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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD

WIG 116148.72 -0.36% +6.51% +46.0%
Za nami okotoswiateczny tydzieri, ktory przynidst krétsze i dtuzsze przerwy w handlu. Najwiecej dziato sie podczas
wtorkowej sesji, kiedy na rynek naptynety dane zza oceanu. O ile zalegte odczyty oraz listopadowe wyniki produkcji WIG20 3155.57 -0.57% +7.92% +44 0%
przemystowe okazaty sie bliskie oczekiwan, o tyle dane o PKB zaskoczyty wyraznie w gére. PKB zannualizowany o o o
wynidst 4,3% r/r gdy prognozy wynosity 3,2% a poprzedni kwartat przyniést dynamike w okolicy 3,8% r/r. Mieszane mWIG40 812365 +0.09% +3.49% +32.7%
dane pojawity sie odnosnie cen, bowiem Deflator PKB wynidst 3,7% k/k przy prognozach 2,7% k/k, gdy inna miara sWIG80 28961.88 +0.28% +0.61% +22.7%
inflacji, czyli PCE Core byt zgodny z prognozami i wyniést 2,9% k/k. Rynek jednak najwidoczniej nie przywiazat wagi

do powyzszych odczytéw, gdyz szanse na styczniowe obnizki stép zmalaty nieznacznie (obecnie ok 18%) - nieco WIG20 USD 880.35 -0.52% +10.6% +65.3%
wieksze zmiany miaty miejsce w oczekiwaniach na poziom stép przez Fed na koniec czerwca (najwigksza szanse, WIG20 TR 6975.73 -0.57% +7.92% +51.1%
czyli 45% ma obecnie poziom 3,25-3,50, wczesniej byto to odpowiednio 39%). Rynek zapewne w coraz wiekszym
stopniu zaczyna rozgrywac zmian na stanowisku prezesa Fed - obecna kadencja Jerome Powella wygasa w maju, ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
a Donald Trump szuka na jego miejsce wyraznie gotebiego nastepcy. Finalnie S&P500 koriczyt wzrostami wtorkowa N o o o
jak i $rodowa skrécona sesje, co miato miejsce w otoczeniu nizszych obrotdw. Sesja pigtkowa przyniosta S&P500 6929.94 0.03% *172% +17.8%
symboliczne zmiany notowar. Nasdagq C. 23593.10 -0.09% +1.63% +22.2%
DAX 24340.06 +0.23% +4.74% +22.3%
W Europie przed$wiateczny handel nie przyniést przetomu a przebieg notowan okazat sie mieszany (wzrosty DAX, o 0 0
spadek CAC40) - gtéwne indeksy konsoliduja sie w okolicy tegorocznych maksiméw. Stabsza sesje zanotowaty CAC40 8103.58 -0.00% +1.81% +9.79%
réwniez krajowe blue chips co mozna odebra¢ jako odreagowanie po mocnych dwdch poprzednich sesjach. Z kolei FTSE250 2231450 -0.16% +4.22% +8.20%
tym razem nieco lepiej zachowywaty sie $rednie i mniejsze spétki.
Y el rachomymaly sie e BUX 11104700  +0.14%  +310%  +40.0%
Gwiazda notowart w okresie $wigtecznym pozostawaty surowce, w szczegélnosci notowania srebra ktére w NIKKEI 50750.39 +0.68% +2.40% +27.2%
poprzednim tygodniu zyskaty blisko 15% i przekroczyty 80 USD za uncje. Od poczatku 2025 r. notowania srebra Hang Seng 25818.93 +0.17% +0.40% +28.7%
zyskaty ponad 150%, a gtéwnym powodem jest natozenie sie dwdch Zrédet popytu w otoczeniu ograniczonej
podazy. Z jednej strony popyt generowali inwestorzy grajacy zwyczajnie pod zwyzke notowar, a z drugiej strony OBLIGACIJE Kurs 1D M YTD
byty realne przedsiebiorstwa z szerokiego przemystu (m.in. OZE, centra danych, elektronika). O ile srebro wpisuje B o B o B o
w nasze preferencje co do surowcéw, o tyle obserwowana w ostatnich tygodniach dynamiczna zwyzka cen Polska 5200 0.36% 1.83% 11.61%
wzbudza obawy o potencjat dalszych wzrostéw w krétkim terminie. USA 4126 -0.12% +3.20% -9.83%
Niemcy 2.8624 -1.30% -- --
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZE]) SESII WALUTY Kurs 1D M YTD
Ten tydziedt na rynkach zapewne réwniez bedzie przebiegat w mniej zmiennym otoczeniu, przy ograniczonych EUR/PLN 421614 +0.02% -0.39% -1.40%
obrotach. Tym bardziej ze kalendarium makroekonomiczne nie rozpieszcza. Globalnie najwazniejsze beda USD/PLN 3.58065 +0.08% -1.91% -13.30%
piatkowe publikacje indekséw PMI za grudzien. Natomiast lokalnie w $rode poznamy wstepny odczyt dynamiki CPI
za grudzien. CHF/PLN 453775 -0.14% -0.03% -0.30%
GBP/PLN 4.83473 -0.04% +0.04% -6.44%

Zwracamy uwage na ogtoszone przez USA sankcje wizowe dla pigciu komisarzy EU, ktérzy zajmowali sie kwestiami
ustug cyfrowych w Unii Europejskiej. Takie sankcje maja naturalnie wymiar polityczny i stanowia istotny wzrost EUR/USD 1.17748 -0.06% +1.55% +13.7%
napie¢ na linii USA-EU, co moze cigzy¢ indeksom w poswiatecznym handlu. W weekend miataa miejsce réwniez

spotkanie bezposrednie Trump-Zalensky oraz rozmowa telefoniczna na Llinii Trump-Putin. Niemniej na chwile SUROWCE Kurs 1D M YTD
obecna nie przyniosty one przetomu w kwestiach wyczekiwanego rozejmu. Brent ($/bb[) 60.64 -2.57% -3.04% -18.76%
o Ztoto (§/0zt) 4552.70 +0.61% +8.34% +72.4%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Mied (c/1b) 533,95 281%  +12.4% +45.0%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-12-23/26
WZROSTY SPADKI
COMPREMUM +31.11% IFSA -17.70%
WASKO +30.97% ORCOGROUP -8.03%
PURE +16.35% RAFAMET -5.79%
OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
GPW 1370,22 175 (46.7%) 161 (42.9%)

WIG
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WIG20 i mWIG40

Cyfrowy Polsat

Nowy prezes

TiVi Foundation odwotat Andrzeja Abramczuka z funkcji prezesa Cyfrowego Polsatu i powotat na te
funkcje Piotra Zaka. Piotr Zak petni funkcje prezesa Telewizji Polsat od stycznia 2024 roku.

Zak od marca 2016 roku do lipca 2024 roku zasiadat w radzie nadzorczej Telewizji Polsat. W czerwcu
2018 roku zostat powotany do rady nadzorczej Cyfrowy Polsat, spétki dominujacej Grupy Polsat Plus,
gdzie od czerwca 2023 roku do lipca 2024 roku byt wiceprzewodniczacym rady nadzorczej.

Podano, ze nowym prezesem Polkomtelu, operatora sieci Plus, zostat Maciej Stec. Dotychczasowy prezes
Cyfrowego Polsatu i Polkomtelu, Andrzej Abramczuk bedzie nadal petnit funkcje prezesa Netii.

Wedtug wezesniejszych informacji, sad w Liechtensteinie wydat prawomocny i wiazacy wyrok w sprawie
sukcesji w rodzinie Solorzéw. Sad oddalit apelacje ztozong przez Zygmunta Solorza i podtrzymat
wczesniejszy wyrok z maja 2025 r., w ktérym uznat, ze Zygmunt Solorz skutecznie oddat wspétkontrole
nad grupa Cyfrowy Polsat swoim dzieciom.

Cyfrowy Polsat

Prawomocny wyrok w sprawlie sukcesji w rodzinie Solorzéw

Sad w Liechtensteinie wydat prawomocny i wigzacy wyrok w sprawie sukcesji w rodzinie Solorzéw. Sad
oddalit apelacje ztozong przez Zygmunta Solorza i podtrzymat wczesniejszy wyrok z maja 2025 r., w
ktdrym uznat, ze Zygmunt Solorz skutecznie oddat wspotkontrole nad grupa Cyfrowy Polsat swoim
dzieciom.

Grupa Azoty

Wydtuzone porozumienie z EBI

Grupa Azoty w imieniu wtasnym oraz wybranych spétek z grupy zawarta aneks do umowy z Europejskim
Bankiem Inwestycyjnym wydtuzajacy porozumienie do 30 stycznia 2026 roku.

Podano, ze aneksowane porozumienie zapewnia utrzymanie dostepnosci limitéw w ramach umdéw o
finansowanie na dotychczasowym poziomie.

Orlen

Orlen i Grupa WB podpisaty umowe o wspétpracy w celu wzmacniania ochrony infrastruktury krytycznej.
Umowa dotyczy dtugofalowej wspotpracy miedzy PKN Orlen a Grupg WB, najwiekszym prywatnym
polskim podmiotem w sektorze technologii obronnych. Celem jest poprawa bezpieczenstwa aktywdéw
Orlenu, szczegdlnie morskiej infrastruktury krytycznej kluczowej dla bezpieczenstwa energetycznego
Polski. Wspétpraca obejmuje wdrazanie innowacyjnych systeméw bezzatogowych, testowanie
technologii monitoringu, wymiane wiedzy eksperckiej, wspdlne projekty badawczo-rozwojowe oraz
szkolenia zespotéw odpowiedzialnych za bezpieczenstwo.

Santander BP

Zmiana marki w 2026

Santander Bank Polska planuje zmiane nazwy na Erste Bank Polska, proces zmiany marki bank
rozpocznie w drugim kwartale 2026 r. pod warunkiem akceptacji zmian przez NWZ i po dokonaniu
wpiséw w KRS.

Zmiana nazwy obja¢ ma takze spotki grupy Santander Bank Polska, ktdre majg w nazwie "Santander" (z
wytaczeniem Santander Consumer Bank w Polsce, ze spétkami zaleznymi, ktéry pozostat w Grupie
Santander).

Nowa nazwa i logotyp to konsekwencja planowanej zmiany wtasnosciowej banku. Erste Group podat, ze
spodziewa sie, ze do zamkniecia transakcji przejecia Santander Bank Polska dojdzie okoto potowy
stycznia 2026 r.

"Dotgczajac do Erste Group, bank bedzie mdgt korzystaé rdwniez z doswiadczenia i technologii nowego
gtéwnego akcjonariusza. Dzieki miedzynarodowej skali dziatalnosci Erste Group klienci korporacyjni
banku beda mieli dodatkowo mozliwo$¢ wzmocnienia swojej obecnosci i inwestycji na nowych rynkach
w Europie Srodkowo-Wschodniej".

SWIG80 i inne

Elektrotim

Najkorzystniejsza oferta

Oferta Elektrotimu o warto$ci 41,8 mln zt netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w postepowaniu
dot. budowy GPZ Chrzandw Strefa prowadzonym przez Tauron Dystrybucja oddziat w Bedzinie.
Zadanie dotyczy opracowania/aktualizacji dokumentacji projektowej i na jej podstawie wykonania robdt
budowlanych, polegajacych na budowie GPZ 110/15 V Chrzandw Strefa wraz z liniami zasilajacymi
110kV, budowie wnetrzowej stacji z 2-sekcyjng rozdzielnig 15kV (RS Strefa) oraz budowie powigzan
kablowych rozdzielni 15kV w projektowanych GPZ Chrzandw Strefa i RS Strefa z istniejaca siecig 15kV.

Kernel

Uszkodzenie aktywdéw
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Aktywa ukrairiskiego producenta oleju i zboza Kernel Holding w Czarnomorsku zostaty uszkodzone w
wyniku ataku rosyjskich drondw. Kernel obecnie ocenia skale uszkodzeri i zwigzane z tym straty.
Rosyjskie drony przeprowadzity atak w nocy z 24 na 25 grudnia na infrastrukture portowa w rejonie
Odesy.

Noctiluca Noctiluca podpisata umowe JDA z chiriskim producentem mikro-wyswietlaczy SiOLED.

Spdtka Noctiluca SA zawarta umowe typu Joint Development Agreement z chinskim producentem mikro-
wysSwietlaczy OLED na bazie krzemu (SiOLED) do zastosowan w XR (VR/AR). Celem jest wdrozenie
materiatow Noctiluca, w tym warstwy wstrzykiwania elektronéw (EIL), w celu poprawy zywotnosci, +
efektywnosci energetycznej i wydajnosci przy wysokich jasnosciach w mikro-wyswietlaczach nowej
generacji. Partner udostepni know-how i referencyjne urzadzenia, a Noctiluca dostarczy zwiazki
chemiczne oraz ekspertyze. Pierwsze etapy prac zaplanowano na poczatek 2026 roku.

Unibep

Najkorzystniejsza oferta

Oferta ztozona przez Unibep zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu na budowe obwodnicy
Starogardu Gdariskiego w ciagu drogi krajowej nr 22.

Cena oferty ztozonej przez spétke wynosi ok. 408,0 mln zt brutto, co stanowi ok. 331,7 mln zt netto.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

poniedziatek 29 grudnia 2025

NWZA ws. zmiany statutu oraz pokrycia straty wykazanej w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym Spotki

PKPCARGO za 2024 rok.
NWZA ws. wyboru firmy audytorskiej do atestacji sprawozdawczosci zréwnowazonego rozwoju Grupy
AGORA ) ) .
Kapitatowej Agora S.A. za 2025 rok oraz zmiany statutu.
CYFRPLSAT NWZA ws. ustalenia liczby cztonkéw RN oraz zmiany w sktadzie RN.
EKOEXPORT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2024 roku.
NWZA ws. wyrazenia zgody na transakcje kapitatowa, pozbawienia akcjonariuszy w catosci prawa poboru akcji
YARRL . . ) ; ;
serii H, podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz zmiany statutu.
wtorek 30 grudnia 2025
FMG ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku.
$roda 31 grudnia 2025
CAPITAL NWZA ws. uchylenia likwidacji i dalszego istnienia spotki, zmian w sktadzie RN oraz zmiany statutu.
FASTFIN Publikacja raportu za | pétrocze 2024 roku.

poniedziatek 5 stycznia 2026

DELKO

Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,65 zt na akcje.

$roda 7 stycznia 2026

CAVATINA NWZA ws. zmian w sktadzie RN, ustalenia wysokosci wynagrodzenia cztonkow RN oraz zmiany statutu.
DELKO Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,65 zt na akcje.

NWZA ws. wyrazenia zgody na nabycie przez spétke akcji wtasnych w celu ich umorzenia, wskazania kwot
MCR przeznaczonych na realizacje nabycia akcji wtasnych spétki, okreslenia zasad nabywania akcji wtasnych,

upowaznienia zarzadu do podjecia czynnosci dotyczacych nabycia akcji wtasnych, umorzenia akcji wtasnych
spotki oraz obnizenia wysokosci kapitatu zaktadowego spétki i zwigzanej z tym zmiany statutu.

czwartek 8 stycznia 2026

ENEA

NWZA ws. zmian w sktadzie RN.

piatek 9 stycznia 2026

DELKO Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy nadzwyczajnej 0,40 zt na akcje.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 29 grudnia 2025
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzieni -24 mlnbrk  -1,27 mln brk
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien
Wtorek, 30 grudnia 2025
15:45 USA Indeks Chicago PMI grudzien 36,3
20:00 USA Protokét z posiedzenia FOMC grudzien
Sroda, 31 grudnia 2025
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) grudzien 2,50%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 220 tys. 214 tys.
Czwartek, 1 stycznia 2026
Piatek, 2 stycznia 2026
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu grudzien 49,1
9:45 Wtochy Indeks PMI dla przemystu grudzien 50,6
10:00 Strefa Euro Podaz pienigdza M3 (r/r) listopad 2,80%
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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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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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