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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD
, WIG 110230.88 +1.65% +0.56% +38.5%
Srodowa sesja przyniosta umiarkowana poprawe nastrojéw, odrabiajac cze$¢ strat z poprzednich
sesji. Globalny rynek wyczekiwat posesyjnej publikacji wynikéw Nvidii, ktére to wypadto znaczaco WIG20 2956.75 +1.85% +1.38% +34.9%
powyzej oczekiwan. Spotka oprdcz pobicia konsensusu na wszystkich gtéwnych Lliniach - mWIG40 7933.50 +1.36% -1.32% +29.6%
przychody wyniosty 57 mld USD (+62% r/r vs konsensus 55,19 mld USD), skorygowany EPS wynidst o o o
1,30 USD (+60% r/r vs konsensus 1,25 USD) - pozytywnie zaskoczyta tez prognoza na czwarty sWiGg0 2909269 +0.59% “2.50% +23.3%
kwartat. W handlu posesyjnym kurs najwiekszej spétki sektora technologicznego wzrést o ponad WIG20 USD 807.25 +1.88% +0.58% +51.6%
4%, co powinno pomoc bykom w wyprowadzeniu wzrostowej kontry po ostatnich spadkowych WIG20 TR 6536.22 +1.85% +1.38% +41.6%
sesjach gdzie na amerykariskim parkiecie przewazaty pesymistyczne nastroje. Indeks S&P500 odbit
sie od lokalnego wsparcia w okolicach 6600 punktdw zyskujac 0,38%. Podobnie zaprezentowat sie ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
technologiczny Nasdaql100 ktéry zakoriczyt srodowa sesje wzrostem o 0,56%. S&P500 6642.16 +0.38% -1.38% +12.9%
) ) ) Nasdagq C. 22564.23 +0.59% -1.85% +16.8%
W Europie natomlast‘ blado z.achowa{ sie n|err7|el3cl$| F)AX/ ktéry w tra‘kme. sesji probgwa{ odrablac DAX 23162.92 -0.08% -452% +16.3%
wtorkowa przecene, jednak sita popytu, a wtasciwie jego brak sprawita, ze notowania zakonczyty
sie minimalnie ,pod kreska”. Doborowym partnerem niemieckiego indeksu byt francuski CAC40, CAC40 7953.77 -0.18% -3.07% *7.76%
kt6ry rowniez nie utrzymat wzrostow z pierwszej potowy dnia, koriczac dzier przecena o 0,18%. FTSE250 21412.24 -0.06% -2.09% +3.83%
Odmiennie zachowat sie z kolei warszawski rynek, ktéry w obliczu ostatnich niedZwiedzich BUX 107194.20 +1.06% +3.28% +35.1%
nastrojow, porlusza sie reLatywnief lepiej. .Akcje krajovvych Plue—chips wzlrlos{y 0 1,85% brolniac NIKKE] 48537 70 -0.34% -132% +21.7%
okragtego poziomu 2900 punktéw. Umiarkowane zwyzki obserwowalimy w notowaniach
Hang Seng 25830.65 -0.38% -0.11% +28.8%

pozostatych gtdwnych benchmarkdéw. Indeks mWIG40 zyskat 1,36%, a sWIGB0 wzrést o nieco
ponad 0,5%. Liderami wzrostéw byty spotki konsumenckie tj. Dino (+3,72%) oraz Zabka (+3,49%). OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
Solidnie wypadty réwniez banki (WIGBANKI +2,53%) oraz KGHM (+3,44%).

Polska 5.383 +0.69% -0.37% -8.50%
USA 4.140 +0.63% +3.97% -9.53%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEISZE] SESII Niemcy 97110 +018% - -
Dzi§ w kalendarzu makro mamy kilka istotnych publikacji, w tym dane o inflacji PPI z Niemiec czy WALUTY Kurs 1D M YTD
zalegte publikacje danych z amerykariskiego rynku pracy tj stopa bezrobocia. Ponadto rynek EUR/PLN 4.22879 -0.23% -0.18% -1.10%
powinien w petni zdyskontowa¢ wczorajsze wyniki Nvidii, a biezace notowania na azjatyckich . . 0
parkietach wspieraja scenariusz powrotu byczego sentymentu. Na GPW uwage inwestoréw skupi USD/PLN 3.66481 +0.11% +0.74% -11.26%
kontynuacja publikacji wynikowych za 3 kwartat i raporty kolejnych spétek. Sezon wynikowy nad CHF/PLN 4.54967 -0.62% -0.92% -0.04%
Wi§{a Wchodzi w decydujacy moment, poniewaz dzi$ spodziewane sa raporty kilku najwiekszych GBP/PLN 478540 -0.59% -190% -739%
spétek m.in. Orlenu, PZU czy Dom Development.
EUR/USD 1.15389 -0.33% -0.91% +11.4%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) SUROWCE Kurs 1D IM YTD
Brent ($/bbl) 63.66 -1.90% +4.34% -14.71%
o Zioto ($/0zt) 407830  +029%  -6.45%  +54.4%
35% Miedz (c/Lb) 502.85 +1.10% -0.15% +24.9%
3(5)‘2 NAIWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-11-19
2036 WZROSTY SPADKI
o CAPITAL  +9.28% PHOTON  -10.28%
5% WIRTUALNA +8.65% URTESTE -8.53%
0% COALENERG +8.16% ASMGROUP -5.02%
igg’ OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
l[i3_24 ut-25 maj-25 sie-25 GPW 1763,48 199 (55.1%) 104 (28.8%)

WIG — WIG20 mwWIG40 —sWIG80

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

Allegro Wyniki za 3Q25
Grupa Allegro w trzecim kwartale 2025 roku miata 910,9 mln zt skorygowanej EBITDA wobec
856,6 mln zt konsensusu. Spétka chce osiggnac wzrost przychodéw i rentownosci zgodny z
rocznymi celami pomimo lekko nizszych niz oczekiwane trenddw sprzedazy w czwartym kw.
Przychody grupy Allegro w trzecim kwartale wzrosty o 12 proc. rok do roku i byty o 0,7 proc.
wyzsze niz zaktadat konsensus.
Zysk operacyjny grupy siegnat 589,4 mln zt, co oznacza wzrost rok do roku o 45 proc. i 0 3,6
proc. wiecej niz konsensus.Zysk netto Allegro w trzecim kwartale wynidst 396,2 mln zt, wobec
oczekiwan na poziomie 374,2 mln zt. Rok do roku zysk netto wzrdst o 105 proc.
Allegro rosto dwukrotnie szybciej niz polska sprzedaz detaliczna w trzecim kwartale,
przyspieszajac wzrost przychodow.
W Polsce w trzecim kwartale wzrost GMV przyspieszyt do 10,4 proc., a przychody wzrosty +
nawet dwukrotnie szybciej niz GMV dzieki wsparciu dziatalnosci reklamowej, Allegro Pay czy
logistyki.
W trzecim kwartale grupa Allegro pozyskata blisko 600.000 aktywnych kupujacych r/r,
przebijajac poziom 21,1 miliona. Ich $rednie roczne wydatki rosty w catym Allegro, zblizajac
sie do 4300 zt w Polsce.
Dzieki petnej integracji DPD i rosnacej liczbie Allegro One Boxdéw, Allegro Delivery oferuje
obecnie najszersza w Polsce sie¢ dostaw, obejmujaca ponad 33.000 automatdw paczkowych i
37.000 punktéw odbioru.
Takze dzieki trzem nowym magazynom i centrum sortowania Allegro spodziewa sie dalszego
wzrostu udziatu w wolumenie w czwartym kwartale i potwierdza catoroczny cel
przekroczenia 8000 Allegro One Boxdw.

Cyfrowy Polsat Wyniki za 3Q25
Zysk netto j.d. grupy Cyfrowego Polsatu w trzecim kwartale 2025 r. spadt do 69,6 mln zt z
248,9 mln zt rok wczes$niej, a skorygowana EBITDA wyniosta 765,8 mln zt wobec 902,8 mln zt -
w tym samym okresie 2024 r. Konsensus zaktadat 773,5 mln zt skorygowanej EBITDA i 86,8
mln zt zysku netto j.d.

Neuca Wyniki za 3Q25
Neuca odnotowata w Il kw. 2025 roku 109,2 mln zt EBITDA oraz 3,49 mld zt przychoddw.
Konsensus zaktadat EBITDA na poziomie 100,1 mln zt oraz 3,41 mld zt przychoddw.
W Il kw. 2025 r. EBIT wyniost 78,5 mln zt wobec 68 mln zt konsensusu. +

W tym okresie spdtka wypracowata zysk netto j.d. w wysokosci 60,2 mln zt, a konsensus
zaktadat 41,4 mln zt zysku netto.

Neuca Zmiana na stanowisku prezesa
Grzegorz Dzik z dniem 1 stycznia 2026 roku obejmie funkcje prezesa Neuki. Grzegorz Dzik w
latach 2004-2010 pracowat w Grupie Lafarge, a w zarzadzie Neuki jest od sierpnia 2010 roku

Orlen Wyniki za 3Q25
Skorygowana EBITDA LIFO grupy Orlen w trzecim kwartale 2025 roku wyniosta 8,9 mld zt
wobec 9,5 mld zt przed rokiem. Wynik jest zgodny z oczekiwaniami analitykow, ktdrzy
szacowali go na 9 mld zt.
Nizszy wynik EBITDA LIFO rok do roku Orlen ttumaczy nizszymi marzami na produkcji i obrocie
gazem ograniczonym dodatnim wptywem wyzszych wolumendw sprzedazy oraz wyzsza
modelowa marzg rafineryjna.
W trzecim kwartale przychody grupy wyniosty 61 mld zt. Rynek liczyt na zblizony wynik (60,8
mld zt).
Zysk netto Orlenu siegnat 2,16 mld zt i byt nizszy od oczekiwan ankietowanych przez PAP
Biznes analitykow, ktdrzy liczyli na 3,66 mld zt zysku.
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PzU Wyniki za 3Q25
Zysk netto grupy PZU w Il kwartale 2025 r. wzrdst do 1.995 mln zt z 1.215 mln zt rok
wczesnie). Zysk okazat sie 21,8 proc. powyzej oczekiwar analitykdw, ktdrzy prognozowali, ze
wyniesie on 1.638,5 mln zt. Zysk netto PZU w Il kwartale 2025 r. wzrdst 64,2 proc. rok do
roku i wzrést 35,7 proc. w ujeciu kwartalnym.
Po trzech kwartatach zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej wynidst
5,2 mld zt, co oznacza wzrost 0 42,7 proc. rdr. Skorygowany wskaznik zwrotu na kapitale
(aROE) na koniec wrzes$nia wynidst 22,1 proc., a w Ill kwartale 25,3 proc.
e "Dziatalnosc ubezpieczeniowa jest gtownym zrddtem naszych rekordowych wynikdw.
Odpowiadata za blisko 70 proc. zysku netto wypracowanego do konca wrzesnia (...).
W trzecim kwartale, ktéry byt wyjatkowy, udziat biznesu ubezpieczeniowego w
wyniku byt nawet nieco wyzszy. To wskazuje, ze jako Grupa PZU mozemy osiggac
ponadprzecietne rezultaty pomimo spadku stop procentowych, co bedzie
oddziatywato na wynik z dziatalnosci bankowej"

Synektik Komentarz zarzadu do wynikéw
Synektik liczy na sprzedaz powyzej 30 urzadzen da Vinci w biezacym roku obrotowym
2025/2026. W tym roku powinny pojawi¢ sie pierwsze umowy z krajow battyckich -
poinformowat wiceprezes Dariusz Korecki. W kolejnych latach spodziewa sie on wzrostu
powtarzalnych przychodéw pod wzgledem wolumenowym.

e "Gdybysmy zsumowali juz podpisane umowy, umowy na etapie podpisywania i
kontraktowane, ogtoszone postepowania, gdzie z duzym prawdopodobieristwem
zaktadamy, ze wygramy, to mowimy o wysokich kilkunastu urzadzeniach, a dochodza
pozostate projekty. (...) Liczymy na to, ze urzadzer bedzie powyzej 30 (...). W ramach
projektéw pojawi sie co najmniej kilka urzadzen pigtej generacji"

e "Trwa pierwsze postepowanie, w ktérym bierzemy udziat. Rozmawiamy tez z drugim
ministerstwem (...). Licze na to, ze moze uda sie podpisa¢ umowe jeszcze do korica
grudnia, ale realizacja bedzie w pierwszym kwartale kolejnego roku kalendarzowego,
a naszym drugim kwartale - i to nie beda jedyne instalacje w tym roku. £gcznie nasze
zatozenia na poziomie 4-5 urzadzen sprzedanych w biezacym roku finansowym w
tych krajach zostang zrealizowane"

e "Mamy podstawe do tego, by szacowaé, ze w kolejnych okresach rdéwniez
powtarzalne przychody beda sie charakteryzowac¢ wysoka dynamika, bo wzrasta baza
instalacji urzadzen, $wiadczonych ustug, penetracja Swiadczonych pozostatych ustug
rozwigzan informatycznych. Przychody powtarzalne to gtéwny +driver+ wzrostu w
kolejnych latach"

e "Pod wzgledem wolumenu bedziemy rosna¢, bo zwieksza sie baza. Zmienia sie
charakter zabiegdw, coraz wiecej jest wykonywanych zabiegdw, gdzie cena narzedzia
per zabieg jest wyzsza. Wiec mysle, ze w nastepnym roku mozemy przyja¢ dynamike
przychodéw powtarzalnych na poziomie ponad 40 proc. rdr w zakresie
wolumenowym, a zakresie wartosciowym mysle, ze bedzie troche wiecej niz te 40
proc. i bedzie to bardzo dobry wynik. Czyli méwimy o kolejnych kilkudziesieciu mln
zt albo wiecej w kolejnym okresie"

Tauron Zysk netto za 3Q25 powyzej wezesniejszych szacunkéw spétki
Tauron miat w trzecim kwartale 2025 roku 844 mln zt zysku netto j.d. i 1,918 mld zt wyniku
EBITDA. Tauron szacowat wczesniej zysk netto na 794 mln zt, natomiast zysk EBITDA okazat
sie zgodny z prognozami. EBITDA segmentu Dystrybucja wyniosta 1.324 mln zt, segmentu
Odnawialne Zrédta Energii (OZE) 101 mln zt, segmentu Wytwarzanie 233 mln zt, segmentu
Sprzedaz i Handel Hurtowy 196 mln zt, a segment Ciepto zanotowat 8 mln zt straty EBITDA.
Wymienione wyniki byty zgodne z wczesniejszymi prognozami Taurona.

WPL Komentarz zarzadu - start serwisu premium
e "Zakilka dni startuje serwis z tresciami premium, z najlepszymi tresciami Wirtualnej
Polski. Bedzie to odrebny, dedykowany serwis , wiec te inwestycje w nowe byty +
mediowe jak najbardziej prowadzimy. Szczeg6lnie te dotyczace tych tresci, z ktérych
jesteSmy najbardziej dumni"
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"Na razie chciatbym ucinac¢ te dyskusje o M&A, bo kupiliSmy jak na nas bardzo duzy
podmiot, za duza kwote, ok. 1 mld zt(...) i potrzebujemy co najmniej dwdch lat, a
pewnie bardziej trzech, zeby wykrzesac wszystkie te planowane synergie i na tym sie
chcemy skupic"

"Ten okres 2-3 lat to jest taki okres, ktéry jest wymagany, zeby sptacic te zadtuzenie,
bo jezeli jestesmy zadtuzeni 2,5x EBITDA (przyktadowo - PAP), to potrzeba mnie]
wiecej 2,5 roku, zeby sie odlewarowac, oczywiscie przy (hipotetycznym - PAP)
zatozeniu, ze nie wyptacamy dywidendy, czy nie ma jakich$ innych wyciekdw
wykreowanej EBITDY"

"My nie mamy potrzeby sptacenia do zera zadtuzenia. Zaréwno ten poziom, na
ktérym jesteSmy obecnie, czyli 2,3x EBITDA jest poziomem absolutnie bezpiecznym,
a jezeli go obnizymy do péttora, to juz w ogéle nie bedzie stanowito zadnego
wyzwania"

"Pewnie w najblizszym roku zadnej duzej akwizycji nie bedziemy przeprowadzac (...).
Z kazdym kwartatem bedziemy w stanie odbudowywaé nasze moce akwizycyjne.
Takie transakcje do 100-200 mln zt w tej chwili, a za pot roku pewnie do 300-400
miliondw nie beda stanowity problemu"

SWIG80 i inne

Answear

Wyniki 3Q25

Answear miat w trzecim kwartale 2025 roku 14,9 mln zt zysku EBITDA oraz 1,4 mln zt zysku
netto. Konsensus zaktadat 14,5 mln zt wyniku EBITDA oraz 1,2 mln zt zysku netto.

"W Il kwartale utrzymalismy solidng, dwucyfrowg dynamike wzrostu przychoddéw i
jednoczesnie kolejny raz z rzedu istotnie poprawiliSmy rentowno$é, wracajac na
mamy nadzieje juz trwatg, rentowng Sciezke wzrostu. To wyrazny sygnat, ze
skutecznie  monetyzujemy  przeprowadzong  przebudowe  oferty  oraz
repozycjonowanie marki do segmentu premium i high-end"

"W Il kwartale mierzyliSmy sie z presja wyprzedazowa, jednak utrzymaliSmy
dyscypling kosztowg i wzrost sprzedazy, co potwierdza odpornos¢ naszego modelu
biznesowego. Wskaznik kosztéw marketingu do sprzedazy online spadt do 18,9 proc.
z 20,8 proc. rok wczesniej, a efekty transformacji oferty wspierajg odbudowe marz i
dalszy wzrost rentownosci"

"Miniony kwartat byt okresem ‘'wygrzewania' wdrozonych zmian w ofercie
produktowej Answear oraz monetyzacji inwestycji zwigzanych z repozycjonowaniem
marki. W tym okresie spotka pozyskata kolejne nowe brandy, wzmacniajac swoja
oferte. Do oferty Answear. com dotgczyty m.in. Kenzo, Fusalp, Trussardi, Nokwol. Z
kolei do oferty PRM m.in. WRSTBHVR, Willy Chavarria oraz Max Mara (obuwie)"

Atal

Wprowadzenie do oferty howych mieszkan
Atal rozpoczat sprzedaz 188 mieszkan w nowej inwestycji ATAL Bronowice w Krakowie.
Planowany termin realizacji to Ill kwartat 2027 roku.

Agora

Komentarz zarzadu do wynikéw

"Oceniamy, ze koniunktura i na rynku kinowym, i na rynku reklamowym jest catkiem
niezta, jesli chodzi o czwarty kwartat. W zwigzku z tym na jego wyniki patrzymy z
optymizmem, podobnie, jak na rok 2026. (...) Dzisiaj nic nie wskazuje na to, zeby ta
dobra koniunktura miata sie pogorszy¢, spodziewamy sie nieztej koniunktury na rynku
reklamowym i bardzo wiele sobie obiecujemy po znakomitym repertuarze kinowym
A

Wierzymy, ze to sie przetozy réwniez na dobre wyniki w kinach, na dalszg poprawe
naszych wynikdw w kinach, gdzie jednocze$nie bedziemy selektywnie realizowali
nasza polityke inwestycji w mozliwie najlepsze doswiadczenie kinowe, czy to poprzez
nasz koncept Dream, czy sale IMAX"a 2026 rok"
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e "Drugie wyzwanie to zaostrzajaca sie konkurencja na rynku reklamy zewnetrznej. Tu
przybywa podmiotdw zwtaszcza wyspecjalizowanych w reklamie cyfrowej. Ten rynek,
na ktérym my operujemy jest w duzej, w duzej mierze oparty o przetargi publiczne,
wiec zwigkszona konkurencja na tym rynku, takze ze strony podmiotdw zwigzanych
z samorzadami, powoduje presje na marze. | to jest na pewno drugie duze wyzwanie,
z ktérym bedziemy sie mierzyli w najblizszych miesigcach, a w szczegdlnosci w 2026-
2027 roku"

Aplisens

Wyniki 1-3Q

Grupa Aplisens zanotowata w okresie trzech kwartatéw 2025 roku 12,7 mln zt zysku netto
wobec 18,4 mln zt rok wczedniej. Grupa Aplisens osiagneta po trzech kwartatach 2025 roku
przychody w wysokosci 108,5 mln zt, co stanowi spadek 0 9,6 proc. rdr. W samym Il kwartale
przychody siegnety 36,7 mln zt, czyli byty nizsze o 11,3 proc. rdr., a zysk netto spadt do 4,2
mln zt z 5,6 mln zt.

Jak podata spoétka, wyniki obcigzone byty spadkiem zamdwien, nizsza marza oraz nizszymi
cenami rynkowymi, jednak widoczne sg juz efekty dziatar optymalizacyjnych rozpoczetych w
Il potowie 2024 roku.

e "Wyniki trzeciego kwartatu odzwierciedlajg trudne otoczenie rynkowe, z ktorym
mierzymy sie od potowy 2024 roku - nizszy popyt i presja cenowa sg widoczne na
wszystkich gtéwnych rynkach. Jednoczesnie rozpoczete w ubiegtym roku dziatania
optymalizacyjne przynoszg juz wymierne efekty kosztowe. Konsekwentnie
wzmacniamy fundamenty operacyjne grupy, aby wykorzysta¢ potencjat rynku, gdy
warunki zaczng sie poprawiac"

Atende

Nowa umowa

Atende podpisato umowe ramowa z klientem z sektora energetycznego na dostawe
produktdw, subskrypcji i serwisow. taczne maksymalne wynagrodzenie z tytutu umowy
ustalono na 145,1 mln zt netto.

Boryszew

Wyniki 1-3Q

Grupa Boryszew miata w okresie I-1ll kw. 2025 roku 186 mln zt EBITDA, wobec 218,4 mln zt
rok wczesniej, a zysk netto j.d. wynidst 25,7 mln zt wobec 23 mln zt w analogicznym okresie
poprzedniego roku.

Celon Pharma

Wyniki za 3Q25

Przychody wyniosty 74 mln zt (-38,3% r/r, powyzej konsensusu). EBITDA to 30,3 mln zt (-56,6%
r/r i 240,4% powyzej konsensusu). EBIT to 18 mln zt (-68,2% r/r i 742,9% powyzej konsensusu).
Zysk netto to 3,9 mln zt (-93,2% r/r i 141,5% powyzej konsensusu).

Nasz Prad

Spétka Nasz Prad ztozyta do KNF wniosek o zatwierdzenie prospektu

Spdtka Nasz Prad ztozyta do Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o zatwierdzenie prospektu
emisyjnego. Nasz Prad planuje w 2026 r. przeprowadzi¢ oferte publiczng akcji, a nastepnie
debiut na rynku gtéwnym GPW. Planowana warto$¢ oferty publicznej ma osiagna¢ 50 miln zt,
w tym 30 mln zt z nowej emisji akcji.

Podano, ze spdtka Nasz Prad w 2024 roku wypracowata 101 mln zt przychoddéw (58,1 mln zt
w 2023 roku) i 17 mln zt zysku operacyjnego (o blisko 7 mln wiecej niz w roku poprzednim).
Po trzech kwartatach 2025 r. wypracowata ok. 117 mln zt przychoddéw i 21,8 mln zt
znormalizowanego zysku operacyjnego (po usunieciu jednorazowych efektéw programdéw
motywacyjnych).

PCF Group

Warunkowe porozumienie

PCF Group zawart warunkowe porozumienie ze spdtka Square Enix Limited, regulujace zasady
ostatecznych rozliczen finansowych projektu Gemini, realizowanego przez grupe na rzecz
Square Enix Limited. Podano, ze na mocy porozumienia Square Enix Limited i grupa PCF
postanowity takze rozwigza¢ za porozumieniem stron tgczace je umowy, tj. umowe
produkcyjno-wydawniczg z dnia 12 sierpnia 2020 r. dotyczaca projektu Gemini oraz umowe
produkcyjno-wydawniczg z dnia 16 lutego 2016 r. dotyczaca projektu Madness.
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PHN

Wyniki za 1-3Q

Grupa Polski Holding Nieruchomosci odnotowata po trzech kwartatach 2025 roku zysk netto
w wysokosci 179,2 mln zt, wobec 112,2 mln zt straty w analogicznym okresie 2024 r.

Po trzech kwartatach 2025 r. grupa PHN osiagneta przychody operacyjne na poziomie 630,9
mln zt, co oznacza wzrost o ponad 30 proc. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego. Skorygowana EBITDA uksztattowata sie na poziomie 129,6 mln zt.

e "Trzeci kwartat 2025 r. byt dla grupy PHN okresem (...) konsekwentnych dziatarn w
kluczowych obszarach. KoncentrowalisSmy sie zaréwno na postepie inwestycyjnym,
wzroscie sprzedazy jak i na wzmacnianiu fundamentdw finansowych grupy, czego
potwierdzeniem jest m.in. decyzja o wczesniejszym wykupie obligacji o wartosci 120
mln zt"

e "Grupa PHN pozostaje konsekwentna w realizacji strategii 'Nowy Start' na lata 2025~
2030, ktorej celem jest budowa silnej pozycji na rynku nieruchomosci w oparciu o
cztery filary: Development, Najem, Budownictwo i PRS. Strategia przewiduje m.in.
budowe 3.200 mieszkan, 40 tys. m kw. powierzchni biurowe] oraz 600 tys. m kw.
powierzchni logistycznej do 2030 r. Dotychczasowe wyniki 2025 r. stanowig solidny
fundament pod realizacje tych ambitnych zatozert oraz kontynuacje stabilnego,
zréwnowazonego wzrostu wartosci grupy"

Polwax

Uzgodnienie warunkéw dostawy produktéw na 2026 rok
Polwax uzgodnit z Aramco Fuels Poland, jako sprzedajacym, warunki dostawy surowcdw
parafinowych na 2026 r.

e "Zarzad sp6tki informuje, ze zaréwno okreslone w ramach powyzszego postepowania
ilosci oraz formuta cenowa nabywanych surowcéw parafinowych sg dla spétki
satysfakcjonujace w obszarze czeSciowego zapewnienia jej podstawowych potrzeb
surowcowych na rok 2026, co bedzie miato istotny wptyw na mozliwos¢ realizacji
kontraktéw handlowych w roku 2026"

Selvita

Backlog spétki wyzszy niz przed rokiem

Warto$¢ zakontraktowanego portfela zamdéwien na rok 2025, wynikajacych z podpisanych na
17 listopada 2025 r. umdéw handlowych oraz umdw o dotacje (backlog), wynosi 359,58 mln
zt, czyli jest wyzsza o 8 proc. w poréwnaniu do backlogu rok wczes$nie;.

Jak podano, dynamika backlogu po znormalizowaniu negatywnego wptywu umocnienia
ztotego wzgledem walut obcych wynositaby okoto +10,3 proc.

W segmencie Odkrywania lekéw backlog na 2025 r. wynosi 257,5 mln zt (+3 proc.), a w
segmencie Rozwoju lekdw 96,3 mln zt (+20 proc.).

W przypadku segmentu Ardigen Selvita obserwuje wzrostowa dynamike backlogu o 9,5 proc.
rok do roku do 50,88 mln zt.

Sniezka

Wyniki za 3Q25

EBITDA Sniezki w trzecim kwartale 2025 r. wyniosta 64,7 mln zt, a zysk netto j.d. 39,9 mln zt.

Konsensus zaktadat 55,4 mln zt EBITDA i 33,1 mln zt zysku netto j.d

Po trzech kwartatach 2025 r. grupa Sniezka osiagneta 634,7 mln zt przychoddéw ze sprzedazy,

co oznacza spadek 0 2,0 proc. rdr. Mimo stabszych przychoddw poprawity sie zyski: EBITDA

wzrosta 0 3,7 proc. rdr do 131,1 mln zt, a zysk netto o 7,8 proc. rdr do 72,7 mln zt.

e "Pomimo nizszej od oczekiwan aktywnosci konsumentéw w sektorze poprawilismy

zyski zaréwno narastajaco, jak i w samym Il kwartale br. Otoczenie gospodarcze w
Polsce, biorac pod uwage trwajacy cykl obnizek stép procentowych, poprawia sie,
jednak dane, ktdrymi dysponujemy, wskazujg, ze duza cze$¢ Srodkéw wydatkowana
jest przez konsumentéw w innych obszarach niz remonty"

Unimot

Komentarz zarzadu

Unimot liczy, ze 2026 rok przyniesie wzrost wolumendw i marz w segmencie LPG, planuje
przeznaczy¢ na dywidende za 2025 rok minimum 30 proc. skonsolidowanego, skorygowanego
zysku netto, a skorygowany zysk netto w IV kwartale powinien by¢ wyzszy niz rok wczesnie;j.
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e "Przyszty rok, w zwigzku z uszczelnieniem sankcji, uwazamy, ze bedzie juz bardziej
ustabilizowany (...) uwazamy, ze decyzja w kontekscie szczelnosci sankcji jest dobra,
mamy dobry uktad logistyczny, mamy dobre kontrakty, wynegocjowaliSmy je lepsze
na przyszty rok"

e "lest nowy pakiet sankcji europejskich na Rosje. On zawiera tez doszczelnienie sankcji
na LPG. Stad tez w wiekszym optymizmem patrzymy na to, co bedzie w przysztym
roku (...) Uwazamy, ze ten rynek w przysztym roku powinien wygladac tak, jak
spodziewalismy, ze bedzie w tym roku wygladat "

e "Patrzymy na wyniki skorygowane jesli chodzi o wyptate dywidendy, podtrzymujemy
polityke co najmniej 30 proc. skorygowanego skonsolidowanego zysku netto. (...)
Bedziemy robi¢ wszystko i jesteSmy optymistycznie nastawieni do tego, zeby
dywidenda byta przynajmniej taka jak w zesztym roku"

Vindexus

Che¢ wyptaty dywidendy

Zarzad Gietdy Praw Majatkowych Vindexus rekomenduje wyptate dywidendy w kwocie 3,5
mln zt z czesci kapitatu zapasowego, co oznacza 0,30 zt dywidendy na akcje. Proponowany
dzieri dywidendy to 23 grudnia 2025 r., a dzien wyptaty dywidendy 2 stycznia 2026 r. Z zysku
za 2023 rok spotka wyptacita 0,40 zt dywidendy na akcje, tacznie 4,49 mln zt.

ZUE

Wyniki za 3Q25

Grupa ZUE po trzech kwartatach 2025 r. odnotowata zysk netto na poziomie 5,2 mln zt oraz
690,9 mln zt przychoddw. Portfel zamdwien grupy wynosi ok. 1,1 mld zt netto.

Zysk brutto na sprzedazy grupy ZUE wynidst w raportowanym okresie 37,4 mln zt, zysk
operacyjny uksztattowat sie na poziomie 9,9 mln zt, a zysk netto wynidst 5,2 mln zt. Podano,
ze mimo nizszych rdr wynikéw i przychoddw, grupa znaczaco poprawita marze brutto na
sprzedazy, ktéra wzrosta po trzech kwartatach 2025 roku do 5,4 proc. z 3,7 proc. rok
wczesniej.

Podano, ze od poczatku 2025 roku spdtka zawarta kontrakty na taczng kwote netto ok. 575
mln zt, oraz ma ztozone dwie najlepsze oferty w przetargach na taczng kwote ok. 2,84 mld zt
netto. Jedna z tych ofert - o wartosci 2,6 mld zt netto - zostata juz wybrana jako
najkorzystniejsza przez zamawiajgcego, czyli PKP PLK.

e "Rumunia pozostaje naszym gtéwnym rynkiem zagranicznym. W przychodach za
pierwsze dziewie¢ miesiecy 2025 roku kwota 105 mln zt dotyczy kontraktéw
budowalnych w Rumunii, a dwa najwieksze kontrakty realizowane obecnie przez nas
na tamtejszym rynku opiewajg na taczng kwote 447 mln zt"

e "Naszym gtéwnym celem strategicznym na lata 2025-2027 pozostaje maksymalne
wykorzystanie potencjatu obecnej perspektywy unijnej. Chcemy nie tylko utrzymacd
pozycje jednego z liderdw w budowie infrastruktury kolejowej i miejskiej, ale - w
dtuzszym terminie - rozwija¢ takze nowe obszary: od dystrybucji materiatow
torowych po ustugi serwisowe i utrzymaniowe"
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

czwartek 20 listopada 2025

ALLEGRO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

GRUPAAZOTY Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ORLEN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

pzU Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

11BIT Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

APLISENS Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ARLEN NWZA ws. zmian w sktadzie RN.

ASTARTA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

AUTOPARTN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

BEST Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

CAPTORTX Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

CASPAR Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

COGNOR NWZA ws. pvtl)dwstzenila kapitatu zak’ltal(liowego poprzez emisje nowych akcji zvvyktych na okaziciela emisji nr 14
nowych akcji zwyktych imiennych emisji nr 15 z wytaczeniem prawa poboru oraz zmiany statutu.

COMP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

COMPERIA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

DEVELIA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

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

DOMDEV Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ENERGA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ENERGOINS Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

FOODHUB Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

GRUPRACU! Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2025 roku.

IBSM Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

IMCOMPANY Dzien ustalenia prawa do zaliczki na poczet dywidendy 0,35 euro na akcje.

KINOPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

KRVITAMIN Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

MAKARONPL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

MANYDEV NWZA ws. powotania cztonka RN.

MFO Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

NEPTIS Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

NEUCA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ORZBIALY Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

PASSUS Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

PEP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

POLICE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2025 roku.

PULAWY Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
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RANKPROGR Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

RELPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
RYVU Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

SATIS Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

SELVITA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

SKYLINE Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

WITTCHEN Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
WOODPCKR Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

piatek 21 listopada 2025

0BMAGNA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

AILLERON NWZA ws. podziatu 'spétki przez przeniesileniglczes’,ci majatku na spdtke nowo zawigzang - FlexSpace spotke z
ograniczong odpowiedzialnoscig w organizacji.

AMICA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

CDRL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

CORMAY Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

DEBICA Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

EUCO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

HYDROTOR Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

IDMSA Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

INSTALKRK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

|ZOBLOK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

LENTEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

MARVIPOL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

MDIENERGIA Publikacja raportu za |1l kwartat 2025 roku.

MLSYSTEM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

PEPEES Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

TESGAS Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

TORPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

VOTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

WIKANA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ZREMB Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia
Poniedziatek, 17 listopada 2025
0:50 Japonia PKB s.a. wst. (k/k) 1 kw. -0,40% -0,60% 0,50%
14:00 Polska Inflacja bez cen zywnosci i energii (r/r) pazdziernik 3,00% 2,90% 3,20%
Wtorek, 18 listopada 2025
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych listopad 6,50% 6,50% 6,50%
Sroda, 19 listopada 2025
8:00 Brzvt;kr'ﬂa Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 3,60% 3.60% 3.80%
8:00 Brzvt;kr'ﬂa Inflacja PPI (r/r) pazdziernik 3.60% 3,50%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien -343mlnbrk  -1,9 mln brk 6,41 mln brk
Czwartek, 20 listopada 2025
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -1,80% -1,90% -1,70%
14:30 USA Stopa bezrobocia wrzesien 4,30% 4,30%
14:30 USA iggﬁnﬁigﬁmema W sektorze wrzesien 58 tys. 22 tys.
14:30 USA Ptaca godzinowa (r/r) wrzesien 3,70%
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii listopad 0,10 -12,80
Piatek, 21 listopada 2025
0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 2,90%
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) pazdziernik 3,00% 2,90%
8:00 Brz\gkﬁia Sprzedaz detaliczna (m/m) pazdziernik 0,10% 0,50%
8:00 Brz\élakr-\ia Sprzedaz detaliczna (r/r) pazdziernik 1,50%
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 49,0 48,8
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug wst. listopad 48,5 48
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 49,8 49,6
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug wst. listopad 54,2 54,6
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 50,2 50,0
10:00 Strefa Euro  Indeks PMI dla ustug wst. listopad 52,9 53,0
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wst. listopad 52,0 52,5
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wst. listopad 54,6 54,8
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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 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
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