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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Najwazniejszym wydarzeniem $rodowej sesji byta seria wstepnych odczytdw PMI. W strefie euro
indeks PMI dla ustug wzrést we wrzesniu do 53,0 pkt z 51,6 pkt miesiac wczesniej, przekraczajac
konsensus na poziomie 51,5 pkt. PMI dla przemystu utrzymat sie natomiast na poziomie 52,7 pkt
wobec oczekiwanych 52,6 pkt. Pozytywnie zaskoczyty réwniez Niemcy, gdzie PMI dla ustug wzrdst
do 52,9 pkt z 49,7 pkt. przy konsensusie zaktadajacym 49,9 pkt. Po potudniu poznali$my takze
dane z USA, gdzie wstepny PMI dla przemystu wzrdst we wrze$niu do 57,0 pkt z 53,9 pkt miesiac
wczesniej, a PMI dla ustug zwiekszyt sie do 58,7 pkt z 56,5 pkt. W rezultacie indeks S&P Global
Composite PMI wzrést we wrze$niu do 58,4 pkt z 56,0 pkt miesiac wcze$niej. Kurs EUR/USD w
trakcie wezorajszej sesji spadt ponizej poziomu 1,14, osiagajac najnizszy poziom od korca lipca.
Mocne dane PMI ze strefy euro nie wystarczyty jednak do wsparcia wspélnej waluty, podczas gdy
dolar nadal korzysta z rosnacych oczekiwar dotyczacych bardziej restrykcyjnej polityki Fed.
Oprdcz tego utrzymujaca sie niepewno$¢ geopolityczna i podwyzszone ceny ropy dodatkowo
wspieraja aprecjacje amerykanskiej waluty.

Weczorajsza sesja na krajowym parkiecie uptyneta pod znakiem przewagi podazy. WIG20 zakoriczyt
sesje spadkiem o 0,75% i zakoriczyt dzieri na poziomie 4 186,63 pkt, natomiast szeroki WIG réwniez
stracit 0,75% i spadt do poziomu 157 468,32 pkt. Pod presja znalazty sie réwniez segment $rednich
i matych spétek, gdzie indeks mWIG40 stracit 0,76%, a sWIG80 obnizyt sie o 0,67%. Wsrod
najwiekszych spétek najmocnie]j tracity Allegro, Budimex i Kruk, ktérych kursy obnizyty sie
odpowiednio o 2,05%, 2,03% i 1,95%. Grupa Kety zakonczyta dzien spadkiem o 1,64%, a KGHM
stracit 1,32%. Na plusie znalazty sie jedynie CD Projekt, ktéry zyskat 0,73%, oraz Modivo, ktére
wzrosto o 0,60%.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJISZEJ SESII

W centrum uwagi znajda sie dzisiaj dane z Niemiec i USA. O godz. 10:00 opublikowany zostanie
wrze$niowy indeks Ifo, dla ktdrego konsensus zaktada wzrost do 89,0 pkt wobec 88,8 pkt miesiac
wczesniej. Po potudniu uwaga przeniesie sig na Stany Zjednoczone, gdzie o godz. 14:30 poznamy
tygodniowe dane o nowych wnioskach o zasitek dla bezrobotnych, dla ktérych oczekiwany jest
wzrost do 201 tys. z 196 tys. tydzier wczesniej, a takze saldo rachunku biezacego za Il kwartat,
gdzie prognozowany jest deficyt na poziomie 256 mld USD. O godz. 16:00 opublikowane zostana
natomiast dane o sierpniowej sprzedazy nowych domdw, ktéra wedtug konsensusu ma wzrosnaé
do 615 tys. Swoje raporty przedstawig dzi$ m.in. Grupa Kety, Bloober Team oraz Rainbow Tours.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 157468.32 -0.75% +3.63% +34.3%
WIG20 4186.63 -0.75% +4.65% +31.5%
mWIG40 10571.40 -0.76% -0.43% +29.2%
SWIG80 30837.85 -0.67% -2.83% +4.22%
WIG20 USD 109041 -1.65% +0.59% +229%
WIG20 TR 9636.93 -0.75% +5.17% +36.9%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 7764.64 -0.00% +1.46% +13.21%
Nasdagq C. 26936.04 -1.13% +3.68% +15.9%
DAX 25410.63 -0.66% -2.67% +3.76%
CAC40 812341 -0.39% -3.90% -0.32%
FTSE250 24361.58 -0.67% -1.44% +8.42%
BUX 152002.30 +0.44% +0.42% +36.9%
NIKKEI 65018.95 +0.00% -3.62% +29.2%
Hang Seng 24834.12 -1.01% -2.68% -3.11%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 6.294 +2.21% +591% +21.1%
USA 5.116 +3.08% +8.92% +22.5%
Niemcy 3.5574 +2.71% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4.37612 +0.64% +1.59% +3.78%
USD/PLN 3.84420 +1.23% +4.09% +7.08%
CHF/PLN 4.65963 +0.66% +1.25% +2.86%
GBP/PLN 5.09037 +0.45% +1.10% +5.24%
EUR/USD 1.13837 -0.58% -2.41% -3.08%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 103.08 +3.86% +13.9% +69.4%
Ztoto ($/0zt) 432440  -119%  -7.95% -0.38%
Miedz (c/Lb) 678.58 -0.73%  +2.74% +19.4%
NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2026-09-23
WZROSTY SPADKI
IFSA +32.08% MULTIQURE -7.30%
PGFGROUP +19.23% PASSUS -7.22%
PCCEXOL +13.28% UNIMOT -6.93%
OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
GPW 2303,58 133 (35.4%) 197 (52.4%)

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

Benefit Systems Ekspansja sieci fitness
Benefit Systems otworzyt 300. klub fitness w Polsce. Celem grupy na 2026 r. jest otwarcie ponad 20
klubdw w Polsce, a do korica 2027 r. Benefit chce mie¢ 730-820 klubdw wtasnych na wszystkich rynkach
operacyjnych.

Erste Bank Polska Obnizenie bufora systemowego
KNF chce obnizy¢ dla Erste Bank Polska bufor innej instytucji o znaczeniu systemowym do poziomu 1
proc. tacznej kwoty ekspozycji na ryzyko. Obecny bufor 0 znaczeniu systemowym jest ustalony dla banku
w wysokosci réwnowaznej 1,50 proc. tacznej kwoty ekspozycji na ryzyko.

ISW Szacunki pétroczne

JSW szacuje, ze w pierwszej potowie 2026 roku miato 236,5 mln zt skonsolidowanej straty EBITDA i 1.043,4
mln zt straty netto. Przychody ze sprzedazy w tym okresie wyniosty 4.343,8 mln zt. Z wyliczen PAP Biznes
wynika, ze w samym Il kw. spétka wypracowata ok. 2.246,8 mln zt przychoddw, rynek oczekiwat 2.228,1
mln zt. Strata brutto ze sprzedazy wyniosta po dwdch kwartatach 261,9 mln zt. Ponadto spdtka wskazata,
ze w pierwszym pétroczu 2026 roku produkcja wegla ogétem wyniosta 6,46 mln ton, produkcja wegla
koksowego wyniosta 5,54 mln ton, produkcja wegla do celéw energetycznych wyniosta 0,92 mln ton,
produkcja koksu ogdtem wyniosta 1,43 mln ton. Ostateczne wyniki finansowe spotki za | pétrocze 2026
roku zostang opublikowane 29 wrzesnia 2026 r.

Orlen/Energa Plan przymusowego wykupu akcji
Orlen zamierza przeprowadzi¢ przymusowy wykup akcji Energi po 27,60 zt za sztuke. Zgode na
przeprowadzenie przymusowego wykupu wyrazity zarzad i rada nadzorcza Orlenu. Orlen ma obecnie
95,23 proc. akcji Energi, co daje 96,06 proc. gtoséw na WZ. Przymusowy wykup zostanie przeprowadzony
wobec akcji posiadanych przez wszystkich pozostatych akcjonariuszy.

Tauron Transformacja Elektrowni Siersza

Tauron przygotowuje plan stopniowej transformacji Elektrowni Siersza w nowoczesny kompleks
energetyczno-przemystowy, taczacy nowoczesne zrodta wytwdrcze, magazynowanie energii oraz nowe
przedsiewziecia przemystowe. Portfel projektéw obejmuje nawet 800 MW nowych mocy i inwestycje o
wartosci do 3,5 mld zt. Spétka zaktada dalsze wykorzystanie potencjatu Sierszy, w tym istniejace;
infrastruktury, przytaczy, dostepnych terendw oraz kompetencji pracownikdw. Transformacja bedzie
prowadzona etapowo, z wykorzystaniem istniejacej infrastruktury, co pozwoli ograniczy¢ koszty i
przyspieszy¢ realizacje kolejnych projektéw. Spdtka chciataby réwniez wykorzysta¢ obecne jednostki po
2030 roku oraz przyciagna¢ nowych inwestoréw przemystowych i technologicznych.

SWIG80 i inne
+/-

Archicom Program emisji obligacji

Archicom ustanowit nowy program emisji obligacji i zakoriczyt emisje w ramach dotychczasowego
programu. W ramach nowego programu spétka bedzie mogta emitowac obligacje o tacznej maksymalnej
wartosci nominalnej do 800 mln zt. Obligacie moga by¢ wprowadzone do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papierédw Wartosciowych w Warszawie. Obligacje beda
emitowane jako niezabezpieczone. Obligacje beda zerokuponowe Lub oprocentowane. W przypadku emisji
obligacji oprocentowanych, oprocentowanie bedzie state lub zmienne, oparte o stawke referencyjna
WIBOR lub EURIBOR albo w przypadku reformy stawki referencyjnej WIBOR/EURIBOR, alternatywna
stawke referencyjna, powiekszong o marze.

Betacom Wyptata dywidendy
Betacom wyptaci dywidende w wysokosci 404 tys. zt z zysku netto za rok obrotowy 2025/2026, co daje
0,1 zt dywidendy na akcje. Dniem wyptaty dywidendy jest 15 pazdziernika 2026 roku.

Enter Air Rozbudowa zaplecza technicznego
Enter Air Services (EAS), sp6tka techniczna Grupy Enter Air na poczatku pazdziernika 2026 roku planuje
uruchomié¢ drugie stanowisko w hangarze w Katowicach. Przygotowanie dodatkowego tzw. slotu w
istniejacym hangarze pozwoli na jednoczesna obstuge dwdch samolotéw Boeing 737-800. Spdtka
wskazuje, ze uruchomienie drugiego stanowiska pozwoli na wzrost mozliwosci obstugi bazowej o 50 proc.
Warunkiem uruchomienia drugiego stanowiska jest pozytywny wynik audytu Urzedu Lotnictwa Cywilnego,
planowanego na potowe wrze$nia 2026 roku. Audyt obejmie ocene gotowos$ci EAS do prowadzenia dwéch
réwnolegtych linii obstugi bazowej w hangarze w Katowicach, w tym m.in.: organizacje pracy, dostepnos¢
wykwalifikowanego personelu, narzedzi i wyposazenia naziemnego, prowadzenie dokumentacji, zaplecze
techniczne, magazynowanie czesci
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Ferro

Wyniki kwartalne

Grupa Ferro odnotowata w Il kwartale 2026 roku zysk netto j.d. w wysokosci 14,9 mln zt. Przychody grupy
w Il kwartale wyniosty 173,6 mln zt, wobec 179,4 mln zt konsensusu. W catym | pdtroczu spé6tka miata
34,9 mln zt zysku netto, co oznacza wzrost 0 13 proc. rdr. EBITDA w tym okresie wzrosta o 28 proc. rdr
do 58,1 mln zt, a skonsolidowane przychody w | pétroczu 2026 roku wyniosty 373,2 mln zt i byty na
poréwnywalnym poziomie rok do roku. Wartos¢ sprzedazy zagranicznej Grupy Ferro w | pétroczu 2026 r.
siegneta 225 mln zt i stanowita 60 proc. przychoddéw ogdtem. Sposrod gtownych rynkdw operacyjnych
dodatnie dynamiki przychoddw w ujgciu rdr zanotowano na rynkach: wegierskim (+28 proc. rdr), czeskim
(+7 proc.), stowackim (+5 proc.) i litewskim (+7 proc.). Natomiast rynek rumunski pozostaje pod wyrazng
presja sytuacji fiskalnej i makroekonomicznej i notuje ujemng dynamike sprzedazy w poréwnaniu z
pierwszym pétroczem 2025 roku. Przychody w Polsce wyniosty w | pétroczu 2026 r. 148,2 mln zt, co
oznacza wzrost o blisko 4 proc. rdr. Sprzedaz Grupy w segmencie armatury sanitarnej wyniosta w
pierwszych 6 miesigcach roku 186 mln zt wobec 188,7 mln zt przed rokiem. Nieznacznie nizsza dynamike
sprzedazy rok do roku zanotowano w segmencie Zrddet ciepta, ktdrego przychody w omawianym okresie
wyniosty 59 mln zt wobec 60,1 mln zt w analogicznym okresie rok wczesniej. Przychody segmentu
armatury instalacyjnej byty natomiast wyzsze o 7 proc. rdr i siegnety 125,5 mln zt.

Lokum Deweloper

Wyniki kwartalne

Grupa Lokum Deweloper miata w drugim kwartale 2026 r. 54,5 mln zt przychoddw, 12,9 mln zt zysku
operacyjnego i 9,3 mln zt zysku netto j.d.. Narastajaco, w catym pierwszym potroczu 2026 r., Lokum
Deweloper miat 94,3 mln zt przychoddw, 23,6 mln zt zysku operacyjnego i 14,8 mln zt zysku netto j.d. Dla
poréwnania, w pierwszym potroczu 2025 r. przychody wyniosty 34,2 mln zt, zysk operacyjny 45,1 mln zt,
a zysk netto j.d. 34,4 mln zt. Osiagniete w pierwszej potowie 2026 roku przychody ze sprzedazy sa przede
wszystkim konsekwencjg rozpoznania w wyniku 133 lokali (w okresie porédwnywalnym, tj. w pétroczu
zakonczonym 30 czerwca 2025 roku, byto to 38 lokali). Potencjat rozpoznan w 2026 roku wynosi 645
lokali, z czego na 30 czerwca 2026 roku zrealizowano 21 proc.

MCI Capital

Warunkowa umowa przejecia

MCI.PrivateVentures  Fundusz  Inwestycyjny Zamkniety, dziatajacy na rzecz subfunduszu
MCI.EuroVentures 1.0. zawart przedwstepng warunkowg umowe zakupu 67,5 proc. udziatdw w Klinice
Miracki za 66,2 mln zt. Zgodnie z umowa, po Spetnieniu zastrzezonego w niej warunku zawieszajacego,
strony zawra umowe przyrzeczong, na podstawie ktdrej kupujacy nabedzie od jedynego wspdlnika kliniki
udziaty stanowigce 67,5 proc. kapitatu zaktadowego, za taczna ceng wynoszaca okoto 66,2 mln zt. Udziat
MCI Capital w wartodci aktywdw netto subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0., wydzielonego w ramach
Funduszu, wynosi 99,68 proc..

Rex Concepts

Wyniki kwartalne

Rex Concepts odnotowat w drugim kwartale 2026 roku 14,2 mln zt EBITDA oraz 23,7 mln zt straty netto.
Przychody spotki w tym okresie wzrosty 0 58,4 proc. rdr i wyniosty 209,5 mln zt, a strata EBIT wyniosta
15,4 mln zt w pordwnaniu ze stratg 11 mln w analogicznym okresie 2025 r. Skorygowany wynik EBITDA
w Il kwartale wynidst 23,2 mln zt i byt 0 87 proc. wyzszy niz w analogicznym okresie rok wczes$niej. Marza
skorygowanej EBITDA wzrosta rdr. 0 1,7 p.p. i wyniosta 11,1 proc. W catym pierwszym pdtroczu spdtka
wypracowata 2026 r. 391,4 min zt przychodéw, o 61 proc. wiecej niz rok wczesniej. Sprzedaz
wypracowana przez restauracje wtasne zwiekszyta sie 0 64 proc., do 381,5 mln zt.

Sniezka

Wyniki kwartalne

Sniezka w Il kw. 2026 r. miata 39,1 mln zt EBITDA. W tym okresie zysk netto j.d. wyniést 20,7 mln zt, a
konsensus zaktadat 22,9 mln zt zysku netto j.d. Przychody Grupy w Il kwartale wyniosty 215,5 mln zt, a
EBIT 29,2 mln zt. W catym | pétroczu 2026 r. Grupa Sniezka osiagneta 380,3 mln zt przychodéw ze
sprzedazy, co stanowi wynik poréwnywalny z wypracowanym w analogicznym okresie roku poprzedniego.
EBITDA Grupy w raportowanym okresie wyniosta 67,8 mln zt (wzrost o 2 proc. rdr), a zysk netto wzrdst
do 35,7 mln zt. Jak wskazano dynamika sprzedazy na najwiekszych rynkach byta w raportowanym okresie
zréznicowana. W Polsce zanotowano sprzedaz na poziomie 277,2 mln zt, co stanowi spadek o 0,7 proc.
rdr. Na Wegrzech przychody wzrosty o0 12,3 proc. rdr do 53,4 mln zt. Ukraina zanotowata sprzedaz na
poziomie 33,9 mln zt, co stanowi spadek o 14,1 proc. rdr.

Votum

Zaliczka na dywidende

Zarzad Votum przedtozy radzie nadzorczej wniosek dotyczacy wyptaty zaliczki na poczet dywidendy za
2026 rok w wysokosci 30 mln zt, co przetozy sie na 2,5 zt na akcje. Rekomendowanym dniem dywidendy
jest 21 pazdziernika, a jej wyptata planowana jest na 28 pazdziernika. Votum za 2025 rok wyptacito 5 zt
dywidendy na akcje po uwzglednieniu zaliczek.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

czwartek 24 wrzesnia 2026

KETY Publikacja szacunkowych wynikéw za Il kwartat 2026.

ARLEN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

BLOOBER Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

CAVATINA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

DEBICA Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

DEVELIA Pierwszy dzieri notowarn bez dywidendy 0,73 zt na akcje.

EDINVEST Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

ENELMED Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

ERG Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

HERKULES Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

INC Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

INTROL Wyptata dywidendy 0,14 zt na akcje.

KRVITAMIN Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

MEGARON Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

MFO Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

NANOGROUP Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2026 roku.

OPTEAM Publikacja raportu za | pétrocze 2026 roku.

PMPG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

PRAGMAINK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

RAINBOW Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

RANKPROGR Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

SANOK Wyptata dywidendy 1,20 zt na akcje.

SKYLINE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

TRITON NWZA ws. zmiany statutu oraz L{stalenia Wysqkos’ci wynagrodzenia Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego i

Rady Nadzorczej oraz Przewodniczacego Komitetu Audytu.

ULTGAMES NWZA ws. uchylenia uchwaty nr 19 ZWZ z 11 czerwca 2024 roku oraz zmiany statutu.

WITTCHEN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2026 roku.

YARRL Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2026 roku.
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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 6,40% 6,30% 5,30%
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 (r/r) sierpien 11,30% 11,20% 11,30%
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych wrzesien 5,50% 5,50% 5,50%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond wrzesien -2 2 4
Sroda, 23 wrzesnia 2026
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 50,3 50,9 51,1
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 51,4 483 48
9:30 Polska Stopa bezrobocia sierpient 5,80% 5,90% 5,80%
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 53,8 54 54,3
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 52,9 49,9 49,7
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 52,7 52,6 52,7
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 53 51,5 51,6
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 57 53,6 53,9
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 58,7 56 56,5
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzien 2,97 mln brk —O,i?kmln —O,6b4rkrnln
Czwartek, 24 wrze$nia 2026
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo wrzesien 89 88,8
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 201 tys. 196 tys.
14:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) I kw. -256 mld -226,8 mld
16:00 USA Sprzedaz nowych domdw sierpien 615 tys. 607 tys.
Pigtek, 25 wrze$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 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 gtéwna miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja PPI - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty, ktére otrzymuje producent za produkty, pomniejszone
o0 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 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 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, ktdre zatrudniaty wiecej niz 9 oséb

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 osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy, ze cena
obligacji rosnie; natomiast jesli rentowno$¢ 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$¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ 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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