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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
WIG 105563.27 -0.41% -0.57% +32.7%
Pigtkowa sesja na GPW zakoriczyta pierwszy tydziert wrze$nia przewaga podazy. Po dobrym, ) ) .
wzrostowym otwarciu dla warszawskich bykdw, koncéwka piatkowych notowar przyniosta WIG20 2805.02 -0.82% 2.12% +28.0%
dynamiczny spadek, spychajac indeks WIG20 (-0,82%) ponizej czwartkowego zamknigcia w okolice mWIG40 793248 +0.70% +0.17% +29.6%
2800 punktéw. Z grona blue-chips najgorzej radzity sobie banki (indeks WIG-Banki -2,59%), ktdre SWIGSO 29546.30 +0.26% +1.98% +95.2%
po dwudniowym odbiciu wrdcity do spadkdw. Podobny przebieg sesji miat miejsce w drugiej i i R R e
trzeciej linii krajowego rynku, jednak na mniejszych spétkach popyt pozostawat relatywnie WIG20 USD 77530 +0.17% +0.15% +45.6%
silniejszy, co pozwolito zakoriczy¢ dzierd na plusie. Indeks mWIG40 wzrdst o 0,72% za sprawa WIG20 TR 6152.34 -0.82% -1.11% +33.3%
dobrej postawy Tauronu (+9,19%), Enei (+4,28%) jak réwniez Asseco Poland (+0,95%) czy InterCars
(+0,71%) Po sesji w piatek agencja Fitch Ratings potwierdzita dtugoterminowy rating Polski w ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
walucie obcej na poziomie "A-" zmieniajac jednak perspektywe ze stabilnej na negatywna. Wsrod S&P500 6481.50 -0.32% +2.89% +10.2%
czynnikdw, ktére wptynety na zmiane perspektywy, agencja wskazata na pogarszajaca sie sytuacje Nasdagq C. 21700.39 -0.03% +3.75% +12.4%
finanséw publicznych, prognozowane, wysokie deficyty fiskalne, szybki wzrost dtugu i wyzwania DAX 23596.98 -0.73% -1.04% +18.5%
polityczne. ) en e e
CAC40 7674.78 -0.31% +0.71% +3.98%
Na Starym Kontynencie pod presja podazy byty notowania niemieckiego indeksu DAX (-0,73%), jak FTSE250 21575.54 +0.47% -1.49% +4.62%
réwniez francuskiego CAC40 (-0,31%), gdzie na dzi$ zaplanowano gtosowanie nad wotum zaufania BUX 103178.69 -1.23% +1.37% +30.1%
dla tamtejszego rzadu. Brak jego uzyskania moze doprowadzi¢ do ,politycznego pata” we Francji, NIKKE] 4301875 +1.03% +6.09% +7.83Y%
co z prawdopodobnie przetozy sie na dalsza presje na wzrost rentownosci francuskich obligacji. ) ' ' )
Hang Seng 2541798 +1.43% +2.07% +26.7%
OBLIGACIJE Kurs 1D M YTD
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI
Polska 5.442 -1.47% -0.02% -7.50%
W nadchodzacym tygodniu uwaga rynkéw skupi sie na czwartkowej decyzji Europejskiego Banku USA 4.073 -2.09% -3.30% -10.99%
Centralnego. Od czerwca ubiegtego roku EBC znajdowat sie w cyklu obnizek stép procentowych. Niemcy 2 6603 -213% . .
Wydaje sie jednak, ze cykl obecnie dobiegt korica. W lipcu EBC utrzymat stope depozytowa na ; i
poziomie 2,00%, co byto zgodne z oczekiwaniami rynku i wczes$niejszymi wypowiedziami. W WALUTY Kurs 1D M YTD
przypadku wrze$niowego posiedzenia ekonomisci z grupy BNP Paribas spodziewaja sie dalszego EUR/PLN 4.24993 -0.00% -0.72% -0.61%
utrzymania stép procentowych na niezmienionym poziomie. Drugim istotnym punktem o o o
nadchodzacego tygodnia bedzie czwartkowa publikacja inflacji konsumenckiej w USA za sierpien. USD/PLN 3.62681 -0.59% -1.93% -12.18%
W natomiast piatek opublikowane zostang finalne szacunki inflacji CPI/HICP w krajach strefy euro. CHF/PLN 454322 +0.33% -0.80% -0.18%
W tym przypadku uwaga rynkdw moze skupi¢ si¢ na %ianych z N|‘em|ec, gq2|e dynam\ka} cen. HICP GBP/PLN 489732 -007% -042% -593%
wzrosta z 1,8% r/r do 2,1% r/r. W Polsce natomiast zostanie opublikowany wynik bilansu
ptatniczego za lipiec. EUR/USD 117181 +0.59% +1.24% +13.2%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) Brent ($/bbl) 65.50 -2.22%  -3.16% -12.25%
20% Ztoto (§/0zt) 3653.30 +1.29% +6.36% +38.3%
35% Miedz (c/Lb) 455.10 -0.16% +3.76% +13.0%
0,
%gég NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-09-05
20% WZROSTY SPADKI
10% BUMECH +23.01% SPYROSOFT -11.11%
5% GRENEVIA  +19.05% XPLUS  -10.59%
_goz EUROTEL +12.01% VIVID -8.29%
%gz/u OBROTY mln PLN  Rosnace Spadajace
- (]
Wrz-24 gru-24 mar-25 cze-25 GPW 1686,39 154 (42.1%) 168 (45.9%)
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WIG20 i mWIG40 +/-

Allegro Wywiad z prezesem
Pytany przez dziennikarzy o skierowana przez InPost sprawe przeciwko Allegro do sadu
arbitrazowego, prezes Allegro odpowiedziat: "Wszystkie umowy po pierwsze respektujemy, po
drugie realizujemy. To dotyczy wszystkich firm, kazdego partnera, czy dostawce traktujemy
w taki sam sposdb. Nie uwazamy, zebySmy byli z kim$ w jakim$ sporze biznesowym".

e '"Zapraszamy nowych dostawcow ustug logistycznych, zeby konsumenci mieli
wigkszy wybdr. Rozwijamy od ponad roku swdj program Allegro Delivery, gdzie mamy
juz DHL, czy Orlen Paczke. Jestesmy otwarci réwniez dla innych firm. Wtasciwie
wszystkich znaczacych graczy juz zaprosiliSmy i bedziemy integrowac, bo chcemy
poprawia¢ doswiadczenie zakupowe"

e "Rozwijamy jednoczesnie infrastrukture wtasna, ale tez dopraszamy kolejnych graczy
logistycznych do programu Allegro Delivery"

e "Ten program absolutnie nie jest w nikogo wymierzony, w zaden podmiot"

Prezes Allegro pytany w pigtek o trendy na rynku, odpowiedziat: "Patrzymy dos¢
optymistycznie na rynek, pokazemy wyniki finansowe za kilka dni. Mysle, ze bedg odebrane
przez wiele 0sdb pozytywnie. Rynek jest w dobrej kondycji. Oczywiscie klienci zawsze szukajg
najlepszych opcji. My staramy sie by¢ od 25 lat punktem pierwszego wyboru, zeby sie
wpisywac w te oczekiwania"

AmRest Komentarz zarzadu
Na poczatku roku Grupa AmRest zaktadata na 2025 rok sredni jednocyfrowy wzrost sprzedazy
i marze EBITDA na podobnym poziomie jak w 2024 r. CAPEX grupy miat wynies¢ ponizej 200
mln euro, a liczba nowych otward lokali miata by¢ podobna rok do roku.

e "OpublikowaliSmy wyniki za pierwsze poétrocze, a trzeci kwartat jest wazny dla
wynikéw catorocznych. Na tym etapie podtrzymujemy prognoze"

Wskazano, ze grupa ma pewne opoznienia w realizacji tegorocznych otwarc.

e "To trwa dtuzej niz zaktadaliSmy. Zazwyczaj w drugiej potowie roku mamy wiecej
otwar¢ i tak bedzie tez tym razem, ale cze$¢ zaplanowanych na czwarty kwartat
otwar¢ moze sie przesung¢ na pierwszg potowe 2026 roku"

e "Wyzwaniem sg rynki we Francji i Niemczech"

e "Jednym z pozytywow jest poziom dzwigni finansowej, ktdry osiagneliSmy i ktory
utrzymujemy. Znajduje sie on w dolnej granicy poziomu, ktéry ustaliliSmy i uwazamy
za komfortowy. Mamy elastycznos¢, ale musimy by¢ bardzo zdyscyplinowani"

Wedtug stanu na koniec drugiego kwartatu AmRest zarzadzat siecig 2.103 restauracji.

CD Projekt Skup akcji wtasnych

CD Projekt rozpoczat skup do 87.914 akcji wtasnych w ramach realizacji pierwszego etapu
programu motywacyjnego A za maksymalnie 39,56 mln zt; cena nabycia jednej akcji nie moze
by¢ wyzsza niz 450 zt. Skup bedzie trwat od 8 do 30 wrzesnia 2025 r. chyba, ze Srodki
przeznaczone na nabycie akcji zostang wczesniej wyczerpane, lub gdy wczesniej spotka
nabedzie liczbe akcji odpowiadajacych maksymalnej liczbie akcji objetej skupem. Zarzad
spotki moze réwniez podja¢ decyzje o wczesniejszym zakonczeniu skupu. Deweloper gier
zostat upowazniony do przeprowadzenia buybacku uchwatg walnego zgromadzenia.

Grupa Azoty Spétka zawarta aneks do umowy z EBI wydtuzajacy porozumienie do 30 IX '25

Grupa Azoty w imieniu wtasnym oraz wybranych spétek z grupy zawarta aneks do umowy z
Europejskim Bankiem Inwestycyjnym wydtuzajacy porozumienie do 30 wrzesnia 2025 roku.
Jak podano, aneksowane porozumienie EBI oraz porozumienie z pozostatymi instytucjami
finansujacymi, zapewniajg utrzymanie dostepnosci Limitdw w ramach umdw o finansowanie
na dotychczasowym poziomie i niepodejmowanie przez instytucje i Europejski Bank
Inwestycyjny dziatan majacych na celu anulowanie lub zredukowanie dostepnych Limitdw, jak
rowniez niewykorzystywanie okreslonych praw wynikajacych z uméw w zwiazku z ich
naruszeniem Lub potencjalnym naruszeniem w okresie obowigzywania porozumienia.
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Orlen

Orlen Upstream Norway w$réd wnioskodawcdw o nowe koncesje na norweskim szelfie

W ogtoszonej kolejnej rundzie APA na nowe koncesje w obszarach ztéz weglowodordw na
Norweskim Szelfie Kontynentalnym wnioski ztozyto 20 podmiotdw, w tym dziatajacy juz tam
Orlen Upstream Norway z Grupy Orlen. Wedtug Orlenu, Norweski Szelf Kontynentalny jest
jednym z kluczowych obszardw dla realizacji przez koncern strategii wzrostu wydabycia gazu
ziemnego. Jego spotka Orlen Upstream Norway posiada tam udziaty w ponad 100 koncesjach,
prowadzi wydobycie z 20 ztdz, a na 7 kolejnych trwaja prace zmierzajace do rozpoczecia
eksploatacji. W rundzie koncesyjnej APA 2024 przyznane zostaty 53 koncesje, w tym 33 z nich
na Morzu Pétnocnym, 19 kolejnych na Morzu Norweskim oraz jedna na Morzu Barentsa.
Wedtug norweskiego Ministerstwa Energii, nowe koncesje otrzymato wtedy 20 firm. W$rdd
podmiotéw tych byta tez spétka Orlen Upstream Norway, ktéra wraz z innymi udziatowcami
dostata 8 nowych koncesji na Norweskim Szelfie Kontynentalnym.

PGE

Spétka oddata do eksploatacji kogeneracyjng jednostke wytwdrcza w Bydgoszczy

PGE Energia Ciepta Oddziat Elektrocieptownia w Bydgoszczy oddata nowa jednostke
wytwdrcza, zasilang paliwem gazowym o tacznej mocy elektrycznej 52,7 MWe i termiczne;
52,2 MWt, a takze zrddta rezerwowo-szczytowego o tacznej mocy ponad 70 MWt.

"Nowa, gazowa jednostka w Elektrocieptowni Bydgoszcz Il jest najwigkszym zrddtem
kogeneracyjnym w Polsce, opartym na silnikach gazowych, a takze kolejnym, waznym etapem
transformacji w EC Bydgoszcz"

PGE

Szacunki za 2Q'25

Grupa PGE szacuje, ze miata w Il kw. 2025 r. 3,34 mld zt raportowanej EBITDA oraz 9,61 mld
zt straty netto j.d.. Szacunkowa powtarzalna EBITDA wyniosta 3,27 mld zt, a strata netto j.d.
skorygowana o odpisy rzeczowych aktywow trwatych, wartosci niematerialnych i praw do
uzytkowania aktywdw wyniosta ok. 0,61 mld zt

SWIG80 i inne

+/-

Atal

Komentarz zarzadu

e "ZaktadaliSmy, ze sierpieri zacznie rozpedzac sprzedaz, ale to sie stato po 15 sierpnia,
bo zadziatat element urlopowy. Ostatni tydzieri sierpnia i pierwszy wrze$nia to
znacznie wieksza sprzedaz i ruch w biurach"

e "Zaktadajac, ze sprzedaz w okresie wrzesien-grudzieri bedzie wieksza, wychodzi nam,
ze 2 tys. to bedzie maksymalne wyzwanie, jakie mozemy zrobic¢. Bedzie to mniejsza
sprzedaz niz zaktadalismy, czyli 2,3-2,5 tys. lokali"

e "W 2026 r. zaktadamy, ze bedzie znacznie lepszy rynek - podaz bedzie spadad, bo
redukowane sg projekty. Nie boimy sie scenariusza sprzedazowego (3 tys. lokali w
2026 r.), bo przy takiej ofercie i juz skorygowanym rynku mozemy takg sprzedaz
zatozyc"

e "Obecnie podaz jest wieksza niz popyt, ale to sie bedzie powoli zmieniac. Zmniejsza
sie liczba uruchamianych projektdw i wyczerpuja sie projekty atrakcyjne cenowo.
Przetom pazdziernika-listopada to bedzie okres, gdy krzywa popytu-podazy zacznie
sie przekreca¢ w kierunku wigkszego zapotrzebowania na mieszkania"

o "Wszystko mamy skumulowane, wczesniej przesuwalismy i opodznialiSmy, teraz
wchodzimy w cykl, ze bedziemy wprowadza¢ bardzo mato, to beda wprowadzenia
uzupetniajace, a takie wieksze dopiero pod koniec 2026 r., z perspektywa na lata
2027-2028"

Diagnostyka

Komentarz zarzadu
Grupa Diagnostyka spodziewa sie w catym 2025 r. rentownosci recurring EBITDA na poziomie
zblizonym do 2024 r. oraz wzrostu przychoddw o ponad 20 proc.
e "Rentownos¢ recurring EBITDA w drugim kwartale 2025 r. wyniosta 26 proc. i 26,6
proc. w catym pierwszym poétroczu. Byto to zgodnie z oczekiwaniami. Spodziewamy
sie, ze utrzymamy rentownos$¢ biznesu taka, jakg mielismy w ubiegtym roku"
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e "Mamy w pierwszym potroczu troche wyzszg rentownos¢ niz w 2024 r., szczegélnie
w drugim kwartale, ale od lipca zostaty wdrozone podwyzki pracownikéw sektorze
medycznym. Spodziewamy sie, ze w drugim pétroczu 2025 r. ta rentownos¢ bedzie
troche nizsza niz w pierwszym potroczu, przez co osiggniemy zblizong rentownosc
do 2024 r."

e "Przychody w catym 2025 r. bedziemy obserwowad troche wyzsze niz
komunikowaliSmy w IPO - mdwimy o dynamice pewnie niskich 20 proc., wiec
dynamika po pierwszym poétroczu bedzie sie utrzymywata. Ceny i wolumeny bedg z
podobng dynamika jaka widzimy w pierwszym pétroczu, czyli $rednia cena bedzie
rosta powyzej 10 proc. rdr. Wzrost wolumenu badan bedzie to rdr wysoki
jednocyfrowy poziom"

e "Rynek diagnostyki - tak, jak myslelisSmy - troche zwalnia, ale to zwolnienie jest
wolniejsze, bardziej przedtuzone w czasie, niz sie spodziewalismy. Nasz organiczny
wzrost - spodziewalismy sie poziomu 8-12 proc., a rosniemy w pierwszym poétroczu
0 17 proc. Udaje sie wiec rosnac¢ szybciej"

e "W pierwszym potroczu 2025 r. kupiliSmy szes¢ biznesdw, a do korica sierpnia tacznie
dziewie¢ biznesow. Realizujemy strategie akwizycji drobnych bizneséw. Kupilismy
dwa kolejne biznesy w diagnostyce obrazowej, jeden w genetyce"

e "Dobre wyniki oznaczajg, ze bedzie wyzsza dywidenda, ale polityka pozostaje taka
sama, czyli wyptata ok. 50 proc., bo dalej sa przejecia, mamy dtug, ktéry mimo spadku
Stop proc. jest nadal dos¢ drogi, wiec nie widzimy potrzeby zwigkszania proc. wyptaty
dywidendy"

Grenevia

Spétka ma list intencyjny z PGZ dot. wspétpracy

Polska Grupa Zbrojeniowa i Grenevia podpisaty Llist intencyjny o wspotpracy, ktorej
przedmiotem ma by¢ wspdlna realizacja projektdw, optymalizacja procesow produkcyjnych
oraz dostawy komponentdw i ustug.

e "Nawigzanie wspoétpracy z Polska Grupa Zbrojeniowa pozwoli nam nie tylko umocnic
pozycje na rynku, ale przede wszystkim aktywnie uczestniczy¢ w rozwoju krajowego
potencjatu obronnego. Nasze kompetencje w obszarze mechaniki, hydrauliki czy
elektroniki stanowig solidng podstawe do realizacji nowych projektéw"

Spyrosoft

Komentarz zarzadu
Spyrosoft stawia na dalszg dywersyfikacje grupy i kolejne akwizycje. Spotka widzi potencjat
m.in. w obszarze zwigzanym z komunikacja satelitarna.

e "Jezeli chodzi o perspektywe to gtéwnym kierunkiem jest podtrzymanie naszego
kluczowego aspektu jakim jest dywersyfikacja. To nam bardzo dobrze wychodzi, a
dywersyfikacja grupy dodatkowo bardzo dobrze inkubuje rdéznego rodzaju
zawirowania w poszczegdlnych branzach"

e "W ostatnim czasie podpisaliSmy rowniez niewielka rzecz - ale dla nas bardzo istotng
- bo jest to obszar zwigzany z komunikacja satelitarng, to tez dotyczy branzy Defence.
Tutaj widzimy, ze jest to bardzo dobry kierunek i zdecydowanie powinnismy w tym
obszarze nadal sie rozwijac"

o "Kolejna sprawa to sg akwizycje. Niezmiennie patrzymy na Azje, Indie oraz bardzo
mocno na Stany Zjednoczone, ale oportunistycznie patrzymy takze na inne rynki,
ktore sg dla nas interesujace"

e "Nie mamy duzych problemdw z pozyskiwaniem ludzi. Jezeli mowimy o wysokiej
jakosci specjalistach w obszarze Al, Data - tutaj trzeba sie bardziej postarac, ale jezeli
chodzi o typowe kompetencje, to mamy duzy wybodr specjalistow"

e "Jezeli chodzi o inwestycje i kierunek, w ktérym je obecnie prowadzimy, to sg to
dziatania M&A. Natomiast sa to tez dziatania, ktdre polegaja na tworzeniu nowych
spotek - cérek. Czasami robimy tak, ze budujemy pewien dziat u nas wewnetrznie w
jednej ze spétek i wyciggamy ten dziat potem na zewnatrz jako spétke-corke. Obecnie
takie dziatania prowadzimy i to obnizy nam marze EBITDA"
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e "Sytuacja na rynku ustug IT pozostawata wymagajaca, cho¢ w wiekszosci
obstugiwanych przez nas branz byta stabilna. Nie dotyczy to natomiast samego
segmentu Automotive, w ktérym koniunktura - zgodnie z wcze$niejszymi
zapowiedziami - byta wyraznie niekorzystna. W drugim kwartale br. skupiliSmy sie
na transformacji tego segmentu, polegajacej na dostosowaniu zatrudnienia i
kompetencji do nizszej aktywnosci w catym sektorze. Okresowo podwyzszyto to
koszty dziatalnosci"

Mabion

Odwotanie prezesa zarzadu

Rada nadzorcza Mabionu odwotata z funkcji prezesa oraz ze sktadu zarzadu Krzysztofa
Kaczmarczyka, nie podajac przyczyn odwotania. Rada nadzorcza powotata Detlefa Behrensa
na cztonka zarzadu ds. biznesowych, ktdry petnit od 2017 funkcje dyrektora zarzadzajacego
Bay Pharma, ktérego jest zatozycielem oraz Joaquina Santosa Benito na cztonka zarzadu ds.
transformacji. Ponadto poinformowano, ze 5 wrzesnia Grzegorz Grabowicz ztozyt rezygnacje
z petnienia funkcji cztonka zarzadu spotki ze skutkiem na dzien 5 wrzesnia 2025 r.
Grabowicz wskazat, iz powodem jego rezygnacji jest brak zgodnosci stanowisk co do sposobow
realizacji biezacych dziatan i strategii spotki pomiedzy rada nadzorcza a zarzadem.

Torpol

Portfel zamdwien grupy Torpol na koniec czerwca 2025 roku.
Portfel zamdwien grupy Torpol na koniec czerwca 2025 roku wynosit 3,15 mld zt netto.

e "Opublikowane wyniki Swiadczg o bardzo dobrej kondycji finansowej Grupy Torpol
oraz skutecznosci naszej strategii. Utrzymujemy wysoki poziom ptynnosci,
konsekwentnie rozwijamy portfel zamdwien oraz realizujemy plan inwestycyjny.
Patrzymy rowniez z optymizmem na kolejne kwartaty. Duza aktywnos¢ przetargowa
PKP PLK i CPK oraz planowane naktady rzadowe na infrastrukture kolejowa,
tramwajowg i inzynieryjng w wysokosci ponad 100 mld zt do 2030 roku otwieraja
przed nami szerokie perspektywy rozwoju"

Do najwazniejszych wydarzen rynkowych pierwszego potrocza 2025 roku Torpol zalicza
podpisanie umow na rozbudowe infrastruktury kolejowej linii nr 406 oraz budowe wezta
kolejowego ,Port Police” z PKP PLK oraz Zarzadem Morskiego Portu Police o wartosci ok. 163,9
mln zt netto oraz z METRANS (Polonia) na rozbudowe intermodalnego terminala
kontenerowego w Gadkach k. Poznania o wartosci ok. 70,4 mln zt netto.

Vigo Photonics

Listy intencyjne ws wspétpracy z CRW Telesystem-Mesko oraz z PCO.

Vigo Photonics podpisat listy intencyjne z CRW Telesystem-Mesko oraz z PCO, co wpisuje sie
w strategie spotki, zaktadajaca wzmocnienie obecnosci w sektorze obronnym.

Spotka podata, ze list intencyjny podpisany z CRW Telesystem-Mesko ma na celu rozwdj
nowoczesnych rozwigzan optoelektronicznych w technice rakietowej i amunicyjnej.

e "Podpisane porozumienie obejmuje opracowanie innowacyjnych, dostosowanych do
potrzeb nowoczesnego pola walki rozwigzan, w szczegdlnosci matryc, ktdre zostang
zastosowane w nowoczesnych systemach naprowadzania rakiet, a takze systemow,
wykrywajacych namierzanie laserowe"

Vigo Photonics poinformowato, ze umocnito takze wieloletnig wspétprace z PCO, podpisujac
list intencyjny majacy na celu stworzenie nowych rozwigzan dla polskiej armii, ktére beda
wykorzystywac rozwijane obecnie przez spoétke fotoniczne uktady scalone (PIC).
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker

Wydarzenie

poniedziatek 8 wrzes$nia 2025

ENEA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

BOGDANKA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

EUCO NWZA ws. emisji obligacji serii od A1 do A40 zamiennych na akcje serii C, emisji warrantéw subskrypcyjnych serii
A'i serii B, zmiany statutu i in.

IFIRMA Pierwszy dzieri notowari bez prawa do zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za Il kwartat 2025 w
wysokosci 0,50 zt na akcje.

KRVITAMIN NWZA ws. wycofania akcji spotki z obrotu na GPW oraz wyboru podmiotu uprawnionego do prowadzenia rejestru
akcjonariuszy spotki.

PEKABEX Dzier ustalenia prawa do dywidendy 0,17 zt na akcje.

PIPMAKRUM Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | potrocze 2025 roku.

UNIBEP Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

wtorek 9 wrze$nia 2025

PGE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
ELEKTROTI Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
IFIRMA giéjeg ustalenia prawa do zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za Il kwartat 2025 w wysokosci 0,50 zt na
KOGENERA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
KOMPAP Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
PHN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
SANOK Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 1,50 zt na akcje.
ZWZA ws. m.in. wyrazenia zgody na zaciggniecie przez Tarczynski S.A. nowych zobowigzan z tytutu lub w zwigzku
TARCZYNSKI z umowa kredytéw terminowych, kredytu odnawialnego oraz kredytéw obrotowych z dnia 11 grudnia 2017 r., z

pdzn. zm.

$roda 10 wrze$nia 2025

080CTAVA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

ABPL Wprowadzenie do obrotu na GPW 1.313.000 akcji serii B1 oraz 1.674.771 akcji serii C3.
ARTIFEX Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

ERBUD Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

ONDE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

PASSUS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

POLTREG Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

SANOK Dzier ustalenia prawa do dywidendy 1,50 zt na akcje.

STALPROFI Wyptata dywidendy 0,30 zt na akcje.

WOODPCKR Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

czwartek 11 wrze$nia 2025

GRUPAAZOTY  Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
APATOR Wyptata dywidendy 0,60 zt na akcje.
ENERGOINS Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
FERRO Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 3,14 zt na akcje.
Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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INTERCARS

Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

MANGATA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2025 roku.
MOSTALZAB Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
POLICE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2025 roku.
POLWAX Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

PULAWY Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2025 roku.
SECOGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

TARCZYNSKI Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 2,60 zt na akcje.

UNFOLD Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

piatek 12 wrze$nia 2025

ARCHICOM Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 1,96 zt na akcje.

CAPITAL Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

CAPTORTX Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

DEVELIA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

FERRO Dzien ustalenia prawa do dywidendy 3,14 zt na akcje.

IZOLACIA Zakorﬁczen.ie zapis6w na sprzedaz akcji po 3,60 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Selena Industrial

Technologies sp. z 0.0.

LENA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

MEDINICE Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za | potrocze 2025 roku.

NEWAG Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

NOVITA Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

ORZBIALY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

TARCZYNSKI Dzien ustalenia prawa do dywidendy 2,60 zt na akcje.

ULTGAMES Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

WASKO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 8 wrze$nia 2025

1:50 Japonia PKB s.a. fin. (k/k) I kw. 0,50% 0,30% 0,10%
1:50 Japonia PKB n.s.a. fin. (r/r) I kw. 1,70% 1,20% 1,70%
8:.00 Niemcy Eksport s.a. (m/m) lipiec -0,60% 0,10% 0,80%
8:00 Niemcy Import s.a. (m/m) lipiec -0,10% -1,00% 4,20%
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa s.a. (m/m) lipiec 1,30% 1,00% -1,90%
Wtorek, 9 wrze$nia 2025
8:45 Francja Produkcja przemystowa (m/m) lipiec -1,60% 3,80%
Sroda, 10 wrzesnia 2025
3:30 Chiny Inflacja CPI (r/r) sierpien -0,20% 0,00%
3:30 Chiny Inflacja PPI (r/r) sierpien -2,90% -3,60%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) lipiec 0,10% 0,20%
14:30 USA Inflacja PPl (m/m) sierpien 0,30% 0,90%
14:30 USA Inflacja PPI (r/r) sierpien 3,30% 3,30%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 2,42 mln brk
Czwartek, 11 wrze$nia 2025
14:15 Strefa Euro  Stopa depozytowa wrzesien 2,00% 2,00%
14:30 USA Inflacja CPI (m/m) sierpien 0,30% 0,20%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (m/m) sierpien 0,30% 0,30%
14:30 USA Inflacja CPI (r/r) sierpien 2,90% 2,70%
14:30 USA Inflacja bazowa CPI (r/r) sierpien 3,10% 3,10%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 234 tys. 237 tys.
14:45 Strefa Euro  Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB wrzesien
Pigtek, 12 wrze$nia 2025
8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) sierpien 2,20% 2,00%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) sierpien 2,10% 1,80%
8:00 WLk. Brytania  Produkcja przemystowa (r/r) lipiec 1,10% 0,20%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wst. wrzesien 58 58,2
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SEOWNIK NAJWAZNIEJSZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnos$¢ réznych podmiotéw, 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$¢ 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; $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 wérdéd 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 wartosci pogorszenie sytuacji

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

Indeks zaufania konsumentdw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badan ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja odpowiedzi
na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkdw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, 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 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 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 wydatkdw paristwa 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 0sdb

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 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 towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpeyjnych 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 zmiane wartosdci 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

Tymoteusz Barwirski

Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:
Piotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
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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 | w petni odzwierciedlaja 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 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 S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa,
zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw 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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