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POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE Polska Kurs 1D M YTD

WIG 108437.93 -1.97% -1.08% +36.3%
We wtorek mieliSmy do czynienia z kontynuacja korekty na globalnych rynkach akcji. W przypadku ) ) .
WIG20 kolejna nieudana na przetomie pazdziernika i listopada préba oddalenia sie w gére od WIG20 2903.10 -1.79% -0.46% +32.4%
poziomu 3 000 pkt. pogarsza obraz techniczny indeksu, co potwierdza otwarcie z luka spadkowa i mWIG40 7827.20 -2.67% -2.65% +27.8%
q;lsze pog.temame znizki w uaguldrlua. w e]‘elkue po kilku gorszyclh seSJac.h plue chlpy powrguty SWIGSO 28999 67 177% -307% 122 6%
juz do poziomu 2 900 pkt. Odwrdt inwestoréw od ryzyka pokazuje fakt, ze jedynie przecenione
wczesniej CCC odnotowato wczoraj wzrost, a bez zmian byt kurs Orange, ktéra to spétka WIG20 USD 792.32 -2.24% -1.28% +48.8%
postrzegana jest jako relatywnie defensywna na tle rynku. Najmocniej z kolei spadaty akcje PGE i WIG20 TR 6417.62 -1.79% -0.46% +39.0%
catego sektora energetycznego z uwagi na doniesienia o mozliwej obnizki taryf w segmencie
dystrybucji - wyzsze zarobki w tym obszarze byty w br. motorem napedowym wynikdéw i notowan ZAGRANICA Kurs 1D M YTD
sektora na GPW. Warto jednak zwréci¢ uwage, ze wyprzedazy na rynku akcji nie towarzyszyto S&P500 6617.32 -0.83% -1.75% +12.5%
wyrazniejsze ostabienie ztotego - potencjalny brak odptywu kapitatu zagranicznego moze Nasdagq C. 22432 85 -1.21% -2.43% +16.2%
wsplerac teze,} ze obecnie jesteSmy w lkorekue, ktéra odbywa sie w.slad za realizacja zyskéw na DAX 2317305 177% -4.48% +16.4%
gietdach rynkéw bazowych, a spadki nie sa powodowane pogorszeniem oceny naszego rynku.

CAC40 7967.93 -1.86% -2.90% +7.96%
Realizacja zyskow i odwrdt od ryzykownych aktywow byt wczoraj kontynuowany w trakcie FTSE250 2142481 -1.21% -2.03% +3.89%
europejskiej sesji - inwestorzy mogli redukowa¢ swoje pozycje przed $rodowym ogtoszeniem BUX 106072.63 -1.20% +2.20% +33.7%
wyrl1|lfow przez.NV|d|e.l Co ciekawe blardzmj wrgzllwy byty wczoraj europejskie akge - pomimo NIKKE] 4870298 -322% -0.98% +22.1%
mniejszego udziatu spétek technologicznych w indeksach Starego Kontynentu, tracity one ponad

Hang Seng 25930.03 -1.72% +0.28% +29.3%

1,5%, podczas gdy amerykanskie indeksy w drugiej potowie dnia odrobity czes¢ spadkdw. S&P5S00
byt wiec nizej 0 0,8%, a technologiczny Nasdaq o -1,2%. Waznym wskazaniem co do nastrojéw OBLIGACIE Kurs 1D M YTD
byto natomiast odbicie notowari ztota i Bitcoina, co moze zapowiada¢ lokalne przesilenie na

° Polska 5.346 -0.11% -1.05% -9.13%
rynkach akeji.
USA 4119 -0.46% +3.44% -9.99%
Niemc 2.7062 -0.22% -- --
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZEJ SESJI Y
WALUTY Kurs 1D M YTD
Dzi$ w kalendarzu makro brak istotnych publikacji, tak wiec wydarzeniem dnia bedzie publikacja EUR/PLN 4.23803 +0.08% +0.04% -0.89%
wynikéw Nvidii, ktdre powinny wskaza¢ kierunek na najblizsze tygodnie. Raport poznamy . . )
natomiast dopiero po amerykariskiej sesji. Dla postrzegania sytuacji konsumentéw w USA istotne USD/PLN 3.65934 +0.15% +0.58% -11.40%
moga by¢ tez raporty Target ($roda przed sesja) i WalMart (czwartek przed sesja). Rowniez na CHF/PLN 457537 -0.31% -0.36% +0.53%
GPW uwage inwestoréw skupi kontynuacja sezonu wynikowego spétek za 3 kwartat i publikacje GBP/PLN 481141 +0.08% -137% -6.89%
kolejnych spétek.
EUR/USD 1.15814 -0.07% -0.54% +11.9%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) SUROWCE Kurs 1D IM YTD
Brent ($/bbl) 64.81 +0.97% +6.24% -13.16%
o Zioto ($/0zt) 407050  -009%  -6.62%  +54.1%
35% Miedz (c/Lb) 496.65 -0.90% -1.37% +23.4%
gg;: NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 2025-11-17
2026 WZROSTY SPADKI
o CAPITAL  +56.45% TAURONPE  -11.35%
5% CAPTORTX +10.58% DEKPOL -10.63%
0% BRAND24 +8.42% ENEA -9.66%
igg’ OBROTY mln PLN Rosnace Spadajace
lis-24 lut-25 maj-25 sie-25 GPwW 1812,69 54 (14.9%) 270 (74.6%)
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WIG20 i mWIG40

Allegro

Skup akcji

Rada dyrektoréw Allegro.eu postanowita wdrozy¢ program skupu akcji wtasnych w celu
zrealizowania nagréd w ramach pracowniczego programu motywacyjnego. Spotka chce
przeznaczy¢ na nabycie akcji maksymalnie 209,9 miln zt. Jak podano, maksymalna cena
zakupu wynies¢ ma 45 zt za akcje, a maksymalna liczba nabywanych akcji to 4.664.941.

Budimex

Wywiad z prezesem

e Zapowiadane przyspieszenie w przetargach najwiekszych zamawiajacych
publicznych: GDDKIA i PKP PLK, wptynie pozytywnie na produkcje budowlano-
montazowa, ale znaczacy wptyw bedzie widoczny dopiero od IV kw. 2026 r. - ocenit
prezes sp6tki Budimex, Artur Popko.

e Zdaniem prezesa, w segmencie kolejowym w Polsce ostatnie dwa lata byty duzym
wyzwaniem z uwagi na brak srodkéw finansowych na inwestycje, ale obecnie sytuacja
jest lepsza i umowy sa podpisywane. Liczba postepowan przetargowych byta nizsza
od oczekiwan takze w segmencie drogowym, a redukcja produkcji nastapita rowniez
w segmencie mieszkaniowym.

e "Plany przedstawione przez GDDKIiA oraz PKP PLK pozwalajg sadzi¢, ze proces
przetargowy zostanie przyspieszony. GDDKIA planuje do korca 2025 r. ogtosi¢ 20
duzych postepowan, a PKP PLK zaplanowaty podniesienie poziomu inwestycji do
ponad 26 mld zt w tym roku, a w przysztym roku bedzie to kolejne 9,5 mld zt.”

e Znaczacym problemem na rynku - zdaniem prezesa - sg wydtuzajace sie procesy
realizacji kontraktéw, zwigzane m.in. z odwotaniami do rozstrzygnietych przetargéw.
Wydtuzajg sie tez procedury administracyjne do uzyskania ZRID. Dodatkowym
problemem sa masowe protesty sktadane do KIO przez konkurentdw w przetargach.

Enea

Wyniki 3Q zgodne z szacunkowymi

Grupa Enea miata w Il kw. 2025 roku 1,271 mld zt skonsolidowanego zysku EBITDA, a zysk
netto j.d. wynidst 747 mln zt - podata spétka w raporcie. Wyniki sg zgodnie z szacunkami.
Przychody ze sprzedazy oraz inne dochody wyniosty 6,589 mld zt, co oznacza spadek o 17,8
proc. rdr.

GPW

Komentarz zarzadu do wynikéw

e Obroty akcjami na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie spadaty o 2,5
procent rok do roku w okresie od poczatku do 14 listopada; spadki odnotowywano
takze w obrotach kontraktami terminowymi.

e "Jesli chodzi o koszty operacyjne, tutaj utrzymuje sie podwyzszona dynamika wzrostu
kosztdw i nalezy oczekiwac, ze te wzrosty zapewne beda na podobnym poziomie rok
do roku, jak w trzecim kwartale. Oczywiscie, bedziemy starac¢ sie, zeby wzrosty
kosztéw nie byty wyzsze niz zmiana przychoddw"- powiedziat prezes Bardzitowski.

e (Gietda Papierdow Wartosciowych w Warszawie spodziewa sie nadal podwyzszonych
naktadéw inwestycyjnych w 2026 roku, liczy tez na wiekszag liczbe debiutdw
gietdowych, m.in. w efekcie ogtoszonego w ub. tygodniu programu Innovate Poland.

e Spétka planuje uruchomienie systemu GPW WATS w drugim kwartale 2026 roku.
Wedtug nowego harmonogramu WATS, ostatnia (trzecia) proba generalna systemu
odbedzie sie 9 maja 2026 r.

e Prezes podtrzymat takze polityke dywidendowa GPW (60-80% skonsolidowanego
zysku netto).

Grupa Azoty

Szacunkowe wyniki 3Q'25

Grupa Azoty szacuje strate netto w Il kw. 2025 r. na 150 mln zt. Konsensus PAP Biznes
zaktadat strate netto na poziomie 140,1 mln zt. Na wyniki istotny wptyw miaty zdarzenia
jednorazowe zwigzane z rozliczeniem kontraktu EPC na projekt ,Polimery Police”. Przychody
ze sprzedazy w trzecim kwartale 2025 r. szacowane sg na 2.894 mln zt oraz wynik EBITDA na
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391 mln zt, co odpowiada marzy EBITDA wynoszacej 13,5 proc. Poprawe wynikdw EBIT i
EBITDA odnotowano we wszystkich segmentach dziatalnosci. Konsensus PAP Biznes zaktadat
147,8 mln zt EBITDA i 3.123,4 mln zt przychoddw.

ING BSK Nowa strategia - komentarz zarzadu

e ING Bank Slaski chce przyspieszy¢ akwizycje klientéw detalicznych, zaktada, ze
bedzie ich rocznie pozyskiwat ok. 350 tys. i jednoczesnie spadnie liczba odejs¢
klientdw z banku.

e ING w opublikowane] we wtorek strategii podat, do 2035 roku planuje zwigkszy¢
liczbe klientéw do ponad 7,5 mln klientéw w poréwnaniu z 5,1 mln w 2024 roku, w
tym liczba klientdw indywidualnych ma wzrosnac¢ do ponad 6,6 mln z 4,6 mln w 2024
roku. Zgodnie z planami, liczba klientow segmentu korporacyjnego ma wzrosna¢ do
ponad 800 tys. z 573 tys. w 2024 roku.

e Bank w kredytach hipotecznych zamierza osiagna¢ okoto 2,5-krotny wzrost
wolumenu z poziomu 61 mld zt w 2024 roku. Zaktada réwniez wzrost udziatu
rynkowego w kredytach konsumenckich do ponad 8 proc. z niecatych 5 proc. w 2024
roku.

e ING chce wzmocni¢ pozycje w obszarze produktéw inwestycyjnych, emerytalnych i
oszczednosciowych, liczy ze do 2035 r. co najmniej dwukrotnie zwiekszy portfel
kredytowy i baze depozytowa. Zgodnie z planami ING, liczba inwestujacych klientow
detalicznych wzrosnag¢ ma do 1 mln z 350 tys.

e Zgodnie z planami banku liczba klientdw private banking ma wzrosna¢ do ponad 50
tys. w poréwnaniu z 15 tys. w 2024 roku.

Orlen Inwestycje Orlen Termika
17 mld zt inwestycji i catkowita rezygnacja ze spalania wegla do 2035 r., budowa nowych
zrodet ciepta na gaz, biomase, a takze magazynow i najwiekszych w UE systemdw pomp ciepta
- to plany Orlen Termika, wtasciciela elektrocieptowni ogrzewajacych Warszawe.

Synektik Wyniki 3Q'25
Przychody wyniosty 199.2 mln zt (+41,2% r/r, +4,4% powyzej konsensusu). EBITDA z
dziatalnosci kontynuowanej to 54,6 mln zt (+61,5% r/r i 15,2% powyzej konsensusu). Zysk netto
to 30,9 mln zt (+63,5% r/r i +6,1% powyzej oczekiwan).

WPL Wyniki 3Q'25
Przychody wyniosty 722,2 mln zt (+65,1% r/r, zgodnie z oczekiwaniami). Skorygowana EBITDA
to 241,6 mln zt (+57,3% r/r i 3% powyzej oczekiwan). EBIT to 158,8 mln zt (+39,9% r/r i 0,6%
od prognoz). Zysk netto j.d. to 97,7 mln zt (+26,2% r/r i 14,6% powyzej prognoz).

Grupa WP Holding spodziewa sie w IV kwartale tego roku kilkunastu proc. wzrostu
przychoddw w obszarze turystyki - podata spétka w raporcie kwartalnym. W segmencie
reklam i subskrypcji grupa przewiduje utrzymanie w IV kw. przychodéw na poziomie
zblizonym rok do roku.

SWIG80 i inne
+/-

Ferro Wyniki 3Q'25
Przychody wyniosty 193,5 mln zt (-5,8% r/r, zgodnie z konsensusem). EBITDA to 28,4 mln zt
(-25,5% r/r ale +8,8% od konsensusu). EBIT to 24,0 mln zt (-28,9% r/r ale +11,4% od oczekiwan),
a zysk netto to 18,9 mln zt (-30,2% r/r, +17,7% od oczekiwan).

MLP Group Wywiad z prezesem
e MLP Group chce w najblizszych latach koncentrowac sie na logistyce miejskiej oraz
generowaniu wyzszych przeptywow pienieznych, a nie walczy¢ o rekordowe poziomy
najmu.
e "Nasz biznes jest cykliczny i zawsze czwarty kwartat odpowiada za ok. 50 proc.
catorocznych podpisanych umdéw najmu. Podobnej sytuacji spodziewam sie w tym
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roku, bo widzimy duzy naptyw inwestycji i popyt na powierzchnie magazynowe. Takze
pierwszy kwartat 2026 r. powinien by¢ na dobrym poziomie - umowy, ktdre juz
podpisujemy pozwalaja spodziewac sie liniowego wzrostu" - powiedziat w wywiadzie
dla PAP Biznes prezes Radostaw Krochta.

e _ Koncentrujemy sie na rynkach, ktére pozwalaja generowac najwyzsze dochody i
dlatego ok. 60 proc. budzetu na nowe projekty przeznaczamy na rynek niemiecki"

e Zdaniem prezesa, na rynku magazynowym panuje wieksza ostroznos$¢, co przektada
sie na nizszg podaz.

e Prezes spodziewa sie wzrostu czynszow najmu powierzchni magazynowych.

Murapol Komentarz zarzadu do wynikéw

e Murapol planuje w catym 2025 r. sprzedac ok. 3,1 tys. mieszkan i przekazac ok. 3 tys.
lokali, a w kolejnych kwartatach koncentrowac sie przede wszystkim na umacnianiu
pozycji w aglomeracjach.

e 0d stycznia do wrzesnia 2025 r. grupa sprzedata tacznie klientom detalicznym 2.237
lokali, w tym 2.112 w ramach umdw deweloperskich i przedwstepnych (+1,3 proc.
rdr) oraz 125 w ramach optaconych umow rezerwacyjnych (po wyeliminowaniu
rezygnacji).

e W trzech kwartatach 2025 r. grupa przekazata klientom detalicznym 1.364 lokale w
14 miastach (-20,7 proc. rdr).

e W ocenie zarzadu rynek deweloperski jest na granicy réwnowagi miedzy presja
podazowa, a rosnagcym popytem, ale Murapol jest juz po zracjonalizowaniu i
dostosowaniu oferty do rynku, ktdra planuje utrzymywac na poziomie ok. 4,5 tys.
lokali.

Newag Nowa umowa
Newag ma umowe na dostawe dwdch wielocztonowych elektrycznych zespotéw trakcyjnych
(EZT) dla wojewddztwa pomorskiego za 80 mln zt netto. Umowa uwzglednia rdwniez prawo
opcji na dostawe dodatkowych dziesieciu zespotéw trakcyjnych, co tacznie daje 478,3 mln zt
netto.

OT Logistics Wyniki 1-3Q
Grupa OT Logistics miata po trzech kwartatach 2025 r. 28,4 mln zt EBITDA, co oznacza spadek
0 31,6 proc. rdr. Firma wdrozyta program optymalizacji kosztowych, chce przeprowadzi¢
przeglad pod katem mozliwej aktualizacji strategii rozwoju.

Trakcja Wstepne wyniki 1-3Q

Trakcja szacuje, ze w okresie trzech kwartatdw 2025 roku miata 76,8 mln zt zysku EBITDA
oraz 1,49 mld zt przychoddw. Szacowany zysk brutto ze sprzedazy w tym okresie to 88,1 mln
zt, z kolei zysk brutto szacowany jest na 41,8 mln zt.
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TERMINARZ SPOLEK

Data

Ticker

Wydarzenie

$roda 19 listopada 2025

TAURONPE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

AGORA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ALTA Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

ANSWEAR Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

ATREM Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

BORYSZEW Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2025 roku.

CELTIC NWZA ws. podwstzenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela, pozbawienia prawe
poboru oraz zmiany statutu.

CLNPHARMA Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

CYFRPLSAT Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

EUROTEL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

GOBARTO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

HERKULES Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

IMCOMPANY Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,35 euro na akcje.

ONESANO Publikacja raportu za lll kwartat 2025 roku.

PHN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

PHOTON Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

POLTREG Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

SNIEZKA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

ZUE Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

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 lll 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. p.devstzeni.a kapita{u zak’lca.(ljowego poprzez emisje nowych akcji zwyk{ych na okaziciela emisji nr 14
nowych akcji zwyktych imiennych emisji nr 15 z wytgczeniem prawa poboru oraz zmiany statutu.

COMP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

COMPERIA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
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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!J Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.

IBSM Publikacja raportu za Il kwartat 2025 roku.

IMCOMPANY Dzier 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 lll 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 Il kwartat 2025 roku.
PULAWY Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
RANKPROGR Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
RELPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
RYVU Publikacja raportu za Il 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 lll kwartat 2025 roku.
piatek 21 listopada 2025
06MAGNA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
AILLERON NWZA ws. podziatu _spé’;ki przez przeniesi.enie”cze§ci majatku na spétke nowo zawigzang - FlexSpace spotke z
ograniczong odpowiedzialnoscia 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 Il 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.
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INSTALKRK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2025 roku.
IZOBLOK 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 lll 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 Ill 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 B;"t;kr'”a Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 3.60% 3.80%
8:00 Br)\//\élalkﬁia Inflacja PPI (r/r) pazdziernik 3,40%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 6,41 mln brk
Czwartek, 20 listopada 2025
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -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\élakr-\ia 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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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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