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POPRZEDNIA SESJA W SKROCIE

W piatek na krajowym rynku, po optymistycznym poranku z wyzszym otwarciem do gry weszty
niedZwiedzie spychajac notowania indeksu WIG20 (-1,20%) do poziomu 2970 punktéw. Nadal sa
to jednak wytacznie poziomy widziane w ostatnia srode, wiec byki sa jeszcze bezpieczne, choc¢
ostatnie dwie sesje, sugeruja, ze podaz nie powiedziata jeszcze ostatniego stowa. Mniejsze spétki
radzity sobie niewiele lepiej od indeksu warszawskich blue-chips, poniewaz indeks mWIG40 stracit
0,86%, przy spadku indeksu sWIG80 o 0,57%. W Europie nastroje byty podobne, a niemiecki DAX
stracit 0,69%, a francuski CAC40 obsunat sie 0 0,18%. Na Wall Street sesja przebiegata catkowicie
odmiennie. Po poczatkowych spadkach amerykarskie indeksy odrobity w catosci straty korczac
dziert na minimalnym plusie.

OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESII

Najblizszy tydzier w Polsce bedzie krétszy z racji dnia wolnego z okazji Swieta Niepodlegtosci.
Jednak kalendarz danych na przyszty tydzien zawiera kilka istotnych publikacji. W czwartek 13
listopada opublikowany zostanie wstepny szacunek Produktu Krajowego Brutto za IIl kwartat. Na
podstawie dostepnych juz danych za okres lipiec-wrzesier szacujemy, ze aktywno$¢ gospodarcza
odnotowata solidny wzrost w granicach 3,5-3,7%. Gtéwnym motorem wzrostu prawdopodobnie
pozostata konsumpcja prywatna, na co wskazuje dynamiczny wzrost sprzedazy detalicznej (+4,8%
r/r w cenach statych). Naptywajace dane sugeruja réwniez zwiekszong absorbcje Srodkéw z
Krajowego Planu Odbudowy w sektorze energetycznym, co powinno pozytywnie wptywaé na
warto$¢ inwestycji. Z kolei negatywnie na aktywnos$¢ gospodarcza w Polsce w okresie Lipiec-
wrzesieri wptyna¢ mogto saldo obrotéw z zagranica. Bazujac na danych NBP dotyczacych
przeptywdw w bilansie ptatniczym saldo na rachunku obrotéw towarowych odnotowato deficyt w
okresie wakacyjnym. Szczegétowe rozbicie na poszczegélne komponenty wzrostu GUS opublikuje
1 grudnia. Oprécz tego w kalendarzu zaplanowana jest publikacja danych o bilansie ptatniczym
we wrzes$niu i finalne szacunki inflacji CPI w pazdzierniku. Na $wiecie kalendarz danych nadal jest
ograniczony z powodu przedtuzajacego sie zamkniecia rzadu w USA, ale oczekujemy m.in.
publikacji danych o inflacji CPI i sprzedazy detalicznej. W strefie euro poznamy finalne szacunki
inflacji CPI/HICP z poszczegdlnych krajéw.

NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY)
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Polska Kurs 1D M YTD
WIG 110985.15 -1.08% +2.82% +39.5%
WIG20 2970.61 -1.20% +3.55% +35.5%
mWIG40 8014.93 -0.86% +1.43% +30.9%
SWIG80 29719.68 -0.57% -1.98% +26.0%
WIG20 USD 810.76 -0.58% +2.99% +52.2%
WIG20 TR 6566.84 -1.20% +3.67% +42.3%
ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
S&P500 6728.80 +0.13% +0.21% +14.4%
Nasdagq C. 23004.54 -0.21% +0.95% +19.1%
DAX 23569.96 -0.69% -3.35% +18.4%
CAC40 7950.18 -0.18% -0.31% +7.72%
FTSE250 21773.39 -0.60% -1.04% +5.58%
BUX 107306.69 +0.35% +5.88% +35.3%
NIKKEI 50276.37 -1.19% +4.85% +26.0%
Hang Seng 26241.83 -0.92% -2.19% +30.8%
OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Polska 5.328 -0.43% -3.58% -9.43%
USA 4.097 +0.22% -0.78% -10.47%
Niemcy 2.6670 +0.58% -- --
WALUTY Kurs 1D M YTD
EUR/PLN 4.23950 -0.24% -0.33% -0.85%
USD/PLN 3.66603 -0.41% +0.48% -11.23%
CHF/PLN 455356 -0.22% -0.36% +0.05%
GBP/PLN 4.82574 -0.16% -1.52% -6.61%
EUR/USD 1.15643 +0.16% -0.80% +11.7%
SUROWCE Kurs 1D M YTD
Brent ($/bbl) 63.63 +039%  -278%  -14.75%
Ztoto ($/0zt) 4009.80 +0.47% +0.13% +51.8%
Miedz (c/Lb) 49570 -021%  -276%  +231%
NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-11-07
WZROSTY SPADKI
URTESTE +33.33% ASMGROUP -10.87%

06MAGNA +7.89% ADIUVO -9.76%

DRAGOENT +7.51% JRH -8.01%
OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
GPW 1853,67 93 (25.8%) 209 (57.9%)

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

ccc

Wyniki za 3Q25
Grupa CCC wstepnie szacuje, ze w trzecim kwartale roku obrotowego 2025/26 miata 404 mln
zt zysku EBITDA i 396 mln zt skorygowanego zysku EBITDA. Konsensus przewidywat 470,2 mln
7t zysku EBITDA.

ccc

Rewizja prognoz na koniec roku

CCC rewiduje zatozenia na rok obrotowy 2025. Zaktada 11,3-11,5 mld zt przychoddéw i 1,7-1,8
mld zt EBITDA. Jak podano, gtéwne przyczyny rewizji zatozen catorocznych to wymagajace
otoczenie biznesowe - niesprzyjajace warunki pogodowe do handlu obuwiem przez wiekszg
czes¢ roku; koszty zwigzane z szybszym niz pierowtnie planowanym tempem rozwoju
powierzchni handlowej; przesuniecie duzej czesci otwar¢ sklepow na koniec drugiego
potrocza, co oznacza krotszy okres realnej kontrybucji nowych salondw do sprzedazy grupy.

Grupa CCC zaktadata na poczatku roku, ze w 2025 roku jej przychody wyniosg ponad 12 mld
zt, a marza EBITDA wyniesie 20 proc.

InterCars

Przychody w paZzdziernikuy

Grupa Inter Cars miata w pazdzierniku 2.082,8 mln zt przychoddw, co oznacza wzrost rdr o
7,6 proc. Sprzedaz Inter Carsu wyniosta 1.269,9 mln zt (wzrost o 1,7 proc. rdr), z czego
sprzedaz w Polsce to 799,1 mln zt.

ISW

Spétka zakoriczyta analizy przestanek $wiadczacych o mozliwosci utraty wartosci aktywdw
Jak podano, w wyniku przeprowadzonych analiz zatozern produkcyjno-handlowych
zidentyfikowano zmiany niektérych parametrow techniczno-ekonomicznych stanowiacych
przestanki do ujecia w latach wcze$niejszych odpiséw aktualizujgcych wartos¢ majatku
trwatego Grupy Kapitatowej JSW, takich jak zmiany w kolejnych latach zaktadanego wolumenu
produkcji i planowanych kosztow dziatalnosci. Aktualizacja odpisow z tytutu utraty wartosci
bilansowej aktywdw bedzie miec niegotéwkowy wptyw na wysokos¢ wyniku operacyjnego JSW
oraz Grupy Kapitatowe;.

Mirbud

Portfel zamdéwien grupy Mirbud na koniec paZdziernika

Warto$¢ portfela zamowien grupy Mirbud w segmencie ustug budowlano - montazowych na
koniec pazdziernika wynosit ok. 8,645 mld zt netto wobec ok. 8,865 mld zt netto na koniec
wrzesnia. Warto$¢ portfela zamdwienn dla kontraktdéw infrastrukturalnych na koniec
pazdziernika wynosita 7,059 mld zt wobec 7,180 mld zt netto na koniec wrze$nia, a w
segmencie budownictwa kubaturowego 1,543 mld zt wobec 1,642 mld zt w sierpniu.

Orlen

Nowe porozumienie na dostawy gazu

Orlen i Naftogaz podpisali porozumienie, okreslajace warunki kontraktu na dostawy gazu w
2026 roku. Polska spdtka dostarczy ukrainskiemu partnerowi ponad 300 mln metréw
szesciennych gazu, pochodzacego z dostaw amerykanskiego LNG odbieranych przez Orlen.
"Porozumienie pozwoli na import istotnego wolumenu gazu ze Standw Zjednoczonych do
Ukrainy oraz otwiera pole do kolejnych tego typu inicjatyw, ktdrych celem moze by¢ wsparcie
innych krajéw z Europy Srodkowo-Wschodniej"

"Porozumienie Orlen-Naftogaz, okreslajace warunki przysztego kontraktu gazowego, to wazny
krok w kierunku wzmocnienia bezpieczeristwa energetycznego regionu i kolejny dowdd na
rosnace znaczenie Orlen na miedzynarodowym rynku gazu. Jego podpisanie jest efektem
dotychczasowej dobrej wspétpracy miedzy spdtkami, dzieki ktérej do Ukrainy trafi w tym roku
ponad 600 mln m szesc. surowca"

Polenergia

Szacunkowe wyniki za 3Q25

Grupa Polenergia szacuje, ze EBITDA w IIl kwartale 2025 roku wyniosta 89,2 mln zt, a EBITDA
grupy po trzech kwartatach 2025 roku wyniosta 402,1 mln zt. Konsensus zaktadat 102,7 mln
zt EBITDA za Il kwartat. Jak podano, po trzech kwartatach 2025 r. wyniki EBITDA
poszczegélnych segmentéw wyniosty: segment lagdowych farm wiatrowych: 354,0 min zt,
segment farm fotowoltaicznych 29,5 mln zt, segment gazu i czystych paliw 4,5 mln z,
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segment obrotu i sprzedazy 44,8 mln zt, segment dystrybucji 356 mln zt, segment
niealokowane -66,4 mln zt. Skorygowany zysk netto w Il kw. 2025 r. szacowany jest na -6,4
mln zt, a po pierwszych dziewigciu miesigcach 2025 roku skorygowany zysk netto Grupy
wyniést 54,7 mln zt. Spétka podata, ze spadek skorygowanego zysku netto byt spowodowany
gtéwnie opisanymi powyzej czynnikami wptywajacymi na wynik EBITDA, a takze kosztami
finansowymi wynikajacymi z odsetek od wyemitowanych zielonych obligacji oraz
finansowania pozyskanego ze $rodkéw Krajowego Planu Odbudowy (KPO). Srodki te zostaty
przeznaczone na pokrycie wktadu wtasnego w strategicznych projektach morskich farm
wiatrowych Battyk 2 i Battyk 3. Publikacja raportu kwartalnego grupy za Il kw. 2025 r.
planowana jest na 20 listopada.

SWIG80 i inne
+/-

Creotech Nowa umowa z Europejska Agencja Kosmiczna

Creotech Instruments podpisat umowe z Europejska Agencja Kosmiczng na realizacje projektu
"Telescope array functional prototype", bedacego czescia Programu Bezpieczeristwa
Kosmicznego Europejskiej Agencji Kosmicznej. Podano, ze celem projektu jest opracowanie
prototypu umozliwiajacego weryfikacje zatozen i architektury uniwersalnego zdalnego
obserwatorium naziemnego szukajacego obiektow bliskich Ziemi.

Wartos$¢ kontraktu wynosi 1,6 mln euro, z czego Europejska Agencja Kosmiczna pokrywa 1,28 +
euro. Pozostata kwota jest pokrywana przez podmioty zaangazowane w projekt.

Creotech Instruments jest gtéwnym wykonawca, a jego rolg jest dostawa kamer
astronomicznych sCMOS wraz z dodatkowymi akcesoriami oraz zarzadzanie realizacja
projektu. Wartos¢ prac po stronie spotki wynosi 502,77 tys. euro z czego 73,6 proc. jest
finansowane przez Europejska Agencje Kosmicznag, a 26,4 proc. pokrywane jest przez Creotech.
Przewidywany okres realizacji projektu wynosi okoto 12 miesiecy.

Echo Investment Spétka sprzedata nieruchomo$é w Krakowie
Spotka zalezna Echo Investment, Echo-Arena, zawarta z Greenstone Brain Park umowe
sprzedazy nieruchomosci potozonej w Krakowie za 32,3 mln euro. Wartos¢ transakcji w dniu
zawarcia umowy sprzedazy wyniosta 33,04 mln euro + VAT. Cena na zamknieciu zostata
obliczona w oparciu o warto$¢ transakcji pomniejszong o0 kwote wartosci okreséw
bezczynszowych. W rezultacie, cena na zamknieciu wyniosta 32,37 mln euro + VAT

Esotig&Henderson Przychody w paZzdziernikuy
Esotig&Henderson w pazdzierniku 2025 roku miat skonsolidowane przychody ze sprzedazy
na poziomie okoto 23,9 mln zt, wiecej o okoto 7 proc. od przychoddw uzyskanych rok
wczesniej. Skonsolidowane przychody w okresie dziesieciu miesiecy 2025 r. wyniosty okoto
256,8 mln zt i byty wyzsze o ok. 9 proc. rdr. Przychody grupy Esotig&Henderson ze sprzedazy
internetowej w pazdzierniku 2025 r. wyniosty ok. 4,4 mln zt i byty nizsze o 12 proc. rok do
roku.

Lubawa Szacunki za 3Q25
Lubawa wstepnie szacuje, ze jej skonsolidowany zysk netto po trzech kwartatach w 2025 roku
spadt o 2,6 proc. rdr do 72,5 mln zt. Skonsolidowany szacunkowy przychdd Lubawy ze
sprzedazy wynidst 414,6 mln zt, wobec 358,5 mln zt w I-1ll kw. 2024 r., co stanowi wzrost o
15,6 proc. Skonsolidowany szacunkowy zysk netto ze sprzedazy zmniejszyt sie 0 3,5 proc. rdr
do 87,7 miln zt.

LUG Szacunki za 3Q25

LUG szacuje, ze w trzecim kwartale 2025 r. odnotowat 10,35 mln zt skonsolidowanej starty
netto wobec 0,4 mln zt straty rok wczesniej. Zysk brutto na sprzedazy spadt w Il kw. 2025
roku 0 44,5 proc. do 13,3 mln zt. Jednocze$nie marza brutto na sprzedazy w Il kw. 2025 roku
wyniosta 37,0 proc. (-2,2 p.p. rdr), natomiast narastajaco po 9 miesigcach roku wyniosta 36,5
proc. (-4,3 p.p. rdr).

LUG szacuje, ze w trzecim kwartale 2025 r. odnotowat 35,94 mln zt przychoddw ze sprzedazy,
co oznacza spadek o 41,3 proc. rdr. W ujeciu narastajgcym za trzy kwartaty 2025,
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skonsolidowane przychody ze sprzedazy wyniosty 145,79 mln zt w poréwnaniu z poziomem
163,42 mln zt za trzy kwartaty 2024 roku.

"W Il kwartale br. skonsolidowane przychody ze sprzedazy pozostawaty pod wptywem
wspotistniejacych czynnikdw makroekonomicznych, sposréd ktérych najwazniejsze to silna
konkurencja i kompresja marz. Byty one nastepstwem zmniejszenia ilosci projektéw na rynku
oswietleniowym oraz przesunie¢ projektéw, na niespotykang dotad skale. Realizacja
wiekszosci z przesunietych projektéw zaplanowana byta na Il i Ill kwartat br., a ostatecznie
nie rozpocznie sie wczesniej niz w 2026 roku i jest uzalezniona od kondycji gospodarki i
mozliwosci rozwojowych inwestorow"

MOL

Wyniki za 3Q25

Oczyszczony wynik EBITDA grupy MOL w trzecim kwartale 2025 r. wyniést 974 mln USD, co
oznacza wzrost 0 15 proc. rdr. Catoroczna prognoza zysku w tym ujeciu zostata ustalona na
okoto 3 mld USD; w sierpniu spétka spodziewata sie w catym br. powyzej 3 mld USD. "Grupa
MOL ogtosita wyniki finansowe za trzeci kwartat 2025 r. Spétka wypracowata 503 mln USD
zysku przed opodatkowaniem, utrzymujac wynik na poziomie zblizonym do roku
poprzedniego. Sita segmentu rafineryjnego oraz wzrost sprzedazy detalicznej paliw
przyczynity sie do dobrego wyniku EBITDA". W trzecim kwartale 2025 r. EBITDA ogdtem grupy
wyniosta 884 mln USD (wobec 832 mln USD rok wczesniej).

W trzecim kwartale 2025 r. EBITDA segmentu Upstream wyniosta 285 mln USD (wobec 279
mln USD rok wczesniej), segmentu Downstream 359 mln USD, w poréwnaniu do 281 mln USD
przed rokiem, dziatu detalicznego (consumer services) 318 mln USD (245 mln USD rok
wczesniej). EBITDA segmentu gospodarki o obiegu zamknietym byta ujemna i wyniosta -64
mln USD (wobec 16 mln USD zysku rok wczesniej).

Onde

Komentarz zarzadu do wynikéw

Onde zaktada, ze cel 2 GW w projektach wtasnych OZE uda sie zrealizowa¢ w pierwszym
kwartale 2026 r. Spétka planuje rozwdj na rynkach zagranicznych, czego poczatkiem maja
by¢ kontrakty realizowane w Niemczech

"Mamy prawie 1,8 GW w fotowoltaice i wietrze, dodamy magazyn 125 MW to mamy prawie
2 GW, ale jesli chodzi o portfel bezmagazynowy zaktadamy, ze na przetomie roku, w
pierwszym kwartale 2026 r. powinnismy mie¢ target 2 GW w portfelu zrealizowany"
"Jestesmy juz obecni na rynku niemieckim i liczymy, ze dwa pierwsze kontrakty to dobry
poczatek, by rozwijac dalszg dziatalnosé. ZaczeliSmy uczestniczy¢ w réznych postepowaniach
przetargowych zwigzanych z czescig wykonawczg OZE"

"ZatozyliSmy spotke w Rumunii i liczymy, ze w przysztosci po stworzeniu odpowiednich
struktur réwniez na tym rynku w zakresie wykonawstwa OZE bedziemy w stanie odnosic¢
sukcesy"

"Procedury majg zosta¢ uproszczone, by proces inwestycyjny trwat nie piec lat, a rok, dwa -
wtedy mozemy szybciej dojs¢ do pozwoleri na budowe, szybciej budowac i dla nas jako grupy,
a szczegoblnie dla Onde, jest kluczowa zmiang regulacyjna w Polsce"

ZUE

Szacunki za 3Q25

Grupa ZUE szacuje, ze zysk netto po trzech kwartatach 2025 roku spadt do 5,2 mln zt, w
poréwnaniu do 6,9 mln zt w analogicznym okresie rok wczesniej. Przychody ze sprzedazy
spadty do 690,9 mln zt z 921,5 mln zt.

Wedtug wstepnych danych zysk na dziatalnosci operacyjnej byt na poziomie 9,9 mln zt,
podczas gdy rok wczesniej EBIT wynidst 13,4 mln zt. Zysk brutto na sprzedazy wynidst 37,4
mln zt, w poréwnaniu do 34,5 mln zt przed rokiem.

"0d poczatku 2025 roku spotka zawarta kontrakty na tacznag kwote netto ok. 418 mln zt. ZUE
ofertuje na rynku polskim, rumunskim, niemieckim i stowackim. Na dzien publikacji raportu
spotka ma ztozone 3 najlepsze oferty w przetargach na taczna kwote ok. 2.910 mln zt, w tym
2 oferty na taczng kwote 2.683 mln zt zostaty juz wybrane jako najkorzystniejsze przez
zamawiajacych"
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TERMINARZ SPOLEK

Data Ticker Wydarzenie
poniedziatek 10 listopada 2025
IMPERIO Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

wtorek 11 listopada 2025

$roda 12 listopada 2025

ARTIFEX Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

COGNOR Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

DADELO Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

MERCOR Wyptata dywidendy 1,78 zt na akcje.

OPONEO.PL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

TSGAMES Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
czwartek 13 listopada 2025

KGHM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

080CTAVA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

AMBRA Wyptata dywidendy 1,10 zt na akcje.

ATAL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ATENDE Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

BOS Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

DATAWALK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

GETIN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

IMCOMPANY Publikacja skonsolidowanego raportu za 9 miesiecy 2025 roku.

INTERCARS Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

[ZOSTAL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
KRKA Publikacja raportu za pierwsze 9 miesiecy 2025 roku.

LOKUM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
MANGATA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
PCCEXOL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
PCCROKITA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2024 roku.
SECOGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
STALEXP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
SYGNITY Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
UNFOLD Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

VRG Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

piatek 14 listopada 2025

APATOR Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
ASBIS Pierwszy dzier notowan bez dywidendy 0,20 USD na akcje.

BENEFIT Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
DECORA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
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NWZA ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji zwyktych serii F, pozbawienia praw poboru, zmic

FOODHUB statutu oraz powotania cztonka RN VII Wspdlnej Kadencji.

INSTALKRK Wyptata dywidendy 2,50 zt na akcje.

IPOPEMA Publikacja raportu za -1l kwartat 2025 roku.

KPPD Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

MCI Publikacja jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

MIRACULUM Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

MLPGROUP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

NEWAG Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

PROCHEM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2025 roku.

PURE Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

SANOK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

STALPROD Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

TERMOREX Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

WASKO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

XPLUS Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data  Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 10 listopada 2025

Wtorek, 11 listopada 2025

8:00 WLk. Brytania Stopa bezrobocia wrzesien 4.90% 4,80%
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW listopad 40,5 39,3
Sroda, 12 listopada 2025
8:00 Niemcy Inflacja CPI fin. (r/r) pazdziernik 2,30% 2,40%
8:00 Niemcy Inflacja HICP fin. (r/r) pazdziernik 2,30% 2,40%
10:00 Wtochy Produkcja przemystowa (m/m) wrzesien -2,40%
Czwartek, 13 listopada 2025
8:00 WLk. Brytania Produkcja przemystowa (r/r) wrzesien -0,70%
10:00 Polska PKB n.s.a. wst. (r/r) [ kw. 3,70% 3,30%
Piatek, 14 listopada 2025
3:00 Chiny Produkcja przemystowa (r/r) pazdziernik 5,50% 6,50%
3:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (r/r) pazdziernik 2,90% 3,00%
10:00 Polska Inflacja CPI fin. (r/r) pazdziernik 2,80% 2,90%
11:00 Strefa Euro  PKB s.a. rew. (k/k) [ kw. 0,20% 0,10%
11:00 Strefa Euro  PKB s.a. rew. (r/r) [ kw. 1,30% 1,50%
11:00 Strefa Euro  Bilans handlu zagranicznego s.a. (EUR) wrzesien 9,7 mld
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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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