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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
WIG 12472522 +045%  +697%  +6.38%
Na globalny rynku akcji wtorek przyniést ponownie dominacje strony popytowej, przy czym ponownie to
indeksy blizsze koszyka emerging markets zachowywaty sie lepiej. Nadal wsparciem pozostawata WIG20 3365.46 +0.28% +6.34% +5.70%
deprecjacja dolara, ktéra nie zwalnia. Tym samym kurs EURUSD wzrdst juz w okolice 1,20, czyli mWIG40 8886.04 +1.02% +8.81% +8.60%
najwyzszego poziomu od 2021 r. Szansa na odwrdcenie tej tendencji moze by¢ dzisiejsze posiedzenie Fed . . .
i ewentualny bardziej jastrzebi ton prezesa Powella. Ostabienie USD nadal sprzyjato surowcom, w jednak sWIG80 3179047 +1.12% +8.68% +7.44%
tym razem bilans popytu i podazy juz nie byt tak jasny - co prawda ztoto poprawito poniedziatkowy WIG20 USD 959.15 +1.07% +8.90% +8.14%
rekord, o tyle notowania srebra, palladu czy platyny koficzyty dzieri nieco nizej. W naszej ocenie w krétkim . . )
terminie mozna oczekiwa¢ odreagowania w notowaniach metali w otoczeniu wigkszej zmiennosci. WIG20 TR 7439.70 +0.28% +6.34% +5.70%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
W powyzszym otoczeniu dos¢ dobrze zachowywaty sie krajowe spétki, przy czym tym razem to segment
$rednich i mniejszych spétek zanotowat wyzsza stope zwrotu. Zaréwno mWIG40 jak i sWIG80 zyskat S&P500 6978.60 +041% +1.06% +194%
ponad 1,0% wyznaczajac nowe historyczne maksima. Indeks WIG20 zyskat niecate 0,50%, przy czym podjat Nasdagq C. 23817.10 +0.91% +1.46% +2.47%
nieudzna{kprébe ataku na poziom 3400 pkt. Co ciekawe, notowania KGHM oddaty niemal caty DAX 24894 44 -0.15% +2.23% +1.65%
iedzi t.
poniedziatiomy wres CAC40 815282  +027%  +0.50% +0.04%
FTSE250 23404.02 +0.22% +4.45% +4.15%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII o 0 s
BUX 127493.90 +0.66% +14.9% +14.8%
Dzi$ wydarzeniem dnia bedzie posiedzenie FOMC ws. wysokoéci stop procentowych w USA. Konsensus NIKKEI 5333354 +0.85% +5.55% +5.95%
zaktada utrzymanie stop procentowych na dotychczasowym poziomie, tj. 3,50%-3,75%. Wptyw na to miaty Hang Seng 2712695 +1.35% +5.82% +5.84%
m.in. mieszane dane z amerykanskiego rynku pracy i stabilny poziom cen w USA. Co wiecej rynek
spodziewa sie kolejnego ruchu ze strony Fed dopiero w czerwcu, kiedy to wyceniana jest obnizka o 25pb. OBLIGACIE Kurs 1D 1M YTD
Kolejnym takim miesiac§m még&by by¢ wr%esvieh, révyniez z obniika{ 025pb. Dla dgcydentéw z Fed oprdcz Polska 5.108 +0.02% -1.28% -0.87%
dan‘ych z rynku |stgtnajest miara PCE, .ktorej grudmO\lNg szacu.nk\ zostang opubl\kowane W. czwartek po USA 4046 +0.74% +328% +1.65%
posiedzeniu. Ostatnie dostepne szacunki dotyczg wrzesnia, czyli momentu sprzed zawieszenia rzadu USA.
Jednoczesnie rynek moze wyczekiwac komentarzy prezesa Powella w kontekscie oczekiwanych poziomow Niemcy 2.8752 +0.24% -- --
cen w przysztosci, biorac pod uwage ostatnie istotne wzrosty cen surowcéw. Wydaje sie, ze poza WALUTY Kurs 1D M YTD
czynnikami geopolitycznymi to wtasnie ryzyko powrotu wyzszej inflacji przektada sige na wzrost
rentownosci na globalnym rynku dtugu - rentownosci amerykariskich 10-letnich obligacji skarbowych EUR/PLN 419912 -0.18% -0.66% -0.41%
oscyluja wokét poziomu 4,25%, czyli najwyzszego od sierpnia poprzedniego roku. USD/PLN 348689 -154% 2292% -287%
Dodatkowo wigksza uwaga inwestoréw skupi sie réwniez na rozpedzajacym sie sezonie wynikowym w CHF/PLN 4.58114 +0.53% +0.67% +1.13%
USA za 4Q25. Dzi$ rezultaty opublikuje kilka spétek z grona Magnificent7 tj. Microsoft, Meta Platforms GBP/PLN 4.82798 -0.32% -0.46% -0.18%
oraz Tesla. Poza przypadkiem Tesli, rynek dla pozostatych spétek z MAG7 oczekuje wzrostéw EPS r/r,
jednak kluczowe beda odchylenia od prognoz oraz zapowiedzi zarzaddw co do perspektyw na biezacy rok. EUR/USD 1.20426 +1.39% +2.33% +2.53%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Brent ($/bbl) 66.59 +281%  +829% +9.43%
Ztoto (§/0zt) 5218.80 +1.88% +20.1% +20.2%
50%
5% Miedz (c/Lb) 595.10 -115%  +691% +4.73%
;‘gj NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2026-01-27
32; WZROSTY SPADKI
0
20% URTESTE +19.80% CAPITAL  -12.96%
153/0 LESS +8.70% ENELMED -8.82%
R MEDINICE  +7.59% PHARMENA  -7.63%
g;ﬂ OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
sty-25 kwi-25 lip-25 paz-25 GPW 2821,54 175 (48.2%) 137 (37.7%)
WIG WIG20 mWIG40 e S\WIG80
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WIG20 i mWIG40 +/-

Eurocash Sad Apelacyjny oddalit apelacje Prezesa UOKIK dotyczaca kary 76 mln zt.
Sad Apelacyjny w Warszawie oddalit apelacje Prezesa UOKIK od wyroku SOKiK, ktdéry w Lutym 2024 r.
uchylit w catosci decyzje UOKIK z listopada 2021 r. naktadajaca na Eurocash kare 76 mln zt za
naduzywanie przewagi kontraktowej wobec dostawcéw produktéw rolno-spozywczych poprzez +
wymuszanie optat za niektére ustugi. Wyrok z 27 stycznia 2026 r. czyni decyzje SOKiK prawomocna, co
oznacza uniewaznienie kary. Eurocash nie tworzyt rezerw na te kare. Prezes UOKiK moze ztozy¢ skarge
kasacyjna.

JISW Zarzad JSW zawiesit rozmowy ze strong spoteczna.
Zarzad Jastrzebskiej Spdtki Weglowej (JSW) podjat decyzje o zawieszeniu negocjacji ze zwigzkami
zawodowymi i analizuje alternatywne formy restrukturyzacji spétki. Powodem zmiany stanowiska
strony spotecznej byty medialne wypowiedzi Marszatka Sejmu Wtodzimierza Czarzastego. Zarzad JSW
oraz Ministerstwo Aktywéw Paristwowych deklaruja dalsze dziatania na rzecz zabezpieczenia miejsc
pracy, ochrony intereséw spétki oraz zapewnienia jej ciagtosci operacyjne;j.

KGHM Sprzedaz w grudniu

e Sprzedaz miedzi przez grupe KGHM wyniosta w grudniu 62,7 tys. ton i byta wyzsza o 2 proc.
rdr. Produkcja miedzi ptatnej KGHM wyniosta w grudniu 62,6 tys. ton i ksztattowata sie na
poziomie poréwnywalnym do osiggnietego w grudniu 2024 r.

e W 2025 roku produkcja miedzi, srebra, ztota i molibdenu ksztattowata sie powyzej zatozen
przyjetych w budzecie grupy KGHM.

e Podano, ze wyzsza sprzedaz miedzi odnotowano w KGHM Polska Miedz (+12 proc.) i w Sierra
Gorda S.C.M. (+11 proc.), natomiast spadek sprzedazy odnotowano w KGHM INTERNATIONAL
LTD. (-58 proc.).

e Wzrost sprzedazy srebra odnotowano w Sierra Gorda S.C.M. (+42 proc.), natomiast spadek w
KGHM Polska MiedZ (-8 proc.) oraz KGHM INTERNATIONAL LTD. (-40 proc.).

e  Produkcja srebra ptatnego wyniosta 112,4 tony i byta nizsza o 7,4 tony (-6 proc.), niz
produkcja odnotowana w grudniu 2024 roku. Sprzedaz srebra wyniosta 106,4 tony i byta
nizsza 0 8,2 tony (-7 proc.) od sprzedazy zrealizowanej rok wczesniej.

e  Produkcja TPM wyniosta 12,4 tys. troz i byta nizsza o 4,5 tys. troz (-27 proc.) w poréwnaniu
do grudnia 2024 roku. Spadek dotyczyt wszystkich segmentéw operacyjnych.

e Sprzedaz TPM wyniosta 15,9 tys. troz i byta nizsza o 2,7 tys. troz (-15 proc.) od poziomu
sprzedazy w grudniu 2024 roku. Na ten wynik ztozyty sie wzrost sprzedazy metali
szlachetnych w KGHM Polska Miedz (+58 proc.) oraz spadek sprzedazy ztota w KGHM
INTERNATIONAL LTD. (-71 proc.) oraz w Sierra Gorda S.C.M. (-28 proc.).

e  Produkcja molibdenu wyniosta 0,2 mln funtdéw i byta na podobnym poziomie wielkosci
produkcji odnotowanej w grudniu 2024 roku. Z kolei sprzedaz molibdenu wyniosta 0,5 mln
funtdw i byta nizsza 0 0,2 mln funtow (-29 proc.) w poréwnaniu do grudnia 2024 roku.

Olavion (Grupa Olavion z grupy Unimot przejat 60 proc. udziatéw w niemieckiej spdtce kolejowej.

Unimot) Spdtka Olavion nalezaca do grupy Unimot nabyta 60% udziatéw w niemieckiej firmie RBP dziatajacej na
rynku transportu kolejowego. Transakcja zostata sfinalizowana po spetnieniu warunkow
zawieszajacych z umowy z grudnia 2025 r. RBP posiada zezwolenia na przewozy kolejowe w
Niemczech, dysponuje 6 lokomotywami, zatrudnia 50 0s6b oraz oferuje ustugi wynajmu maszynistéw,
a takze szkolenia i egzaminy dla pracownikdw kolejowych.

Orlen Orlen podpisat porozumienia o wspétpracy dotyczacej produkcji i dostaw wodoru.
Orlen zawart porozumienia z fiiskimi spétkami ABO Energy Suomi, Nordic Ren-Gas oraz VolagHy
Kuopio SPV w zakresie produkcji i dostaw wodoru odnawialnego oraz jego pochodnych. Partnerzy
rozwijaja projekty 0 mocy do 100 tys. ton wodoru rocznie (ABO Energy) i zdolnosciach produkcji
syntetycznych paliw na poziomie 50 tys. ton rocznie (VolagHy). Wspétpraca obejmuje model dostaw
do Polski, wykorzystanie kawern solnych do magazynowania oraz warunki logistyczne transportu z
Finlandii. W 2025 r. Orlen podpisat podobne porozumienie z P2X Solutions Oy planujgcym 1 GW mocy
w ciagu dekady.

PGE, Polimex PGE wybrata wykonawce szczytowych elektrowni gazowych w Rybniku oraz Gryfinie.
Grupa PGE wybrata konsorcjum Polimex Mostostal (lider), Siemens Energy i Siemens Energy Global do
zaprojektowania i budowy dwdch blokdw gazowo-szczytowych o mocy ok. 600 MW kazdy w formule
,pod klucz”. Bloki powstang w Rybniku i Gryfinie (obok elektrowni Dolna Odra w Nowym Czarnowie).
Koszty inwestycji wynosza odpowiednio 1,46 mld zt + 480,7 mln euro (Rybnik) oraz 1,48 mld zt + 469,1
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mln euro (Gryfina). Oba projekty uzyskaty 15-letnie kontrakty w aukcji rynku mocy z grudnia
poprzedniego roku. Przetargi ogtoszono w sierpniu 2025 r.

Sektor obronny Srodku z SAFE trafia do polskiego przemystu
Ponad 80 proc. $rodkéw z programu SAFE wydamy w polskim przemysle zbrojeniowym -
poinformowat premier Donald Tusk przed posiedzeniem rzadu. Zaznaczyt, ze prawie 30 z ponad 100
polskich projektdw w ramach SAFE jest bezposrednio zwigzanych z Tarcza Wschdd i granica

wschodnia.
"To jest epokowe wydarzenie. Program SAFE byt w jakim$ sensie przez Polske zaprojektowany,
zainicjowany, wymyslony i od pierwszych dni naszego rzadu robiliSmy wszystko, aby kwestia obrony +

granicy wschodniej Europy, granicy wschodniej NATO, a wiec naszej granicy wschodniej byta kwestig
wazng nie tylko dla Polski (...), ale zeby stata sie wielkim zadaniem dla catej Europy"

Komisja Europejska zaakceptowata w poniedziatek polski plan narodowy, dotyczacy wydatkowania
pieniedzy pozyczkowych na obronnos$¢ z unijnego programu SAFE. Polska wnioskowata o
dofinansowanie 139 projektéw na kwote 43,7 mld euro. KE data zielone swiatto takze siedmiu innym
krajom UE na realizacje SAFE.

SWIG80 i inne
+/-

Bloober Team Umowa licencyjno-dystrybucyjna z Meridiem Games
Bloober Team zawart umowe licencyjno-dystrybucyjng z Meridiem Games na wyprodukowanie
pudetkowej wersji oraz dystrybucje gry "Layers of Fear: The Final Masterpiece Edition" na platformie
Nintendo Switch 2 na terytorium Europy, Afryki, Bliskiego Wschodu i Australii przez Meridiem Games.
W ramach umowy Bloober Team udzieli Meridiem Games wytacznej licencji w zakresie koniecznym do
prowadzenia dystrybucji pudetkowej gry. Umowa zawarta zostata na okres 5 lat od pierwszego
wydania gry na tej platformie.

Digital Network Szacunki wynikéw 4Q25
Digital Network szacuje, ze w czwartym kwartale 2025 roku miat 29,5 mln zt skonsolidowanych
przychoddw, o 8 proc. wigcej rdr. Wynik nie uwzglednia przychoddw spétki zaleznej Braughman Group
Media Outdoor. W catym 2025 roku skonsolidowane przychody, bez uwzglednienia przychodéw spétki
zaleznej Braughman Group Media Outdoor, wyniosty tacznie 86,3 mln zt i w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego sprzedaz wzrosta o 16 proc.

GreenX Metals Zakoriczenie budowy ksiegi popytu
GreenX Metals zakoriczyt budowe ksiegi popytu uzyskujac w ramach oferty wigzace zapisy na 16 mln
nowych akcji po cenie 0,85 AUD (0,43 GBP) za papier, co daje taczne wptywy brutto w wysokosci ok.
13,6 mln AUD.
Jak podano, wptywy netto z oferty zostang wykorzystane na prace eksploracyjne i rozwojowe w
ramach Projektu Miedziowego Tannenberg w Niemczech (Tannenberg) oraz Projektu Ztota i Antymonu
Eleonore North na Grenlandii (ELN), a takze na ogdlny kapitat obrotowy, w tym na koszty zwigzane z
trwajacym postepowaniem arbitrazowym spotki przeciwko Polsce.

PolTREG PolTREG koncentruje sie na badaniu PTG-007;
planuje pierwszg analize posrednig na 2027 r. PolTREG skupia dziatalno$¢ na badaniu klinicznym fazy
Il terapii PTG-007 w wczesnym bezobjawowym stadium cukrzycy typu 1. Rekrutacja obejmuje 120-150
pacjentow w 10 osrodkach w Polsce; dotychczas zrekrutowano 31 oséb, a 5 otrzymato leczenie.
Planowana jest pierwsza analiza posrednia w 2027 r. Spdtka posiada $rodki finansowe do drugiego
potrocza 2026 r. i poszukuje dodatkowego finansowania (granty, partnering, rynek). Dodatkowo rozwija
terapie CAR-TREGS z partnerem szwajcarskim oraz podpisata w styczniu 2026 r. umowe licencyjng z
City of Hope (USA) na terapig oparta na komdrkach regulatorowych.

Ulma Construccion Ulma szacuje zysk netto w 2025 r. na 13,35 mln zt, co oznacza spadek o 18 proc. rdr.

Polska Ulma Construccion Polska oszacowata skonsolidowany zysk netto za cztery kwartaty 2025 r. na 13,35
mln zt, co stanowi spadek 0 18% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Przychody wzrosty o0 9,6% do
245,6 mln zt (segment obstugi buddw +7,2% do 181,75 mln zt, sprzedaz materiatéw +16,8% do 63,9
mln zt). EBITDA zwigkszyta sie 0 7,8% do 77,8 mln zt. Pozycja gotdwkowa netto spadta 0 98,8% do 9,1
mln zt. Gtdwnga przyczyna obnizenia zysku netto jest wyzsza amortyzacja w 2025 r. w stosunku do

2024 r.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie
$roda 28 stycznia 2026
PGE NWZA ws. zmian w sktadzie RN.
SYNEKTIK Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 10,75 zt na akcje.
czwartek 29 stycznia 2026
KCI NWZA ws. zmian w sktadzie RN oraz zmiany statutu.
SYNEKTIK Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 10,75 zt na akcje.
piatek 30 stycznia 2026
EKOEXPORT Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | potrocze 2024 roku.
GREENX Publikacja raportu za Il kwartat roku obrotowego 2025/2026.
SOHODEV Publikacja raportu za rok obrotowy od 01.10.2024r. do 30.09.2025r.
TOWERINV NWZA ws. zatwierdzenia powotania cztonkdw RN, zmiany "Polityki wynagradzania Tower Investments S.A."

oraz ustalenia zasad i wysokosci wynagrodzenia cztonkdw RN.

poniedziatek 2 lutego 2026

SYNEKTIK Wyptata dywidendy 10,75 zt na akcje.

wtorek 3 lutego 2026

$roda 4 lutego 2026

czwartek 5 lutego 2026

LSISOFT nabywania akcji wtasnych.

NWZA ws. zmiany maksymalnej ceny nabycia akcji wtasnych spétki (ceny skupu) w ramach upowaznienia do

piatek 6 lutego 2026

TEXT Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 1,15 zt na akcje.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 26 stycznia 2026
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien 5,0% 5,10% 2,80%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo styczen 87,6 88,1 87,6
14:00 Polska Podaz pieniadza M3 (r/r) grudzien 10,40% 10,40% 10,60%
16:00 USA ﬁrtmzm/en:;a na dobra trwatego Uzytku i 504 5,30% 0,50% -2,20%
Wtorek, 27 stycznia 2026
10:00 Polska Stopa bezrobocia grudzien 5,70% 5,70% 5,60%
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych styczen 6,50% 6,50% 6,50%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond styczen -6 -8 -7
16:00 USA 'C”OC;‘}ESreZnaC“g aB”J;‘rEO”S‘Jme”mW ] styczert 845 90,5 89,1
Sroda, 28 stycznia 2026
0:50 Japonia Protokodt z posiedzenia Bol grudzien
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -O,t7)r|r<nln 3,6 mln brk
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych styczen 3’50%3’75 3,50-3,75 %
20:30 USA Egrp\/f\ecrencja prasowa po posiedzeniu styczef
Czwartek, 29 stycznia 2026
10:00 Strefa Euro Podaz pienigdza M3 (r/r) grudzien 3,00% 3,00%
11:00 Strefa Euro Indeks nastrojéw w gospodarce styczen 97,1 96,7
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 205 tys. 200 tys.
Piatek, 30 stycznia 2026
0:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a. wst. (m/m) grudzien -0,50% -2,70%
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) grudzien 0,50% 1,10%
7:30 Francja PKB s.a. wst. (k/k) IV kw. 0,20% 0,50%
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) grudzien -3,30%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. styczen 6,30% 6,30%
10:00 Niemcy PKB s.a. wst. (k/k) IV kw. 0,20% 0,00%
10:00 Niemcy PKB n.s.a. wst. (r/r) IV kw. 0,30% 0,30%
10:00 Polska Svrsigggﬁrr%’wy brutto - szacunek 2025 3,60% 3,00%
11:00 Strefa Euro PKB s.a. wst. (r/r) IV kw. 1,20% 1,40%
11:00 Strefa Euro Stopa bezrobocia grudzien 6,30% 6,30%
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) styczen 2,20% 1,80%
14:30 USA Inflacja PPI (m/m) grudzien 0,20% 0,20%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) grudzien 3,00%
15:45 USA Indeks Chicago PMI styczen 44 42,7
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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 wsrdd 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

Zespo6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
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 zaczerpnigte ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakgkolwiek inng. 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 przedsiebiorcédw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl 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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