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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
WIG 121194.03 +1.95% -5.13% +3.37%
Zmiennos$¢ na rynkach akcji zostata utrzymana na wysokim poziomie w $rode. Po wtorkowych . ) .
spadkach zwigzanych z informacjami oddalajacymi wizje zawieszenia broni pomiedzy Iranem a WIG20 331241 +2.19% ~4.83% +4.03%
USA, w $rode mielismy do czynienia ze zmiana sytuacji. Zgodnie z medialnymi doniesieniami Stany mWIG40 8298.55 +1.27% -6.73% +1.42%
ZJeFInoczohe przekazaty Iranowi lza posrednictwem Pakistanu 15-punktovvy plan zvakonf:zen.la SWIGS0 2951540 +1.08% -520% -0.25%
wojny. Dziatania te zostaty potwierdzone ze strony Iranu, a tamtejsze wtadze stwierdzity, ze
zaréwno Pakistan, jak i Turcja mogtyby by¢ miejscami rozméw na temat deeskalacji wojny w WIG20 USD 89541 +1.94% -8.09% +0.95%
Zatoce Perskiej. Z drugiej strony Irafiskie media paristwowe poinformowaty, ze kraj ten odrzucit WIG20 TR 7323.85 +2.19% -4.81% +4.05%
oferte zawieszenia broni ztozong przez USA, przedstawiajac zamiast tego pieciopunktowy plan,
ktéry obejmuje przyznanie Iranowi kontroli nad Ciesning Ormuz. Powyzsze wystarczyto jednak do ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
zwigkszenia optymizmu inwestordw, co do perspektyw tagodzenia napie¢ geopolitycznych. W S&P500 6591.90 +0.54% -5.10% -3.70%
rezultacie wzrosty indekséw w Europie siegnety 1-2%, natomiast relatywnie mniej (ok. 0,5%-1,0%) Nasdagq C. 21929.83 +0.77% -5.28% -5.65%
zyskiwaty parkiety W, QSA. W ZW‘aLZkU,Z tym spada{y‘tez ceny ropy naftowej (-2,4% gatunek Brent, DAX 29940 42 +1.34% -8.88% -6.33%
-1,1% WTI), po weczesniejszej przecenie site odzyskuje ztoto (+0,8%).
CAC40 7846.55 +1.33% -8.32% -3.72%
GPW wykorzystata poprawe w otoczeniu zewnetrznym i krajowe indeksy prezentowaty sie bardzo FTSE250 21475.45 +1.61% -9.14% -4.43%
dobrze na tle rynkéw bazowych. WIG20 odbit 0 2,2%, powracajac ponad 3 300 pkt. Site naszego BUX 124235.55 +1.29% -2.24% +11.9%
rynku stanowi fakt, ze jedynie Modivo zakofczyto dzieri na minusie, przy czym byty to minimalne NIKKE] 53749 62 +287% -8.25% +677%
spadki (-0,17%). Mocno odbijaty m.in. spétki surowcowe (KGHM, Orlen), a takze Kruk (+5,3%) i ) S o e
Budimex (+4,1%). Podobnie jak w ostatnim czasie, nieco gorzej wygladaty indeksy $rednich i Hang Seng 2533595 +109% -5.34% -1.15%
mniejszych spétek, chociaz tu wzrosty takze byty widoczne i siegnety po 1,27-1,28%. OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5721 -1.72% +14.2% +11.0%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI USA 4333 -078%  +6.88% +3.73%
) o ) o ) Niemcy 29579 -2.51% -- --
Pod koniec tygodnia nie mamy istotnych publikacji danych makroekonomicznych. Inwestorzy
skupia¢ beda sie wiec na naptywajacych informacjach z Bliskiego Wschodu. Nie wykluczona jest WALUTY Kurs 1D M YTD
redukcja pozycji przed weekendem z uwagi na pewna prawidtowosé ze strony komunikacji EUR/PLN 427604 +0.08% +1.39% +1.41%
prezydenta USA - Donalda Trumpa, ktdéry zwieksza presje na swoich oponentdw w piatek, po czym ) . )
tagodzi swoje stanowisko po weekendzie, tak aby nie szkodzi¢ mocno rynkom finansowym. USD/PLN 3.69919 +0.57% +3.6% +3.04%
: CHF/PLN 467234 +0.09% +1.09% +3.14%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) GBP/PLN 494370 +016%  +213%  +221%
EUR/USD 1.15594 -0.48% -2.13% -1.59%
35% ¢ SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
30%
959 Brent ($/bbl) 98.18 -2.03% +38.9% +61.4%
20% Ztoto ($/0zt) 4534.80 +2.26% -13.22% +4.45%
15% Miedz (c/Lb) 552.15 +1.2% -8.68% -2.84%
10% NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2026-03-25
5%
0% WZROSTY SPADKI
5% | PURE +41.27% WIRTUALNA -7.07%
“10% | EUCO +27.09% CORMAY -4.69%
159 MEDINICE +14.10% SUNEX -4.19%
mar-25 cze-25 wrz-25 gru-25 OBROTY mln PLN Rosnace Spadajgce
WIG WIG20 mWIG40 SWIGS0 GPW 2113,57 204 (55.6%) 115 (31.3%)

Zrodto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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Diagnostyka Akwizycja
Diagnostyka przeprowadzita akwizycje w segmencie diagnostyki obrazowej - nabyta 75 proc. udziatéw
w spétce PP Diagnostyka oraz 61 proc. udziatéw w spétce Skamed Rezonans. taczna wartos¢ tych
transakcji to 18,8 miln zt.

KGHM Wyniki 4Q'25
Przychody to 10 495 mln zt (+14,3% r/r, 4,2% powyzej oczekiwan). Skorygowana EBITDA to 3 073 mln zt
(+35,3% r/r i 9,5% powyzej oczekiwan). Skonsolidowany zysk netto KGHM wynidst w IV kwartale 2 675
mln zt wobec 433 mln zt zysku w Il kwartale 2025 r.

LPP Wyniki 4Q'25
Przychody to 6 460 mln zt (+13,9% r/r, -1,3% od konsensusu). EBITDA to 1 518 mln zt (+33,9% r/r i +6,7%

od oczekiwan). EBIT wynidst 952 mln zt (+43,8% r/r i +10,6% od konsensusu), a zysk netto j.d. 714 mln ¥
zt (+59,4% r/r i +23,1% do oczekiwan).

LPP Rekomendacja dywidendy
Zarzad LPP rozwaza przedtozenie ZWZ wniosku o wyptate dywidendy w tacznej kwocie 900 zt na akcje. N

Pod koniec stycznia informowano, ze zarzad wstepnie rozwaza przedtozenie ZWZ wniosku o0 wyptate
dywidendy w tacznej kwocie co najmniej 800 zt na akcje.

LPP Komentarz zarzgdu do wynikéw

e W okresie od 1 lutego do 23 marca przychody grupy LPP w walutach statych wzrosty o 13 proc.
rdr. Jak podano w prezentacji, w lutym sprzedaz wzrosta o 10 proc. (online - spadek o 3 proc.,
sprzedaz LFL - spadek o 3 proc.). W marcu przychody wzrosty o 18 proc. (online - wzrost 7
proc., LFL - wzrost o 4 proc.).

e LPP podato, ze w pierwszym kwartale planuje otworzy¢ tacznie okoto 120 nowych salonéw
wszystkich marek, w pierwszym pétroczu okoto 350, a w catym roku ok. 1000 salondo.

e Grupa LPP spodziewa sie w 2026 r. marzy brutto na sprzedazy w przedziale 55-55,5% (wobec
wczesniejszych szacunkdw 54-54,5%), marzy EBITDA ok. 23-24% i marzy zysku netto 9-10%.
(wczesdniejsze szacunki 9%). Przychody przewidywane sga na poziomie ok. 28-29 mld zt (bez
zmian wobec poprzedniej prognozy).

e  Plany inwestycyjne grupy na rok 2026 przewiduja taczne wydatki inwestycyjne na poziomie 2,6
mld zt, z czego znaczaca cze$¢ zostanie przeznaczona na rozwdj sieci salondw stacjonarnych
(1,7 mld zt), a pozostate Srodki na projekty logistyczne, w tym automatyzacje i rozbudowe
potencjatu magazynowego.

e Grupa LPP przewiduje, ze w tym roku jej wyniki moga pozostawac¢ pod wptywem sytuacji
sytuacji geopolitycznej na Bliskim Wschodzie. "Eskalacja napie¢ w tym regionie przektada sie
na wzrost cen paliw, a w konsekwencji na zwiekszenie kosztéw transportu i dystrybucji (30%
kosztow logistyki Grupy). Do wczesniej zakontraktowanych rocznych stawek frachtu morskiego
doliczane moga by¢ dodatkowe optaty paliwowe, ktérych wptyw do korica roku moze wynies¢
do 30 mln zt w wariancie pesymistycznym"

e Dlacatej branzy wyzwaniem moga by¢ tez potencjalne op6znienia w portach i wydtuzone czasy
dostaw, inflacja kosztéw zakupu w ujeciu dolarowym, wynikajaca z ekspozycji krajow Azji na
kryzys energetyczny zwigzany z eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie czy negatywny
wptyw kurséw walut.

Neuca Wyniki 4Q'25
Przychody to 3 520,9 mln zt (+9,3% r/r, +3,7% od konsensusu). EBITDA to 88,1 mln zt (+11,3% r/r, +0,9
od oczekiwan). EBIT wyniost 54,2 mln zt (+12,8% r/r, -2,7% od oczekiwan), a zysk netto j.d. 27,1 mln zt
(+6,9% r/r ale -16,2% od konsensusu).
e Neuca spodziewa sig wzrostu wartosci rynku hurtu aptecznego w 2026 r. w wysokosci okoto 6-
6,5 proc. wobec 7,7% w 2025 r.

Neuca Rekomendacja dywidendy
Zarzad Neuki rekomenduje, aby spotka wyptacita z zysku za 2025 rok 17,8 zt dywidendy na akcje.

Pepco Wstepne wyniki
e  Przychody Pepco w ciagu 25 tygodni do 22 marca wzrosty o0 4,8% przy zatozeniu statych kurséw
walutowych, a w ujeciu LFL wzrosty o 4,2%, z wytaczeniem FMCG. Po wliczeniu FMCG,
przychody LFL wzrosty 0 0,7% w tym samym okresie.
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e Na poziomie grupy, w okresie 25 tygodni do 22 marca 2026 r. przychody wzrosty o 3,7% (przy
zatozeniu statych kurséw walutowych), przy negatywnym wptywie wynikdéw Dealz.

e Pepco podtrzymuje cele na 2026 rok: spodziewany wzrost bazowej EBITDA (MSSF 16) w roku
obrotowym 2026 ma osiagna¢ przynajmniej 9% rdr, mimo wzrostu kosztdw transformacji, z 25
mln euro do 35 mln euro. Spotka spodziewa sie wzrostu bazowego zysku netto o ponad 25%

rdr.
WP Holding Konferencja zarzadu po wynikach

e Wojna na Bliskim Wschodzie negatywnie wptywa na wyniki segmentu turystycznego WP
Holding.

e  "Duzo mdwi sie o tym, ze pojawito sig istotne zagrozenie dla Turcji i dla Egiptu i réwniez Cypru,
na ktéry spadty rakiety i widzieliSmy, ze polski konsument duzo gorzej reaguje patrzac na
rezerwacje Turcji i Egiptu niz konsument niemiecki i czeski" - powiedziat prezes spétki, Jacek
Swiderski. Turcja i Egipt to prawie 50% destynacji zagranicznych sprzedawanych przez WP.

e Wg prezesa spdtka nie ma mozliwosci przerzucenia ruchu turystycznego na inne destynacje.
"Po pierwsze wypornos¢ Hiszpanii, Wysp Kanaryjskich czy Grecji ma swoje duze ograniczenia )
i nie spodziewatbym sie, ze Grecja czy Hiszpania bytby w stanie przyja¢ wiecej niz 10 proc.
turystéw niz w zesztym roku"

e Spétka martwi sie rosnaca ceng ropy, ktora jest istotng czescig branzy turystycznej,
wptywajaca na ksztattowanie cen tego typu ustug (odpowiada za ok. 40% ceny pakietu
turystycznego).

e  Prezes wskazat, ze w przypadku segmentu medidw WP chce za posrednictwem rozszerzania
form wideo przyciagna¢ wysokie budzety reklamowe z telewizji do internetu.

e W bazowym scenariuszu spétka spodziewa sie w 2026 r. dalszego, stopniowego ograniczenia
zadtuzenia.

SWIG80 i inne
+/-
Arlen Podpisanie umowy
Arlen podpisat dwie umowy ze Skarbem Paristwa o wartosci 120,8 mln zt brutto.
Archicom Konferencja zarzadu po wynikach

e Archicom ocenia, ze kwartalna sprzedaz na poziomie tysiagca mieszkan jest realna do
powtdrzenia i celuje w bycie TOP3 w Polsce.

e  Spodtka zaktada w 2026 r. sprzedaz na poziomie od 3.200 do 3.500 mieszkar (vs 2847 w 2025
r.) oraz wzrost liczby przekazan rok do roku (vs 2138 mieszkan w 2025 r.).

e  Spodtka chce utrzymywac poziom marzy brutto miedzy 30 a 40 proc.

e Na koniec 2025 r. wartos¢ mieszkan sprzedanych a nieprzekazanych to 2,3 mld zt.

Atal Wyniki 4Q'25
Przychody wyniosty 494,2 mln zt (+82,1% r/r, +1,4% od oczekiwan). EBITDA to 120,5 mln zt (+196% r/r i
4,8% powyzej konsensusu). Zysk netto j.d. to 92,0 mln zt (+126% r/r i 5,2% powyzej prognoz). +

e Atal spodziewa sie w 2026 r. wzrostu wolumenu sprzedazy oraz liczby przekazan w przedziale

2.500-3.000 lokali
Atal Rekomendacja dywidendy

Zarzad Atalu rekomenduje wyptate dywidendy z zysku za 2025 rok w wysokosci 4,50 zt na akcje.

Echo Investment

Konferencja zarzadu po wynikach

e Echo Investment chce kontynuowac sprzedaz aktywéw komercyjnych i redukowac poziom
dtugu, a Srodki inwestowac zwtaszcza w sektor mieszkaniowy i biurowy.

e  Finalizacji sprzedazy portfela projektéw z segmentu PRS spodziewa sig w Il kw.

e W 2026 r. planowana jest sprzedaz projektéw: Brain Park A i Brain Park B w Krakowie, SPOT
Swobodna we Wroctawiu oraz WITA w Krakowie. Spétka oczekuje rowniez na finalizacje
sprzedazy portfela projektéw Resi4Rent do TAG Immaobilien, co powinno uwolni¢ ponad 0,5 mld
zt na nowe inwestycje albo wyptate dywidendy.

e Wg prezesa rynek PRS w Polsce czeka wzrost, ale rowniez wigksza konsolidacja.

e (el wskaznika dtugu netto na 2026-2027 to 20-30 proc, w wyniku zmiany modelu
biznesowego. Wskaznik ten po 2025 r. wynosit - jak podano - 39,9 proc.
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Lokum Deweloper Konferencja zarzadu po wynikach

e Lokum Deweloper, ktdry w 2025 roku zanotowat pierwsza w historii spétki strate na
dziatalnosci deweloperskiej, liczy ze dzieki wiekszej liczbie rozpoznanych lokali w 2026 roku
(+100% r/r - 250 mieszkari) zanotuje w tym segmencie zysk.

e Nie spodziewam sie, abySmy dali rade doj$¢ do celu 20 proc. rentownosci netto z dziatalnosci
deweloperskiej. Wydaje sie, ze to jest zupetnie nieosiagalne, mimo ze tam bedziemy bazowa¢
na historycznych kosztach zaréwno dziatek, jak i realizacji" - powiedziat prezes spotki.

e  Plan sp6tki na 2026 rok zaktada sprzedaz 200 mieszkarl. W 2025 roku spdtka sprzedata 133
lokale, co oznaczato spadek 16 proc. rdr. W wynikach rozpoznano 137 lokali.

Molecure Emisja akgji

Po przeprowadzeniu procesu budowania ksiegi popytu zarzad Molecure postanowit zaoferowac
inwestorom 4.120.631 akcji nowej emisji serii K oraz 2 mln akcji istniejacych. Cene emisyjng i cene
sprzedazy istniejacych akcji ustalono na 5 zt za sztuke.

ZUE Wyniki 2025 zgodne z szacunkowymi

Grupa ZUE miata w 2025 roku 11,2 mln zt zysku netto, wynik jest zgodny z wczesniejszymi szacunkami.

W tym okresie przychody ze sprzedazy wyniosty 9459 mln zt, zgodnie z szacunkami. Zysk na

dziatalnosci operacyjnej zanotowano na poziomie 20,9 mln zt w pordéwnaniu do 19,1 min zt rok

wczesniej. Portfel zamdwien Grupy ZUE ma obecnie warto$¢ 3,6 mld zt.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

czwartek 26 marca 2026

DINOPL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.

KETY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.

LPP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.

PEPCO Wstepne wyniki operacyjne za | pétrocze roku obrotowego 2025/2026.

ABPL ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku za rok obrotowy od dnia 1 pazdziernika 2024 roku do dnia 30 wrzes$nia
2025 roku.

APLISENS Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2025 rok.

ASBIS Publikacja skonsolidowanego raportu za 2025 rok.

ATAL Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2025 rok.

BLOOBER NWZA ws.lzmiany u;h“\/\./at.nr 6,7, 81 10NWZz17 marcal 2022 roku, wproyvadzenia Prggramu N
Motywacyjnego, emisji imiennych warrantow subskrypcyjnych z wytaczeniem w catosci prawa poboru i in.

BOS Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.

COMPERIA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.

GAMEOPS Publikacja raportu za 2025 rok.

MFO Publikacja raportu za 2025 rok.

NEUCA Publikacja skonsolidowanego oraz jednostkowego raportu za 2025 rok.

NTTSYSTEM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.

ORZBIALY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.

RAFAMET Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.

SOHODEV ZWZA ws. m.in. pokrycia straty.

TOYA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.

piatek 27 marca 2026

BUDIMEX Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.
AIRWAY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.
CORMAY Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.
DELKO Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pdtrocze roku obrotowego trwajacego od
01.07.2025 r. do 30.06.2026 r.
IPOPEMA Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.
[ZOSTAL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.
LENTEX Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.
PEPEES Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za 2025 rok.
SUNEX NWZA ws. wyrazenia zgody na zawarcie umowy z cztonkiem zarzadu.
TBULL Publikacja raportu za 2025 rok.
TENDERHUT NWZA ws. powotania cztonka w sktad RN.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 23 marca 2026
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) luty 430% 5,40% 3,90%
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) luty 10,60% 10,00% 10,00%
Wtorek, 24 marca 2026
0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) luty 1,30% 1,50%
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) luty 1,60% 1,70% 2,00%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. marzec 50,2 49 50,1
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. marzec 48,3 49,2 49,6
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. marzec 51,7 498 50,9
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. marzec 51,2 52,5 53,5
9:30 Polska Stopa bezrobocia luty 6,10% 6,10% 6,00%
10:00  Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. marzec 51,4 49,5 50,8
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. marzec 50,1 50,8 51,9
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych marzec 6,25% 6,25% 6,25%
14:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. marzec 52,4 51 51,6
14:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. marzec 51,1 51,7 51,7
15:00 USA Indeks Fed z Richmond marzec 0 -5,00 -10,00
Sroda, 25 marca 2026
0:50 Japonia Protokét z posiedzenia BoJ styczen
8:00  WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) luty 3,00% 3,00% 3,00%
8:00  WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) luty 1,70% 2,60% 2,50%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo marzec 86,4 85,5 88,6
13:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) IV kw. -190,7 mld -210 mld -226,4 mld
Czwartek, 26 marca 2026
10:00  Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) luty 3,30% 3,30%
13:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 210 tys. 205 tys.
Piatek, 27 marca 2026
8:00  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (m/m) luty -0,80% 1,80%
8:00  WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) luty 2,10% 4,50%
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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 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.
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

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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