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Akcje Obligacje Waluta
W skali od -2 do +2, gdzie -2 oznacza skrajny W odniesieniu do rynku dtugu, nasze W skali od -2 do +2, gdzie -2 oznacza skrajny
pesymizm, a +2 skrajny optymizm, nasza nastawienie definiujemy okreslajac pesymizm, a +2 skrajny optymizm, nasze
obecna ocena perspektyw rynku akcji wynosi preferowany termin zapadalnosci. Obecnie nastawienie wobec polskiego ztotego to O
0 (czyli jeste$my nastawieni neutralnie). preferujemy instrumenty o terminie (czyli jeste$my nastawieni umiarkownie
zapadalnosci do 3 do 5 lat. neutralnie, oczekujac stabilizacji PLN).

Miniony tydziert na rynku finansowym przyniést sporo zmiennosci. Dobitnie obrazuje to fakt, ze indeksy na amerykanskiej gietdzie zaliczyty
najpierw najgorszy dzien od dwdch lat, a nastepnie najsilniejszy jednodniowy wzrost od dwdéch lat. Odbicie notowart po mocnych spadkach byto
jednak zrdznicowane na poszczegélnych rynkach.

W Niemczech pozytywnie zaskoczyty czerwcowe dane o zamdwieniach w przemysle (+3,9% m/m), jak réwniez dane o czerwcowej produkcji w
Niemczech okazaty sie lepsze od oczekiwar analitykdw. Produkcja przemystowa zwiekszyta sie bowiem o 1,4% w poréwnaniu do maja, wobec
oczekiwanego wzrostu o 1%.

W tym tygodniu w $rode GUS przedstawi wstepny szacunek wzrostu PKB w drugim kwartale. Na podstawie miesiecznych danych o aktywnosci
gospodarczej Ekonomisci BNP Paribas przewiduja, ze wolumen wytworzonych w kraju débr i ustug zwiekszyt sie o 2,7% r/r. Bardziej szczeg6towe
dane o strukturze wzrostu gospodarczego GUS opublikuje dopiero 29 sierpnia.

Kraj  Indeks 1 tydzien YTD Kraj  Indeks 1 tydzien YTD

POL  WIG 2,82% 3,42% USA  DJA -0,60% 4,80%
POL  WIG20 1,71% -1,62% USA  S&P 500 -0,04% 12,04%
POL  mWIG40 3,10% 4,18% USA  NASDAQ 0,39% 10,03%
POL  sWIG80 4,75% 4,22% BRA  Bovespa 3,78% -2,66%
HUN  BUX 2,51% 18,39% MEX  IPC 1,55% -7,55%
GER  DAX 2,43% 6,02% CHN  SHComp -0,09% -3,92%
FRA  CAC 40 1,63% -3,68% CHN  HSI 2,48% 0,38%
GBR  FTSE 100 2,43% 6,07% JPN Nikkei 225 -2,46% 4,66%
EU Stoxx Europe 50 2,41% 3,54% KOR  KOSPI 7,24% -1,39%
POL  Rent.obl. 21 5,65% -2,44% IND  SENSEX 1,13% 10,26%
POL  Rent.obl.51 3,14% 0,76% TUR  ISE 100 0,16% 32,65%
POL  Rent.obl. 101 3,96% 1,40% EU Stoxx Europe 600 2,58% 4,31%
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Komentarz

Miniony tydzien na rynku finansowym przynidst sporo zmiennosci. Dobitnie obrazuje to fakt, ze indeksy na amerykanskiej gietdzie zaliczyty
najpierw najgorszy dzier od dwdch lat, a nastepnie najsilniejszy jednodniowy wzrost od dwdéch lat. Odbicie notowan po mocnych spadkach byto
jednak zréznicowane na poszczegélnych rynkach.

Poczatek tygodnia przyniést kontynuacje przeceny na globalnych rynkach, ktéra zostata rozpoczeta pod koniec wczesniejszego tygodnia. Przyczyn
spadkéw mozna upatrywac w stabych danych z amerykanskiego rynku pracy, ktére byty Zle przyjete przez inwestoréw gietdowych. O ile wcze$niej
stabsze dane z gospodarki zza oceanu byty pozytywnie odbierane przez rynek, jako wzmacniajace oczekiwania na nadchodzace ciecia stép
procentowych przez Fed, ktéry jak do tej pory deklarowat intencje walki z inflacja, o tyle teraz sytuacja jest postrzegana w kontekscie obnizki stdp
jako walki z recesja gospodarcza. Mocnym potwierdzeniem pesymizmu byto zamkniecie rynku w Japonii, gdzie indeks Nikkei znizkowat 0 12,4%, a
podazyty za nim wszystkie gtédwne indeksy gietdowe. Polski parkiet nie byt tutaj wyjatkiem i indeks WIG20 doznat przeceny na poziomie 3,1%,
czemu towarzyszyty obroty w wysokosci 1,3 mld PLN, co implikuje ewakuacje zagranicznego kapitatu. Na Wall Street, S&P 500 oraz Nasdagq stracity
odpowiednio 3% i 3,4% co byto najgorszym wynikiem dla tych indekséw od wrzesnia 2022 r. Pomimo globalnego risk-offu wzglednie dobrze radzit
sobie ztoty - kurs EUR/PLN znalazt sie ponizej 4,30, a USD/PLN w okolicy 3,92. Znacznie stabiej zachowywat sie dolar amerykanski, ktéry w relacji
do euro przekroczyt w ciggu dnia poziom 1,10.

Wtorek na globalnych rynkach przynidst umiarkowane odreagowanie poniedziatkowych silnych spadkéw. W tym aspekcie wyrdznit sie japoriski
indeks Nikkei225, ktéry po poniedziatkowej przecenie o ponad 12% odrobit znaczna cze$¢ strat i zaliczyt 10,23% wzrost notowar. Natomiast
relatywnie stabiej prezentowaty sie pozostate indeksy na $wiecie. Za oceanem gtéwne indeksy amerykariskie wzrosty nieco ponad 1%. Z powodu
wzrostu awersji do ryzyka, niezbyt dobrze radzity sobie rynki europejskie. Mieszane nastroje panowaty tez na krajowym rynku, gdzie WIG20
ostatecznie stracit 1,26%.

W $rode WIG20 znéw wykazat sie relatywna staboscia i zakorczyt dzier spadkiem o 0,06%. Mimo Ze przecena jest niewielka, to warto zwrécié
uwage, ze zachowanie WIG20 kontrastowato z tym co dziato sie na europejskich parkietach, gdzie obserwowali$my dynamiczne odbicie. Na Starym
Kontynencie nastroje byty pozytywne i francuski CAC40 wzrést 0 1,9%, a niemiecki DAX o 1,5%. Wptyw na to mogty mie¢ kolejne pozytywne dane z
niemieckiego przemystu. W czerwcu produkcja przemystowa w najwiekszej europejskiej gospodarce zwiekszyta sie o 1,4% w porédwnaniu z majem,
powyzej Sredniej prognoz rynkowych na poziomie 1%. Dziert wcze$niej zamdwienia w niemieckim przemysle pokazaty wzrost o 3,9% m/m, wobec
oczekiwanych 0,5%.

Poczatek czwartkowej sesji na krajowym rynku nie nalezat do udanych. Indeks WIG20 kontynuowat ostanie spadki i przetestowat ponownie silne
wsparcie w okolicach 2200 punktéw. Stopniowo nastepowata jednak poprawa i po danych o liczbie wnioskow o zasitek dla bezrobotnych w USA,
ktdére okazaty sie lepsze od oczekiwan, otoczenie zewnetrzne zaczeto sprzyja¢ warszawskim bykom. W konsekwencji strata prawie 2% z rana
zostata odrobiona, a indeks blue chips zakoriczyt dzien 1,2% na plusie. Na Wall Street kontra bykow byta bardziej okazata. Od otwarcia
amerykariskie indeksy rosty, a popyt przez cata sesje nie chciat odpuszczac. Taki obrét sytuacji byt niewatpliwie spowodowany lepszymi od
oczekiwari danymi z rynku pracy. W takich pozytywnych nastrojach, indeks S&P 500 wzrdst na wczorajszej sesji 0 2,3% , a technologiczny Nasdagq
zwyzkowat 0 2,9%. Takie tempo zwyzek nie byto widziane na Wall Street od listopada 2022 r. W piatek S&P500 zyskat 0,5%, natomiast gtdwne
indeksy w Europie rosty w okolicy 0,3%. Stabiej wypadt krajowy rynek z WIG20 na czele, ktdry tracit 0,25% przy obrotach nieprzekraczajacych 0,8
mld PLN. Podczas ostatniej sesji jak i w catym tygodniu zdecydowanie lepiej wypadty spotki najmniejsze.
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Produkcja przemystowa w Niemczech r/r (%) Inflacja w Polsce (r/r)
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Najwazniejszym wydarzeniem minionego tygodnia byta zaskakujaca decyzja Narodowego Banku Japonii, ktéry podwyzszyt stopy procentowe 0 25 bp.
Bardzo na wartodci stracit zwtaszcza tamtejszy rynek akcji, gdzie zaostrzanie polityki pienieznej przez bank centralny Japonii, w obliczu prawdopodobnych
obnizek stdp procentowych w Stanach Zjednoczonych skutkowato szybkim umocnieniem jena. Rynek wycenia obecnie, ze do korica roku Fed moze obcigé¢
stopy procentowe o okoto 100pb. Brany pod uwagg jest nawet scenariusz tzw. ,obnizki ratunkowej”, ktéra mogtaby mie¢ miejsce jeszcze przed
zaplanowanym na 18 wrzesnia kolejnym posiedzeniem Federalnego Komitetu Otwartego Rynku. Na ten moment taki krok wydaje sie by¢ jednak mato
prawdopodabny.

W Niemczech pozytywnie zaskoczyty czerwcowe dane o zamdwieniach w przemysle (+3,9% m/m), jak réwniez dane o czerwcowej produkcji w Niemczech
okazaty sie lepsze od oczekiwan analitykdw. Produkcja przemystowa zwigkszyta sie bowiem o 1,4% w poréwnaniu do maja, wobec oczekiwanego wzrostu o
1%. Ponadto majowe dane zostaty nieco zrewidowane w gére. W ujeciu rocznym produkcja przemystowa u naszego gtéwnego partnera handlowego wciaz
spadata. Jednak tempo tego spadku wyhamowato do 3,9% z ponad 7% w maju. Cho¢ wskazniki koniunktury w Niemczech pozostaja spojne z recesja w
przemysle, Srodowe dane moga napawac pewnym optymizmem - réwniez polskich producentéw i eksporteréw znajdujacych sie w taricuchu wartosci
niemieckiego przemystu.

W tym tygodniu w S$rode GUS przedstawi wstepny szacunek wzrostu PKB w drugim kwartale. Na podstawie miesiecznych danych o aktywnosci
gospodarczej Ekonomisci BNP Paribas przewiduja, ze wolumen wytworzonych w kraju débr i ustug zwiekszyt sie 0 2,7% r/r. Bardziej szczegétowe dane o
strukturze wzrostu gospodarczego GUS opublikuje dopiero 29 sierpnia. Oczekuje sie jednak, ze podobnie jak na poczatku roku, wiosng gospodarka
napedzana byta przede wszystkim przez wydatki konsumpcyjne gospodarstw domowych oraz spozycie publiczne, ktére w tym roku ,podbite” zostato
przez podwyzki wynagrodzeri w sferze budzetowej.

Tego samego dnia zaprezentowane zostang tez finalne dane o inflacji CPI w lipcu. Nasi ekonomisci z Grupy BNP sadza, ze GUS potwierdzi wstepny
szacunek wskazujacy, ze ceny konsumpcyjne dobr i ustug zwiekszyty sie przed miesigcem o 1,4% m/m i 4,2% r/r. Za podwyzki odpowiadato w duzej mierze
czesciowe odmrozenie stawek ptaconych przez gospodarstwa domowe za gaz i energie elektryczna. Wytaczajac wptyw tego czynnika, cena koszyka CPI
pozostata na zblizonym poziomie do czerwca. Na poczatku lata nieznacznie potaniaty artykuty spozywcze (typowy efekt sezonowy), co zostato
skompensowane ograniczonym wzrostem cen débr i ustug wchodzacych w sktad inflacji bazowej (bez energii, paliw i zywnosci). W ocenie ekonomistéw ta
miara inflacji minimalnie przyspieszyta w lipcu do 3,7-3,8% r/r z 3,6% r/r w czerwcu (NBP opublikuje dane na ten temat w piatek 16 sierpnia). W kolejnych
miesigcach presja cenowa w Polsce powinna pozosta¢ umiarkowana, a roczna dynamika cen do kornca biezacego roku bedzie najprawdopodobniej
oscylowac w przedziale 4-4,5%.

Poza Polska, uwaga rynku skupiona bedzie przede wszystkim na lipcowych danych o inflacji CPl w Stanach Zjednoczonych, ktére zaprezentowane zostang
w $rode 14 sierpnia. Lipcowe informacje o stanie rynku pracy wzmocnity rynkowe oczekiwania rychtych obnizek stdp procentowych przez Fed.
Potwierdzenie, ze presja cenowa w USA pozostaje staba moze przynies¢ jeszcze jeden mocny argument za rozpoczeciem tagodzenia polityki pienigznej na
najblizszym posiedzeniu Rezerwy Federalnej 18 wrze$nia. Obecnie rynek wycenia cztery ciecia stop procentowych w USA w tym roku, tacznie o okoto 100
pb (stawka fed funds w dét do poziomu 4,25 4,50).

W strefie euro w $rode poznamy natomiast dane dotyczace wzrostu PKB w drugim kwartale. Wedtug wstepnej publikacji gospodarka w strefie euro
zwiekszyta sie 0 0,3% kw/kw i 0,6% r/r. Za ekspansja stat najprawdopodobniej sektor ustug, podczas gdy kondycja przemystu w Europie pozostaje mizerna.
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Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres  Akiualna  Prognoza  Poprzednia

Poniedziatek, 12 sierpnia 2024

Wtorek. 13 sierpnia 2024
8:00 Wlk. Brytania  Stopa bezrobocia CZerwiet 4,50% 4,40%

Sroda. 14 sierpnia 2024
8:00 Wik Brytania  Inflacja CPI (rer) ligiec 2,308 2.00%
2:00 Wik Brytania  Inflacja PPI {rsr) lipiec 1,208 1.40%
10:00 Polska PKB n.z.a. wil {r/r) 11 k. 2,80% 2,00%
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (rir) lipiec 4,20% 2,60%
11:00 Strefa Eura PEB s.a rew. (k7k) 11 ko, 0,308 0.30%
11:00 Strefa Euro PKB 5.2 rew. (r/r) 11 b 0.60% 0,40%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa s.a. [m/m) cZerwiet 0.50% -0.60%
1100 Strefa Euro Produkoja przemystowa wod a. (1) CZerwiat -2.80% -2,90%
1430 USA Inflacja CPI {msm) ligiec 0,208 -0,10%
1430 USA Inflacja bazowa CPI (msm) ligiec 0,208 0.10%
1430 Usa Inflacja CPI{rfr) lipiac 3,005 3,00%
1430 USa Inflacja bazowa CPI (/) lipiec 3,20% 3,30%
1630 USa Zmiana Zapasdw ropy tydzied -3.73 mln brk

Czwartek, 15 sierpnia 2024
1:50 laponia PKB 5.2 wst. (lvk) 11 ko 0,505 -0.70%
4:00 Chimy Produkcja przemystowa (/) lipiac 5205 5,230%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (rir) lipiec 2,60% 2,00%
8:00 Wik Brytania  Produkcja przemystowa (/) CZerwiec -2.20% 0.40%
1430 USA Sprzedaz detaliczna (msm}) ligiec 0,308 0.00%
1430 Usa Indeks Fed z Filadeljii sierpieri 6.1 139
1430 USa Wnioski 0 Zasitek dla bezrabotnyth tydzied 255 ys. 233 1ys.
1515 USa Produkoja przemystowa (mim) lipiec -0.20% 0,60%

Piatek. 16 sierpnia 2024
8:00 Wlk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (m/m) lipiac 0,605 -1.20%
8:00 Wlk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (rir) lipiac 1,60% -0.20%
1100 Strefa Euro Bilans handlu zagranicznego 5.2 (EUR) CZerwiat 14.5mld 123 mld
14:00 Polska Inflacja bez cen Zywnosci | enargii (rr) lipiec 3.80% 3.60%
18:00 LSA Indeks Uniwersytetu Michigan wst sierpieri 669 68,4

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego

' ,*" Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ﬁ‘ : B N P PARI BAS ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
J'_ - BIURO MAKLERSKI E e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl




Komentarz tygodniowy

70%

50%

30%

10%

-10%

-30%
sie 23 lis 23 lut 24

e EUT0 Stoxx Banks Index WIG

Budownictwo i deweloperzy

STOXX Europe Insurance 600 Index WIG Banki

WIG Deweloperzy

Spozywczy i ochrona zdrowia
30%
25%
20%
15%
10%

5%

maj 24
WIG WIG Budownictwo
Stoxx 600 Real Estate Index

WIG Spozywczy WIG

emm— St0XX EUrope 600 Food and Beverage INdeX s Stoxx 600 Healthcare Index

Indeksy europejskie

20%
15%
10%

5%

sie 23 lis 23 Lut 24
m— S0lactive European Deep Value

iSTOXX Europe Next Dividend Low Risk
Francja : Niemcy

Energetyka, Surowce i Paliwa

sie 23 lis 23 lut 24 maj 24
WIG Energetyka STOXX Europe 600 Utility Index

e STOXX EUrope 600 Basic Resources INdex — ess EURO STOXX Oil & Gas Index

Chemia i przemyst

25%
15%

5%
-5%

-15%

-25%
sie 23 lis 23 lut 24 maj 24
WIG Chemia WIG

em— STOXX Europe 600 Chemicals Index s StOXX 600 Industrial Goods & Service Index

TMT i IT

30%

20%

10%

-10%

sie 23 lis 23 lut 24 maj 24
WIG Informatyka WIG Media

STOXX Europe 600 Technology STOXX Europe 600 Media
e STOXX Europe 600 Telco

Indeksy $wiatowe

35%
25%
15%

5%

-15%
sie 23 lis 23 lut 24 maj 24
e NiKkET DAX e EUr0StOXX 50
SP&P500 MSCI EM

BNP PARIBAS
BIURO MAKLERSKIE

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl



Komentarz tygodniowy

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

Bilans handlu zagranicznego - rdznica miedzy
eksportem a importem danego panstwa

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 spdétek akcyjnych notowanych na
gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40
najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na
gietdzie we Frankfurcie (Niemcy)

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie
instytucji - sytuacja, w ktdrej wydatki w budzecie
danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym
okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia

sektora  finanséw  publicznych  okreslajacym
wysoko$¢  zobowiazarn  zaciagnietych  przez
poszczegélne  jednostki  sektora na  rynku
finansowym

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; $redni
wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw
pienieznych z obligacji ($redni termin wykupu
obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

EBC - Europejski Bank Centralny (z ang. European
Central Bank (ECB))

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzace, ktére
znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie
do gospodarki rozwinigtej

EV/EBITDA - wskaZnik warto$ci przedsiebiorstwa do
EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Wartos¢
przedsigbiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej
kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie minus
gotéwka). EBITDA to zysk przedsiebiorstwa przed
uwzglednieniem przychodéw i kosztéw
finansowych, podatkéw oraz amortyzacji. W
przyblizeniu okresla ile gotéwki moze generowac
firma z dziatalnosci operacyjnej

Fed - Rezerwa Federalna (z ang. Federal Reserve
System) - bank centralny Stanéw Zjednoczonych

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji
Otwartego Rynku to organ ustalajacy docelowy
poziom podazy pienigdza w USA. Jednym z narzedzi
wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysokosci stép procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji
100 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na
gietdzie w Londynie (Wielka Brytania)

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany
aktywnosci gospodarczej sektora wytwérczego w
rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych
okregéw przemystowych na Swiecie

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez
Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie
ankiet wypetnianych przez manageréw firm
dziatajacych w rejonie Pensylwanii, New Jersey i
Delaware

Indeks Fed
produkcyjnej
Federalnej
przeprowadzanych na
przedsigbiorstw

z Richmond - indeks aktywnosci
publikowany przez Bank Rezerwy
w Richmond na podstawie ankiet
prébie ok. 100

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

Indeks ISM - wskazZnik aktywnosci gospodarczej w
sektorze produkcyjnym badz ustugowym, popularny w
USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku
do okresu poprzedniego, natomiast odczyt ponizej tej
warto$ci pogorszenie sytuacji

Indeks PMI - wskaZznik 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 amerykariskich
gospodarstw domowych, ktdére proszone sa 0 ocene
biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan
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 oczekiwarn w stosunku do
przysztych — warunkéw ekonomicznych, w tym
zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW
obrazujacy nastroje wsrdd analitykéw i inwestoréw

instytucjonalnych ~ w  odniesieniu  do  sytuacji
gospodarczej na danym obszarze
Inflacja CPlI - wskaznik cen towaréw i ustug

konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna
miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja PPl - ceny produkcji sprzedanej przemystu
(inflacja producencka) obrazujag zmiany cen w
przemysle, definiowanych jako kwoty pieniedzy ktdre
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 Llub
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 przedsigbiorstwach
(w sektorze prywatnym) i w instytucjach rzadowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji
225 najwiekszych spétek akeyjnych 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. WskazZnik informuje jak
inwestorzy wyceniaja majatek posiadany przez spétke
P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik
kapitalizacji rynkowej przedsiebiorstwa do osiagganego
zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty).
Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako stosunek ceny
akeji do zysku na akcje (ang. earnings per share -
EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak
inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spotke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koricowy
rezultat  dziatalnosci  wszystkich  podmiotéw
gospodarki narodowej, a wiec finalng wartos¢ débr i
ustug  wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okre$lonego czasu. Jest on miara wielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziata 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  podatkéw) oraz  restrykcyjna
(polegajaca na zmniejszaniu wydatkéw panstwa
i/lub zwiekszaniu podatkéw).

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

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkcja
sprzedana  przemystu) podstawowy — miernik
dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm
przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 oséb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki
gospodarczej, polegajagca 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$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk
jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy
zatozeniu utrzymania do terminu
zapadalnosci/wykupu; jesli rentownos$¢ spada, to
znaczy ze cena obligacji rosnie; natomiast jesli
rentowno$¢ 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

SNB - Szwajcarski Bank Narodowy (z ang. Swiss
National Bank (SNBY))

Spread  Polska-Niemcy  (10Y) -  roznica
rentownosci  10-letnich  obligacji  skarbowych
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 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 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych
na gietdzie w Nowym Jorku (USA)
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Komentarz tygodniowy

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78, sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla 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. Ninigjsza 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 zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska SA.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpnigte ze zrddet 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 inng. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym
dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi
odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie
szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje
nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktdrej 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 badan
inwestycyjnych.

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA., ul. Grzybowska 78, 00-844 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie
przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorcéw 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 147 799 870 zt, w catosci wptacony.
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