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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

W centrum uwagi inwestoréw podczas wczorajszej sesji byto posiedzenie FOMC, Podczas ktérego
podjeto decyzje o obnizeniu stopy Fed funds o 25pb. do przedziatu 4,00- 4,25%. W komunikacie po
posiedzeniu podkreslono, ze bilans ryzyk ulegt zmianie co sktonito Komitet do obnizenia stép
procentowych. Zauwazono, ze przyrost zatrudnienia zwolnit, a stopa bezrobocia nieco wzrosta,
cho¢ nadal pozostaje niska. Z kolei inflacja wzrosta i nadal jest nieco wyzsza niz pozadane. Decyzja
ta byta juz od dtuzszego czasu spodziewana przez rynki, stad oprécz chwilowej podwyzszonej
zmiennos$ci nie zobaczyliSmy znaczacej reakcji. Amerykanski indeks S&P500 zakoriczyt sesje
neutralnie, znizkujac o symboliczne 0,10% podczas gdy amerykariski NasdaglO0 przeceniony
zostat 0 0,21%. Poczatkowo dobrze radzity sobie mate spétki z indeksu Russel2000, rosnac o ponad
2%, jednak koricéwka sesji spowodowata presje podazy, co ostatecznie sprowadzito wspomniany
indeks do wtorkowego poziomu. Na rynku walutowym, Na krétko po ogtoszeniu decyzji kurs
EUR/USD zblizyt sie do poziomu 1,19. Jednak w kolejnych godzinach cofnat sie do poziomu 1,1850
w okolicy ktérego kwotowany byt przez wiekszo$¢ dnia. Wzrost kursu byt spowodowany
zmaterializowaniem sie wycenianego juz od kilku tygodni scenariusza obnizek stép procentowych
przez Fed. W dtuzszym horyzoncie dolar powinien nadal stabnac w relacji do euro jesli Fed bedzie
kontynuowad luzowanie. Na rynkach azjatyckich kolejng bycza sesje zanotowat m.in. chifiski Hang
Seng, rosnac o 1,78% przy wsparciu rozpoczetego cyklu obnizek stép przez Fed, co powinno
wspiera¢ notowania rynkéw wschodzacych.

Z kolei w Europie przebieg wczorajszych notowari mozna okreslié¢ jako ,na przeczekanie”.
Niewielkie zmiany i zachowanie wczesniejszych poziomdéw miat miejsce zaréwno na niemieckim
parkiecie (DAX +0,21%) jak i we Francji (CAC40 -0,40%). NA krajowym rynku indeks WIG20 (-0,22%)
réwniez nie byt skory do wiekszych ruchdéw i utrzymat wcze$niejszy poziom 2800 punktéw. W
drugiej i trzeciej linii warszawskiego rynku, takze obyto sie bez spektakularnych zmian. Indeks
mWIG40 zaliczyt spadek 0 0,79%, podczas gdy sWIG80 oscylowat wokoto zera.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI

Dzi$ nieco wiekszy wptyw na krajowa walute moga mie¢ czynniki wewnetrzne. GUS opublikuje
dane o produkcji przemystowej i budowlano montazowej oraz dane z rynku pracy. Szczegélnie te
ostatnie beda interesujace, gdyz utrzymanie tendencji spadkowej na dynamice wynagrodzen moze
by¢ argumentem za kolejnymi obnizkami stép procentowych w Polsce. O poranku ztoty minimalnie
sie ostabia. Kurs EURPLN oscyluje wokoto 4,25, a kurs USDPLN ro$nie do okolic 3,60.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 105617.25 -0.31% -391% +32.7%
WIG20 2813.42 -0.22% -5.02% +28.3%
mWIG40 7827.73 -0.79% -2.91% +27.9%
SWIG80 29840.54 -0.07% +1.42% +26.5%
WIG20 USD 783.67 -0.10% -3.62% +47 1%
WIG20 TR 6170.76 -0.22% -4.89% +33.7%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 6600.35 -0.10% +2.34% +12.2%
Nasdagq C. 22261.33 -0.33% +2.92% +15.3%
DAX 23359.18 +0.13% -3.93% +17.3%
CAC40 7786.98 -0.40% -1.23% +5.50%
FTSE250 21619.81 +0.60% -0.60% +4.84%
BUX 9934792 -0.53% -5.85% +25.2%
NIKKEI 44790.38 -0.25% +2.46% +12.3%
Hang Seng 26908.39 +1.78% +6.88% +34.1%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.516 +0.18% +1.45% -6.24%
USA 4091 +1.56% -5.61% -10.60%
Niemcy 2.6725 -0.72% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4.25295 +0.06% +0.06% -0.54%
USD/PLN 3.59947 +0.47% -1.24% -12.84%
CHF/PLN 456241 +0.13% +1.09% +0.24%
GBP/PLN 490632 +0.34% -0.33% -5.05%
EUR/USD 1.18155 -0.41% +1.31% +14.1%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 67.95 -0.76% +2.03% -8.96%
Ztoto ($/0zt) 3717.80 -0.20% +10.1% +40.8%
Miedz (c/Lb) 463.20 -1.32% +3.60% +15.0%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-09-17
WZROSTY SPADKI
MLSYSTEM +2557% ALTUS -7.86%
VIVID +8.30% ZREMB -6.52%

INTERSPPL +7.87% IMS -5.83%
OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
GPW 1563,73 134 (37.1%) 178 (49.3%)

Zrodto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40 +/-
Allegro Wyniki za 2Q25
Skorygowana EBITDA grupy Allegro w drugim kwartale 2025 roku wzrosta o 20,1 proc. rok do
roku do 916,1 mln zt. Konsensus zaktadat 879,6 mln zt skorygowanej EBITDA. Grupa podnosi
oczekiwania na 2025 rok, zaktada wzrost przychoddw o 8-11 proc. i wzrost skorygowane;
EBITDA 0 13-17 proc. Przychody grupy wzrosty w drugim kwartale o0 10,2 proc. do 2,972 mld
zt wobec 2,932 mld zt konsensusu. Wartos¢ sprzedanych towardw brutto (GMV) w grupie
Allegro wzrosta 0 9 proc. rdr. W Polsce wzrost GMV wynidst 9,8 proc.
Allegro podniosto tez oczekiwania co do wynikow segmentu dziatalnosci w Polsce. Oczekuje
w 2025 r. wzrostu skorygowanej EBITDA o 10-12 proc. (wczesniej zaktadane 8-12 proc.
wzrostu) i wzrostu przychoddw o 16-18 proc. (wcze$niej zaktadane 14-17 proc. wzrostu).

e "Allegro miato $wietny drugi kwartat. Wzrost GMV w Polsce przyspieszyt
sekwencyjnie do 9,8 proc. r/r, podczas gdy w Segmencie migdzynarodowym wynigst
az 61 proc. r/r. Zgodnie z oczekiwaniami, marcowe korekty w modelu
wspotfinansowania przyspieszyty wzrost przychodéw w Polsce do 18,1 proc. r/r,
wspomagajac tez wzrost skorygowanego zysku EBITDA, ktéry przyspieszyt do 14,2 +
proc. r/r"

e "PoczyniliSmy duze postepy po stronie operacyjnej. Udziat dostaw zarzadzanych
przez Allegro wzrost dzieki Allegro Delivery o kolejne 4,6 pp do 34 proc. przesytek w
Polsce. ZakoriczyliSmy tez transformacje przejetych marek Grupy MALL w
efektywnych sprzedajacych na nowych marketplace’ach Allegro. Pod wzgledem
finansowym Allegro rozwijato sie réwnie dynamicznie: marza w Polsce wzrosta o0 0,24
pp do 6,27 proc., a dzwignia finansowa spadta o 0,32 pp do 0,72x skorygowanego
zysku EBITDA. Pozwolito nam to zawezi¢ cele na 2025 rok i podnies¢ oczekiwania
dotyczace przychoddw i skorygowanego zysku EBITDA w Polsce i w grupie”

e "Chcemy przyspieszy¢ wzrost w Polsce i poza nig, dalej zwiekszajac nasza
efektywnos¢, rozwijajac nowe kategorie produktow i ustug oraz poprzez strategiczne
partnerstwa. (... ) taczymy miliony miedzynarodowych konsumentéw z tysigcami firm
w catym regionie jako najwiekszy marketplace zatozony w Europie. Wyniki za drugi
kwartat potwierdzaja, ze wiemy, jak to robi¢ sprawnie i skutecznie, co stanowi solidny
fundament dla naszych plandw. Dopiero zaczynamy"

AutoPartner Wyniki za 2Q25
Grupa Auto Partner miata w drugim kwartale 2025 roku 57,9 mln zt zysku netto j.d. oraz 96,5
mln zt zysku EBITDA. Konsensus zaktadat 59,7 mln zt zysku netto j.d. oraz 97,8 mln zt wyniku
EBITDA. Przychody sp6tki w Il kw. 2025 roku wyniosty 1,14 mld zt. Zysk operacyjny Spotki
wynigst 81,8 mln zt, wobec konsensusu na poziomie 82,4 miln zt.
Po pierwszym potroczu 2025 roku grupa wypracowata przychody ze sprzedazy na poziomie
2,21 mld zt, co oznacza wzrost o 7,7 proc. rdr.
Wynik EBITDA grupy wynidst w | pétroczu 167,5 mln zt wobec 161,7 mln zt przed rokiem. Zysk
operacyjny byt na poziomie 138,3 mln zt (+2,8 proc. rdr), a zysk netto wynidst blisko 97,2 mln
zt (-0,1 proc. rdr).

e "Dzieki intensyfikacji dziatan sprzedaz zagraniczna rosta nieco szybciej niz krajowa.
Whpisuje sie to w proces umacniania pozycji Auto Partnera na rynkach
miedzynarodowych, gdzie nadal dostrzegamy istotny potencjat wzrostu.
Konsekwentna polityka finansowa sprawita, ze koszty operacyjne rosty wolniej niz
przychody, co pozwolito utrzymac rentownos¢ na solidnym poziomie, przy wynikach
EBITDA i netto zblizonych do osiagnietych w analogicznym okresie 2024 r. Grupa
utrzymata stabilng ptynnos¢ i bezpieczny poziom zadtuzenia"

mBank Nowa strategia

Grupa mBanku w nowej strategii na lata 2026-2030 celuje w pozycje w TOP3 w$rdd polskich
bankdw - podat bank w komunikacie. W$rdd celdw finansowych jest zwrot z kapitatu
materialnego (ROTE) powyzej 22 proc. i wskaznik koszty/dochody mniejszy Lub réwny 35 proc.
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Jak podano, celem jest tez osiagniecie udziatéw rynkowych w kluczowych produktach na
poziomie wiekszym Lub réwnym 10 proc. w 2030 roku.

e "W ramach strategii na lata 2026-2030 zaktadamy istotny wzrost skali dziatalnosci
przy jednoczesnym generowaniu satysfakcjonujacych zyskéw i zachowaniu
stabilnosci finansowej"

mBank chce regularnie wyptacac dywidende od zysku netto za 2026 rok. Celem jest stopniowo
rosnacy wskaznik dywidendy od 30 proc. w pierwszym roku do 75 proc. w ostatnim roku
horyzontu strategii. mBank chce by¢ do 2030 r. w pierwszej tréjce polskich bankéw.

e "Przyjeta polityka dywidendowa pozwoli na efektywne wykorzystanie kapitatu,
zapewniajac optymalng rdwnowage pomiedzy rentownym rozwojem biznesu,
bezpiecznymi i stabilnymi nadwyzkami kapitatowymi ponad poziomy regulacyjne
oraz satysfakcjonujacym poziomem miar rentownosci”

e '"Strategia Grupy mBanku na lata 2026-2030 bedzie koncentrowa¢ sie na dalszym
wzmacnianiu roli mBanku jako instytucji, ktdra upraszcza finanse i wspiera klientdw
w realizacji ich indywidualnych oraz biznesowych zamierzen. Deklaracja
JUpraszczamy finanse, pomagamy osiaga¢ cele” oraz motto strategii - “Cata
naprzod!” - wyrazaja dtugoterminowa wizje Grupy mBanku i jej aspiracje w zakresie
wzrostu oraz budowania wiodacej pozycji na rynku ustug finansowych"

e "Zaktadamy osiagniecie ponad 10 proc. udziatéow w rynku kredytow i depozytdéw
klientow detalicznych i korporacyjnych. Cel ten stanowi punkt odniesienia dla
planowanych dziatarn biznesowych. Dysponujemy solidnymi fundamentami do
realizacji tej ambicji. Utrzymujacy sie korzystny profil demograficzny naszej bazy
klientow i wynikajacy z niego wysoki potencjat popytu wewnetrznego z jednej strony,
oraz wzmocniona baza kapitatowa z drugiej, sprawiaja, ze jesteSmy przygotowani do
efektywnego i zrownowazonego wzrostu"

Orlen Porozumienie o wspétpracy z Google
Orlen podpisat z Google Cloud porozumienie o wspotpracy przy wdrazaniu rozwigzan
sztucznej inteligencji. Porozumienie zaktada m.in. wykorzystanie zaawansowanej analityki
danych oraz data science, budowe i rozwdj nowoczesnej platformy danych oraz zdobywanie
nowych kompetencji.

e "Porozumienie z Google Cloud to dla Orlen wazny krok w realizacji naszej strategii
cyfrowej. Dzieki zaawansowanym technologiom i analityce danych przyspieszamy
wdrazanie innowacji, skracamy czas wprowadzania ustug i wzmacniamy nasza
zdolnosc¢ do szybkiego reagowania na potrzeby rynku. To partnerstwo pokazuje, jak
technologia moze wspiera¢ dtugoterminowy rozwoj i budowac wartos¢ w
dynamicznie zmieniajagcym sie otoczeniu biznesowym"

PGE PGE wydtuza czas pracy Elektrowni Dolha Odra
Czas pracy w nalezacej do grupy PGE Elektrowni Dolna Odra zostanie wydtuzony, a wytaczenie
blokéw nastgpi w dwdch etapach. Dwa bloki zostana wycofane z koricem 2025 roku, a praca
dwdch pozostatych zostanie wydtuzona do korica sierpnia 2026 roku.

e "Udziat energii z wegla w polskim miksie energetycznym jest z roku na rok coraz
nizszy. Jest to efekt rosnacej produkcji tariszej energii ze zrddet odnawialnych,
gazowych oraz niskiej efektywnosci wyeksploatowanych zrédet weglowych.
Elektrownia Dolna Odra, ktdéra posiada 4 bloki weglowe o mocy 225 MW kazdy, nie
jest wyjatkiem. Produkcja energii w tym Oddziale od lat sukcesywnie maleje i w 2025
roku bedzie o okoto 60 proc. nizsza niz w 2024 roku, co powoduje, ze przy wysokich
kosztach utrzymania i remontow, jednostki weglowe sg trwale nierentowne"

Tauron Finalne wyniki zgodne z wstepnymi szacunkami

Tauron miat w drugim kwartale 2025 r. 1,893 mld zt zysku EBITDA, a zysk netto siegnat 924
mln zt. Zaprezentowane wyniki byty zgodne z wcze$niejszymi szacunkami. Z kolei zysk netto
j.d. w Il kw. wynidst 904 mln zt.

Konsensus zaktadat 1.789,3 mln zt EBITDA oraz 818,7 mln zt zysku netto.

Przychody ze sprzedazy i rekompensaty w drugim kwartale 2025 roku siegnety 7,667 mld zt,
co jest rowniez zgodne z wczesniejszymi szacunkami. Rynek liczyt na 8,052 mld zt.
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EBIT wyniést 1,236 mld zt - zgodnie z szacunkami - w poréwnaniu do 1,186 mld zt
oczekiwanych przez rynek.
W catym pierwszym poétroczu 2025 r. Tauron miat 17,3 mld zt przychoddw, 4,224 mld zt
EBITDA, blisko 3 mld zt EBIT i 2,06 mld zt zysku netto, co jest zgodne z wcze$niejszymi
szacunkami. Z kolei zysk netto j.d. w | pétroczu wynidst 2,01 mld zt.
e "EBITDA tacznie w grupie powinna by¢ lepsza i tym samym wskaznik zadtuzenia
powinien by¢ na poziomie zblizonym rok do roku"
e Grupa spodziewa sie poprawy wyniku EBITDA w segmencie dystrybucji i w segmencie
sprzedazy oraz spadku rdr w segmencie OZE.
e Wskazano, ze spétka podniosta oczekiwania co do wyniku segmentu wytwarzania i
spodziewa sie teraz w tym obszarze raportowanej EBITDA wyzszej rdr.
e Tauron spodziewa sie m.in. wzrostu marzy na sprzedazy energii z aktywdw
weglowych i wzrost wolumenu produkceji energii ze zrodet konwencjonalnych.
e W segmencie ciepta grupa oczekuje stabilnego wyniku rdr wobec spadku zaktadanego
wczesniej. Spotka spodziewa sie wyzszej marzy na sprzedazy i przesyle ciepta dzieki
taryfie i wyzszym wolumenom.

SWIG80 i inne

+/-

Atende

Zakoriczenie etapu pilotazowego systemu bilingowego dla PGE

Konsorcjum Atende i jej spdtki zaleznej A2 Customer Care zakonczyto etap pilotazowy
wdrazania systemu billingowego i CRM dla spétek grupy PGE. PGE Systemy jako zamawiajacy,
dokonat odbioru tego etapu. Dokonanie odbioru etapu wdrozenia pilotazowego pozwala na
wystawienie przez lidera konsorcjum faktury za zrealizowany etap o wartosci 49,7 mln zt.

BEST

Zakoniczenie intergracji po fuzji z Kredyt Inkaso

Best planuje zakoriczenie integracji po fuzji z Kredyt Inkaso na koniec 2025 roku -
poinformowat prezes grupy Best, Krzysztof Borusowski. Dodat, ze przejecie przez BEST TFI
petnego zarzadzania funduszami po fuzji zostato zaplanowane na poczatek pazdziernika.
Dodat, ze w kontekscie fuzji Bestu i Kredyt Inkaso przejecie zarzadzania funduszami przez
BEST TFI bedzie miato miejsce na poczatku pazdziernika. Best w najblizszym czasie czeka
réwniez restrukturyzacja zespotow.

e "Obserwujemy wzrost PKB, co ma przetozenie na wzrost akcji kredytowej. Obecnie
jest to poziom okoto 5 proc. W dtugiej perspektywie dla organizacji, takiej jak nasza,
0znacza to potencjat wzrostu poprzez perspektywe wigkszego udziatu kredytdw
nieregularnych, czy wzrostu wartosci kredytéw nieregularnych na rynku. Wartos¢
kredytéw nieregularnych, méwimy o sektorze bankowym, obecnie jest to 60 mld zt,
potowa z tego to sg kredyty niezabezpieczone, detaliczne"

e "lJeslichodzi o transakcje, to obserwujemy, mozna powiedzie¢, staty poziom transakcji
w ostatnich latach, wartosci transakcji. Po pierwszym potroczu jest to wartosc 4,7
mld zt. Biorac pod uwage charakterystyke rynku i dynamike tego rynku w drugim
pétroczu, szacujemy, ze wartos¢ transakcji na rynku przekroczy wartosci
ubiegtoroczne"

Captor Therapeutics

Spétka prowadzi rozmowy ws. wspétpracy badawcze)

Spoétka podtrzymuje planowany termin publikacji wynikéw projektu CT-01.

Srodki Captor Therapeutics na koniec pierwszego pétrocza wyniosty prawie 49 min zt w
gotéwce i instrumentach finansowych.

e “To sa pienigdze, ktére szacujemy, ze nam wystarcza mniej wiecej do czerwca
przysztego roku, o ile nie wydarzy sie nic niespodziewanego. Niespodziewanego w
sensie pozytywnym, bo liczymy na przyktad na kolejne wspodtprace badawcze. Moze
sie uda umowe partneringowg tez do tego czasu zorganizowac”

e "Ogdlnie nie chcemy budzi¢ zadnych oczekiwan nadmiernych, natomiast prowadzimy
rozmowy. (...) Od maja, one nabraty wiekszego tempa i widzimy ozywienie ogdlnie na
rynku biotechnologii”
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e "Umowy partneringowe tez sie oczywiscie moga wydarzy¢. Natomiast, nie chcemy za
bardzo tego obiecywac, bo do tej pory mieliSmy wspdtprace, natomiast umow
partneringowych nie mielismy"

e "W pierwszym poziomie dawki mieliSmy jednego pacjenta, ktdry przyjmowat dawke
wysokosci, wielkosci 0,3 mg, rozpoczecie podawania leku nastapito pod koniec maja.
(...) Nie wystapity tutaj zadne skutki uboczne. Po pierwszym cyklu, po pierwszych 28
dniach, komisje bezpieczeristwa, narzucone przez regulatora, rekomendowaty
rozpoczecie kohorty drugiej w wysokosci 0,6 mg”

Echo Investment Wyniki za 2Q25
Echo Investment odnotowato w Il kwartale 2025 roku 113,6 mln zt straty netto j.d. i 55,5 mln
zt straty operacyjnej - wynika z raportu spotki. Konsensus PAP Biznes zaktadat strate netto
na poziomie 129,5 mln zt i 60,7 mln zt straty EBIT.
e "Jestesmy na dobrej drodze do realizacji naszej strategii polegajacej na sprzedazy
istniejacych aktywow i wzmocnienia naszej ptynnosci finansowej, aby dalej rozwijac
dziatalnos¢, ograniczac zadtuzenie i wyptaca¢ dywidende"

Grenevia Spétka wnosi do spétki zaleznej doptaty w wysokos$ci 200 mln zt
Jak podano, wniesienie doptat zostanie dokonane poprzez potracenie naleznych Grenevia od
PST kwot z tytutu umowy pozyczki z czerwca 2023 r. z nalezng PST kwotg doptat.

"Whniesienie doptat spowoduje obnizenie poziomu naleznosci Grenevia S.A. z tytutu pozyczki z
dnia 19 czerwca 2023 r. przy jednoczesnym wzroscie dtugoterminowych aktywdw
finansowych emitenta. Aktualnie nie ustalono terminu zwrotu doptat, ktéry uzalezniony
bedzie od sytuacji finansowej Segmentu OZE oraz sytuacji w otoczeniu rynkowym, w ktorym
funkcjonuje PST"

ML System Wybdr oferty spétki
ML System zostat wybrany gtéwnym dostawca przeszkleri fotowoltaicznych na fasade
drapacza chmur w Wiedniu. Powierzchnia szyb przekracza 18,9 tys. m. kw. co czyni je
najwiekszg elewacjg fotowoltaiczng w Europie.

e "Realizacja najwiekszej w Europie elewacji fotowoltaicznej to dla nas wazny projekt i
zarazem dowdd, ze rozwigzania ML System sprawdzajg sie takze na elewacjach
wiezowcdw. Zastosowanie szyb fotowoltaicznych w tak wysokim obiekcie wymagato
przeprowadzenia specjalistycznych testéw bezpieczeristwa oraz potwierdzenia
parametrdéw przeciwpozarowych"

Movie Games Spétka rozpoczeta petnowymiarowa produkcje gry "Drug Dealer Simulator 3"
Movie Games rozpoczeto petnowymiarowa produkcje gry "Drug Dealer Simulator 3". Gra
obecnie znajduje sie na etapie Vertical Slice - w petni grywalnym fragmencie gry o docelowym
wygladzie. "Drug Dealer Simulator 3" to przeznaczona dla jednego lub wielu graczy produkcja
osadzona w duzym miescie w Stanach Zjednoczonych, pozwalajaca zbudowad wtasne
narkotykowe imperium.
Wskazano, ze trzecia cze$¢ z serii gier "Drug Dealer Simulator" wraca do klimatu
amerykanskiej metropolii, wprowadza od lat pozadang przez graczy mechanike broni palnej
czy jazdy samochodem, a takze interaktywne opcje miksowania produktéw.
Ponadto zapowiedziano, ze od poprzednich czesci tytut bedzie odrdznia¢ bardzie]
zaawansowana grafika, wieksza interaktywno$¢ oraz rozbudowana akcja.

Pekabex Wyniki za 2Q25

Portfel zamdwien grupy Pekabex na koniec czerwca 2025 r. wynosit 1,74 mld zt, w poréwnaniu
do 1,757 mld zt rok wczesniej - podata spétka w raporcie pétrocznym. Pekabex miat w Il kw.
3,1 mln zt zysku operacyjnego i 0,4 mln zt zysku netto j.d. Wyniki te sa nizsze od oczekiwar
rynku. Do realizacji w 2025 r. jest - jak podano - 858,1 mln zt, a w roku kolejnym i nastepnych -
882,2 mln zt.

W drugim kwartale 2025 r. Pekabex odnotowat 504,9 mln zt przychoddw, 3,1 mln zt zysku
operacyjnego i 0,4 mln zt zysku netto j.d. Konsensus PAP Biznes zaktadat 474,6 mln zt
przychoddw, 11,3 mln zt EBIT i 5,4 mln zt zysku netto.
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Dla poréwnania, w drugim kwartale 2024 r. grupa miata 412,3 mln zt przychoddw, 13,9 mln
zt EBIT i 3,6 mln zt zysku netto j.d.

W catym pierwszym p6troczu 2025 r. przychody wyniosty 913,3 mln zt, EBIT 9,1 mln zt, a zysk
netto j.d. 2,5 mln zt.

e "W pierwszej potowie 2025 roku polska branza budowlana charakteryzowata sie
niskg produkcja budowlano-montazowa, ktora w kwietniu i maju 2025 byta na
minusie, oraz narastajacymi problemami z zadtuzeniem firm. Perspektywy sektora
na druga potowe roku sg nieco lepsze, z prognozowanym realnym wzrostem w catym
2025 roku. Kluczowe czynniki to ozywienie inwestycji publicznych w infrastrukture
(ze $rodkdw Unijnych i KPO), obnizenie stdp procentowych, stabilizacja inflacji blisko
celu inflacyjnego, wzrost PKB oraz stabilizacja kosztow pracy”

Selvita

Backlog na 2025r.

Backlog Selvity na 2025 r. jest o 6 proc. wyzszy niz w analogicznym okresie rok wczesniej i
wynosi 334 mln zt.

Jak podano, stabilizacja sentymentu rynkowego obserwowana od przetomu Il i [l kw.
pozwolita zwiekszy¢ dynamike sprzedazy. Backlog na drugie potrocze jest o 7 proc. nizszy niz
przed rokiem, wobec ujemnej dynamiki na poziomie 22 proc. w maju.

"Wyniki w pierwszym potroczu s efektem stopniowo poprawiajacej sie koniunktury w drugiej
potowie 2024 i na poczatku 2025 r. Pokazuja, ze w sprzyjajacych warunkach Selvita jest w
stanie szybko zwigkszac przychody i rentownosc. Ze wzgledu na niepewnos¢ wprowadzong
na poczatku roku przez decyzje administracyjne najwiekszej Swiatowej gospodarki, drugie
potrocze bedzie bardziej wymagajace. Obserwowana w trzecim kwartale stabilizacja
sentymentu inwestoréw na Swiecie wspiera nasze wysitki - w minionych miesigcach
zwiekszylisSmy dynamike sprzedazy. Ostroznos¢ klientéw przektada sie jednak na krotsze
okresy kontraktowania, dlatego utrzymujemy zachowawcze podejscie”

"Naszg rentownos¢ beda wspieraty liczne optymalizacje, majace przyniesc¢ pierwsze efekty
juz w drugim pétroczu. Decydujaca dla perspektyw wzrostu w kolejnych okresach bedzie
skutecznos¢ w przedtuzaniu wspoétprac na przetomie roku"

Shiezka

Wyniki za 2Q25

EBITDA Sniezki w drugim kwartale 2025 r. wyniosta 39,8 mln zt, a zysk netto j.d. 19,4 mln zt.
Konsensus zaktadat 41,5 mln zt EBITDA i 22,2 mln zt zysku netto j.d. Zysk EBIT w drugim
kwartale 2025 r. wynidst 30,3 mln zt, a przychody 208,1 mln zt. Analitycy oczekiwali ok. 32,1
mln zt EBIT oraz 228,3 mln zt przychoddw.

W catym pierwszym potroczu 2025 r. grupa wypracowata 380,3 mln zt przychoddw, 66,5 mln
zt EBITDA, 47,4 mln zt EBIT i 30 mln zt zysku netto j.d.

W ocenie zarzadu, wyniki grupy pozostawaty pod wptywem trudnych uwarunkowan
makroekonomicznych, ktdre wptywaty na aktywnos¢ i wybory konsumentdw, a rynek farb
nadal nie wykazywat oznak ozywienia.

e "Otoczenie makroekonomiczne, jak rowniez sytuacja w branzy farb, nie ulegty
poprawie w Il kwartale 2025 roku, co przetozyto sie na spadek sprzedazy w catym |
pétroczu br. W tych warunkach skupiamy sie na dziataniach zwiekszajacych
odpornos$¢, tj. dyscyplinie kosztowej oraz systematycznym obnizaniu poziomu
zadtuzenia - na koniec czerwca br. wskaznik dtugu netto do EBITDA wynidst 1,69.
Wyniki grupy potwierdzaja nasza zdolnos¢ do skutecznego dziatania i utrzymania
udziatéw rynkowych, mimo utrzymujacych sie wyzwan popytowych na kluczowych
rynkach"

ZUK Staporkdw

Przeglad opcji strategicznych

ZUK Staporkdéw rozpoczyna proces przegladu opcji strategicznych, w tym rozpoczecia analizy
scenariuszy  obejmujacych  pozyskanie inwestora  strategicznego i umozliwienie
akcjonariuszom zbycia akcji.
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Data

Ticker

Wydarzenie

czwartek 18 wrze$nia 2025

ALLEGRO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

AGORA Wyptata dywidendy 0,25 zt na akcje.

ANSWEAR Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

AUTOPARTN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

BEST Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2025 roku.
CASPAR Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
COMPERIA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

DMGROUP Wyptata dywidendy 0,05 zt na akcje.

ECHO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

ERG Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.

FERRO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

HERKULES Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | potrocze 2025 roku.

HUUUGE-S144

Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.

NWZA ws. umorzenia akcji wtasnych spotki, obnizenia wysokosci kapitatu zaktadowego w nastepstwie
umorzenia akcji wtasnych, zmiany statutu, zmian w sktadzie RN oraz upowaznienia zarzadu do

IMS nabywania akcji wtasnych spotki na podstawie i w granicach upowaznienia udzielonego przez Walne
Zgromadzenie Spotki.
NWZA ws. zwiekszenia liczby cztonkéw RN, powotania cztonka RN oraz zbiorowej oceny odpowiedniosci
MBANK .
cztonkdw RN.
MCI Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 1,61 zt na akcje.
MDIENERGIA Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.
PANOVA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
PANOVA Pierwszy dzieri notowan bez dywidendy 0,75 zt na akcje.
PEKABEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
RANKPROGR Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
RYVU Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.
SELVITA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
TEXT Dzier ustalenia prawa do dywidendy 2,89 zt na akcje.

piatek 19 wrzes$nia 2025

AMICA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
ATREM Wyptata Il raty dywidendy w wysokosci 0,56 zt na akcje.
CIGAMES Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
CLNPHARMA Po zakoniczeniu sesji spotka opusci sktad indeksu mWIG40 wchodzac jednoczesnie w sktad indeksu
sSWIG80.
DADELO Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu sWIG80.
DEBICA Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.
DEBICA Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 4,23 zt na akcje.
Po zakonczeniu sesji spotka wejdzie w sktad indeksu mWIG40 opuszczajac jednoczesnie w sktad
DIAG .
indeksu sWIG80.
GAMEOPS Pierwszy dzier notowarn bez dywidendy 1 zt na akcje.
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HYDROTOR Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2025 roku.

NWZA ws. wyrazenia zgody na nabycie przez spdtke sktadnikdw aktywow trwatych, w rozumieniu
KOGENERA ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, 0 wartosci nieprzekraczajacej 35 700 000,00 PLN
(stownie ztotych: trzydziesci pie¢ miliondw siedemset tysiecy).

MCI Dzier ustalenia prawa do dywidendy 1,61 zt na akcje.
MLPGROUP Po zakonczeniu sesji spdtka opusci sktad indeksu sWIG80.
PANOVA Dzier ustalenia prawa do dywidendy 0,75 zt na akcje.

PEPEES Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
RAFAMET Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
SCPFL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna  Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 15 wrze$nia 2025
4:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) sierpien 5,40% 5,70% 5,70%
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 3,40% 3,80% 3,70%
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) sierpien 2,90% 2,80% 3,10%
11:00 Strefa Euro Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) lipiec 53mld 11,7 mld 3,7 mld
Wtorek, 16 wrzesnia 2025
8:00 WLk. Brytania  Stopa bezrobocia lipiec 4,70% 4,70% 4,70%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa s.a. (m/m) lipiec 0,30% 0,30% -1,30%
11:00 Strefa Euro Produkcja przemystowa w.d.a. (r/r) lipiec 1,80% 1,60% 0,20%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW wrzesien 37,3 27,0 34,7
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) sierpien 3,20% 3,10% 3,30%
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpien 0,60% 0,20% 0,50%
15:15 USA Produkcja przemystowa (m/m) sierpien 0,10% -0,10% -0,10%
Sroda, 17 wrzesnia 2025
8:00 WLk. Brytania  Inflacja CPI (r/r) sierpien 3,80% 3,80% 3,80%
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy tydzier -9,i?kmln _l’i?kmm 3,9glrrkntn
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych wrzesien 4’09,/;4’25 4’00%4’25 4’25%4’50
20:30 USA Konferencja prasowa po posiedzeniu FOMC wrzesien
Czwartek, 18 wrze$nia 2025
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu (r/r) sierpien -0,90% -1,20%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) sierpien 0,50% 2,90%
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) sierpien 0,40% 0,60%
10:00 Polska Wynagrodzenie (r/r) sierpieri 8,00% 7,60%
10:00 Polska Zatrudnienie (r/r) sierpien -0,80% -0,90%
13:00 WLk. Brytania  Stopa procentowa wrzesien 4,00% 4,00%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii wrzesien 2,2 -0,30
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 242 tys. 263 tys.
16:00 USA 'Cnocg‘jcfrevxiiaégmw wyprzedzajacych - sierpien -0,10% -0,10%
Piatek, 19 wrze$nia 2025
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) sierpien -1,80% -1,50%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (m/m) sierpien 0,40% 0,60%
8:00 WLk. Brytania  Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 0,60% 1,10%
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH 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 zmiane 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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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 zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpnigte 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, podatkowg 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$¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o ktérej mowa w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ badari 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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