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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

Czwartek na rynkach finansowych stat pod znakiem realizacji zyskéw. Po dobrych danych z
amerykanskiej gospodarki gdzie PKB w drugim kwartale biezacego roku wzrést o 3,8% w ujeciu
annualizowanym wobec oczekiwan na poziomie 3,3%, indeksy na Wall Street znizkowaty na skutek
obaw o tempo obnizek stop przez Fed. Wynik ten Swiadczy o tym, ze amerykariska gospodarka
nadal wykazuje duza odpornos$é i utrzymuje solidne tempo wzrostu, pomimo wielu globalnych
wyzwar i sygnatéw spowolnienia. Dodajac do tego jastrzebie komentarze ze strony przedstawicieli
FOMC otrzymaliSmy spadek oczekiwari rynkowych wobec cyklu obnizek stép procentowych,
szczegblnie w dtuzszym horyzoncie. O ile wycena obnizki na pazdziernikowym posiedzeniu FOMC
nie ulegta istotniej zmianie (88% prawdopodobieristwa), tak szanse na kolejny ruch w grudniu
wynosza niecate 70%, a w przysztym roku spodziewane przez rynek sa juz tylko dwie obnizki
(tacznie 50pb). Ostatecznie indeks S&P500 zakorczyt wczorajsza sesje spadkiem o 0,50%, choé
przecena siegata juz ponad 1%. Wtdérowat mu technologiczny Nasdagl00 tracac na koniec sesji
0,43%. Ostrozne gtosy przedstawicieli Fed odbity sie takze na notowaniach dolara, a kurs EURUSD
skierowat sie na potudnie w strone 1,16. Umocnienie dolara, dato takze paliwo do wzrostéw na
kursie USDPLN, ktdry zameldowat sie w okolicach 3,66.

Na Starym Kontynencie przewage réwniez mieli sprzedajacy. Zaréwno niemiecki DAX jak i
francuski CAC40 zaliczyty przecene rzedu 0,56% i 0,41% odpowiednio, utrzymujac sie nadal
powyzej swoich lokalnych wsparé. Na krajowym rynku gwiazda sesji okazaty sie walory Pepco,
ktére wzrosty o ponad 13% podczas wczorajszych notowan. Przyczyna takiego rajdu byty
opublikowane wyniki spétki, ktére okazaty sie lepsze od konsensusu rynkowego. Po drugiej stronie
znalazty sie pozostate walory z grona blue-chips. Caty indeks WIG20 stracit ponad 1%, dzigki
kontynuacji stabej postawy bankéw(WIGBANKI -1,74%). W drugiej i trzeciej linii byto relatywnie
lepiej cho¢ przewaga niedZwiedzi zostata utrzymana. Indeks mWIG40 znizkowat o 0,48%, a SWIG80
zaliczyt spadek rzedu 0,30%.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI

Dzi$§ opublikowany zostanie raport nt. wydatkéw Amerykandw. W tym kontekscie istotna bedzie
miara PCE, szczegdlnie, ze w ostatnim komunikacie FOMC wyraznie podkreslono, ze presja
inflacyjna w gospodarce nadal sie utrzymuje. Jesli sierpniowe dane potwierdza ta tendencje moze
to przetozy¢ sie na wolniejsza Sciezke luzowania monetarnego w USA. Obecnie rynek zaktada
jeszcze dwie obnizki stép procentowych przez Fed w roku biezacym.
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 105561.78 -0.90% -2.73% +32.7%
WIG20 2797.79 -1.10% -3.71% +27.6%
mWIG40 7756.49 -0.48% -3.35% +26.7%
SWIG80 29894.80 -0.30% +1.07% +26.7%
WIG20 USD 764.86 -1.71% -4.01% +43.6%
WIG20 TR 6178.05 -1.10% -3.06% +33.8%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 6604.72 -0.50% +2.57% +12.3%
Nasdagq C. 22384.70 -0.50% +4.36% +15.9%
DAX 23534.83 -0.56% -3.04% +18.2%
CAC40 7795.42 -0.41% -0.61% +5.62%
FTSE250 21587.77 -0.47% -1.25% +4.68%
BUX 98014.88 -0.37% -6.50% +23.6%
NIKKEI 4575493 +0.27% +6.88% +14.7%
Hang Seng 26484.68 -0.13% +2.53% +32.0%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.532 +0.58% +1.73% -5.97%
USA 4172 +0.51% -2.43% -8.83%
Niemcy 27714 +0.83% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 427150 +0.08% +0.25% -0.10%
USD/PLN 3.66297 +0.75% -0.10% -11.31%
CHF/PLN 457819 +0.10% +0.59% +0.59%
GBP/PLN 4.88625 -0.07% -0.97% -5.44%
EUR/USD 1.16613 -0.67% +0.35% +12.6%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 69.42 +0.16%  +176%  -699%
Ztoto ($/0zt) 3771.10 +0.08% +10.3% +42 8%
Miedz (c/Lb) 475.80 -115%  +461%  +18.2%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-09-25
WZROSTY SPADKI
PEPCO +13.77% PCFGROUP -19.00%
IZOLACJA +9.18% RAFAMET -6.30%

BOWIM +5.28% LUBAWA -4.69%
OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
GPW 2166,35 136 (38.4%) 178 (50.3%)

Zrodto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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WIG20 i mWIG40

Budimex Wybdr oferty Budimeksu zostat uniewazniony
Operator Gazociggéw Przesytowych GAZ-SYSTEM uniewaznit wybdr najkorzystniejszej oferty
ztozonej przez Budimex za 437,7 mln zt netto w postepowaniu przetargowym pn. Generalna -
realizacja Inwestycji pod nazwa "Budowa Ttoczni Gazu Lwowek. Etap 1"
Dodano, ze zamawiajacy dokona ponownego badania i oceny oferty.

Grupa Azoty Spétka oczekuje efektdw dodatkowych cet na nawozy ze Wschodu na przetomie 2025/26

e "Widzimy pierwsze efekty zmniejszenia importu ze Wschodu w lipcu i sierpniu.
Pierwsze potrocze byto jednak okresem bardzo mocnego zatowarowania polskiego
rynku nawozami azotowymi i wielosktadnikowymi. Efekt wejscia cet w naszej ocenie
bedzie wiec nieco opdzniony"

e "Zaktadamy, ze czwarty kwartat 2025 roku lub pierwszy kwartat 2026 roku powinien
przyniesc pierwsze efekty z punktu widzenia producentéw europejskich"

LPP Wyniki za 1H"25

Grupa LPP miata w drugim kwartale roku obrotowego 2025/26 467 mln zt zysku netto
jednostki dominujacej wobec 444 mln zt przed rokiem. Analitycy spodziewali sie 474 mln zt
zysku. EBITDA wyniosta 1.194 mln zt. Prognoza konsensusu na pozycje skorygowana EBITDA
zaktadata wynik srednio na poziomie 1,2 mld zt, z przedziatem 1,17 mld zt do 1,23 mld zt.
Przychody grupy wyniosty 5,55 mld zt (wzrost o 11 proc. rdr), a rynek oczekiwat sprzedazy
na poziomie 5,556 mld zt.

Przed rokiem LPP miato 5,005 mld zt przychoddéw, 611 min zt EBIT i 1.018 mln zt EBITDA.

e "Plany sprzedazowe grupy na caty rok finansowy 2025 zaktadaja mozliwosc
osiagniecia przychoddéw w wysokosci ok. 23-24 mld zt, przy wzroscie rdr w segmencie
tradycyjnej sprzedazy (dzieki wzrostom powierzchnii pozytywnym LFL) oraz wzroscie
w kanale internetowym. W roku 2025 spodtka zaktada zwiekszenie powierzchni o ok.
25-30 proc., skupiajac sie gtownie na rozwoju sklepéw marki Sinsay (ok. 1 100)"

e "Naroczne plany grupy wptyw majg wyniki Il kwartatu, ktdrego poczatek tj. okres od
1.08.2025 do 21.09.2025 pokazat pozytywny odbidr przez klientdw i klientki kolekgi
Jesient/Zima 2025, co przetozyto sig na dodatnie LFL, 24 proc. wzrost sprzedazy online
rdr i wzrost sprzedazy grupy o 22 proc. w walutach statych rdr (wptyw walut statych
ok. - 1,5 pp.)"

Orlen, Azoty Powrdt rozmdéw o kupnie GA Polyolefins
Grupa Azoty zaktada, ze przystapi do rozmdéw z Orlenem nad uzgodnieniem scenariuszy
potencjalnej transakcji kupna catosci lub czesci akcji Azotow Polyoliefins w ciagu kilkunastu
dni

e "Jest to obustronny wynik przeprowadzonych analiz i nowego spojrzenia na aktywa,
ktére sg w posiadaniu Polimerdw Police. Ze swojej strony nieustannie analizujemy i _
modelujemy prognozy grupy dotyczace m.in. innego wykorzystania posiadanych
aktywow, w tym portowych"

e "PowrdciliSmy do rozmowy z Orlen, aby znalez¢ rozwigzanie. Robimy wszystko, aby
ustabilizowa¢ sytuacje finansowg spotki Grupy Azoty Polyolefins i dokonczy¢ projekt
Polimerdw w Policach. Podpisany aneks uzupetniamy o ewentualng transakcje zbycia
akcji spotki Grupy Azoty Polyolefins"

Pekao, PZU Ministerstwo chce doprecyzowaé kwiestie techniczne w projekcie ustawy umozliwiajacej fuzje

MF chce doprecyzowac kwestie techniczne w projekcie ustawy umozliwiajacej potaczenie PZU
z Pekao i dlatego prosi o wstrzymanie prac nad projektem.
e "Nie wycofujemy projektu. To, 0 co prosimy, to jeszcze troche czasu z uwagi na
konieczno$¢ doprecyzowania technicznych spraw nim ten projekt trafi na Komitet
Staty Rady Ministrow"
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e "Projekt ustawy o zmianie ustawy Prawo bankowe, ustawy o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej oraz niektdrych innych ustaw (UD268) nie zostat
wycofany z rozpatrywania. Procedowany jest zgodnie z Regulaminem pracy Rady
Ministréw oraz przyjetym harmonogramem prac legislacyjnych, zgodnie z ktérym
przyjecie projektu przez Rade Ministréow ma nastapi¢ w IV kwartale 2025 r."

Pepco Skup akcji wtasnych
Pepco w pazdzierniku 2025 r. rozpocznie drugi etap programu skupu akcji wtasnych do
wartosci 50 mln euro. Poprzedni etap skupu akcji o wartosci 50 mln euro zostat zakoriczony
w sierpniu 2025 r.

e "Dzisiejsze ogtoszenie wynika z przekonania zarzadu, ze obecny kurs akcji Grupy w
istotnym stopniu nie odzwierciedla przysztych perspektyw Grupy, ani jej
wewnetrznego potencjatu generowania zyskéw"

Jak podato Pepco, priorytety obejmuja silne skoncentrowanie sie na optymalizacji wolnych
przeptywdw pienieznych i przemys$lany sposob alokacji kapitatu w czasie, w tym zwrotdw dla
akcjonariuszy, aby zwiekszy¢ tworzenie wartosci dla akcji Grupy.

Pepco Wyniki za 3 kwartaty roku obrotowego 2025
Pepco oczekuje, ze przychody grupy w roku obrotowym 2025 przekrocza 4,5 mld euro, wzrost
bazowej EBITDA w ujeciu rocznym bedzie na wysokim, jednocyfrowym poziomie. Spotka liczy
tez na solidny zysk netto w roku obrotowym 2025.
Zysk netto Pepco za 9 pierwszych miesiecy roku obrotowego 2025 wynidst 196 mln euro i
0siagnat juz poziom z catego roku obrotowego 2024 (199 mln euro).
"Obserwowany jest pozytywny trend w przychodach Pepco w ujeciu poréwnywalnym (LFL),
ze wzrostem +2,7 proc. po pierwszych 51 tygodniach roku obrotowego, wspierany przez dobre
wyniki czwartego kwartatu, ze wzrostem LFL +3,9 proc."

e "Przeformatowali$my naszg strategie i rozpoczeliSmy jej szybka realizacje. Jestem
bardzo zadowolony z postepdw, jakich dokonaliSmy, osiggajac kluczowe cele na ten
rok zgodnie ze strategig przedstawiong na Dniu Inwestora w marcu 2025 r.
Dokonalismy dezinwestycji z Poundland oraz przestali§my oferowac towary kategorii
FMCG w ramach marki Pepco, co pozwolito nam na osiagnigcie silniejszego wzrostu
oraz na podejmowanie taktycznych decyzji w celu maksymalizacji wartosci dla
akcjonariuszy"

e "Nasze wyniki pokazuja, ze to byty stuszne kroki prowadzace do dalszej budowy
zyskownego wzrostu Pepco. Na koniec roku obrotowego 2025 spodziewamy sie +
zaraportowac solidne przychody i bazowa EBITDA, wspierane przez znaczacg
poprawe marzy brutto rok do roku"

e "Dotychczasowe wyniki trwajacego czwartego kwartatu byty szczegdlnie mocne, z
przychodami LFL rosnacymi o 3,9 proc. - to nasz najlepszy wynik kwartalny w ciggu
ostatnich dwdch i pdt roku. Szczegdlng uwage poswieciliSmy poprawie wynikow w
Polsce, co zaowocowato og6lnym odbiciem sie LFL w drugiej potowie roku, podczas
gdy nasze sklepy w Europie Zachodniej osiggnety poziom wzrostu LFL w wysokosci
+6,7 proc. w ciggu roku."

e ,Nasza dziatalno$¢ zostata przebudowana i uproszczona, jest skoncentrowana na
naszej podstawowej marce Pepco w kluczowych regionach Europy Srodkowo-
Wschodniej i Zachodniej. Grupa jest teraz zwinniejsza i gotowa do wykorzystywania
nadchodzacych okazji oraz by budowac wyzsze zadowolenie klientdw dzieki kanatom
cyfrowym i w efekcie zwiekszac¢ swdj udziat w rynku. Korficzac ten rok na silnej pozycji,
jestem przekonany, ze te solidne postepy w strategicznych obszarach, potaczone ze
skupieniem sig na generowaniu gotowki i osiaganiu dalszych zwrotéw na kapitale,
beda stanowity punkt wyjscia do budowania wzrostu wartosci dla akcjonariuszy w
kolejnym roku obrotowym"

Rainbow Tours Wyniki za 1H'25
Grupa Rainbow Tours w pierwszym pétroczu 2025 roku miata 84,6 mln zt zysku netto
jednostki dominujacej i 103 mln zt zysku operacyjnego. Z wyliczeri wynika, ze w samym
drugim kwartale Rainbow Tours miat 25 mln zt zysku netto j.d.
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Rok temu zysk netto j.d. Rainbow Tours wynidst po szesciu miesigcach 97,1 mln zt, a zysk
operacyjny siegnat 117,6 mln zt.

Wskaznik EBITDA za | pétrocze 2025 roku wynidst 116,2 mln zt, a w poréwnywalnym okresie
| pétrocza 2024 roku wynosit 128,2 miln zt.

Skonsolidowane przychody Rainbow Tours wyniosty po pétroczu 1,798 mld zt wobec 1,607
mld zt rok wczesniej.

e "Nalezy doda¢, iz zgodnie z obowigzujacg sezonowoscia w zakresie dziatalnosci
hotelowej, spotka hotelowa White Olive A.[E. w modelowym zatozeniu rozpoczyna
dziatalnos$¢ operacyjng oraz zaczyna wypracowywac przychody pod koniec kwietnia
roku kalendarzowego"

SWIGS8O0 i inne
+/-
BoomBit Wyniki za 1H'25
BoomBit miat w | potroczu 2025 roku 10,1 mln zt skorygowanej EBITDA oraz 96,6 mln zt
przychoddw ze sprzedazy. EBITDA grupy skorygowana o zdarzenia jednorazowe w | potowie
2025 wyniosta 10,1 mln zt wobec 13,0 mln zt w analogicznym okresie roku poprzedniego, zas
wynik netto skorygowany o zdarzenia jednorazowe uksztattowat sie na poziomie 0,1 mln zt w
poréwnaniu z 3,9 mln zt w | potowie 2024 roku.

e "Pierwsze potrocze 2025 roku okazato sie wymagajace dla wielu spétek dziatajacych
na rynku gier mobilnych, gtéwnie ze wzgledu na konkurencyjne otoczenie rynkowe
czy silnie umacniajacy sie ztoty. Kluczowe w takim otoczeniu byty optymalizacja
portfolio oraz zdolnos$¢ do adaptacji skutkujaca poszukiwaniem nowych zrddet
przychoddw i rozwijaniem najbardziej perspektywicznych projektéw. Podjelismy
dziatania zmierzajace do dalszej dywersyfikacji przychoddw i liczymy, ze wiele z tych
inicjatyw powinno w przysztosci przynies¢ wymierne rezultaty”

e "Donajwazniejszych i najbardziej zaawansowanych produkcji, ktdre bedag miaty swoje
premiery na poczatku Q4 2025 nalezag m.in. Hunter's Origin oraz Big Helmets: Heroes
of Destiny. Bardzo ciekawie zapowiada sie takze MyBots, gra zainspirowana
mechanikami znanymi z Hunt Royale, ktdrej soft launch planowany jest na koniec
roku 2025. ZaangazowalisSmy sie réwniez w tworzenie aplikacji mobilnych, poniewaz
obserwujemy ich rosnaca popularnos¢ w stosunku do tradycyjnych gier mobilnych.
Najwazniejsza z nich obecnie to Short Reels - True Life Drama. Bedzie to platforma
udostepniajaca krotkie odcin

Erbud Nowa umowa
Erbud podpisat umowe na roboty budowlane podwykonawcze na budowie nowej jednostki +
kogeneracji gazowej SCGT w todzi. Warto$¢ kontraktu to 65 mln zt netto. Zakoriczenie prac
planowane jest w terminie 20 miesiecy od daty zawarcia kontraktu

Enter Air Powiekszenie floty

Enter Air powiekszyt swoja flote o kolejny samolot typu B737 MAX 8 odebrany prosto od
producenta. Jest to pierwsza z szesciu takich dostaw zaplanowanych na lata 2025 i 2026.
"Sprowadzeniem do Polski samolotu SP-EXD rozpoczynamy zapowiadany proces
wzmacniania naszej floty o kolejne maszyny B737 MAX 8. Jest to odpowiedZ na coraz wiekszy
popyt na nasze ustugi na rynku polskim i w Europie. Samoloty tego typu wyrdzniaja sie przede
wszystkim wysoka efektywnoscia paliwowa | zuzywajg nawet o kilkanascie proc. mniej paliwa
w poréwnaniu do poprzednich generacji tego producenta, co znaczaco obniza nasze koszty
operacyjne"

Nowy samolot o rejestracji SP-EXD bedzie 10 maszyna tego typu w barwach Enter Air. Przed
sprowadzeniem SP-EXD flota Enter Air liczyta 33 samoloty, 24 maszyny typu B737-800, oraz
9 maszyn B737 MAX 8.

Przewoznik planuje pod koniec 2025 r. oraz w 2026 r. odebrac kolejne pie¢ nowych samolotéw
B737 MAX 8 prosto od producenta.
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Genomtec Otrzymanie ochrony patentowej
Genomtec otrzymat od Europejskiego Urzedu Patentowego decyzje o udzieleniu europejskiego
patentu na wynalazek pt. "Zestaw starteréw, sktad reagentdw oraz metoda wykrywania
bakterii atypowych". Okres ochrony na przedmiotowy wynalazek zostat przyznany przez
Europejski Urzad Patentowy pod warunkiem terminowego wznoszenia optat urzedowych za
kolejne lata ochrony.

Mex Polska Spétka zwieksza portfolio gastronomiczne
Mex Polska poszerza oferte gastronomiczng grupy o nowa marke w segmencie barowym. W
ocenie zarzadu rynek gastronomiczny ewoluuje gtdwnie dzieki nowym pokoleniom. Jak
wskazano, nowa marka - Barrio Latino ma za zadanie uzupetnia¢ w grupie Mex Polska oferte
Chicas & Gorillas. Pierwszy lokal pod nowym szyldem zostanie otwarty w Krakowie w bliskim
sasiedztwie innych lokali grupy.
"To jest dla nas w tym momencie kluczowe. Mamy do korica sierpnia szes$¢ otwaré, czyli tyle,
ile zatozyliSmy w naszej strategii. Na pewno przekroczymy (tegoroczny plan otwaré
przewidziany w strategii rozwoju na lata 2024-2028), bo otworzymy w ciagu kilku dni nowy
lokal w ramach nowego konceptu w Krakowie”
“W spétce panuje mocny optymizm, dlatego ze jedna ze sktadowych efektu straty to jest efekt
naszych wysitkdw rozwojowych”
Wedtug przedstawionych na konferencji danych wydatki Polakéw na gastronomie to 4,2 proc.
w 2023 r. Sg one zblizone do Austrii (4,3 proc.) i wyprzedzajg m.in. Stowacje i Rumunie.
Poinformowano, ze pozostaje przestrzen do dalszego wzrostu w poréwnaniu z krajami Europy
Zachodniej i Skandynawii.

"Dzisiaj z danych najswiezszych widzimy, ze juz mamy konsumpcje na poziomie Austrii.
Wyprzedzamy takie kraje, ktore kiedy$ byty przed nami, czyli Stowacje. | powoli zaczynamy
gonic¢ inne kraje Europy”

Vigo Photonics Backlog sp6tki wynidst na koniec sierpnia 61,3 mln zt

taczny backlog Vigo Photonics, obejmujacy kontrakty oraz backlog nowych zamdwien, wynidst
na koniec sierpnia 61,3 mln zt i byt wyzszy w ujeciu rdr 0 124 proc. (27,3 mln zt na koniec
sierpnia 2024) - podata spdtka w komunikacie prasowym. Spdtka osiggneta w | potroczu 42,4
mln zt przychoddw.

W | pdtroczu 2025 roku skonsolidowane przychody VIGO Photonics wyniosty 42,4 mln zt (+10
proc. rdr), skorygowana EBITDA 3,0 mln zt (-39 proc. rdr), a skorygowany wynik netto wynidst
-2,4 mln zt (w poréwnaniu do -1,4 mln zt rok wczesniej). Sprzedaz detektorow i modutéw
detekcyjnych w | pétroczu 2025 wyniosta 39,4 mln zt (+14 proc. rdr), a materiatéw
potprzewodnikowych 3 mln zt (-25 proc. rdr).

e | pétrocze 2025 byto najlepszym | poétroczem w historii spotki pod wzgledem
wielkos$ci przychoddw. Na poczatku roku zapowiadaliSmy, ze w tym roku poprawimy
wyraznie nasze przychody, bazujac m.in. na oczekiwaniach poprawy w segmencie
przemystowym po ubiegtorocznych turbulencjach oraz na dalszej dobrej kontrybucji
segmentu wojskowego. Na Il potowe 2025 r. mamy przewidziane znaczace
zamowienia od polskich, europejskich i amerykanskich klientdw, co jest widoczne w
wartosci pozyskanych zamowien na koniec sierpnia - ponad 81 mln zt oraz backlogu
- ponad 61 mln zt"

Wittchen Wyniki za 2Q'25
Grupa Wittchen miata w Il kw. 2025 roku 17,5 mln zt EBITDA. Przychody grupy wyniosty 112,2
mln zt wobec lipcowych szacunkdw na poziomie 113,4 mln zt.
Wynik EBITDA wypracowany w Il kw. wynidst 17,5 mln zt (-28,4 proc. rdr), skonsolidowany
zysk netto siegnat 5,4 mln zt (-53,8 proc. rdr), a EBIT wynidst 9,4 mln zt (-43 proc. rdr).

e "OsiggneliSmy znaczacy wzrost sprzedazy eksportowej zaréwno w drugim kwartale,
jak i w catym potroczu tego roku. Aktywnie pracujemy nad tym, aby byt to trwaty
trend. Wzrosty na rynkach zagranicznych cieszg tym bardziej, jezeli zdamy sobie
sprawe, na jak bardzo konkurencyjnych rynkach dziatamy. Rywalizujemy na nich nie
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tylko z uznanymi markami globalnymi, ale takze z towarami sprowadzanymi do
Europy za posrednictwem azjatyckich platform"

XTPL

Nowa strategia grupy

XTPL dokonat aktualizacji strategii na lata 2023-2026 i przyjat strategie na lata 2026-2028 -
poinformowata spdtka w komunikacie prasowym. Spétka wygenerowata w | pétroczu 2025
przychody ogétem na poziomie 6,0 mln zt, w tym 5,1 mln zt przychoddéw ze sprzedazy
produktdw i ustug.

"Tempo konwersji projektéw w pipeline na kolejne wdrozenia i zamdéwienia
produktéw XTPL stato sie powodem ponownej ewaluacji naszych celdw finansowych
okreslonych w Strategii, co skutkowato jej aktualizacjg i przyjeciem Strategii na lata
2026-2028. Kluczowa zmiana dotyczy wydtuzenia horyzontu czasowego o0siggniecia
zaktadanych 100 mln zt sprzedazy komercyjnej z korica 2026 roku do korica 2028
roku"

"Jest to efekt przyjecia bardziej konserwatywnych szacunkéw w zakresie tempa
dostarczania modutdw w kolejnych spodziewanych wdrozeniach przemystowych, na
co wskazujag doswiadczenia z aktualnej wspétpracy z chifiskim partnerem.
Dodatkowym czynnikiem jest obserwowana przez nas rynkowa adopcja technologii
XTPL przez globalnych producentow elektroniki nowej generacji, ktéra wymaga
wiecej czasu wzgledem naszych pierwotnych zatozeri. Niezmiennie identyfikujemy
natomiast wysoki potencjat rynkowy w zakresie ilosci mozliwych do dostarczenia
modutéw UPD w ewaluowanych projektach oraz liczby urzadzen DPS, a wkrétce takze
DPS+ w ramach nowej linii biznesowej"
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie
piatek 26 wrzes$nia 2025
0BMAGNA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
AIGAMES Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
AIRWAY Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.
BRASTER Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.
CORMAY Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
CREOTECH Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.
ECBSA Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
ESOTIQ Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | potrocze 2025 roku.
EUCO Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
FMG Publikacja raportu za | pétrocze 2025 roku.
INTERSPPL ZWZA ws. m.in. pokrycia straty za rok obrotowy rozpoczynajacy sie od 1 kwietnia 2024 roku i konczacy 31 marce
|ZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
MLSYSTEM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
MWTRADE Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
PRAGMAINK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
PROCHEM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
QUANTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
RAEN Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
SONEL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pdtrocze 2025 roku.
SUNEX Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
TRANSPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
WIKANA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2025 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 22 wrze$nia 2025
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna (r/r) sierpien 3,00% 3,20% 4,80%
14:00 Polska Podaz pieniadza M3 (r/r) sierpien 11,10% 11,10% 10,80%
Wtorek, 23 wrze$nia 2025
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 48,1 50,2 50,4
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 48,9 49,6 49,8
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 48,5 50 49,8
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 52,5 49,5 49,3
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 49,5 50,8 50,7
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 51,4 50,5 50,5
10:00 Polska Stopa bezrobocia sierpien 5,50% 5,50% 5,40%
14:00 Wegry Decyzja ws. stép procentowych wrzesien 6,50% 6,50% 6,50%
14:30 USA Saldo rachunku biezacego (USD) I kw. -251,3 mld -275 mld -450,2 mld
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. wrzesien 52 52 53
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. wrzesien 539 539 54,5
16:00 USA Indeks Fed z Richmond wrzesien -17 -9 -7
Sroda, 24 wrzesnia 2025
10:00 Niemcy Indeks instytutu Ifo wrzesien 87,7 89,2 89
16:00 USA Sprzedaz nowych domdéw sierpien 800 tys. 651 tys. 652 tys.
16:30 USA Zmiana zapas6w ropy tydzier -O,(;ikmtn 0,2 mln brk _912b?“kmln
Czwartek, 25 wrze$nia 2025
1:50 Japonia Protokét z posiedzenia BoJ lipiec
10:00 Strefa Euro  Podaz pienigdza M3 (r/r) sierpien 2,90% 3,30% 3,40%
14:30 USA (Z;Tn%’v lenia na dobra trwatego Uzytku Wst. o ey 2,90% -0,50% -2,80%
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 218 tys. 235 tys. 231 tys.
Piagtek, 26 wrze$nia 2025
14:30 USA PCE core (m/m) sierpien 0,20% 0,30%
14:30 USA PCE (m/m) sierpien 0,30% 0,20%
14:30 USA PCE core (r/r) sierpieri 2,90% 2,90%
14:30 USA PCE (r/r) sierpien 2,70% 2,60%
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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 paristw

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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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 doradcey.inwestycyjni@bnpparibas.pl
Adam Aniot

Dominik Osowski

Tymoteusz Barwinski

Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mall:
Piotr Pawlik maklerzy@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 223294354
Marcin Rzany 22507 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
Maciej Haberka 691 444 725
Leszek Michalak 722 375925
Internetowe serwisy transakcyjne
GUWEBMAK[EH - nowa aplikacja do rachunku maklerskiego posiadajgca szeroki zakres funkcjonalnosci
SHJI]MA WEB - wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|DUMA 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 sg btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek 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
prawdziwos¢ i kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych
w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Publikacja udostepniana jest na stronie
internetowej BNP Paribas Bank Polska. i nie posiada daty waznosci. Niniejsza publikacja jest publikacja handlowa o 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 przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll 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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