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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Za nami kolejna dobra sesja na warszawskim parkiecie. Kontynuujac dobre momentum z
poniedziatku i wtorku (powrét po dniu wolnym inwestoréw zza oceanu), takze $roda zakoriczyta
sie zyskami. WIG20 odnotowat ponad 0,8% zwyzke i jest juz w okolicach 1% od tegorocznych
maksiméw (liczonych w cenach zamkniecia). Ponownie krajowe akcje pozytywnie wyrdznity sie
tez na tle rynkdéw europejskich, gdzie obserwowalismy lekka realizacje zyskéw. Dziato sie to za
sprawa sektora handlowego (Allegro prawie +5%), paliwowego (PKN Orlen +2,7%), a finalne wyniki
za 1Q'25 dobrze zostaty przyjete w notowaniach PGE (+2,5%). Silniej spadaty za to spétki
odziezowe, czyli LPP (-1,5%) i CCC (-3,65%). Jeszcze lepiej sytuacja wygladata w przypadku
mWIG40 (+1,3%) za sprawa mocnych wynikéw i wzrostu portfela zamdwiert w Asseco Poland
(+9,8%).

Na rynkach zagranicznych mieli$my do czynienia z lekkim cofnieciem notowar, ktére na poczatku
tygodnia mocno odbity po spadkach z korica zesztego tygodnia. Inwestorzy oczekiwali na
kwartalne wyniki NVIDIA, ktére podane zostaty po sesji. Wycenom akcji mogty tez ciazy¢ wyzsze
rentownosci obligacji skarbowych odbijajace po spadkach z poprzednich dni. Zmiennosci na rynku
nie przyniosta takze publikacja minutek z ostatniego posiedzenia Fed. Wynika z nich, ze Fed jest
na dobrej pozycji, by poczeka¢ na wigcej jasnosci ws. perspektyw gospodarczych w USA.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI

Opublikowane wczoraj po sesji wyniki NVIDIA okazaty sie by¢ lekko powyzej konsensusu. Przychody
wyniosty 44,06 mld USD (+69% r/r) w poréwnaniu do oczekiwari rynkowych na poziomie 43,31 mld
USD, a kluczowy segment kart dla centréw danych odnotowat dynamike wzrostu +73% r/r. Zysk
na akcje to 0,96 USD przy 0,93 USD oczekiwan. Guidance zarzadu na Il kwartat to 45 mln USD
sprzedazy (vs konsensus 45,9 mld USD), ale uwzglednia on 8 mld USD utraty przychoddw z uwagi
na nowe ograniczenia eksportowe do Chin. Wcze$niej spétka spodziewata sie utraty 5 mld USD
przychodéw - z uwzglednieniem tej zmiany guidance przychoddw bytby powyzej oczekiwan.
Ponadto po sesji w USA wyniki podat Salesforce - one réwniez okazaty sie by¢ lekko powyzej
konsensusu, a spétka podniosta prognoze roczng i wykazata rosnace przychody z ustug Al. Dobre
wyniki podmiotdw z sektora technologicznego za oceanem powinny pozytywnie wptynaé¢ na
przebieg dzisiejszej sesji biorgc pod uwage niewiele publikacji makroekonomicznych w czwartek.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 10387029  +0.88%  +3.36% +30.5%
WIG20 283666 +082%  +1.12% +29.4%
mWIG40 8009.41  +131%  +525% +30.8%
SWIGS0 2882534  +0.56%  +4.48% +22.2%
WIG20 USD 755.59 +060%  +1.04% +41.9%
WIG20 TR 606383  +082%  +251% +31.4%
ZAGRANICA  Kurs 1D M YTD
S&P500 588855  -056%  +6.51% +0.12%
Nasdagq C. 1910094  -051%  +9.99% -1.09%
DAX 2406706  -066%  +8.06% +20.9%
CAC40 778810  -049%  +283% +5.52%
FTSE250 2094619  +0.04%  +6.15% +157%
BUX 96852.66  +086%  +4.16% +22.1%
NIKKE| 3772240  -000%  +5.25% -5.44%
Hang Seng 2325831  -053%  +5.85% +15.9%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.556 -020%  +5.25% -5.56%
USA 4475 +061%  +6.29% -2.21%
Niemcy 2.5540 +0.83% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 423620  -028%  -0.79% -093%
USD/PLN 375088  +0.06%  +0.33% -9.18%
CHF/PLN 453590  +013%  -0.48% -0.34%
GBP/PLN 505194  -026%  +0.56% -2.24%
EUR/USD 112939 -035%  -1.12% +9.08%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 64.09 +080%  -110%  -14.15%
Ztoto ($/0zt) 332215 -019%  -0.77% +25.8%
MiedZ (c/Lb) 46803 -128%  -4.29% +16.2%
NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-05-28
WZROSTY SPADKI

RAFAMET +37.04%
RENDER +25.30%
ENERGOINS +19.57%

INTERSPPL  -16.36%
AILLERON -6.10%
KOMPUTRON -5.84%

OBROTY PLN

Rosnace

Spadajace

GPW 2321,59

165 (45.7%) 160 (44.3%)

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

Asseco Poland Komentarz zarzadu do wynikéw

e "W kwartale dotaczyto do nas 8 spotek. Mamy juz takze kilka akwizycji w Il kwartale.
(...) Rozmawiamy w kolejnymi firmami, mamy nadzieje, ze tych firm w ciagu roku
dotaczy do nas duzo wigcej" - powiedziat na konferencji Marek Panek, wiceprezes
zarzadu.

e (Odnosnie dziatalnosci grupy w Stanach Zjednoczonych przedstawiciele spétki
wskazali, ze biznes w USA nie rosnie tak szybko jak w Europie.

e W Polsce spotka nie widzi jeszcze aby branza informatyczna korzystata ze wzrostu
wydatkdw na obronnosé.

Bank Millennium Podwyzka ratingu
Agencja Fitch podwyzszyta rating podmiotu (IDR) Banku Millennium do "BBB-" z "BB+",
perspektywa ratingu jest stabilna.

Bank Handlowy Komentarz zarzadu odno$nie sprzedazy segmentu detalicznego

e Bank Handlowy liczy, ze w 2025 i 2026 roku bedzie mdgt wyptaci¢ dodatkowa
dywidende wynikajacg z wptywow ze sprzedazy segmentu detalicznego oraz
niepodzielonego zysku w formie dywidendy. Wartos¢ takiej ekstra dywidendy
mogtaby wynies¢ 1,1 mld zt.

e Bank poinformowat, ze uwolniony w wyniku transakcji kapitat zostanie przekierowany
do segmentu bankowosci instytucjonalnej, co umozliwi¢ mu ma bardziej dynamiczny
wzrost wolumenodw biznesowych przy sprzyjajacych warunkach
makroekonomicznych.

e Citi chce wspiera¢ dziatania strategiczne projektach transformacji energetycznej i
bezpieczenstwie narodowym/obronnosci. Chce takze pomagac klientom w procesie
transformacji modeli biznesowych poprzez dostarczanie dedykowanych produktdw i
rozwigzan z zakresu ESG.

e Zgodnie z nowg strategia banku do 2027 roku zwrot na kapitale (ROE) ma wynies¢
okoto 19 proc., zwrot na aktywach (ROA) - okoto 2,6 proc., a wskaznik kosztéw do
dochoddw (C/1) ma spasc ponizej 30 proc.

Banki Wywiad z prezesem Velo Banku
"Niedawno przejeliSmy leasing, ktdry dobrze sie rozwija, jesteSmy w trakcie akwizycji TFI i
rownolegle pracujemy nad uruchomieniem domu maklerskiego. Zakup czesci detalicznej Citi
Handlowego to nasza trzecia transakcja od wejscia Cerberusa, zaledwie dziesie¢ miesiecy
temu. JesteSmy aktywni i nie zamierzamy zwalnia¢ tempa - jezeli pojawig sie dobre okazje, z
pewnoscig bedziemy sie im z zainteresowaniem przyglada¢" - powiedziat PAP Biznes
Marciniak.

Benefit Systems Sprzedaz akcji w ABB
Benefit Invest 1 Company w ramach przy$pieszonej ksiegi popytu sprzedat 13,85 proc. akcji
Benfit System w cenie 3 tys. zt za sztuke. Tym samym Benefit Invest 1 Company nie posiada
juz zadnych akcji spotki. Poczatkowo akcjonariusz chciat sprzeda¢ ok. 7,94% akcji ale w
zwigzku z duzym popytem ze strony polskich i zagranicznych inwestorow, liczba
sprzedawanych akcji zostata zwiekszona.

CD Projekt Wyniki 1Q'25
Przychody wyniosty 226,3 mln zt (-0,2% r/r i +1,0% od konsensusu). EBITDA to 119,9 mln zt
(+7,8% r/r i +9,0% od konsensusu). EBIT to 95,6 mln zt (+17,6% r/r i +4,7% od oczekiwan), a
zysk netto j.d. to 86,0 mln zt (-14,1% r/r i -9,8% od oczekiwan).

CD Projekt Komentarz zarzadu do wynikéw
e (D Projekt sprzedat 10 mln kopii Cybepunka 2077: Widmo Wolnosci od premiery, z
uwzglednieniem samego dodatku i wersji ostatecznej.
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e (D Projekt sprzedat od premiery w maju 2015 roku 60 mln kopii Wiedzmina 3 we
wszystkich edycjach i ze wszystkimi dodatkami, co przetozyto sie na tacznie 2,4 mld
zt przychoddw.

e (D Projekt uwaza, ze sprzedaz Cyberpunka 2077 na Nintendo Switch 2 bedzie miata
wptyw na przychody spotki w Il kw.

e Producent gier pracuje nad trzema niezapowiedzianymi projektami, z czego dwa
dotyczg gier. Zarzad podczas telekonferencji wskazat, ze projekt Hadar nie jest
jednym z trzech niezapowiedzianych projektéw spotki.

e Cyberpunk 2 wszedt w proces preprodukcji.

Dom Development

Rozwdj na rynku w Krakowie
e Spdtka deweloperska Dom Development w ciggu 4-5 lat chce osiggna¢ poziom ok.
tysigca mieszkan sprzedanych w ciggu roku w Krakowie wobec 520 sprzedanych
lokali w zesztym roku.
e Dom Development nie wyklucza tez akwizycji innych podmiotéw z branzy, jesli
pojawig sie interesujgce oferty.

Grupa Azoty

Wyniki 1Q zgodne z oczekiwaniami

W | kwartale 2025 roku Grupa Azoty wypracowata skonsolidowane przychody ze sprzedazy
na poziomie 3,82 mld zt i wynik EBITDA w wysokosci minus 8 mln zt. Wyniki sg zgodne z
opublikowanymi wcze$niej szacunkami. Marza EBITDA na koniec pierwszego kwartatu
wyniosta minus 0,2 proc., co oznacza poprawe wyniku EBITDA wzgledem | kwartatu 2024 roku
042 mln zt.

ISW

Umorzenie certyfikatéw FIZ

Zarzad lastrzebskiej Spotki Weglowej zgodzit sie na umorzenie Certyfikatow Inwestycyjnych
JSW Stabilizacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego o tacznej szacowanej kwocie 100
mln zt. Jak podano, zarzad wyrazit zgode na umorzenie w 2025 roku Certyfikatow
Inwestycyjnych FIZ o tacznej szacowanej wartosci 2,65 mld zt, a pozostata wartos¢ portfela
aktywow FIZ to ok. 1,31 mld zt.

Kety

Dywidenda

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Grupy Kety zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende za
2024 r. kwoty 544,8 mln zt. Tym samym przyjeta uchwata zostata wczes$niej zgtoszona przez
akcjonariusza - Allianz Polska OFE. Dzien dywidendy to 20 sierpnia, natomiast wyptata
dywidendy bedzie zrealizowana w dwdch transzach: 3 wrzesnia 2025 r. dla kwoty w
wysokosci 163,9 mln zt oraz 5 listopada 2025 r. dla kwoty w wysokosci 380,9 mln zt.

PGE

Komentarz zarzadu do wynikéw

e PGE zamierza w potowie czerwca opublikowac strategie.

e PGE podtrzymuje zatozenia spadku rdr w 2025 roku powtarzalnej EBITDA w
energetyce konwencjonalnej, wzrostu w dystrybucji, energetyce gazowej |
cieptownictwie - wynika z prezentacji wynikowe] spotki. W segmentach energetyki
odnawialnej, obrotu i energetyki kolejowej PGE oczekuje stabilnego wyniku rdr.

e "Nasze zaangazowanie w prace analityczne i przygotowawcze dotyczace
potencjalnych lokalizacji dla drugiej lokalizacji energetyki jadrowej w Polsce jest na
bardzo wczesnym etapie. Na dzien dzisiejszy absolutnie nie moéwimy o
zaangazowaniu sie Polskiej Grupy Energetycznej w budowe elektrowni jadrowej,
poniewaz nie jesteSmy w zaden spos6b wyznaczeni, zeby tego rodzaju dziatania
realizowac i jest to bardzo odlegta przysztosé, dzisiaj nie ma w ogéle takiej dyskusji
na naszej agendzie"

e Projekt przejecia od ZE PAK projektu gazowego idzie zgodnie z planem.

PKO BP

Nowa strategia PKO Leasing

e Grupa PKO Leasing ogtosita strategie na lata 2025-2027, dzieki ktdrej zamierza
o0siagnac ponad 16 proc. udziatu w rynku do 2027 roku.
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e Wskazano, ze grupa stawia na rozwdj ustug najmowych nie tylko w motoryzacji, ale
réwniez w innych klasach aktywow (transport ciezki, maszyny i urzadzenia).

e Strategia zaktada, ze Automarket. pl ma sta¢ sie jednym z trzech najlepszych
marketplace'éw samochodowych w Polsce i numerem 1 pod wzgledem finansowania.

Voxel

Wyniki 1Q"25

Przychody wyniosty 157,8 mln zt (+45% r/r i +16% od oczekiwan). EBITDA to 46,1 mln zt (+23%
r/r i +3,5% od konsensusu). EBIT wynidst 32,8 mln zt (+26% r/r i +6,2% od oczekiwan), a zysk
netto j.d. to 24,3 mln zt (+26% r/r i +5,2% od konsensusu).

SWIG80 i inne

+/-

Diagnostyka

Komentarz zarzadu do wynikéw

e Grupa Diagnostyka w 2025 r. spodziewa sie jednocyfrowego wzrostu wolumendw
badan i ok. 10 proc. wzrostu ich $redniej ceny oraz utrzymania poziomu rentownosci.

e Zarzad ocenia, ze nowy program "Moje Zdrowie” bedzie miat mniej pozytywny wptyw
niz ,Profilaktyka 40 PLUS".

e Pozytywnego wptywu spoétka spodziewa sie w zwigzku ze zmiang w programie
profilaktyki raka szyjki macicy.

e Jak poinformowat zarzad, w | kw. wydatki akwizycyjne zostaty wstrzymane w zwigzku
z procesem IPO, ale od Il kw. dziatania akwizycyjne sg kontynuowane.

Diagnostyka

Dywidenda

Walne zgromadzenie Diagnostyki zdecydowato o wyptacie z zysku netto za 2024 rok 3,31 zt
dywidendy na akcje, czyli tacznie na ten cel przeznaczone zostanie 111,7 mln zt. Dniem
ustalenia prawa do dywidendy bedzie 4 czerwca, a jej wyptata nastgpi 16 czerwca.

Krynica Vitamin

Dywidenda

Zarzad Krynica Vitamin rekomenduje, by z zysku netto za 2024 rok przeznaczy¢ na dywidende
tacznie 3,3 mln zt, co daje 0,27 zt dywidendy na akcje. Proponowany dzieri ustalenia
uprawnionych do dywidendy to 11 lipca, a proponowany dzien wyptaty dywidendy 25 lipca
2025 .

Lubawa Wyniki 1Q'25
Grupa Lubawa zanotowata w pierwszym kwartale 11,6 mln zt zysku netto wobec 14,8 miln zt
zysku rok wczesniej. Przychody wzrosty o 6,7 proc. rdr, do 107,6 mln zt

Mabion Komentarz zarzadu do wynikéw

e "Zmianie nie ulega perspektywa finansowa. W 2025 r. oczekujemy przychoddw
powyzej tych zaraportowanych w roku ubiegtym. Niezmiennie towarzyszy nam
dyscyplina, jesli chodzi o koszty, jak i naktady inwestycyjne. Marzowos$¢ uzalezniona
bedzie od skali przychodéw i rodzaju kontraktéw, ktdére bedziemy realizowacd" -
powiedziat prezes Krzysztof Kaczmarczyk podczas wideokonferencji.

e Zarzad kontynuuje procesy zabezpieczenia finansowania, ktdre powinny rozstrzygna¢
sie w Il kw. Zarzad prowadzi réwnolegle wszystkie procesy pozyskania finansowania,
opartego zaréwno o dtug, jak i equity, wiec - jak ocenit prezes - nawet brak uchwaty
walnego zgromadzenia o emisji akcji pozostawia przestrzen, by dofinansowanie
pozyskac.

e Aktywny pipeline ofertowy Mabionu na 27 maja wynosi ok. 187,8 mln USD, z czego
wartos$¢ aktywnych ofert wazonych prawdopodobieristwem wynosi 48,2 mln USD i
stanowi 26 proc. catosci. Pipeline pod koniec kwietnia wynosit ok. 320 mln USD. Wg
zarzadu spotka postanowita w maju skupi¢ sie na bardziej prawdopodobnych
projektach, a te mniej perspektywiczne zostaty wycofane z aktywnego pipeline.
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Mex Polska Wyniki 1Q'25
Grupa Mex Polska osiagneta w pierwszym kwartale 2025 roku 25,9 mln zt przychodéw netto
ze sprzedazy, co oznacza wzrost o 15 proc. rok do roku. Grupa zakonczyta ten okres stratg
netto na poziomie 1,3 mln zt.

Oponeo Zakup akgji
Fundusze zarzadzane przez TFI Allianz Polska zwiekszyty zaangazowanie w Oponeo z 4,97%
do 5,86% udziatéw.

OT Logistics Restrukturyzacja OT Port Swinoujscie
OT Logistics opracuje program optymalizacji kosztowo-operacyjnej spotki zaleznej OT Port
Swinoujscie. Program obejmie m.in. przeglad aktywow i realizowanych inwestycji oraz ocene
mozliwosci pozyskania partnerdw branzowych.

Render Cube Dywidenda

Zarzad Render Cube rekomenduje wyptate 13,5 zt dywidendy na akcje.

Skarbiec Holding

Wyniki 1-3Q24/25
e Potrzech kwartatach roku obrotowego 2024/2025 (od 1 lipca 2024 roku do 31 marca
2025 roku) Grupa Skarbiec, w ujeciu skonsolidowanym, odnotowata wynik netto w
wysokosci ok. 27,1 mln zt (wobec 2,4 mln zt).
e Skonsolidowane przychody ze sprzedazy ustug Skarbiec Holding wyniosty - od lipca
2024 r. do korica marca 2025 r. - ok. 86,5 mln zt (wobec ok. 52,8 mln zt w poprzednim
roku obrotowym).

Vigo Photonics

Wyniki 1Q'25

e Vigo Photonics zwiekszyt przychody w | kw. 0 39 proc., do 22 mln zt, a skoryg. EBITDA
wzrosta 0 97 proc. do 2,3 mln zt. Skorygowana strata netto wyniosta 1,7 mln zt (w
poréwnaniu do -1,8 mln zt rok wczesniej).

e taczna warto$¢ pozyskanych zamdwien (order intake) na koniec kwietnia 2025 roku
wynosita 38,7 mln zt (+58 proc. rdr). W samym kwietniu sp6tka pozyskata 16 mln zt
zamoOwien (drugi najlepszy wynik miesieczny w jej historii).

e W 2025 roku spotka liczy na istotny wzrost przychoddw i poprawe wynikdw.
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TERMINARZ SPOLEK

Ticker

Wydarzenie

czwartek 29 maja 2025

BUDIMEX ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za 2024 rok.

GTC Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

3RGAMES Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

ACTION Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ASBIS Wyptata dywidendy 0,30 USD na akcje.

ATLANTAPL Publikacja raportu za Il kwartat roku obrotowego 2024/2025.

ATMGRUPA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

BIOCELTIX Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

BLOOBER Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

BRASTER Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

BUMECH Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

CAVATINA ZWZA ws. m.in. przeznaczenia zysku osiagnietego w roku obrotowym 2024.
CCENERGY Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

CIGAMES Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

COLUMBUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

DATAWALK Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

DGA Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

ECBSA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

EDINVEST Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

ENAP Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

ENELMED Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

ENTER Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

EQUNICO Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

FABRITY Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

FMG Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

GAMFACTOR Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

GENOMTEC Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

GETIN Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

GIGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

IMCOMPANY Dzien ustalenia prawa do zaliczki na poczet dywidendy 0,63 euro na akcje.
IMMOBILE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.
INC Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

JWWINVEST Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.
KClI Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

KRAKCHEM Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.
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LESS Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

LUBAWA Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

MANGATA ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok obrotowy 2024 oraz zatrzymanych zyskéw z lat ubiegtych.
MANYDEV Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

MFO ZWZA ws. m.in. podziatu zysku za rok 2024 oraz pokrycia straty z lat ubiegtych.
MOSTALWAR ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za 2024 r.

MUZA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.
MWTRADE Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

NANOGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

NOVAVISGR Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.
NTCAPITAL Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

ODLEWNIE ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za rok obrotowy 2024.

ORCOGROUP ZWZA

PAMAPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.
PEKABEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

RAFAKO Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

RAINBOW Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.
REINO Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.
SELENAFM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.
SNTVERSE Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

SUNEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

TENDERHUT Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.

TORPOL ZWZA ws. m.in. okreslenia sposobu podziatu zysku wypracowanego w roku obrotowym 2024.
URTESTE Publikacja raportu za | kwartat 2025 roku.

VOTUM Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 3,33 zt na akcje.

WASKO ZWZA ws. m.in. podziatu zysku netto za rok obrotowy 2024 i wyptaty dywidendy.
YARRL Publikacja skonsolidowanego raportu za | kwartat 2025 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza  Poprzednia
Poniedziatek, 26 maja 2025
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) kwiecien 7,90% 4,.00% 0,60%
10:00 Polska Stopa bezrobocia kwiecien 5,20% 5,20% 5,30%
Wtorek, 27 maja 2025
8:45 Francja Inflacja CPI wst. (r/r) maj 0,70% 0,90% 0,80%
11:00 Strefa Euro Indeks nastrojéw w gospodarce maj 94,8 94,0 93,6
1400 Wegry Decyzja ws. stép procentowych maj 6,50% 6,50% 6,50%
14:30 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku wst. (m/m) kwiecien -6,30% -7,80% 7,50%
16:00 USA Indeks zaufania konsumentéw - Conference Board maj 98,0 87,1 86,0
$roda, 28 maja 2025
8:45 Francja Inflacja PPI (r/r) kwiecien -0,80% -0,60%
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia s.a. maj 6,30% 6,30% 6,30%
16:00 USA Indeks Fed z Richmond maj -9,00 -9,00 -13,00
20:00 USA Protokét z posiedzenia FOMC maj
Czwartek, 29 maja 2025
14:30 USA PKB (annualizowany) rew. [ kw. -0,30% 2,40%
18:00 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 0,5 mln brk 1,33 mln brk
Piatek, 30 maja 2025
1:50 Japonia Produkcja przemystowa s.a. wst. (m/m) kwiecien -1,50% 0,20%
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna (r/r) kwiecien 3,00% 3,10%
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna s.a. (m/m) kwiecien 0,20% -0,20%
10:00 Polska Inflacja CPI wst. (r/r) maj 4,30% 4,30%
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) kwiecien 3,70% 3,60%
14:00 Niemcy Inflacja CPI wst. (r/r) maj 2,10% 2,10%
14:30 USA PCE core (m/m) kwiecien 0,10% 0,00%
14:30 USA PCE (m/m) kwiecien 0,10% 0,00%
14:30 USA PCE core (r/r) kwiecien 2,50% 2,60%
14:30 USA PCE (r/r) kwiecien 2,20% 2,30%
15:45 USA Indeks Chicago PMI maj 45,0 446
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

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

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England)

Bol - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)

CAC40 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 40 najwiekszych spétek akeyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

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

Deficyt budzetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktérej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokos¢ zobowigzan zaciagnietych przez poszczegélne jednostki sektora na rynku finansowym
DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidenda przypadajaca na jedna akcje

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

DY - wskaZnik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez spétke dywidendy na akcje do ceny jednej akcji, im wyzszy poziom wskaznika tym bardziej atrakcyjna
dla inwestora jest dywidenda wyptacana przez spétke

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

EBIT - (earnings before interest & tax - zysk przed odsetkami i podatkami) - zysk operacyjny

EBITDA - (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja

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

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

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 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 wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych okregéw przemystowych na $wiecie

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 z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wéréd niemieckich przedsiebiorcow

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 wartosci pogorszenie sytuacji

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

Indeks zaufania konsumentdw 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, dochoddéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw i inwestordéw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

Inflacja CPI - wskaznik cen towaréw 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, ktdry jednoznacznie oznacza papiery wartosciowe lub instrumenty finansowe utatwiajac tym samym ich
identyfikacje w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym

Non-farm-payrolls - zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, czyli zmiana liczby pracownikéw zatrudnionych w amerykarskich 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 rynkowe]j 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 osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢
jako stosunek ceny akcji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

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

Polityka fiskalna - ogét dziatar paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentdw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp., wptywajacych
na budzet panstwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwiekszaniu wydatkéw panstwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na zmniejszaniu
wydatkéw paristwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robdt ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsigbiorstwa 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 restrykcyjng (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 osiagnac¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentowno$¢ spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; natomiast jesli rentownos¢ rosnie to znaczy ze cena spada

Ropa Brent - ropa naftowa wydobywana na Morzu Pétnocnym (Europa)

Ropa WTI - ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA)

RPP - Rada Polityki Pienieznej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej

Spread Polska-Niemey (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towardw konsumpcyjnych i niekonsumpeyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placowki 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 zmiane wartosci akcji 500 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychoddéw 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

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Adres e-mail:
Michat Krajczewski, CFA doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot

Dominik Osowski

Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Piotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 223294354

Marcin Rzany 22 507 5273

Monika Dudek 22 566 97 05

Karolina Marczuk 22 566 97 38

Artur Sulejewski 22 566 97 07

Tymon Zienkiewicz 22 566 97 41

Mirostaw Saj 22 566 97 42

Maciej Haberka 691 444 725

SHJUMA WEB - wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

smUMA PRUFESS'UNA[ - wersja dla klientéw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

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 klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz
nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w
charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentdw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przygotowana na indywidualne zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace i w petni 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 uprzedniego 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 datg 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 SA. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcédw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 880 491 zt, w catosci wptacony.
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