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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

W czwartek na krajowym rynku przewage miaty akcyjne byki, a najsilniejsze wzrosty
obserwowalismy na spétkach z indeksu WIG20, ktdry zakoriczyt dzieh wzrostem o 1,34%
zaliczajac najwyzsze zamkniecie od wiosny 2008 roku. Liderami wzrostéw byty LPP
(+3,78%), CD Projekt (+3,10%) oraz przedstawiciel sektora bankowego - Santander (+2,83%).
Po drugiej stronie tabeli znalazty sie Dino (-1,47%) oraz Kety (+0,63%). Nieco gorzej spisaty
sie mate i $rednie spotki, ktdrych indeksy oscylowaty blizej zera. W trakcie sesji nowym
przejeciem spotki PrestaShop pochwalit sie Cyberfolks (+14,41%) , a informacja o synergiach
zadziatata na wyobraZnie inwestoréw co wyprowadzito kurs spétki na nowe historyczne
szezyty.

Pozytywnym sygnatem dla rynkéw wschodzacych (w tym dla GPW) jest dalsze ostabienie
amerykanskiego dolara, ktérego przecena przyspieszyta po srodowej decyzji Fed o obnizce
stép procentowych. Kurs USDPLN spadt ponizej poziomu 3,60, ostatnio widzianego we
wrze$niu biezacego roku przy wzroscie kursu EURUSD powyzej 1,17. Cho¢ przekaz ptynacy
z konferencji prezesa Powella byt bardziej jastrzebi (wieksza niepewno$¢ co do perspektyw
gospodarczych oraz utrzymujace sie petne zatrudnienie) tak nie przeszkodzito to
amerykanskim indeksom w kolejnych wzrostach. Indeks S&P500 znalazt sie w cenach
zamkniecia na swoim historycznym ATH, koriczac sesje powyzej 6900 punktéw. Relatywnie
gorzej zachowat sie z kolei indeks NasdaqlOO, skupiajacy najwigksze podmioty
technologiczne, ktéry to pomimo niskiego otwarcia zakoriczyt notowania na dziennych
maksimach. Na rynkach europejskich réwniez dominowat kolor zielony. Niemiecki DAX
wzrdést o 0,68%, a francuski CAC40 zwyzkowat o 0,79%.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII

Dzisiejszy kalendarz makroekonomiczny jest relatywnie pusty. Inwestorzy moga zwrdcié
uwage jedynie na dane o wnioskach o inflacji w Niemczech. Rynek nadal jednak sprzyja
gietdowym bykom osiagajac nowe historyczne poziomy, co sugeruje ze apetyt do wzrostédw
nie zostat jeszcze wyczerpany. O poranku japoriski indeks Nikkei ro$nie o 1,30%, a chiriski
Hang Seng o ponad 1,5% co sugeruje pozytywne otwarcie na rynkach w Europie.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 113456.50 +0.97% +0.62% +42.6%
WIG20 3062.00 +1.34% +1.28% +39.7%
mWIG40 8048.18 -0.16% -0.93% +31.5%
SWIG80 29378.13 +0.44% -1.74% +24.5%
WIG20 USD 852.18 +2.35% +2.98% +60.0%
WIG20 TR 6768.87 +1.34% +1.28% +46.6%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 6901.00 +0.21% +0.79% +17.3%
Nasdagq C. 23593.86 -0.25% +0.54% +22.2%
DAX 2429461 +0.68% +0.86% +22.0%
CAC40 8085.76 +0.79% -0.86% +9.55%
FTSE250 21852.10 +0.10% -1.34% +5.96%
BUX 109213.63 +0.59% +1.85% +37.7%
NIKKEI 50148.82 -0.90% -1.37% +25.7%
Hang Seng 25530.51 -0.04% -4.37% +27.3%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.292 -0.11% +0.74% -10.05%
USA 4.160 +0.12% +2.16% -9.09%
Niemcy 2.8438 -0.26% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 422580 +0.03% -0.12% -1.17%
USD/PLN 3.59983 -0.34% -1.43% -12.84%
CHF/PLN 452922 +0.33% -0.74% -0.49%
GBP/PLN 4.82075 -0.25% +0.37% -6.71%
EUR/USD 1.17389 +0.37% +1.32% +13.4%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 6157 -149%  -595%  -17.90%
Ztoto ($/0zt) 4309.50 +2.09% +4.78% +63.3%
Miedz (c/Lb) 54885  +2.52%  +834%  +36.3%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-12-11
WZROSTY SPADKI
ASMGROUP +14.57% CELTIC -11.51%
CYBERFLKS +14.41% PEKABEX -7.36%
MONNARI +9.48% TESGAS -7.35%
OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
GPW 1877,59 141 (38.2%) 184 (49.9%)

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

BNP Paribas ABB
BNP Paribas ogtosit rozpoczecie oferty sprzedazy 9,2 mln akcji BNP Paribas Bank Polska,
stanowiacych ok. 6,2 proc. kapitatu zaktadowego tego banku, w drodze przyspieszonej budowy
ksiegi popytu, skierowanej wytacznie do inwestoréw instytucjonalnych. BNP Paribas posiada
obecnie tacznie akcje dajace 81,23 proc. udziatdw w kapitale zaktadowym BNP Paribas Bank
Polska. Po tej transakcji udziat ten spadnie do 75 proc.
Ostateczne warunki oferty (w tym cena w ofercie) zostang ogtoszone po zakoriczeniu procesu
budowy ksiegi popytu.
Rozliczenie oferty spodziewane jest okoto 16 grudnia 2025 r.

cyber_Folks Przejecie udziatéw spdtki PrestaShop
Grupa cyber_Folks wspdlnie z Syliusem podpisata porozumienia dotyczace nabycia
PrestaShop, jednej z najwiekszych na $wiecie platform open-source dla e-commerce - podato
cyber_Folks w komunikacie prasowym. Przewidywana cena sprzedazy 100 proc. akgji
PrestaShop na dzien zaptaty ceny wynosi¢ bedzie 53,765 mln euro.

PrestaShop obstuguje 230 tys. aktywnych sklepéw na catym Swiecie, ktére w 2024 roku
wygenerowaty 22 mld euro GMV. Sylius wspiera wieksze i bardziej ztozone projekty (klasy
Enterprise i mid-market) o tacznej wartosci sprzedazy (GMV) szacowanej na ok. 7 mld euro
rocznie. +
Po wtaczeniu obu podmiotdw do ekosystemu cyber_Folks taczna warto$¢ GMV wyniesie okoto
35 mld euro.

"Jako grupa osiggamy ok. 35 mld euro GMV, czego dotad nie dokonata zadna firma
technologiczna z naszego regionu. Synergia z Syliusem wzmacnia ten efekt, poniewaz otwiera
nam droge do segmentu najwiekszych projektéw Enterprise oraz rynku composable
commerce, ktory rozwija sie obecnie najszybciej w globalnym handlu internetowym. Warto
dodad, ze udziatowcy Syliusa - Damian Murawski i Mikotaj Krél - wspdlnie z nami bedg
rozwijac obie platformy"

INYY Brak zgody na odroczenie sktadek za listopad i grudzien
Zaktad Ubezpieczen Spotecznych nie zgodzit sie na odroczenie ptatnosci sktadek przez
Jastrzebska Spétke Weglowa za listopad i grudzien 2025 roku - podata JSW w czwartek
wieczorem w raporcie biezagcym. JSW poinformowata, ze szacowana miesieczna kwota sktadek
naleznych ZUS to 120-130 mln zt.

LPP Wyniki
Grupa LPP miata w trzecim kwartale roku obrotowego 2025/26 918 mln zt EBITDA -
poinformowata spotka w raporcie. EBITDA skorygowana wyniosta 1,707 mld zt. Konsensus
spodziewat sie 1,44 mld zt zysku EBITDA. Przychody grupy wyniosty 6,141 mld zt (wzrost o
17,8 proc. rdr), a rynek oczekiwat sprzedazy na poziomie 6,114 mld zt.
Strata netto jednostki dominujacej wyniosta w Il kw. 18 mln zt wobec 579 mln zt zysku rok +
wczesniej. Spotka zapowiadata weczesniej, ze dokona odpiséw dot. rosyjskiej spotki Re Trading,
a ich taczny wptyw na skonsolidowany i jednostkowy wynik netto za Il kwartat miat wyniesc¢
ok. 788 min zt.
Po oczyszczeniu o zdarzenia jednorazowe zysk netto LPP w trzecim kwartale wynidst 800 mln
zt. Konsensus PAP Biznes przewidywat wynik netto w wysokosci 653,9 mln zt.

LPP Komentarz sp6tki do wynikéw
Grupa LPP spodziewa sie w roku finansowym 2026 przychodéw w wysokosci ok. 28-29 mld zt
wobec ok. 23-23,5 mld zt w 2025 r,, przy marzy brutto na sprzedazy w przedziale 54-54,5
proc. wobec 54,5-55 proc. marzy zaktadanej w tym roku. CAPEX ma wynies¢ w 2026 r. 2,6 mld
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Jednocze$nie na kolejny rok finansowy tj. 2026 dzieki wzrostom powierzchni o ok. 20 proc.
rdr, pozytywnym LFL oraz dwucyfrowym wzrostom rdr w kanale online, Grupa spodziewa sie
przychoddw w wysokosci ok. 28-29 mld zt, przy marzy brutto na sprzedazy w przedziale 54,0-
54,5 proc."

"Na realizacje plandw w 2025 wptyw beda mie¢ tez wyniki IV kwartatu. W okresie od 1
listopada do 9 grudnia grupa osiagneta w walutach statych przychody 14 proc. wyzsze rdr. W
ostatnim kwartale planuje otworzy¢ 350-400 salonow"

Z prezentacji LPP wynika, ze grupa zaktualizowata zatozenia strategii na lata 2025-27. W
2027 roku grupa przewiduje ok. 33-34 mld zt przychoddéw, przy marzy EBITDA na poziomie
21,5-22,5 proc.

Marza brutto na sprzedazy zaktadana jest w przedziale 53,5-54 proc., a koszty SG&A w
przedziale 40-41 proc.

Mo-bruk

Oddalenie skargi przez WSA

Wojewddzki Sad Administracyjny we Wroctawiu oddalit skarge Mo-Bruk na decyzje
Samorzadowego Kolegium Odwotawczego we Wroctawiu w przedmiocie wymierzenia optat
podwyzszonych za 2019 r. za sktadowanie odpaddw bez zatwierdzonej instrukcji sktadowiska.
Spotka podata, ze uiscita juz przedmiotowe optaty podwyzszone.

Skarga dotyczyta decyzji Samorzadowego Kolegium Odwotawczego we Wroctawiu z 21 maja
2025 r. w przedmiocie wymierzenia optat podwyzszonych za 2019 r. za sktadowanie odpaddéw
bez zatwierdzonej instrukcji sktadowiska odpaddw na terenie sktadowiska odpaddw innych
niz niebezpieczne i obojetne z wydzielong kwaterg do sktadowania odpaddw niebezpiecznych
zawierajacych azbest przy ul. Gérniczej w Watbrzychu. Wyrok jest nieprawomocny.

"Wyrok nie spowoduje dalszego wyptywu Srodkéw przeznaczonych na zaptate optat
podwyzszonych za 2019 r. Po zapoznaniu sie z uzasadnieniem wyroku zarzad emitenta
podejmie decyzje o skierowaniu skargi kasacyjnej na ww. orzeczenie WSA"

Orlen

Nowy magazyn energii

Orlen zbuduje magazyn energii 0 mocy 2 MW i pojemnosci 4 MWh, ktdry powstanie przy bloku
CCGT we Wtoctawku - podat koncern. Bedzie to pierwszy przyzaktadowy magazyn energii
Orlenu.

"Konsekwentnie inwestujemy w odnawialne zrddta energii, ktérych moc zainstalowana zbliza
sie juz do 2 GW. Aby w petni wykorzysta¢ potencjat OZE, ich rozwdj musi iS¢ w parze z budowag
nowoczesnych magazyndw energii. To one zwieksza wydajnosc i zyskownosc¢ instalacji oraz
wzmocnig efektywnos¢ pracy krajowego systemu elektroenergetycznego, stajac sie kluczem
do skutecznej transformacji energetycznej. Dlatego do 2035 roku planujemy osiggna¢ 1,4 GW
mocy w magazynach energii, co pozwoli zasili¢ nawet 300 tys. gospodarstw domowych przez
catg dobe"

Tauron

Nowy projekt

Zarzad Tauron Polska Energia zatwierdzit decyzje Komitetu Inwestycyjnego o rozpoczeciu
realizacji projektu budowy szczytowej jednostki gazowej klasy 600 MWe w Jaworznie (OCGT
Jaworzno).

"Zakres projektu OCGT Jaworzno zawiera w szczegdlnosci wykonanie dokumentacji
projektowej, zabudowe kompletnej jednostki szczytowej opartej na turbinie gazowej w trybie
prostym (OCGT) oraz budowe niezbednej infrastruktury towarzyszacej. Projekt OCGT Jaworzno
bedzie realizowany przez spétke zalezng emitenta, Tauron Wytwarzanie SA. jako element
projektu zagospodarowania majatku po wycofaniu z eksploatacji blokéw weglowych na terenie
istniejacej elektrowni w Jaworznie"

"Elektrownia Jaworzno staje sig strategicznym osrodkiem rozwoju nowoczesnych technologii
energetycznych w Polsce. Lokalizacja przeksztatca sie w zaawansowany hub technologiczny,
w ktérym znajdg zastosowanie nowoczesne rozwigzania weglowe, innowacyjne zrddto ciepta
oraz blok gazowy. Dzieki planowanym inwestycjom, Jaworzno staje sie wzorcowym
przyktadem ewolucyjnej transformacji krajowej energetyki, taczac tradycyjne filary z
nowoczesnymi technologiami i wyznaczajac kierunek dla przysztosci sektora"
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SWIG80 i inne

Cl Games

Nowy trailer

Cl Games zaprezentowat trailer do gry "Lords of The Fallen II" podczas gali The Game Awards.
Po zapowiedzi poinformowano o udostepnieniu aktualizacji 2.5 do pierwszej czesci "LoTF",
ktora jest ostatnim duzym patchem do gry. Z kolei promowany w zapowiedzi patch
wprowadza nowy tryb trudnosci.

Data premiery "Lords of The Fallen II" planowana jest na 2026 rok. Tytut ukaze sie na PC,
PlayStation 5 oraz konsolach Xbox obecnej generacji.

Enter Air

Nowa umowa

Spétka zalezna Enter Air - Enter Air sp. z. 0. 0. - zawarta umowe czarteru lotniczego (Lato
2026 - Zima 2026/2027) z TUI Poland - podata spé6tka w komunikacie. Catkowita szacowana
warto$¢ programu handlowego w momencie podpisywania umowy wynosi ok. 266,7 mln USD
(ok. 963,6 mln zt) i jest wyzsza 0 16 proc. od aktualnie obowigzujacej umowy.

W komunikacie prasowym podano, ze przewoznik podpisat rowniez umowe z TUI Germany o
wartosci 30,3 mln euro.

Umowa z TUI Poland zostata zawarta na czas okreslony od 1 maja 2026 do 30 kwietnia 2027
roku i reguluje zasady swiadczenia przez Enter Air ustug lotniczego przewozu oscb i bagazu.
Szacunkowa wartos¢ obecnej umowy pomiedzy Enter Air i TUI Poland dotyczacej wspétpracy
w sezonie Lato 2025 - Zima 2025/2026 wynosita 230,0 mln USD (932,9 mln zt).

Enter Air wskazat tez, ze w ramach planowania kolejnego sezonu Lato 2026 i Zima 2026/2027
zawart juz wczesniej umowy z Itaka Fly o szacunkowej wartosci 75,9 mln USD (+ 31 proc. r/r)
oraz Coral Travel o szacunkowej wartosci 158,6 mln USD (+16 proc. r/r).

GreenX

Finalizacja nabycia prjektu Tannenberg

Jak podano, sfinalizowana zostata transakcja wynikajaca z wykonania opcji nabycia 90 proc.
udziatow w Group 11 Exploration GmbH, spotce bedacej wtascicielem koncesji eksploracyjne;
dla Projektu Tannenberg. "Potencjalne korzysci z Projektu Tannenberg sa ogromne, biorac
pod uwage jego skale, perspektywicznos¢, lokalizacje oraz historie. Warto podkresli¢, ze w
krotkim czasie udato sie nam poczyni¢ znaczne postepy - powiekszyliSmy obszar Projektu
siedmiokrotnie, do 1.900 km, oraz odnalezliSmy duze ilosci historycznych danych
geologicznych"

"W krdtkim czasie poczyniliSmy niezwykte postepy, ale biorac pod uwage potencjalng skale
projektu, na razie tylko dotkneliSmy jego powierzchni. Dlatego na dwanascie kolejnych
miesiecy planujemy bardziej ukierunkowane prace eksploracyjne, dzieki ktérym bedziemy
mogli okresli¢ wartos¢ projektu”

ML System

Nowa umowa

ML System podpisata warta 45,2 mln zt brutto umowe z MPK Swidnica dotyczaca budowy
instalacji off-grid, zwiekszajac swoj backlog do 254,5 mln zt netto. Celem projektu dla MPK
Swidnica jest budowa instalacji off-grid o tacznej nominalnej mocy wyjsciowej 1,63 MW (AC),
ktérej sercem beda magazyny energii o pojemnosci 6 MWh, wraz z systemem SCADA. Zrédtem
OZE bedzie fotowoltaika o mocy 1,33 MW (AC) oraz mate turbiny wiatrowe o mocy 0,3 MW
(AC).

NanoGroup

Pozyskanie finansowania od gtéwnego akcjonariusza

NanoGroup pozyska 6 mln zt od swojego gtéwnego akcjonariusza, Michata Lacha, ktdry
obejmie 2,4 mln akcji serii N. Spétka podata, ze otrzymata od Michata Lacha informacje o
zakonczeniu procesu przyspieszonej budowy ksiegi popytu, w ramach ktdrej akcjonariusz
sprzedat wszystkie oferowane akcje po cenie 2,50 zt, ktdre zostang przeznaczone na zakup
takiej samej liczby akcji w ramach trwajacej emisji akcji.

Srodki pozyskane przez spétke zostang przeznaczone przede wszystkim na finalizacje
posredniej inwestycji w Auxilius Pharma.

PKP Cargo

Odwotanie cztonka rady nadzorczej
PKP SA zdecydowato o odwotaniu ze sktadu rady nadzorczej PKP Cargo Marcina Wojewddki.
Nie podano przyczyny odwotania. PKP Cargo podat wczes$niej, ze Marcin Wojewddka sprzedat
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91 tys. 703 akcje PKP Cargo $rednio po 12,56 zt za papier, a potem kupit 91 tys. 703 akcje PKP
Cargo po Sredniej cenie 11,53 zt. KNF informowata, ze transakcje na akcjach spétki PKP Cargo

podlegaja analizie Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego.

TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie
piatek 12 grudnia 2025
BETACOM Publikacja raportu za | pétrocze roku obrotowego 2024/2025.
PANOVA Wyptata dywidendy 0,75 zt na akcje.
REMAK NWZA ws. podjecia uchwaty opiniujacej ,Sprawozdanie o wynagrodzeniach Cztonkéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej Remak-Energomontaz S.A. za rok 2024".
NWZA ws. wyrazenia zgody na zbycie sktadnikéw majatku na rzecz PAK HOLDCO Bis Sp. z 0.0. oraz wyrazenia
ZEPAK zgody na nabycie od Skarbu Paristwa prawa wtasnosci nieruchomosci gruntowych bedacych dotychczas w

uzytkowaniu wieczystym ZE PAK SA.

KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kra] Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 8 grudnia 2025
0:50 Japonia PKB s.a. fin. (k/k) 1 kw. -0,60% -0,50% 0,50%
0:50 Japonia PKB n.s.a. fin. (r/r) 1 kw. 0,60% 1,00% 2,00%
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) pazdziernik 1,80% 0,50% 1,30%
Wtorek, 9 grudnia 2025
8:00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) pazdziernik 0,10% -0.50% 1,50%
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) pazdziernik -1,20% -0,50% 3,10%
16:00 USA Liczba wakatéw wg JOLTS wrzesien 7,658 mln 7,2 mln 7,227 mln
16:00 USA Liczba wakatéw wg JOLTS pazdziernik 7,67 mln 7,15 7,658 mln
Sroda, 10 grudnia 2025
2:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) listopad 0,70% 0,90% 0,20%
2:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) listopad -2,20% -2,10% -2,10%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) pazdziernik -1,00% -0,40% 2,80%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien _11?31kmm -2,3mln brk 0,57 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych grudzien 3,50-3,75%  3,50-3,75%  3,75-4,00 %
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC grudzien
Czwartek, 11 grudnia 2025
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 236 tys. 221 tys. 191 tys.
Piatek, 12 grudnia 2025
8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) listopad 2,30% 2,30%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) listopad 2,60% 2,30%
8:00 WLk. Brytania  Produkcja przemystowa (r/r) pazdziernik -2,50%
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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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Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA 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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