdry po silnych spadkach w ostatnich tygodniach kwotowany
jest obecnie w okolicach 91 tys. USD. Ponadto kolejne gotebie komentarze cztonkéw FOMC
zwigkszaja prawdopodobiefistwo dokonania przez Fed nastepnej obnizki stép procentowych na
grudniowym posiedzeniu. Obawy o brak obnizki byty jednym z powoddw korekty na rynkach na
poczatku listopada, tak wiec zmniejszenie tego ryzyka doprowadza do odbicia.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII

Dzi$ istotnym z punktu krajowej waluty moga by¢ wstepne szacunki CPI w listopadzie. Ekonomisci
BNP Paribas spodziewaja sie jej wyhamowania do 2,5% r/r (konsensus rynkowy: 2,6% r/r). Jezeli
dane beda zgodne lub nizsze od oczekiwan rynek moze otrzymaé kolejny juz, po danych o
wynagrodzeniach, argument za luzowaniem polityki pienieznej w Polsce w grudniu. To z kolei
moze wptyna¢ na ostabienie sie ztotego. Dodatkowo rynek $ledzi¢ bedzie z uwaga kolejne
doniesienia w sprawie planowanego pokoju na Ukrainie. Ostatnia sesja listopada to takze finat
sezonu wynikowego na GPW za 3 kwartat.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 111507.87 -0.15% -0.09% +40.1%
WIG20 2992.78 -0.36% +0.40% +36.5%
mWIG40 8037.99 +0.55% -1.05% +31.3%
SWIG80 29166.42 +0.12% -2.43% +23.6%
WIG20 USD 820.60 -0.29% +0.17% +54.1%
WIG20 TR 6615.85 -0.36% +0.40% +43.3%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 6812.61 +0.69% -0.91% +15.8%
Nasdagq C. 23214.69 +0.82% -1.79% +20.2%
DAX 23767.96 +0.18% -2.22% +19.4%
CAC40 8099.47 +0.04% -1.70% +9.74%
FTSE250 22091.47 +0.94% -1.87% +7.12%
BUX 109379.20 -0.41% +3.86% +37.9%
NIKKEI 50253.91 +0.17% +0.07% +26.0%
Hang Seng 25901.23 -0.19% -1.71% +29.1%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.208 -1.27% -3.79% -11.47%
USA 3.999 +0.03% +0.30% -12.61%
Niemcy 2.6810 +0.37% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 422881 -0.00% -0.07% -1.10%
USD/PLN 3.65022 +0.10% +0.50% -11.61%
CHF/PLN 453395 +0.08% -0.95% -0.37%
GBP/PLN 4.82449 -0.04% +0.09% -6.63%
EUR/USD 1.15859 -0.10% -0.57% +11.9%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 63.12 +040%  -111%  -1543%
Ztoto ($/0zt) 4221.30 +0.76% +5.98% +59.8%
Miedz (c/Lb) 51840  +045%  +025%  +28.7%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-11-27
WZROSTY SPADKI
ENERGA +11.48% BUMECH -10.45%

CREOTECH +8.02% TEXT -8.37%

CAPTORTX +6.62% ARLEN -7.25%
OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
GPW 1303,62 160 (43.5%) 156 (42.4%)

Zrodto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40

ccc

Wyniki 3Q"25

Grupa CCC miata w trzecim kwartale roku obrotowego 2025/26 (sierpien-pazdziernik) 118,2
mln zt zysku netto . d. wobec 155,4 mln zt zysku netto w analogicznym okresie rok wczesnie;.
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej w trzecim kwartale wynidst 119,4 mln zt wobec
158,4 mln zt zysku rok wczesniej. Zysk na dziatalnosci operacyjnej wynidst w tym okresie
221,2 mln zt wobec 328 mln zt zysku przed rokiem.

Przychody grupy wyniosty prawie 2,98 mld zt wobec 2,77 mld zt rok wcze$niej. Zysk EBITDA
wynidst 404,9 mln zt.

Na poczatku listopada CCC podato, ze w Il kwartale zysk operacyjny szacowany jest na 221
mln zt, przychody na 2,96 mld zt, zysk EBITDA na 404 mln zt, a skorygowany zysk EBITDA na
369 min zt.

"Trzeci kwartat miat dla nas niejednolity obraz pod wzgledem wynikowym. Niskie dynamiki
sprzedazy zanotowaliSmy we wrzesniu, ktdry byt wyjatkowo cieptym miesigcem, a dodatkowo
nasility sie wowczas niepokoje spoteczne zwigzane z sytuacjg geopolityczna. Z drugiej strony,
bardzo dobrze wypadt okres Back To School, kiedy zaréwno szyld CCC, jak i HalfPrice
generowaty dwucyfrowe dynamiki sprzedazy LFL. Najlepszym miesigcem kwartatu byt z kolei
pazdziernik, ktdry byt lepszy rok do roku pod kazdym wzgledem - sprzedazy, marzy brutto i
rentownosci"

Mirbud

Wyniki za 3Q25

Mirbud po trzech kwartatach 2025 r. miat 50,2 mln zt skonsolidowanego zysku netto oraz 1,9
mld zt przychoddw, zgodnie z szacunkami. Po trzech kwartatach 2025 r. spotka miata 143,4
mln zt zysku brutto, takze zgodnie z szacunkami. W tym okresie Mirbud odnotowat 77,56 mln
zt zysku operacyjnego.

SWIG80 i inne

+/-

Arlen

Wywiad z prezesem

e @Grupa Arlen, producent odziezy ochronnej dla stuzb mundurowych, ktéry po trzech
kwartatach zanotowat wzrost przychodéw o ponad 4 proc., ocenia, ze bedzie trudno
0siagnac zaktadang na caty rok dynamike sprzedazy w wysokosci 26 proc.

e "OpieraliSmy nasze zatozenia dla catorocznych przychoddw, biorac pod uwage
uruchamianie zamdwieri opcjonalnych. W poprzednich latach one byty uruchamiane
praktycznie w 100 proc. W tym roku wypadto nam kilkadziesiat mln ztotych z
zamoOwien opcjonalnych. Zamawiajacy jest w trakcie prob uzytkowych nowego,
zmodernizowanego typu odziezy i odstapit od realizacji opcji, co wydaje sie
racjonalne. Dlatego nie osiagneliSmy po trzech kwartatach zaktadanej dynamiki
wzrostu sprzedazy w kraju. Jeszcze mamy przed sobg czwarty kwartat, ale osiggniecie
zaktadanej dynamiki 26 proc. wzrostu bedzie trudne"

e "W ostatnich miesigcach br. spotka koriczy takze realizacje znaczacych projektéw w
kraju, co - niezaleznie od wytaczen zwigzanych z opcjami kontraktowymi - powinno
pozytywnie przetozy¢ sie na poziom przychoddéw w catym roku"

e "Jak pokazujg wyniki sprzedazy i kolejne kontrakty, ktére zdobywamy, Arlen to spétka
gotowa na rynki zagraniczne. Pracujemy intensywnie nad tym, aby maksymalnie
wykorzystac potencjat zagraniczny"

Polimex Mostostal

Nowa umowa

Konsorcjum Polimeksu Mostostal oraz Polimeksu Infrastruktura ma umowe z Bachleda Termy
na budowe basendw krytych i otwartych w Zakopanem wraz z infrastrukturg towarzyszacg -
podat Polimex Mostostal w komunikacie. Wynagrodzenie z tytutu realizacji umowy wyniesie
384,9 mln zt netto
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Selena

Wyniki po 3 kwartatach

Grupa Selena, producent i dystrybutor chemii budowlanej, zanotowata w okresie I-11l kw. 2025
roku 93,6 mln zt zysku netto jednostki dominujacej wobec 69,1 mln zt zysku rok wczesniej -
podata spotka w raporcie. EBITDA wzrosta do 1859 mln zt z 155,8 mln zt w analogicznym
okresie rok wczesniej.

Przychody z umdw z klientami wyniosty 1,36 mld zt, czyli byty na poziomie poréwnywalnym

rdr.

Rentownos$¢ brutto sprzedazy wyniosta 34,9 proc. wobec 34,2 proc. w okresie |-1ll kw. 2024 r.
Jak podano, wzrost ten byt wynikiem statego zwiekszania udziatu sprzedazy produktdw
innowacyjnych o wyzszej marzy oraz konsekwentnej optymalizacji kosztow.

"Wktadamy duzo pracy w systematyczng redukcje kosztdw, w czym pomagaja nam
rosngce mozliwosci narzedzi analitycznych. To skutkuje szybszym podejmowaniem
decyzji biznesowych. Caty czas optymalizujemy réwniez koszty produkcji, pracujac
nad coraz lepszym wykorzystaniem mocy produkcyjnych. Réwnolegle przesuwamy
strukture sprzedazy w kierunku produktdw o wyzszej marzy. Wcigz bardzo mocno
pracujemy tez nad integracjg i upraszczaniem procesow w skali catej grupy,
zwtaszcza procesow z obszaru tzw. back-office co daje lepsze wykorzystanie
zasobow"

"Wbrew pozorom przesilenia gospodarcze sg okazjg, by szczegélnie uwaznie
przygladad sie i analizowac koniunkture - identyfikowaé obszary niedoszacowane,
nisze produktowe czy rynki geograficzne, ktdre moga zyskiwaé na znaczeniu"

W ocenie zarzadu, jednym z najbardziej rozwojowych sektorow jest
termomodernizacja.

"Jako grupa Selena juz kilka lat temu dostrzegliSmy ten trend, co znajduje
odzwierciedlenie w naszej polityce inwestycyjnej. Przyktadem jest tu najwazniejsza
tegoroczna transakcja jaka jest koncentracja, polegajaca na przejeciu pakietu
kontrolnego akcji spotki Izolacja - Jarocin oraz nabycie 100 proc. udziatéw w PHP
TES. W ten obszar dziatan wpisuje tez przejecie w 2023 roku portugalskiego
producenta pap bitumicznych Imperalum, czy etap uruchamiania fabryki wetny
szklanej w wegierskim miescie Szerencs, we wspotpracy z firma Masterplast"
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TERMINARZ SPOLEK

Data  Ticker Wydarzenie

piatek 28 listopada 2025
PKPCARGO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
4MASS Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.
ACTION Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
AMPLI Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

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

ATLANTIS Publikacja raportu za pierwsze 3 miesigce roku obrotowego 2025/2026.

BBIDEV Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

BIGCHEESE Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

BIOMAXIMA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
BRASTER Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

CELTIC Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

COMPREMUM  Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2025 roku.

CZTOREBKA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

DGA Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

ECBSA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ELKOP Publikacja raportu za pierwsze 3 miesigce roku obrotowego 2025/2026.
ENAP Publikacja raportu za IIl kwartat 2025 roku.

EQUNICO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ESOTIQ Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
FEERUM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

FON Publikacja raportu za pierwsze 3 miesiace roku obrotowego 2025/2026.
GAMEOPS Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

GENOMTEC Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

HARPER Publikacja raportu za IIl kwartat 2025 roku.

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

IFCAPITAL Publikacja raportu za pierwsze 3 miesiace roku obrotowego 2025/2026.

IFSA Publikacja raportu za pierwsze 3 miesiace roku obrotowego 2025/2026.
IMMOBILE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
INTERBUD Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2025 roku.
IZOLACIA Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

KERNEL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

KGL Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

LSISOFT Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
MANYDEV Publikacja raportu za IIl kwartat 2025 roku.

MONNARI Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2025 roku.

MOVIEGAMES  Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2025 roku.
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MUZA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
MWTRADE Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

NTTSYSTEM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

PBSFINANSE Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

PEKABEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

PGFGROUP Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

PHARMENA Publikacja raportu za IIl kwartat 2025 roku.

PLAYWAY Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

PMPG Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

PRAGMAINK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
PRIMAMODA Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

PROTEKTOR Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
QUANTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

RAEN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

RAWLPLUG Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
REDAN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

SANWIL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

SELENAFM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
SFINKS Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

SIMFABRIC Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
SONEL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
STARHEDGE Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

SUNEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

TALEX Publikacja raportu za IIl kwartat 2025 roku.

TARCZYNSKI Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

TBULL Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

TOWERINV Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

TRITON Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
URTESTE Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

ZAMET Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
ZEPAK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 24 listopada 2025
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) pazdziernik -2,20% -1,80% -1,20%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) pazdziernik 3,20% 1,80% 7,40%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) pazdziernik 410% 0,80% 0,20%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) pazdziernik 6,60% 7,30% 7,50%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) pazdziernik -0,80% -0,80% -0,80%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo listopad 88,1 88,5 88,4

Wtorek, 25 listopada 2025
8:00 Niemcy PKB n.s.a. fin. (r/r) 1 kw. 0,30% 0,30% -0,20%
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) pazdziernik 5,50% 3,90% 6,60%
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) pazdziernik 10,60% 10,60% 11,10%
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) wrzesien 0,30% 0,30% -0,10%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) wrzesien 2,70% 2,70% 2,60%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) wrzesien 0,20% 0,40% 0,60%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond listopad -15 -5 -4
16:00 USA Indeks zaufania konsumentdw - Conference listopad 887 935 946

Board

Sroda, 26 listopada 2025
10:00 Polska Stopa bezrobocia pazdziernik 5,60% 5,60% 5,60%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 216 tys. 226 tys. 220 tys.
14:30 USA (Z;Tni’)w lenia na dobra trwatego Uzytku wst. oo 0,50% 0,30% 2,90%
15:45 USA Indeks Chicago PMI listopad 36,3 439 43,8
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 217b7rl£nm -0,5 ml nbrk -3,1)5;krnln

Czwartek, 27 listopada 2025
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) pazdziernik 2,80% 2,80% 2,80%
11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojow w gospodarce listopad 97 96,9 96,8
13:30 Strefa Euro  Protokdt z posiedzenia ECB pazdziernik

Piatek, 28 listopada 2025
0:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a. wst. (m/m) pazdziernik 1,40% -0,50% 2,60%
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) pazdziernik 1,70% 0,80% 0,20%
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) pazdziernik -0,30% 0,20% 0,20%
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) listopad 1,00% 0,90%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) pazdziernik 0,10%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. listopad 8,30% 6,30%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) listopad 2,60% 2,80%
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) listopad 2,40% 2,30%
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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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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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