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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
WIG 15595997 +1.52% +2.89% +33.0%

Czwartkowa sesja na warszawskim parkiecie uptyneta pod znakiem wyraZnej przewagi

kupujacych. WIG20 zakoriczyt notowania wzrostem o 1,48%, a szeroki WIG zyskat 1,52%. WIG20 414328 +1.48% +3.91% +30.1%
Pozytywne nastroje objety réwniez segment $rednich i matych spétek, gdzie indeks mWIG40 mWIG40 10479.07 +1.61% -1.71% +28.1%
zakoriczyt sesje Wz/r.osltem 9 1,61%, nato,miast sWIG80 ‘zyska{ 0,90%. Wéréd najyviekszych spotek SWIGSO 30921.99 +0.90% -1.59% +4.50%
zdecydowanie wyrdzniato sie Allegro, ktdrego kurs wzrdst o 9,49%. Spétka podniosta prognozy na
2026 r. i oczekuje obecnie wzrostu GMV catej grupy 0 13-15% oraz wzrostu skorygowanego wyniku WIG20 USD 1091.64 +0.92% +1.85% +23.1%
EBITDA 0 13-17%. Mocne wzrosty odnotowaty takze LPP, PGE i KGHM, ktérych kursy wzrosty WIG20 TR 9537.12 +1.48% +4.53% +35.5%
odpowiednio o 3,23%, 3,04% i 2,79%. Po przeciwnej stronie znalazt sie natomiast Orlen, ktdrego
akcje stracity 1,86%. W czwartek w kalendarzu makroekonomicznym uwage zwracaty m.in. decyzja ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
Banku Anglii w sprawie stép procentowych oraz dane ze Stanéw Zjednoczonych. Bank Anglii S&P500 7637.76 +1.14% -0.70% +11.36%
pozostawit stope procentowa bez zmian na poziomie 3,75%. Decyzja zapadta stosunkiem gtosow Nasdag C. 26418.30 +1.69% -0.85% +13.7%
6 do 3, przy czym trzech cztonkdw Komitetu Polityki Pienieznej opowiedziato sie za podwyzka o DAX 2571671 +0.70% 236% +5.01%
25 pb., do 4,00%. Bank zwrdcit uwage na utrzymujaca sie presje ze strony cen energii oraz wzrost ) ’ ’ ’
inflacji CPI do 3,1% w sierpniu, wskazujac jednoczes$nie, ze dynamika cen moze w kolejnych CAC40 8186.93 +0.57% -4.58% +0.46%
kwartatach jeszcze przyspieszy¢. W Stanach Zjednoczonych liczba nowych wnioskéw o zasitek dla FTSE250 24352.14 +1.17% -1.43% +8.37%
bezrobotnych spadta do 196 tys. z 206 tys. tydzieri wczesniej, ksztattujac sig ponizej oczekiwanych BUX 154173.40 -0.01% +2.71% +38.9%
209 tys. i Wskjazumc ng UtrzyrnUJacle% sie nlereralskale zwolnien. Rownoclzesnle indeks aktywnosci NIKKE] 64136.25 +0.33% -7.349% +27 4%
przemystowej Fed z Filadelfii wynidst we wrzes$niu 37,8 pkt wobec oczekiwanych 32 pkt.
Hang Seng 24604.29 -0.44% -3.34% -4.00%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESJI OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
) : - o ) , Polska 6.161 -2.56% +4.02% +18.6%
Piagtkowy handel rozpoczyna sie od decyzji Banku Japonii, ktéry podniést rano gtéwna stope USA 4933 191% +4.49% +18.1%
procentowa z 1,00% do 1,25%, czyli do najwyzszego poziomu od 31 lat. Decyzja zapadta stosunkiem : R IR =7
gtoséw 7 do 2 i byta zgodna z dominujacymi oczekiwaniami rynku, jednak jen po jej publikacji Niemcy 3.4772 -0.86% -- --
ostabit sie w okolice 157 za dolara. Uwaga rynku przesunie sie teraz na konferencje prezesa Banku WALUTY Kurs 1D 1M YTD
Japonii Kazuo Uedy, ktéra rozpocznie sie o godz. 830 czasu polskiego. W kalendarzu
EUR/PLN 4.35802 -0.11% +1.00% +3.35%

makroekonomicznym o godz. 8:00 poznamy réwniez inflacje PPl w Niemczech, a takze sprzedaz
detaliczna w Wielkiej Brytanii. Rynek oczekuje wzrostu niemieckiego PPl o 0,4% mdm i 3,9% rdr, USD/PLN 3.79678 -0.25% +1.88% +5.76%
natomiast brytyjska sprzedaz detaliczna ma spas¢ 0 0,2% mdm i wzrosna¢ o0 1,9% rdr. O godz. 9:30

) - ) . CHF/PLN 460517 -0.09% +0.21% +1.66%
opublikowane zostang dane o produkcji przemystowej w Polsce, dla ktdrej konsensus zaktada
wzrost o 6,3% rdr, a po potudniu uwaga przeniesie sie na Stany Zjednoczone, gdzie o godz. 15:15 GBP/PLN 5.07087 -0.41% +0.47% +4.84%
poznamy réwniez produkcje przemystowa, ktéra wedtug oczekiwai ma wzrosnaé o 0,3% mdm. EUR/USD 1.14782 +0.13% -0.86% -298%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) SUROWCE  Kurs 1D M i
Brent ($/bbl) 104.82 -0.95%  +154%  +72.3%
2o Ztoto ($/0zt) 438135  -014%  -2.06%  +0.93%
4% Miedz (c/Lb) 66235  +176%  +0.11%  +16.6%
3502 NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2026-09-17
gg:;z WZROSTY SPADKI
20% MULTIQURE +28.06% UNIMOT -8.76%
%g; KRAKCHEM  +12.39% BUMECHDEF  -6.35%
50/3 ALLEGRO +9.49% MOLECURE -6.19%
g;’f OBROTY mln PLN  Rosnace Spadajace
Wrz-25 grU-25 mar-26 2626 wrz-26  GPW 2636,73 188 (50.5%) 123 (33.1%)

WIG — \WIG20 mWIG40 e SWIG80

Zrddto. biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40

+/-

Allegro

Perspektywy e-commerce

Allegro podwyzsza tegoroczne prognozy dla grupy i oczekuje 13-15 proc. wzrostu GMV oraz 13-17 proc.
wzrostu skorygowanego zysku EBITDA. GMV catej grupy Allegro wzrosto w drugim kwartale 2026 roku o
14,4 proc. do 19,57 mld zt, a w catym poétroczu wzrost wyniést 13,7 proc., do 36,7 mld zt..Skorygowany
zysk EBITDA w drugim kwartale wynigst 1,03 mld zt, czyli 0 11,5 proc. wiecej rdr. W catym pierwszym
potroczu skorygowana EBITDA wzrosta 0 16,9 proc. i wyniosta 1,96 mld zt. GMV przyspieszyto wzrost w
Polsce do 12 proc. rok do roku, czyli ponad trzy razy szybciej niz nominalna sprzedaz detaliczna w kraju.
Przychody w Polsce zwiekszyty sie 0 14,4 proc., a skorygowany zysk EBITDA o 11,3 proc. rok do roku.
Allegro, ktdre otwiera biuro w Shenzhen i formalnie powotuje w Chinach spétke WFOE (Wholly Foreign-
Owned Enterprise), chce dzigki temu taczy¢ relacje sprzedawcéw z Polski i naszego regionu z chifskimi
producentami. Dzigki obecnosci na miejscu w Chinach Allegro chce by¢ blizej sprzedajacych z tego rynku,
lepiej ich poznawac i bezposrednio dbac o przestrzeganie zasad obowigzujacych na platformie. Prezes
Allegro Marcin Kusmierz liczy, ze dojdzie do podpisania nowej umowy partnerskiej z InPostem, ktéra ma
obowiagzywac do korica 2031 roku i da¢ dostep do nizszych cen dostaw. W potowie czerwca Allegro oraz
InPost podpisaty niewigzacy list intencyjny dotyczacy wypracowania nowej umowy ramowej, ktora
bedzie regulowac wspdtprace pomiedzy stronami w zakresie ustug dostaw poza domem (out-of-home).

Auto Partner

Ekspansja zagraniczna i wyniki pétroczne

Auto Partner chce dalej zwigkszac udziat sprzedazy zagranicznej i w ciggu roku-dwdch otwierac kolejne
magazyny, wspierajac ekspansje na rynkach zagranicznych. Grupa Auto Partner w | pdtroczu 2026 r.
zanotowata przychody ze sprzedazy na poziomie 2,46 mld zt, co oznacza wzrost o 11 proc. rok do roku.
Wynik EBITDA Grupy wyniést niemal 245,7 mln zt (+46,7 proc. rdr), a zysk operacyjny EBIT 212,4 mln zt
(+53,5 proc. rdr). Zysk netto zwiekszyt sie 0 60,8 proc. do 156,2 mln zt. W | pétroczu 2026 r. sprzedaz w
Polsce stanowita okoto 47 proc. przychodéw Grupy i wyniosta niemal 1,16 mld zt, co oznacza wzrost o
6,7 proc. rdr. Eksport, odpowiadajacy za blisko 53 proc. przychoddw, wzrdst o 15,2 proc. rdr, do blisko
1,30 mld zt. Wskazano, ze dynamike sprzedazy zagranicznej wspierato centrum logistyczne w Zgorzelcu,
ktdre w drugim kwartale 2026 r. osiggneto petne moce operacyjne, usprawniajac obstuge kluczowych
rynkéw Europy Zachodniej. Zarzad poinformowat, ze wsrdd dziatan, ktére majg pomdc w zwiekszaniu
udziatu spétki na rynkach zagranicznych, jest miedzy innymi podpisana we wrze$niu 2026 r. przez
spdtke zalezng Auto Partner - Deutschland GmbH - umowa najmu powierzchni magazynowej, w ramach
ktdrej powstanie centrum logistyczno-magazynowe 0 powierzchni okoto 24,3 tys. m kw..

Creotech Instruments

Kontrakt satelitarny z ESA

Creotech Instruments podpisat umowe z Europejska Agencja Kosmiczna (ESA) na realizacje projektu, w
ktdrym odpowiadac bedzie za obszar platformy satelitarnej oraz integracji systemu. Warto$¢ umowy
wynosi 1,47 mln euro. Nazwa projektu to "Consolidation Phase of IRIS2 Low LEO Pre-Operational and
De-Risk Activities”. Projekt realizowany bedzie w ramach programu ESA adresujacego unijny systemem
bezpiecznej tacznosci IRIS2 i dotyczy m.in. opracowania koncepcji ustugi. Zakres prac obejmuje
przygotowanie planu programowego, zdefiniowanie przypadkéw zastosowania wybranych ustug
rzadowych, analize kompatybilnosci proponowanego rozwigzania z architekturg EU IRIS2 w zakresie
interfejséw, interoperacyjnosci i bezpieczeristwa, a takze opracowanie wymagan systemowych oraz
architektury misji obejmujacej segment kosmiczny, naziemny i uzytkownika.

Inter Cars

Utrzymanie podwyzszonej marzy

Inter Cars ocenia, ze ryzyka zwigzane z konfliktem na Bliskim Wschodzie i wzrostem cen ropy to przede
wszystkim problemy z dostepnoscia paliw i wzrost kosztéw dystrybucji. Spétka uwaza, ze jest mozliwos¢
utrzymania marzy ze sprzedazy na podwyzszonym poziomie po tym, jak marza wzrosta w | pétroczu
2026 r.do 30,1 proc. Inter Cars ocenia, ze ryzyka zwigzane z konfliktem na Bliskim Wschodzie i wzrostem
cen ropy to przede wszystkim problemy z dostepnoscia paliw i wzrost kosztéw dystrybucji. Spétka
uwaza, ze jest mozliwos¢ utrzymania marzy ze sprzedazy na podwyzszonym poziomie po tym, jak marza
wzrosta w | pétroczu 2026 r. do 30,1 proc. W pierwszym poétroczu 2026 r. spétka zwiekszyta marze
EBITDA do 7,5 proc., z 6,5 proc. w pierwszym pétroczu 2025 r. Marza na sprzedazy wzrosta odpowiednio
do 30,1 proc. z 29 proc. Spétka ocenia, ze poprawa marzy handlowej jest strukturalna i wynika m. in. z
wiekszej skali dziatalnosci.

LPP

Wyniki kwartalne

Grupa LPP, wtasciciel m.in. marek odziezowych Sinsay, Reserved i House, zwiekszyta w drugim kwartale
2026/27 zysk netto do 768 mln zt. Grupa kapitatowa LPP osiagneta w | pétroczu zysk netto w wysokosci
1.243 mln zt, 0 55,6 proc. wiecej niz rok wczesniej. Rentownos¢ netto wyniosta 10,3 proc. wobec 7,6
proc. przed rokiem. Grupa LPP podtrzymuje plan sprzedazy na 2026 rok na poziomie ok. 26-27 mld zt,
grupa spodziewa sie marzy brutto w wysokosci ok. 56,5-57 proc. Wczesniej spétka zaktadata, ze marza
brutto bedzie na poziomie ok. 56 proc. W kolejnym, 2027 roku, celem jest osiagniecie ok. 30-31 mld zt
sprzedazy i 55-56 proc. marzy brutto, czyli na poziomie komunikowanym wcze$niej. Podano, ze w 2026
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roku spotka zaktada zwigkszenie powierzchni o ok. 15 proc. rdr, skupiajac sie gtownie na rozwoju sklepdw
marki Sinsay (ok. 750). LPP widzi pierwsze efekty inicjatyw operacyjnych wdrozonych w sieci Sinsay, w
trzecim kwartale obserwuje poprawe sprzedazy LFL w tej marce. W drugim kwartale sprzedaz
poréwnywalna w sieci Sinsay byta ujemna. Spadek wynidst 1,2 proc. waobec 6,8 proc. spadku w | kwartale.
Jak wyjasnit Bojko, to efekt m.in. kolekcji, pogody oraz - do pewnego stopnia - pojawiajacej sie
kanibalizacji w zwigzku z szybkim tempem rozwoju. Na poczatku roku w Sinsay uruchomiono inicjatywy
operacyjne. Marka postawita na formutg ,back to fashion” i model smart value. Réwnolegle Sinsay
wzmacniat doswiadczenia zakupowe w salonach, m.in. poprzez poprawe ekspozycji produktow i
rozszerzenie sieci kas samoobstugowych, ktére dostepne sa w 20 proc. sklepéw marki. Zmiany objety
takze strefe home w ok. 10 proc. salondw w Polsce. Sprzedaz online wsparto z kolei zwiekszenie budzetu
na performance marketing.

mBank

Bufor systemowy bez zmian

Komisja Nadzoru Finansowego nie chce zmiany bufora innej instytucji o znaczeniu systemowym mBanku,
wiec pozostanie on na poziomie 0,5 proc. Spétka poinformowata o otrzymaniu pisma, w ktorym Urzad
Komisji Nadzoru Finansowego powiadomit, iz zostaty wszczete postepowania administracyjne wobec
bankdw, w przypadku ktérych wartos¢ wskaznika bufora innej instytucji o znaczeniu systemowym moze
ulec zmianie. Wobec mBanku nie zostato wszczete postepowanie administracyjne, co oznacza, ze
warto$¢ wskaznika bufora innej instytucji o znaczeniu systemowym nie ulega zmianie.

Synektik

Pierwszy kontrakt w Estonii

Synektik Baltic, spotka zalezna Synektika, podpisat umowe na dostawe pierwszego systemu
robotycznego da Vinci w Estonii. Podano, ze robot trafi do szpitala w Tallinie, a kontrakt obejmuje tez
opieke serwisowg w okresie 9 lat oraz dostawy materiatow zuzywalnych przez 10 lat. taczna wartosc¢
umowy opiewa na 9,4 mln euro netto, czyli okoto 41 mln zt. Synektik prowadzi dziatalno$¢ operacyjng
na Litwie i totwie od 2025 roku, natomiast w Estonii — od 2026 roku. To druga - po lipcowej umowie z
Litewskim Szpitalem Uniwersyteckim Klinikg w Kownie - umowa Grupy Synektik na dostawe systemu
da Vinci w krajach battyckich i zarazem pierwsza w Estonii.

Zabka Group

Przedtuzenie wezwania na akcje

Przyjmowanie zapiséw w wezwaniu Alimentation Couche-Tard na akcje Zabka Group zostato
przedtuzone do 26 pazdziernika 2026. Cena podana w wezwaniu pozostaje bez zmian. 26 sierpnia 2026
r. Alimentation Couche-Tard ogtosit wezwanie na 1.002.974.605 akcji Zabka Group, stanowigcych 100
proc. akcji, po cenie 32 zt/szt. Zamiarem wzywajacego jest przejecie kontroli nad spétka, a docelowo
nabycie do 100 proc. jej akcji oraz catkowitej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu. Wzywajacy moze
tez podja¢ dziatania majace na celu wycofanie akcji z obrotu na rynku regulowanym.

SWIGS80 i inne

+/-

Asseco Business
Solutions

Skup akcji wtasnych

Asseco Business Solutions ogtosit zaproszenie do sktadania ofert sprzedazy akcji wtasnych, spétka
zamierza naby¢ do 130.000 akcji, po cenie mieszczacej sie w przedziale 80-85 zt za akcje. Rozpoczecie
przyjmowania ofert sprzedazy nastapi 21 wrzesnia, a zakoniczenie 24 wrzesnia 2026 r. Ustalenie ceny
ostatecznej i ostatecznej liczby akcji nabywanych nastapi 25 wrzesnia 2026 r. Przewidywany dzien
rozliczenia transakcji i nabycia akcji to 28 wrzesnia 2026 r.

Phoenix Systems

Oferta publiczna spétki zaleznej

Phoenix Systems rozpoczat oferte publiczng akcji i planuje zadebiutowac na rynku NewConnect w IV
kwartale 2026 roku. Phoenix Systems liczy na znaczacy wzrost przychodéw w najblizszych latach,
wskazujac na potencjat w komercjalizacji rozwigzan dla sektora defense oraz rozwijanym obszarze
kosmicznym. W ramach oferty publicznej spétka oferuje nie wiecej niz 430 tys. nowych akcji zwyktych
na okaziciela serii B, ktérych cena emisyjna zostanie ustalona w procesie budowy ksiegi popytu
prowadzonego w dniach 17-22 wrzesnia.

Echo Investment

Wyniki kwartalne

Echo Investment odnotowato w Il kwartale 2026 roku 10,4 mln zt zysku netto j.d. i 35,8 mln zt zysku
operacyjnego. Przychody w drugim kwartale 2026 r. wyniosty 347,5 mln zt, w poréwnaniu do 326,4 mln
zt konsensusu. Dla poréwnania, w drugim kwartale 2025 r. Echo Investment miato 113,6 mln zt straty
netto j.d., 370,3 mln zt przychoddw i 55,5 mln zt straty EBIT. Narastajgco, w pierwszym pétroczu 2026
r. grupa miata 816,5 mln zt przychodéw, 113,1 mln zt EBIT i 20,7 mln zt zysku netto j.d. Zysk brutto ze
sprzedazy w pierwszym potroczu 2026 r. wyniést 247,1 mln zt, w poréwnaniu do 162,3 mln zt przed
rokiem. W pierwszym pétroczu 2026 r. w segmencie mieszkan na sprzedaz Archicom przekazat klientom
klucze do 1.137 lokali oraz sprzedat 1.320 mieszkarh w najwiekszych miastach Polski, osiagajac 14-
procentowy wzrost sprzedazy rok do roku.
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PCF Group

Wyniki kwartalne

Spoétka PCF Group miata w Il kwartale 2026 roku 3,2 mln zt zysku netto netto j.d. wobec 17,3 mln zt
starty rok wczesniej. Przychody wyniosty 45,7 mln zt wabec 52,3 mln zt w Il kwartale 2025 roku. Spétka
odnotowata 3,2 mln zt zysku operacyjnego wobec 15,3 mln zt straty operacyjnej rok wczesniej. W catym
pierwszym poétroczu producent gier zanotowat 19,9 mln zt straty netto j.d. wobec 21 mln zt straty w
tym samym okresie 2025 roku. W pierwszych szesciu miesigcach 2026 roku spétka odnotowata 91,3 mln
zt przychoddw wobec 115,3 mln zt rok wczesniej. Spotka podata, ze spadek wynika przede wszystkim
ze zmiany struktury portfela projektéw realizowanych w ramach segmentu produkcji gier na zlecenie.

PHN

Emisja obligacji F2
Polski Holding Nieruchomosci zdecydowat w sprawie emisji nie wigcej niz 250.000 obligacji serii F2 o
tacznej wartosci nominalnej nie wigkszej niz 250 mln zt.
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie

piatek 18 wrzes$nia 2026

AMICA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

Botanika Farm Zakonczenie przyjmowania zapisow i wptat na akcje w transzy duzych inwestordéw.

DEBICA Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 6,79 zt na akcje.

ERBUD Po zakoriczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu sWIG80.

FASTFIN Publikacja raportu za | pétrocze 2024 roku.

GAMFACTOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

MClI Dzien ustalenia prawa do dywidendy 1,58 zt na akcje.

MDIENERGIA Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

NEWAG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

NEXITY Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

NIEWIADOW Po zakoriczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIGS80.

QUANTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

SATIS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

SPYROSOFT Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

SYN2BIO Po zakoriczeniu sesji spétka wejdzie w sktad indeksu sWIGS80.

WITTCHEN Po zakoriczeniu sesji spoétka opusci sktad indeksu sWIG80.

VRG Dzien ustalenia prawa do dywidendy 0,05 zt na akcje.
ﬂ‘* BNP PARIBAS Wrzesier 2026 r. X Obserwj .
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 14 wrze$nia 2026
6:30 Japonia Produkcja przemystowa s.a. fin. (m/m) lipiec -0,20% 0,10% 1,90%
6:30 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. fin. (r/r) lipiec 3,90% 4,10% 4,90%
Wtorek, 15 wrze$nia 2026
4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) sierpieni 5,20% 4,80% 4,50%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 0,40% 0,80% 0,60%
9:30 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) sierpieni 3,40% 3,40% 3,00%
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) lipiec 5,0 mld 3,7 mld 1,0 mld
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW wrzesien 34,7 40 34,2
Sroda, 16 wrzesnia 2026
8:00 WLk. Brytania Inflacja PPI (r/r) sierpient 3,70% 3,30% 3,30%
8:00 WLk. Brytania Inflacja CPI (r/r) sierpient 3,10% 3,10% 2,90%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa s.a. (m/m) lipiec -0,10% -0,40% -0,10%
11:00 Strefa Euro  Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) lipiec 0,00% -0,30% -0,30%
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) sierpient 3,30% 3,20% 3,10%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpien 1,20% 0,80% -0,50%
16:30 USA Zmiana zapas6w ropy tydziert -O,(;ﬁkmln _1’Z>?kmm —O,3b2£1ln
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stdp procentowych wrzesien 3,75-4,00% 3,75-400%  3,50-3,75%
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC wrzesien
Czwartek, 17 wrzesnia 2026
13:00 WILk. Brytania Stopa procentowa wrzesien 3,75% 3,75% 3,75%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii wrzesien 37,8 30 47,4
14:30 USA Whnioski o0 zasitek dla bezrobotnych tydzien 196 tys. 209 tys. 206 tys.
Piatek, 18 wrze$nia 2026
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) sierpien 3,90% 3,00%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpien -0,20% -0,50%
8:00 WLk. Brytania Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 1,90% 1,60%
9:30 Polska Produkcja przemystowa (r/r) sierpien 6,30% 5,10%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) sierpien 0,30% 0,20%
16:00 USA ::”Odnefzsrevrv]igaégéigw wyprzedzajacych - sierpiert 0,10% 0,20%
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Komentarz poranny

SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolnos¢ 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 parfstwa

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 akcyjnych 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; Sredni wazony okres oczekiwania na wptyw srodkéw pienieznych z obligacji ($redni 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 rozwinigtej

EPS - (earnings per share - wsk. zysku na jedna akcje) - iloraz zysku netto oraz liczby akcji

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 kupowac i sprzedawac na rynku gietdowym w trakcie sesji, tak jak akcje.

EV/EBITDA - wskaZnik wartosci przedsigbiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Wartos$¢ 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 najwigkszych 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 Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje w$réd 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 warto$ci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykarskich gospodarstw domowych, ktére
proszone sa 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwar co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badar ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja odpowiedzi
na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochoddw, 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 gtdwna 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 pracownikdw 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 przedsigebiorstwa 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 osigganego 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 koficowy 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 dziatan paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentéw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet panstwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw panstwa i/lub zmniejszaniu podatkdw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwiekszaniu podatkdw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robét ktére zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 0séb

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 zmiang zatrudnienia w USA w poprzednim miesigcu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentownos¢ obligacji - rentownos¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalno$ci/wykupu; jesli rentownos¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji rosnie; 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 niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placéwki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np.
sktady, magazyny), w ilosciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcow

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 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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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

Zespdt Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

Tymoteusz Barwiniski
Dominik Osowski

Kacper Fliszkiewicz

Zespdt Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Maciej Haberka 691 444 725 maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 661917 552

Marcin Rzany 512 339 895

Monika Dudek 22566 97 05

Artur Sulejewski 601 404 837

Tymon Zienkiewicz 691 333 196

Leszek Michalak 722 375925

Weronika Kukie 690 526 697

Rafat Wtdka 728 889 682

GUWEBMAKI_EH - nowy system transakcyjny posiadajacy szeroki zakres funkcjonalnosci

GDMAKI.ER - aplikacja mobilna
S|DUMA PRUFESS'UNA[ - wersja dla klientéw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzdr nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba 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 klientdw 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 instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa 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 zrddet 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 jakakolwiek inna. Wszelkie
opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzed niego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawdziwo$¢ 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 niezaleznos¢ badan 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 SAA. 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, Xl 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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