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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Poniedziatkowa sesja na rodzimym parkiecie przebiegata pod znakiem umiarkowanych wzrostéw,
do czego przyczynity sie najnowsze dane makroekonomiczne oraz relatywnie stabilne nastroje w
regionie. Informacja dnia byt odczyt sprzedazy detalicznej w Polsce za lipiec, ktéra wzrosta o 5,30%
r/r wobec prognozowanych 5,10% i 6,80% w czerwcu. Powyzszg informacje inwestorzy przyjeli z
lekkim optymizmem, co przetozyto sie na notowania nad Wista. Indeks WIG20 wzrést o 0,14%, przy
jednoczesnym wzroscie indekséw mWIG40 oraz sWIG80 odpowiednio 0 0,55% i 0,03%. Z kolei na
rynkach europejskich nastroje byty mieszane - niemiecki DAX stracit 0,11%, a francuski CAC40
znizkowat 0 0,37%, z kolei mocny impuls wzrostowy odnotowat wegierski BUX (+1,82%). Na rynku
walutowym ztoty lekko umacniat sie do gtéwnych walut, przez co kurs EUR/PLN spadt o 0,15% do
poziomu 4,30, a USD/PLN znizkowat 0 0,03% do 3,69.

Po zakoniczeniu sesji zainteresowanie inwestoréw wzbudzita jednak informacja z rodzimej branzy
producentdw gier. Uwaga inwestoréw skupita sie na CD Projekt po zapowiedzi premiery
,WiedZmina 4" dopiero na 2028 rok. Przesuniecie to moze rozczarowac rynek oczekujacy debiutu
w 2027 roku i utrudni¢ realizacje programu motywacyjnego (3 mld zt skumulowanego zysku na
lata 2024-2027). Szansa na poprawe nastrojow sa jednak rozpoczynajace sie jutro w Kolonii, targi
Gamescom. Obecno$é CD Projekt oraz innych studiéw z nowymi materiatami i zapowiedziami
moze pobudzi¢ wyobraznig zaréwno graczy jak i inwestoréw, co moze przetozy¢ sie na pozytywny
sentyment do catej branzy w najblizszych dniach.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI

Krajowy kalendarz przyniesie dzi$ odczyt stopy bezrobocia za lipiec (godz. 9:30) - rynek oczekuje
lekkiego wzrostu do 5,9% wobec 5,8% w czerwcu. W regionie kluczowa bedzie decyzja ws. stép na
Wegrzech, gdzie konsensus zaktada obnizke o 25 pb do 5,50%. Ewentualne utrzymanie stép
procentowych bez zmian mogtoby wyraznie umocni¢ waluty regionu, w tym ztotego, oraz wptyna¢
na dalsze nastawienie Rady Polityki Pienieznej. Cho¢ dzisiejsze (25 sierpnia) posiedzenie RPP ma
charakter jednodniowy i niedecyzyjny, to wynik z Wegier moze uksztattowac ton przed kolejnym,
decyzyjnym spotkaniem zaplanowanym na 8-9 wrzesnia.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 151958.16 +0.23% +5.83% +29.6%
WIG20 4000.72 +0.14% +4.56% +25.6%
mWIG40 10617.53 +0.55% +7.57% +29.8%
SWIG80 3173577 +0.03% +3.54% +7.25%
WIG20 USD 1084.00 +0.24% +7.30% +22.2%
WIG20 TR 9163.29 +0.14% +5.53% +30.2%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 7 641.16 -0.28% +3.25% +11.58%
Nasdagq C. 25980.19 -0.76% +4.02% +11.8%
DAX 26106.60 -0.11% +4.01% +6.60%
CAC40 8453.01 -0.37% +0.96% +3.72%
FTSE250 2471748 -0.01% +3.85% +10.0%
BUX 151360.30 +1.82% +5.50% +36.3%
NIKKEI 65528.09 -0.74% +1.42% +30.2%
Hang Seng 25517.33 -1.89% +2.22% -0.44%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.943 -0.03% +2.64% +14.4%
USA 4697 -0.82% +0.34% +12.4%
Niemcy 3.2531 -0.19% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 430761 -0.15% -0.22% +2.16%
USD/PLN 3.69299 -0.03% -2.74% +2.87%
CHF/PLN 460214 -0.21% -0.81% +1.59%
GBP/PLN 5.03506 -0.12% -0.46% +4.10%
EUR/USD 1.16643 -0.12% +2.59% -0.69%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 90.35 -428%  -664%  +48.5%
Ztoto ($/0zt) 4710.00 +0.63% +15.7% +8.50%
Miedz (c/Lb) 66152  +043%  +405%  +16.4%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2026-08-24
WZROSTY SPADKI
MERCATOR +10.50% POLTREG -5.26%
PKPCARGO +8.04% XTPL -5.10%
LMCU +7.95% SYNEKTIK -4.95%

OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
GPW 1899,44 143 (39.0%) 172 (46.9%)

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

CD Projekt Zapowiedz premiery gry ,WiedZzmin 4"
CD Projekt celuje z premierg "Wiedzmina 4" na okno wydawnicze w 2028 roku - poinformowat Joint CEO
dewelopera gier w filmie wideo udostepnionym na platformie X poprzez konto dedykowane grze oraz
relacjom inwestorskim. Spétka nie pokaze nic zwigzanego z tytutem otwierajacym nowa trylogie
wiedzminska podczas targédw Gamescom. Pod koniec maja spétka potwierdzita okoto roczne plotki
dotyczace prac nad trzecim dodatkiem do "WiedZmina 3". Rozszerzenie fabularne o tytule "Pie$ni
przesztosci" ma zadebiutowaé w 2027 roku, ale we wtorek 25 sierpnia CD Projekt RED zaprezentuje
obszerny materiat z dodatku podczas show otwierajacego tegoroczne targi Gamescom.
"Mamy wam do pokazania mndstwo materiatdw zwigzanych z tym dodatkiem, w tym przedsmak jego
mrocznej fabuty oraz nowej zawartosci"
"Koniecznie $ledzcie takze specjalne transmisje RED Stream, ktére beda nadawane na zywo kazdego
dnia. By¢ moze bedziemy mie¢ rdwniez jedng lub dwie niespodzianki do ujawnienia"

Grupa Pracuj Wyniki za 2Q26
Skorygowana EBITDA Grupy Pracuj w drugim kwartale 2026 r. wyniosta 102,9 mln zt, wobec 91,9 mln zt
rok wczesniej. Konsensus zaktadat 100,8 mln zt skorygowanej EBITDA. Przychody wyniosty 216,1 mln
zt, wobec 214,9 mln zt konsensusu. Przychody wzrosty 5,7 proc. rdr. Zysk netto j.d. grupy Grupy Pracuj
w drugim kwartale 2026 r. wynidst 65,6 mln zt. Zysk okazat sie byC 6,7 proc. ponizej oczekiwan
analitykow, ktdrzy prognozowali, ze wyniesie on 70,3 mln zt.
"Skorygowana EBITDA w drugim kwartale przekroczyta po raz pierwszy w historii grupy poziom 100 mln
zt, a marza siggneta niemal 48 proc. Ten wynik to efekt pozytywnego wptywu dzwigni operacyjnej,
dyscypliny kosztowej oraz korzysci ptynacych z wdrazanych przez nas rozwigzan Al. Utwierdza nas to
w przekonaniu o realnosci celéw EBITDA okreslonych w strategii GP 2030, zgodnie z ktorymi w 2027
roku skorygowana EBITDA powinna wynies¢ co najmniej 400 mln zt, choc¢ osiggniecie zaktadanego na
ten sam rok poziomu przychoddw w wysokosci 1 mld zt moze by¢ wyzwaniem"
"Na polskim rynku serwisow rekrutacyjnych widzimy ozywienie popytu we wszystkich kluczowych
segmentach - od Blue i Pink Collars, po pierwsze sygnaty odbicia w rekrutacji specjalistow IT. Efekt tej
zmiany trendu powinna wzmocni¢ nasza lipcowa akwizycja No Fluff Jobs, serwisu o silnej pozycji w
segmencie rekrutacji na stanowiska seniorskie IT"

KGHM Dane sprzedazowe za liplec
Sprzedaz miedzi przez grupe KGHM wyniosta w lipcu 58,9 tys. ton i byta wyzsza o 4 proc. rdr. Produkcja
miedzi ptatnej KGHM wyniosta w lipcu 60,0 tys. ton i byta na poziomie nieznacznie wyzszym od produkcji
w lipcu 2025 r.
Sprzedaz srebra wyniosta 101,7 tony i byta wyzsza o 3,0 tony (+3 proc.) w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2025 roku. Podobnie jak w przypadku sprzedazy miedzi, wzrost sprzedazy srebra odnotowano w
KGHM Polska Miedz SA. i w Sierra Gorda S.C.M,, spadek natomiast w KGHM INTERNATIONAL.
Sprzedaz TPM wyniosta 11,8 tys. troz i byta wyzsza o 4,6 tys. troz (+64 proc.) wzgledem sprzedazy
zrealizowanej w lipcu 2025 roku. Wyzszy poziom sprzedazy TPM zostat odnotowany w KGHM Polska
Miedz S.A. i w Sierra Gorda S.C.M., nizszy natomiast w KGHM INTERNATIONAL.
"Po 7 miesigcach 2026 roku produkcja miedzi ksztattowata sie 1 proc. ponizej budzetu grupy KGHM
gtéwnie ze wzgledu na niewykonanie planu w KGHM INTERNATIONAL. spowodowane przerobem rudy o
nizszych niz zaktadano parametrach jakosciowych. Natomiast plan produkcji srebra i ztota zostat
zrealizowany z nadwyzkg"

Tauron Szacunki za 2Q26
Tauron szacuje, ze w drugim kwartale 2026 r. jego wynik EBITDA wynidst 1,606 mld zt, a zysk netto
siegnat 586 mln zt. Konsensus zaktadat 1,583 mld zt EBITDA oraz 592,6 mln zt zysku netto. Tauron
poinformowat w komunikacie, ze jego szacunkowe przychody w drugim kwartale 2026 roku siegnety
7,755 mld zt, czyli wzrosty o 1 proc. rdr. Rynek liczyt na przychody w wysokosci 7,606 mld zt.
EBIT szacowany jest na 915 mln zt, w poréwnaniu do 902,8 mln zt oczekiwanych przez rynek. EBIT spadt
26 proc. rdr.
Zgodnie z szacunkami, EBITDA segmentu Dystrybucja wyniosta 1.177 mln zt, segmentu Odnawialne
Zrédta Energii (OZE) 114 mln zt, segmentu Wytwarzanie 212 mln zt, segmentu Ciepto 30 mln zt, a
segmentu Sprzedaz i Handel Hurtowy minus 7 mln zt.
Zysk brutto szacowany jest na 853 mln zt wobec 1.048 mln zt rok wczesniej. Naktady inwestycyjne
wyniosty 1,275 mld zt.
Sprzedaz detaliczna energii elektrycznej wyniosta 6,07 TWh, rosnac 7 proc. rdr, a sprzedaz ciepta 1,91
PJ (wzrost o 1 proc. rdr). W catym pierwszym pdtroczu 2026 r. Tauron szacuje, ze miat 17,26 mld zt
przychoddw (bez zmian rdr), 3,697 mld zt EBITDA (spadek o 12 proc. rdr), EBIT na poziomie 2,328 mld
zt (spadek 0 22 proc.) i 1,56 mld zt zysku netto (spadek o 24 proc.).
Wskaznik dtug netto/EBITDA wynosi 1,2 wobec 1,5 rok wcze$niej.
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Ten Square Games Wyniki za 2Q26
Skorygowana EBITDA Ten Square Games w Il kwartale 2026 roku wyniosta 21,4 mln zt. Wynik byt 0 7,1
proc. powyzej konsensusu na poziomie 20 mln zt.
Zysk netto j.d. grupy Ten Square Games w |l kwartale 2026 r. spadt do 14,6 mln zt z 20 mln zt rok
wczesniej i okazat sie zgodny z oczekiwaniami analitykdw, ktérzy prognozowali, ze wyniesie on 14,5 mln
zt.
Grupa zamkneta pierwsze pétrocze 2026 roku z zyskiem netto na poziomie 28,2 mln zt w poréwnaniu
do 47,4 mln zt rok wczesniej. Spétka podata, ze przyczyna spadku, podobnie jak w przypadku
skorygowanej EBITDA, sa zwigkszone naktady na marketing, ktére z poziomu 28,3 mln w pierwszym
potroczu 2025 roku wzrosty do 58,3 mln w pierwszym pétroczu 2026 roku.
"Drugi kwartat pokazuje, ze nasza strategia wzrostu zaczyna przektadac sie na widoczny postep w
réznych czesciach portfolio. Nie budujemy przysztego wzrostu wokdt jednego tytutu, ale wokdt bardziej
zdywersyfikowanego modelu: wzmocnionych gtéwnych tytutéw, gier z potencjatem dalszego skalowania
oraz nowych Linii produktowych, ktére moga otwiera¢ kolejne mozliwos$ci rozwoju"
"W Fishing Clash poprawa KPI wspiera powrét do aktywniejszego wsparcia marketingowego, a w Trophy
Hunter i Wings of Heroes kontynuowalismy prace produktowe przygotowujace je do kolejnych faz
wzrostu. Medal Hunter trafit na rynek globalny jako drugi tytut w naszej linii shooterdw, a Fishing Trip
kontynuowat walidacje rynkowa jako potencjalny poczatek kolejnej linii produktowej"
Przychody wyniosty 93,7 mln zt i réwniez byty zgodne z konsensusem na poziomie 93,2 mln zt, rosnac
0 11 proc. rdr i spadajac 4,9 proc. kdk.
Ptatnosci grupy wyniosty 93,3 mln zt i byty wyzsze o 14,6 proc. niz rok wczesniej. W catym pierwszym
potroczu 2026 roku ptatnosci osiagnety 191,7 mln zt, co oznacza wzrost 0 11,5 proc. rok do roku.
"Kwartat do kwartatu ptatnosci byty nizsze, gtownie ze wzgledu na nizszy poziom wydatkow
marketingowych. Jednoczes$nie, ich ograniczenie w potaczeniu z dalsza dyscypling kosztowa pozwolity
na wzrost wyniku na poziomie skorygowana EBITDA o0 13,5 proc. kwartat do kwartatu"
Podano, ze po wyptacie dywidendy w wysokosci 63,7 mln zt oraz ptatnosci ostatniej transzy earn-outu
do bytych wtascicieli Rortosa w wysokosci 18 mln zt, srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wyniosty 73,1

mln zt.
SWIG80 i inne
+/-
Unibep Oferta sp6tki najkorzystniejsza
Oferta Unibepu na budowe hali widowiskowo-sportowej w Biatymstoku o wartosci ok. 392,78 miln zt
netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza. Termin realizacji inwestycji ma wynies¢ 30 miesiecy od
daty zawarcia umowy. Spétka podata, ze w przypadku braku zasadnych odwotan co do wyboru oferty,
w terminie przewidzianym przepisami prawa zostanie zawarta umowa na wykonanie inwestycji.
TERMINARZ SPOLEK
Data Ticker Wydarzenie
wtorek 25 sierpnia 2026
BUMECH NWZA ws. zmian w sktadzie RN, zmiany sposobu i wysoko$ci wynagradzania cztonkdw RN oraz zmiany statutu.

ECBSA Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,80 zt na akcje.

GRUPRACUJ Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

YARRL NWZA ws. zniesienia uprzywilejowania akcji serii A oraz akcji serii B, zmiany statutu.

$roda 26 sierpnia 2026

KRUK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

11BIT Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

ABPL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za Il kwartat roku obrotowego 2025/2026.
ECBSA Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,80 zt na akcje.

GOBARTO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii O w trybie oferty

NANOGROUP publicznej oraz zmiany statutu.

PHARMENA Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.
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PROTEKTOR NWZA ws. zmiany w sktadzie RN.

NWZA ws. wyrazenia zgody na zawarcie umowy pozyczki z Romuald Kalyciok Spétka komandytowo - akcyjna oraz

SUNEX wyrazenia zgody na zawarcie umowy sprzedazy z Vessun Spétka z ograniczong - odpowiedzialnoscia.

czwartek 27 sierpnia 2026

AILLERON Wprowadzenie do obrotu na GPW 53.370 akcji zwyktych na okaziciela serii L.
APLISENS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
ASSECOPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

ASTARTA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

ATREM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2026 roku.
DATAWALK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

DECORA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

DOMDEV Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

EUROCASH Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

FABRITY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

FASING Wyptata dywidendy 0,50 zt na akcje.

GETIN Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

HANDLOWY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

IMCOMPANY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

INTERSPPL Publikacja raportu za | kwartat roku obrotowego 2026/2027.

MIRBUD Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

NEUCA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

NOVITA Wyptata dywidendy 8 zt na akcje.

TOYA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

piatek 28 sierpnia 2026

s BNP PARIBAS
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*

APATOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
BETACOM Publikacja raportu za | kwartat roku obrotowego 2026/2027.

COGNOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
DIGITANET Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 5 zt na akcje.

KINOPOL Wyptata dywidendy 1,18 zt na akcje.

LENTEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

RAWLPLUG Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
SOHODEV Publikacja raportu za IIl kwartat roku obrotowego trwajacego od 01.10.2025r. do 30.09.2026r.
STALPROD Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

STALPROFI Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

TEXT Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat roku obrotowego 2026/2027.
XTB Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 24 sierpnia 2026
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) lipiec 5,30% 5,10% 6,80%
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) lipiec 11,30% 11,60% 11,80%
Wtorek, 25 sierpnia 2026
8:00 Niemcy PKB n.s.a. fin. (r/r) I kw. 1,00% 0,90% 0,80%
9:30 Polska Stopa bezrobocia lipiec 5,90% 5,80%
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo sierpien 87,1 86,6
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych sierpien 5,50% 5,75%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond sierpien 7 5
16:00 USA Sprzedaz nowych domdéw lipiec 620 tys. 628 tys.
16:00 USA :Bnocilé[s zaufania konsumentdw - Conference sierpieri 90,2 908
Sroda, 26 sierpnia 2026
14:30 USA PCE core (m/m) lipiec 0,20% 0,10%
14:30 USA PCE (m/m) lipiec 0,10% -0,10%
14:30 USA PCE core (r/r) lipiec 3,30% 3,30%
14:30 USA PCE (r/r) lipiec 3,60% 3,70%
14:30 USA PKB (annualizowany) rew. [ kw. 1,50% 2,10%
1430 USA (Zrerlyn?;/wema na dobra trwatego uzytku wst. lipiec 0,50% 0,50%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 0,5 mln brk 4,4 mln brk
Czwartek, 27 sierpnia 2026
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) lipiec 2,60%
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) lipiec 3,40% 3,30%
13:30 Strefa Euro  Protokét z posiedzenia ECB lipiec
14:00 Polska Protokét z posiedzenia RPP lipiec
Piatek, 28 sierpnia 2026
845 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) sierpien 2,10%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. sierpien 6,40% 6,40%
11:00 Strefa Euro  Indeks nastrojéw w gospodarce sierpien 97,5 96,9
15:45 USA Indeks Chicago PMI sierpien 57,8 57,6
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ réznych podmiotdw, w tym spétek, instytucji finansowych i paristw

ATH (ang. All Time High) - historyczne szczyty notowari danego instrumentu finansowego

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 - $rodki 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 procentowej

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 akji

ETF - (ang. Exchange Traded Fund) to otwarty fundusz inwestycyjny notowany na gietdzie, ktéry zazwyczaj nasladuje zachowanie wybranego indeksu rynkowego. Dziata jak pojedynczy "koszyk"
zawierajacy rézne aktywa (np. akcje, obligacje), a jego jednostki mozna kupowacé i sprzedawaé na rynku gietdowym w trakcie sesji, tak jak akcje.

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 pieniadza 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 aktywnos$ci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych okregéw przemystowych na $wiecie

Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wsréd niemieckich przedsiebiorcow

Indeks ISM - wskaznik aktywno$ci 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 sg o ocene biezacych warunkdw ekonomicznych oraz oczekiwarn co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw 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 inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

Inflacja CPI - wskaZnik cen towardw 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, ktéry 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 amerykariskich przedsiebiorstwach (w sektorze prywatnym) i w
instytucjach rzadowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 225 najwigkszych 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 wiasnego 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 - ogot 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 zwigkszaniu wydatkdw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktére zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 osdb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ 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 miesiacu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentowno$¢ obligacji - rentownos¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos¢ spada, to znaczy Ze cena
obligacji ro$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-Niemcy (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpceyjnych 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 zmiang wartosci akcji 500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci nieruchomosci
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DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibag 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 zaméwienie 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$¢ badar 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 SA. 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 147 949 302 zt, w catosci wptacony.
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