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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD

o ‘ _ o ) ‘ . WIG 158381.53 +2.19% +4.47% +35.1%
Poniedziatkowa sesja na warszawskim parkiecie uptyneta pod znakiem zdecydowanej przewagi
kupujacych i przyniosta nowe historyczne rekordy gtéwnych indekséw. WIG20 zyskat 2,23%, koriczac dzier WIG20 4214.61 +2.23% +5.49% +32.4%
na poziomie 4 214,61 pkt. Podobnie zachowywat sie szeroki WIG, ktdry zwyzkowat 0 2,19% do relkordowych mWIG40 10605.12 +2.43% +0.43% +29 6%
158 381,53 pkt. Jeszcze mocniej zaprezentowaty sie Srednie spétki, ktérych indeks mWIG40 urdst o 2,43%, ) ) )
natomiast sWIG80 urdst tylko o 0,92%. Najsilniejszym sektorem na warszawskim parkiecie okazaty sie sWIG80 31100.70 +0.92% -1.97% +5.10%
banki, gdzie najmocniej drozaty akcje mBanku, ktére zyskaty 8,32%, Alior Bank zwyzkowat o 6,56%, a kurs WIG20 USD 1112.20 +2.73% +2.85% +25.4%

Pekao poszedt w gére o 3,56%. Wsrdd pozostatych spétek zdecydowanie wyrézniat sie Newag, ktérego
kurs wzrdst 0 11,92% po publikacji bardzo dobrych wynikéw kwartalnych, a po przeciwnej stronie znalazta WIG20 TR 9701.33 +2.23% +6.02% +37.8%
sie Neuca, ktéra stracita 13,32% po decyzji UOKiK. Urzad natozyt na spdtke kare w wysokosci 499,0 mln zt ZAGRANICA Kurs 1D M YTD

za udziat w niedozwolonym porozumieniu na rynku hurtowej sprzedazy lekdéw.

S&P500 7764.70 +1.49% +1.46% +13.21%
w kra‘Jowym kalendarzu makroekonommznym uwage zwraca{‘y danez rynku pr‘acy i §ektora budowlanego. Nasdag C. 27122.09 +2.26% +3.60% +16.7%
Przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw zwigkszyto sie w sierpniu o 5,6% rdr wobec ) ) )
konsensusu na poziomie 6,6% i wzrostu o 6,8% miesiac wczesniej. Zatrudnienie obnizyto sig o 0,8% rdr, DAX 25575.01 +1.07% -2.15% +4.43%
zgodnie z oczekiwaniami, a produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 6,7% rdr wobec prognozowanych CAC40 813894 +0.92% -4.07% -0.13%
7.0% 1 po spadku 0 2:3% w Lipcu. FTSE250 2449137  +118%  -092%  +8.99%
Na rynkach zagranicznych sesja przebiegata w réwnie optymistycznych nastrojach. DAX zyskat 1,07%, BUX 152996.60 +0.16% +1.08% +37.8%
CAC40 wzrést 0 0,92%, natom{ast FTSE250 zakor.mzyt sesje zwyzka o ;,18%. Na Wall Street indeks S&I?S.OO NIKKEI 6501895 +0.00% -362% +99.9%
zyskat 1,49%, Dow Jones wzrést o 0,71%, natomiast Nasdaq Composite podskoczyt o 2,26%, ustanawiajac ) ) )
nowy historyczny rekord zamkniecia. Wzrostom sprzyjat powrét popytu na spétki zwiazane ze sztuczna Hang Seng 25042.71 +1.18% -3.72% -2.29%
inteligencja i pétprzewodnikami. Akcje Intela zyskaty 12,14%, a AMD wzrosty o 9,95%. Meta podrozata OBLIGACIE Kurs 1D 1M YTD
natomiast o 11,43% po bardzo dobrym przyjeciu nowego agenta Al Muse.
Polska 6.207 -1.77% +4.41% +19.5%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESII USA 4.954 -0.92%  +4.60% +18.6%
Niemcy 3.4537 -1.80% -- --
Po rekordowym poniedziatkowym zamknieciu nastroje na rynku pozostaja pozytywne, jednak po tak
o P g 8 T YD proiala P e P WALUTY Kurs 1D M YTD

silnym ruchu inwestorzy moga podchodzi¢ do wtorkowej sesji z wigksza ostroznoscia. Najwazniejszym
krajowym wydarzeniem bedzie publikacja o godz. 9:30 sierpniowe] sprzedazy detalicznej. Konsensus EUR/PLN 434704 -0.34% +0.76% +3.09%
zaktada wzrost sprzedazy w cenach statych o 4,5% rdr wobec 3,9% w lipcu, natomiast w ujeciu 0 0 0
nominalnym oczekiwane jest przyspieszenie dynamiki do 6,3% z 5,3%. O godz. 14:00 poznamy dane o USD/PLN 3.79098 0.17% +2.63% +5.60%
podazy pieniadza M3, dla ktdrej prognozowany jest wzrost o 11,2% rdr wobec 11,3% miesiac wczedniej. CHF/PLN 461644 -0.08% +0.10% +1.91%
Na rynku zagranicznym istotna bedzie decyzja Narodowego Banku Wegier dotyczaca poziomu stép

procentowych, gdzie oczekiwane jest utrzymanie gtéwnej stopy na poziomie 5,50%. W Stanach GBP/PLN 5.06740 -0.38% +0.52% +4.77%
Zjednoczonych o godz. 16:00 opublikowany zostanie indeks aktywnosci Fed z Richmond, a pdZniej EUR/USD 1.14668 -0.17% -1.82% -2.38%
zaplanowane sa wystapienia przedstawicieli Rezerwy Federalnej.
SUROWCE Kurs 1D M YTD
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Brent ($/bbl) 100.34 -340%  +6.30% +64.9%
55y Ztoto ($/0zt) 4382.50 -0.96% -6.37% +0.95%
o T Lo T T e e -
107/ S —— L S b i Mied? (c/Lb) 678.62 +1.42%  +3.02% +19.4%
A5% foeemmeeeean . bemmmmmmmmmmeoao e mmm e
400/: ,,,,,,,,,,,,,,,,, b S R NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2026-09-21
e [ WZROSTY SPADKI
%80/ [t S ey o i ONEMORE  +12.99% SPYROSOFT ~ -19.71%
5% | el | YOI NEWAG  +11.92% NEUCA  -13.32%
10% f---------------- AWy ATLANTAPL +8.67% KRAKCHEM -8.71%
gég ”””””””””””” OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
D% b A e e e GPW 2224,86 189 (50.5%) 145 (38.8%)
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WIG20 i mWIG40

Allegro

Zakoriczony skup akcji

Allegro zakoniczyt Faze | programu skupu akcji wtasnych, w ramach ktérej nabyt 17.879.330 akcji,
stanowiacych 1,76 proc. kapitatu zaktadowego. taczna wartosc transakceji wyniosta 800 min zt. Skup byt
realizowany od 15 lipca 2026 r. do 21 wrze$nia 2026 r. Srednia cena zakupu wynosita 44,74 zt za akcje.
Po zakoriczeniu Fazy | spotka posiada tacznie 18.054.526 akcji wtasnych, stanowiacych 1,77 proc. jej
kapitatu zaktadowego i ogdlnej liczby gtosdw, z czego 175.196 akcji wtasnych przeznaczonych jest do
realizacji programu motywacyjnego Allegro.

ASBIS

Rekordowe przychody sierpniowe

Grupa Asbis szacuje, ze w sierpniu 2026 r. wypracowata skonsolidowane przychody na poziomie ok. 604
mln USD i byty one wyzsze 0 91 proc. od przychodéw wypracowanych w sierpniu 2025 r. Byt to najlepszy
sierpiert w historii grupy pod wzgledem wypracowanych przychoddw Miejsca na podium najlepsze;
miesiecznej sprzedazy utrzymaty trzy kraje: Ukraina, Kazachstan oraz Zjednoczone Emiraty Arabskie.

Murapol

Nowa inwestycja mieszkaniowa
Grupa Murapol wprowadzita do oferty Murapol LifePark, inwestycje mieszkaniowa realizowang przy ul.
Bodycha na granicy Warszawy i Piastowa. W budynku powstanie 127 mieszkar.

Neuca

Kara natozona przez UOKiK

UOKIK natozyt na cztery hurtownie farmaceutyczne tacznie ponad 900 mln zt kar za udziat w
niedozwolonym porozumieniu, z czego Neuca ukarana zostata kwotg ok. 499 mln zt. Najwieksze
hurtownie farmaceutyczne w Polsce przez ponad 10 lat wymieniaty sie¢ miedzy soba wrazliwymi
informacjami, m.in. o cenach lekdw, wielkosci sprzedazy i oferowanych warunkach handlowych. Wiedza
ta pozwalata im ograniczac rywalizacje pomiedzy sobg i unikna¢ wojny cenowej. Neuca nie zgadza sie
w catos$ci z zarzutami przedstawionymi w decyzji UOKIK dotyczacej natozonej na spdtke kary za udziat
w niedozwolonym porozumieniu i zamierza skorzysta¢ z prawa odwotania do Sadu Ochrony Konkurencji
i Konsumentdw. Zarzad nie zgadza sig z zarzutami przedstawionymi w wystapieniu Prezesa UOKIK,
odniesie sie do nich szczegdtowo w odwotaniu od decyzji, ktére spétki zamierzaja ztozy¢ do sadu. Decyzja
nie jest prawomocna. Ewentualne skutki finansowe decyzji, sposob i termin jej wykonania beda wynikad
z orzeczenia sadu.

Orlen

Regulacje rynku paliw

Rzad Czech ogtosit w poniedziatek, ze ponownie wprowadzi limit cen paliw, a takze opodatkuje rafinerie
w zwiazku z rosnacymi cenami. Do najwiekszych operatoréw stacji paliw w Czechach nalezy polski
Orlen, ktdry jest wtascicielem dwdch tamtejszych rafinerii. Limity cen benzyny i oleju napedowego, ktére
obowiazywaty w Czechach juz wczesniej - od poczatku kwietnia do korica lipca - wejdg w zycie 1
pazdziernika. Beda poczatkowo obowigzywac przez miesiac, ale moga zosta¢ przedtuzone. Limity maja
by¢ aktualizowane codziennie. Jednoczesnie rzad zapowiedziat, ze akcyza na olej napedowy zostanie
obnizona do okoto 8 koron (okoto 1,43 zt) za litr. Jak zauwazyta dpa, to najnizszy poziom dopuszczony
przez unijne przepisy. Wedtug danych firmy CCS, monitorujacej rynek paliw, $rednia cena oleju
napedowego i benzyny na czeskich stacjach paliw osiagneta w sierpniu 44,2 korony (7,9 zt) za litr; dla
poréwnania, rok wczesniej byto to okoto 34,5 korony (6,16 zt). Rzad premiera i miliardera Andreja
Babisza planuje ponadto wprowadzenie podatku od nadzwyczajnych zyskéw rafinerii, ktéry ma
obowiazywac w latach 2026 i 2027. Jak zaznaczyta dpa, szacuje sie, ze dodatkowe wptywy tylko w tym
roku wyniosa rownowartos¢ 226 mln euro.

Orlen

Memoranda z Naftogazem

Orlen i ukraifiska Grupa Naftogaz podpisaty dwa porozumienia, dotyczace rozwoju wspétpracy w
obszarze dostaw LNG i produktéw naftowych, dywersyfikacji kierunkéw dostaw oraz wsparcia
stabilnosci dostaw energii w Ukrainie i regionie. Dokumenty zostaty podpisane podczas szczytu
Carpathian Eight Summit. Na mocy pierwszego z porozumieri Orlen oraz ukraifiski Naftogaz
przeanalizuja mozliwos¢ dostaw trzech tadunkéw LNG w pierwszym kwartale 2027 r. Jak podat Orlen,
dodatkowe wolumeny wpisujg sie w dalszy rozwdj dziatalnosci tradingowej LNG i wzmacnianie roli
Grupy Orlen jako wiarygodnego dostawcy na rynkach regionu. Drugie memorandum dotyczy potencjalne;
wsp6tpracy Orlen z Ukrnafta, nalezaca do Grupy Naftogaz, w zakresie dostaw produktéw naftowych na
rynek ukrainski. Wedtug Orlenu, wspdtpraca w tym zakresie wpisuje sie w jego dziatania na rzecz
rozwoju oferty handlowej i wzmacniania pozycji Grupy Orlen na rynkach regionu.

PGE

Finansowanie inwestycji cieptowicznej

Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej udzieli ponad 107 mln zt pozyczki na
budowe nowej instalacji wytwarzania ciepta ze zZrdédet odnawialnych w Elektrocieptowni Gdynia
nalezacej do PGE Energia Ciepta. Projekt obejmuje budowe nowej, kompletnej instalacji wytwarzania
ciepta ze Zrédet odnawialnych o mocy okoto 30 MWt na terenie Elektrocieptowni Gdynia. Catkowity koszt
inwestycji wynosi 151,5 mln zt, a zakoriczenie realizacji projektu planowane jest w czerwcu 2028 r.
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PKO BP

Popyt na listy zastawne

We wrze$niowej emisji detalicznej PKO Banku Hipotecznego inwestorzy zapisali sie na hipoteczne listy
zastawne o wartosci 525 mln zt. Bank podat, ze zakoriczone 18 wrzesnia 2026 roku zapisy byty czescig
trzeciej emisji detalicznej banku. Wczesniej PKO Bank Hipoteczny przeprowadzit dwie emisje detaliczne:
w pazdzierniku 2025 roku oraz w kwietniu 2026 roku. tacznie w trzech dotychczasowych emisjach
inwestorzy ztozyli ponad 12 tys. zapiséw na kwote niemal 3 mld zt. PKO Bank Hipoteczny planuje w
pazdzierniku wprowadzi¢ listy trzeciej emisji na rynek GPW Catalyst. Listy dwdch pierwszych emisji
detalicznych sg juz notowane na tym rynku.

SWIG80 i inne

Amica

Brak odbicia popytu

Grupa Amica nie widzi oznak ozywienia popytu na rynku AGD w Europie, co ttumaczy sytuacja
geopolityczna,; spétka skupia sie na dalszej optymalizacji kosztéw. Sytuacja geopolityczna jest gtéwnym
czynnikiem, ktory wptywa na popyt i na che¢ konsumentdw do wydawania pieniedzy na sprzet AGD.
Ostatnie miesiace czy lata nie sprzyjaja temu i niestety na ten moment zadnych symptomow ozywienia
na rynku AGD nie wida¢. (...) Skupiamy sig na czesci kosztowej. Utrzymujemy rezim kosztowy, w efekcie
wypracowujac zyski. Robert Stobiriski, prezes Amica cytowany w raporcie pétrocznym, wskazat, ze
przedtuzajacy sie kryzys w ciesninie Ormuz moze mie¢ wiekszy wptyw na branze AGD w Europie, niz
zaktadata spotka, ze wzgledu na wzrost kosztéw transportu oraz zwigzanych z tym podwyzek cen
komponentdw i towaréw. Dodatkowo, mimo lokalnych wzrostéw popytu rynkowego, co obserwowali§my
w Hiszpanii i Polsce, nie widzimy istotnej poprawy w nastrojach konsumenckich w Unii Europejskie;.

MLP Group

Potwierdzony rating kredytowy
Agencja ratingowa Fitch potwierdzita dtugoterminowy rating podmiotu MLP Group na poziomie BB+ ze
stabilng perspektywa.

Spyrosoft

Ostrozniejsze oczekiwania wzrostu

Spyrosoft spodziewa sie w kolejnych kwartatach spowolnienia tempa wzrostu przychodéw ze wzgledu
na duzg skale dziatalnosci oraz niepewnos$¢ i presje cenowa na rynku automotive. Wskazali, ze obecnie
grupa podchodzi ostrozniej do wiekszych akwizycji z uwagi na m.in. niepewna sytuacje rynkowa.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

wtorek 22 wrzesnia 2026

ANSWEAR Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

ATREM Wyptata Il raty dywidendy w wysokosci 0,72 zt na akcje.

CFl Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

GRUPAAZOTY NWZA ws. podwyzszenia kapitat_u zaktadowego poprzez emisje nowych akcji zwyktych na okaziciela serii E z
wytaczeniem prawa poboru, zmiany statutu oraz uchylenia uchwaty nr 6 NWZ z 13 marca 2026 roku.

ORZBIALY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

0TLOG Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

VOTUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

$roda 23 wrzesnia 2026

PEPCO Wybrane wyniki operacyjne za IV kwartat roku obrotowego 2025/2026.
4MASS Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.
AIRWAY Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
BETACOM ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku za ubiegty rok obrotowy.
BIOCELTIX Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.
FERRO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
IBSM Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.
IDMSA Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.
IZOLACJA Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.
JWWINVEST Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
LOKUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
MEXPOLSKA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
OTLOG NWZA ws. ustalenia liczby cztonkéw obecnej kadencji RN oraz zmian w sktadzie RN.
PGFGROUP NWZA ws. zmiany w statucie oraz zmian w sktadzie RN.
REX Publikacja jednostkowego i skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
SILVAIR-REGS  Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
SNIEZKA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
SONEL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2026 roku.
ULMA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.
ﬂ‘* BNP PARIBAS Wrzesier 2026 r. X Obserwj .
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 21 wrze$nia 2026
9:30 Polska Wynagrodzenie (r/r) sierpien 5,60% 6,60% 6,80%
9:30 Polska Zatrudnienie (r/r) sierpien -0,80% -0,80% -0,80%
9:30 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) sierpien 6,70% 7,00% -2,30%
Wtorek, 22 wrze$nia 2026
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 6,30% 5,30%
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) sierpien 11,20% 11,30%
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych wrzesien 5,50% 5,50%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond wrzesien 5 4
Sroda, 23 wrzesnia 2026
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 50,9 51,1
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 484 48
9:30 Polska Stopa bezrobocia sierpient 5,90% 5,80%
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 54 54,3
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 49,9 49,7
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 52,6 52,7
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 51,4 51,6
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 53,5 53,9
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 56 56,5
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien —O,6b4rkrnln
Czwartek, 24 wrze$nia 2026
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo wrzesien 89 88,8
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 202 tys. 196 tys.
14:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) I kw. -255 mld -226,8 mld
16:00 USA Sprzedaz nowych domdw sierpien 620 tys. 607 tys.
Pigtek, 25 wrze$nia 2026
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) sierpien 3,50% 3,40%
14:30 USA (Z;r/nng;/wema na dobra trwatego uzytku wst. sierpieft -0,30% 110%
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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 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 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 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 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. WskazZnik 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 wigcej 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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Komentarz poranny

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$¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczes$niej 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¢ 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 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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