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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Sztywniaki z FEDu 1D YTD
Woczoraj rynki z optymizmem przyjety informacje, ze w sobote w Szwajcarii ma dojsé
do pierwszego spotkania pomiedzy przedstawicielami Chin i USA ws. polityki wiG20 27485 1,1% 25,4%
handlowej od czasu natozenia wzajemnych cet przez te Panstwa w poprzednim wiG30 3550,4 1,2% 26,5%
miesigcu. Indeksy w Polsce i na Swiecie $wiecity na zielono, w oczekiwaniu na decyzje mwiG40 77433 1,7% 26,5%
FED nt. stép procentowych i ewentualny komentarz dot. biezacej optyki Rezerwy na  swicso 285024 0,9% 20,8%
przysztos¢ gospodarki Standéw Zjednoczonych. Dodajmy jeszcze, ze wczoraj RPP g 100 382,7 1,2% 26,1%
zgodnie z zatozeniami obnizyto stopy procentowe o 50 pb, co, zwazywszy na ostatnie NG ndex 2458 0,9% 7.2%
zachowania cen akcji bankdw na naszej gietdzie byto juz w cenach. Przechodzac do (5 ganki 159601 1.0% 29.3%
FEDu, pozostawit on stopy na niezmienionym poziomie (zgodnie z oczekiwaniami), 5.4 86629 0.3% 27.7%
naton"!last podczag konferenpjl prasowej prezes Povyell wspomniat o nas@epwaqych o — 04910 47% 24.2%
kwestiach: i) PKB jest obecnie trudne do oszacowania ze wzgledu na zawirowania w W— ' By -
handlu miedzynarodowym; ii) Rynek pracy jest w dalszym ciggu silny; iii) natozenie ) ' ' '
. . 5 L . . WIG Energia 3409,7 3,3% 36,9%
dalszych cet oraz utrzymanie obecnych bedg podnosity oczekiwania inflacyjne, ktére
jednakze wedtug prognoz FEDu moga okazaé sie zjawiskiem krétkotrwatym; jv) WIC Games e R 2D
obecnie Rezerwa nie obserwuje zadnych wskaznikow wskazujgcych na spowolnienie 08 Oy _ Bilas LAk 4B
gospodarcze, dlatego v) Powell moze jeszcze poczekaé z obnizkg stop, z uwagi na WIG Media 75961 0.5% d0.7%
duza niepewno$é co do dalszego rozwoju konfliktu handlowego. Dzisiaj o poranku WIG Paliwa 7676,7 0.9% 47.0%
gietdy zyja informacjg o potencjalnym ,big deal” pomiedzy USA i UK, ktéry ma zosta¢ WIG Spoz 30257 0,2% 12,4%
ogtoszony na dzisiejszej konferencji prasowej przez D. Trumpa. Gietdy nastawiajg sie  WIG Surowce 41480 0,5% 8,5%
pozytywnie, wigekszo$¢ z nich notuje wzrosty rzgdu od +0,5% do +1,0%, co zapowiada WIG Odziez 121446 1,5% 9,8%
nam wzrostowe otwarcie warszawskiego parkietu. DAX 23116,0 -0,6% 16,1%
; ; Andrzei Wodecki  FTSE100 8559,3 -0,4% 4,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 76268 -0,8% 3,3%
= Boombit: Dane operacyjne za kwiecien 2025 [komentarz BDM] BUX 928233 1,0% 17,0%
= Artifex : Wstepne dane za Q1 2025 oraz dane operacyjne za kwiecien'25 [komentarz BDM
= Ambra: Sp()lEZ opublikowata dane za 1Q'25 [IabZIa BgM] : : A i ey L
= Mercator: Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q'24 [podsumowanie BDM] DJIA 411140 0,7% -3,4%
= Budimex: Zysk EBITDA w 1Q'25 wyniést 151,8 min PLN, ponizej konsensusu [tabela BDM] Nasdag Comp 177382 0,3% -8,1%
= ING: Zysk netto banku w 1Q’25 wyniést 1.014 min PLN, zgodnie z oczekiwaniami [tabela BDM] Bovespa 133 397,5 -0,1% 10,9%
- ggr’:/ﬁ Handlowy: W 1Q’25 zysk netto banku wyniést 435 min PLN, powyzej oczekiwan [tabela Nikkei225 36779.7 01% 78%
= Asbis: Wyniki 1Q’25 mocno ponizej konsensusu [tabela BDM] Shanghai Comp. S22 0 ek W
= CD Projekt: Spétka chce wyptaci¢ 1 PLN dywidendy na akcjg; chce przeprowadzi¢ buyback S&P/ASX 200 81783 0,3% 0,2%
= Zabka: Grupa wyemitowata obligacje o wartosci 1 mid PLN EUR/PLN 4,27 -0,1% -0,3%
= Orlen: 183 mld PLN kosztéw dekarbonizacji do 2035 r. USD/PLN 3,78 0,5% -8,5%
= Lubawa: Spoétka szacuje jednostkowy zysk netto w 1Q'25 na 2,3 min PLN
- Kogenerac’j)a: Spotka sjze:cuje skonsglidgswany zysk netto za 1Q'25 na 127 min PLN [SRHALLY Gt S 50
= Bowim: Spotka szacuje, ze w 1Q'25 miata 1,6 min PLN straty netto na j.d. EUR/USD 113 -0,6% 9,1%
= Debica: Spétka szacuje zysk netto w 1Q’25 na 42,9 min PLN USD/IPY 143,83 1,0% -8,5%
= Tauron: Spoétka rozpoczeta dekarbonizacje elektrocieptowni od jednostki w Czechowicach-
Dziedzicach FW20
® Vercom: Spotka wyptaci 2,03 PLN dywidendy na akcje za 2024 . ) ) Wartosé Zmiana
= Polenergia: Spdtka rozpoczeta rozruch technologiczny farmy fotowoltaicznej Szprotawa o mocy .
67 MW Kurs otwarcia 2726 27 -0,98%
= Votum: Spoétka wyptaci 3,74 PLN dywidendy na akcje za 2024 r. Kurs zamknigcia 2739 19 0,70%
= Medicalgorithmics: w 1Q'25 spétka przeprowadzita ok. 92 tys. badan EKG (+100% r/r) Kurs min. 2715 36 1,34%
= Introl: Spétka wyptaci 0,24 PLN dywidendy na akcj
. NanoGrgup: Sp)glia negocjuje zazup akcjiyAuiniusJ%harma, rozmawia o finansowaniu transakcji <U"s Max- B i YA
= Fabrity: Grupa spodziewa sig drobnej poprawy na rynku; bardziej $wiadomych wdrozen Al w br, ~ Wolumen obrotu 21899 9264 -29,73%
= Jeronimo Martins: W 1Q'25 grupa miata 127 min EUR zysku netto na j.d. (+1,4% r/r) Otwarte pozycje 37191 -1198 -3,12%
= Tamex (NC): Spotka wyptaci 0,14 PLN dywidendy na akcje za 2024 r.
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 27229 27170 27547 27485 1,1% 1518
WIG30 3509,1 3509,1 3557,1 35504 12% 1690
MWIG40 7616,2 283041 285589 77433 1,7% 288

WYKRE.S DN|A ) N o . SWIG80 283041 76155 77536 285024 0,9% 84
Niska zmiennos¢ towarzyszaca niepewno$ci wczorajszej decyzji FEDu utrzymywata  wg.pL 1048206 1045982 104 967,4 1049674 1.2% 1872
sig az do godziny 20:00, kiedy to Rezerwa Federalna USA zdecydowata sig utrzymac ¢ 092421 992421 1005509 1003827 1.2% 1908

stopy procentowe na niezmienionym poziomie. Indeks S&P 500 w pierwszej reakcji
spadt ponizej 0%, natomiast w reakcji na przeméwienie J. Powella wyraznie powrdcit  WIG20

powyzej swojego punktu odniesienia. Close MC 1D YTD
Alior 101,8 13 290 2,0% 18,4%
Allegro 33,4 35279 2,2% 23,3%
S&P 500 — intraday Budimex 639,4 16 324 0,2% 37,0%
s CCC 225,9 17 400 2,4% 22,9%
ly  CDProjekt 245,0 24478 0,7% 28,0%
" Dino 537,8 52726 0,6% 38,0%
H s Kety 860,0 8399 0,3% 26,0%

KGHM 124,0 24,800 0,4% 7,8%

f"’“ﬂk"‘. 'l"‘i o= 403,1 7819 1,7% -3,1%

antd b,r] v LPP 15520,0 28 803 1,0% -0,2%
; ﬂ‘ paL L W‘ ) mBank 7888 33522 0,9% 44.2%
| &Wﬂ' J' § # }f. bt b 0 Orange 9,6 12630  0,7% 30,7%
1 lgw  Pekao 168,3 44161 1,1% 22,0%
11\ h' ! Pepco 18,2 10510 0,0% 10,8%
»5590 PGE 8,5 19 175 2,5% 40,8%
Nﬁ lyy  PKNOrlen 69,9 81196 0,9% 48,2%
PKO BP 74,0 92 450 1,2% 23,8%
10 18:30 00 30 0 2130 20 23 B0 PzU 60,3 52053 1.2% 31,5%
Santander Polska 542,0 55 387 1,0% 18,4%

2095 Bloomberg Firance L.

ick.

Zrédfo: Bloomberg

Zabka 23,1 23090 1,2% 19,9%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 224,8 543 0,7% 32,1% Inter Cars 562,0 7962 0,7% 7,9% Ropa Brent [USD/bbl] 61,5 -1,1% -2,6% -26% -17,6% -26,4%
AB 974 1414 04% -0,2% JSW 245 2877 12% 183% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 3,6 51% 9,4% 9,4% 0,2% 66,4%
Amrest 17,7 3886 0,0% -4,8% Lubawa 110 1653 1,8% 151,3% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 34,5 -0,6% 6,9% 6,9% -294% 11,2%
Asbis 26,8 1490 0,1% 453% Millennium 14,4 17408 33% 61,2% CO2 [EUR/] 70,3 2,6% 6,8% 6,8% -1,8% 1,0%
Asseco 163,1 13537 2,0% 69,5% Mirbud 150 1651 15% 26,3% Wegiel ARA [USD/t] 98,6 1,3% 5,3% 53% -135% -9,7%
Auto 202 2632 0,8% 1,8% MoBruk 290,0 1019 0,0% -11,5% Miedz LME [USD/t] 9441,2 -1,2% 3,5% 3,5% 9,1% -4,6%
Azoty 237 2347 7,0 265% Neuca 739,0 3362 1,0% -153%  Aluminium LME [USD/t] 23545 -2,0% -0,7% -0,7% -6,8% -6,7%
Benefit Sys. 3360,0 10066 -0,6% 16,1% Newag 675 3038 1,0% 59,6% Cynk LME [USD/t] 2579,6 -0,5% 0,9% 0,9% -12,7% -11,9%
Celon 241 1298 -04% -89% Polenergia 66,8 5158 2,1% -4,0% Oféw LME [USD/] 19414 1,9% -0,3% -03% 0,9% -11,7%
cyber_Folks 157,4 2232 0,3% 4,6% Pracuj 60,7 4144 -30% 6,1% Stal HRC [USD/t] 890,0 2,1% 2,8% 2,8% 255% 13,4%
Cyfrowy 19,0 12148 1,6% 34,3% Rainbow 151,7 2208 25% 13,7% Ruda zelaza [USD/] 98,3 -0,3% -1,5% -15% -52% -151%
Develia 8,0 3657 0,6% 45,0% Selvita 33,9 642 -1,5% -31,5% Wegiel koksujgcy [USD/t] 185,8 -0,1% -0,7% -0,7% -5,7% -26,6%
Dom Dev. 2395 6179 28% 31,4% Synektik 2316 1975 -1,4% 16,6% Ztoto [USD/oz] 3376,9 -1,6% 2,7% 2,7% 28,7%  46,3%
Enea 145 7702 15% 12,6% Tauron 65 11335 58% 721% Srebro [USD/oz] 32,8 -1,4% 0,5% 0,5% 13,4% 19,9%
Eurocash 11,0 1524 -1,1% 52,9% TEN 95,5 618 -1,2%  32,6% Platyna [USD/oz] 983,8 -0,4% 1,4% 1,4% 8,4% 0,8%
GPW 49,7 2086 0,4% 22,9% Text 546 1405 -05% -17,1% Pallad [USD/oz] 973,0 -0,7% 4,1% 4,1% 6,9% 1,7%
Grenevia 2,7 1532 -0,6% 21,4% Vercom 1184 2631 09% -7,1% Bitcoin USD 98 900,5 4,4% 4,6% 4,6% 5,5% 60,6%
Handlowy 117,8 15392 2,4% 32,8% Voxel 155,0 1628 6,7% 23,0% Pszenica [USd/bu] 518,0 -0,2% 1,0% 1,0 -6,1% -17,1%
Huuuge 183 1098 -13% 6,0% WP.PL 938 2793 3,4% 19,8% Kukurydza [USd/bu] 439,0 -1,9% -6,0% -6,0% -43% -15%
ING BSK 301,0 39160 1,5% 24,6% XTB 859 10099 1,3% 22,0% Cukier ICE [USD/Ib] 17,1 -1,8% -0,7% -0,7% -2,1% -11,0%
WIG20
TIWIGZO Index - Last Price 274853 112% 2900
W Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 2670.75 .
WVIG20 T i | -+ 2800
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka podata dane operacyjne za kwiecien 2025.
Ostatnia rekomendacja BDM: ---

Wybrane dane operacyjne Boombit [PLN m]

kwi 24 kwi 25 yly lut -kwi 2024 [ut - kwi 2025 yly
Przychody 17,8 14,5 -18,3% 56,6 448 -20,8%
Prowizje platform 1,2 1,5 22,5% 4,0 43 7,7%
User Acquisition 9,9 7,0 -29,5% 31,2 22,2 -28,9%
Przychody - UA - prowizje platform 6,7 6,1 -9,1% 21,4 18,3 -14,4%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Historyczny miesigczne odczyty: przychody minus UA minus prowizje platform [PLN m]

10 50%
9 40%
8 30%
7 20%
6 10%
5 0%

4 -10%
3 -20%
2 -30%
1 -40%
0 -50%

sty 23 mar23  maj23 lip 23 wrz 23 lis 23 sty 24 mar24  maj24 lip 24 wrz 24 lis 24 sty 25 mar 25

I Przychody - UA - prowizje platform [PLN m] = Przychody - UA - prowizje platform y/y

Zréadto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:
Kwiecienn 2025 wskazat na spadek przychodéw o 18,3% r/r (w ujeciu mc/mc spadek wyniést 2,8%). W ujeciu
3 miesiecy (luty-kwiecien 2025) przychody wyniosty blisko 44,8 min PLN (-20,8% r/r). Miniony miesigc to dalej okres,
w ktorym spétka nie zdecydowata sie na wigeksze UA (spadek o prawie 30% r/r i 10,5% mc/mc)
Zauwazamy, ze w komentarzu do rezultatéw za kwiecien’25 prezes spotki wskazuje, iz w najblizszych miesigcach
bedZzie kilka premier nowych tytutéw (plus m.in. aktualizacja Hunt Royale o nowy dungeon Katedra) i dlatego liczy na
wzrost przychoddw oraz kosztow UA w kolejnych okresach.
Z naszej perspektywy zaktadamy, ze przetom Q3/Q4 2025 moze wskazac na odpowiedz, czy spotka zdofata
przetamac negatywne trendy wynikowe i czy udat sie powrdt do generowania pozytywnych przeptywow.

Maciej Bobrowski
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Spétka opublikowata wyniki za Q1 2025 oraz podata szacunkowe dane operacyjne za kwiecien 2025.
Ostatnia rekomendacja BDM: Trzymaj (cena docelowa 16,55 PLN; 2025-04-29)

Wstepne dane za Q1 2025 na tle naszych oczekiwan

Q124 1% vy QETZCI °1L2T5h§ vy Q125E  realizacia

Praychody 275 %7 -30% 94,1 1027 9.2% %66 1001%
Fop 25,0 249 0% 843 955 134% %1 9%
HOPA 25 15 -30,0% 95 67 -204% 15 99.9%
EBIT 82 77 5% 280 201 3,8% 75 1028%
Saldo finansowe 0,0 1,7 3,1 2,1 -30,8% 1,9 91,1%
EBT 82 0 152% 31,1 312 04% 93 1004%
Podatek dochodowy 07 08 129% 27 26 -36% 06 1327%
Wynik netto 74 85  154% 283 285 0.8% 87 981%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

Historyczne odczyty EBIT [PLN m]

9
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2
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Q120 Q220 Q320 Q420 Q121 Q221 Q321 Q421 Q122 Q222 Q322 Q422 Q123 Q223 Q323 Q423 Q124 Q224 Q324 Q424 Q125
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

Dane operacyjne za kwiecien 2025

fwi 24 kwi 25 viy lut-kwi 24 lut-kwi 25 viy

Przychody 85 9,0 5.7% 26,9 B4 9%
Gry F2P 7.9 85 8,5% 247 25,0 12%
Unsolved 78 85 8,8% 245 248 1,3%
Bladebound 0,1 0,0 -31,6% 02 02  -185%
HOPA 06 04 -30,2% 22 14 -361%
UA 42 6,9 65,7% 13,6 163 19.9%
Przychody-UA 43 21 -52,1% 134 102  -239%
Unsolved- UA 36 16 -56,3% 10,9 86  21.7%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

BDM:
Dane za Q1 2025 odbieramy neutralnie, jednoczesnie zwracamy uwage na wysokie UA w kwietniu’25, co bedzie
wptywac na odczyty wynikowe kolejnych miesiecy. EBIT w Q1 2025 spadt o 5,7% r/r, jednoczes$nie dzigki dodatnim
réznicom kursowym spétka zdotata wykazac wzrost zysku netto o 15,4% r/r. Po Q1 w ujeciu LTM odczyt EBIT wynosi
29,1 min PLN (+3,8% r/r). Wynik netto LTM wynosi 28,5 min PLN (+0,8% r/r). W kwietniu’25 przychody z Unsolved
byty wyzsze r/r 0 8,8%, a w ujeciu mc/mc byty nizsze o 1,8%. Zwracamy uwage na istotne zwigkszenie UA. Kwiecien
to rekordowa kwota UA na poziomie 6,9 min PLN (w marcu’25 byfo to niespetna 5,2 min PLN). Spétka wskazuje, ze
Jjest to zwigzane z uruchomieniem nowych kanatdéw pozyskiwania uzytkownikow (przy zachowaniu na niezmienionym
poziomie oczekiwanych stop zwrotu).

Maciej Bobrowski
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Spétka opublikowata dane za 1Q’25.

Wyniki za 1Q’25 [mIn PLN]

Q12024 Q12025 i Q12024 LT™M Q12025 LTM i Q12025  realizacja
Sprzedane butelki [min szt, 0,75L] 17,0 16,2 -5% 94,8 96,9 2% 15,7 103%
Przychdd/butelke 10,1 9,30 -8% 9,6 9,2 -4% 9,86 94%
Przychody netto ze sprzedazy 1719 150,6 -12% 908,8 8937 -2% 154,7 97%
Polska 129,5 108,7 -16% 649,0 635,1 -2% 14,5 95%
Cz+Sto 17,0 13,6 -20% 94,3 63,5 -33% 13,2 103%
Rumunia 255 28,3 1% 165,5 183,0 1% 27,1 105%
Wynik brutto na sprzedazy 74,3 67,7 -9% 3718 388,0 4% 68,3 99%
EBITDA 15,2 6,0 -61% 1244 122,5 -2% 88 68%
Polska 141 49 -65% 89,2 91,6 3% 8,2 60%
Cz+Sto 09 0,7 -30% 14,2 6,5 -54% 0,5 121%
Rumunia 0,2 0,4 132% 211 24,3 15% 0,1 400%
EBIT 75 -1,9 - 94,8 91,6 -3% 11 -
Zysk brutto 6,0 -4,1 - 88,8 83,7 -6% -04 -
Zysk netto 48 -3,5 - 72,7 67,1 -8% -0,3 -
ZNjd. 3,0 -51 --- 46,2 49,2 6% -1,0 ---
EPS 0,12 -0,20 --- 1,83 1,95 6% -0,04 ---
réznica réznica
marza brutto na sprzedazy 43,2% 44,9% 1,7% 41% 43% 2,5% 44.2%
marza EBITDA 8,8% 4,0% -4,9% 14% 14% 0,0% 5,7%
marza EBIT 4,4% -1,3% -5,6% 10% 10% -0,2% 0,7%
marza zysku netto 2,8% -2,3% -5,1% 8% 8% -0,5% -0,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Opis wynikéw spétki zamiescilismy w Komentarzu Analityka [link].

Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’'24 (07.05.2025) — 40 uczestnikéw

- réznice kursowe w 2024 r. wyniosty +22,9 min PLN, z czego wigkszos¢ to niezrealizowane roznice;

- spotka powrdcita do poziomu przychodéw sprzed pandemii;

- na koniec 2024 r. spétka odwrdcita ok. 57 min PLN odpiséw dokonanych w 2022 i 2023 r.; aby powrdci¢ do stanu
majatku sprzed 2022 r., do odwrécenia pozostato ok. 72,1 min PLN,;

- w 2024 r. udziat sprzedazy do Ameryki Potnocnej wzrost do 31,8% przychodéw wobec 21% w 2023 r.; udziat
sprzedazy do Europy Zachodniej pozostat na podobnym poziomie, ale przy wzroscie przychodéw;

- gtéwnym celem dla czesci produkcyjnej jest sprzedaz do USA, ale sytuacja jest niepewna; spdtka czeka na
rozstrzygniecie negocjacji dotyczacych cel; w przypadku natozenia na Tajlandie cet wyzszych niz na Malezje,
Indonezje, czy Wietnem, trzeba bedzie zredefiniowaé cele strategiczne;

- w zakresie Mercator Estates celami na 2025 r. sg: zbudowanie wizerunku wiarygodnego inwestora w branzy
deweloperskiej oraz podpisanie uméw dwoch projektow zgodnych ze strategig spotki;

- aktualnie w portfolio spétki sa 2 projekty; cykl projektu trwa ok. 4 lat, dlatego zyski z inwestycji mogg by¢ opéznione;
- cele na 2025 r. na poziomie grupy: zwiekszenie rentownosci, dywersyfikacja oferty produktowej poza rekawicami,
rozwoj projektow nieruchomosciowych, wzrost sprzedazy oraz wzmocnienie aspektéow ESG i CSR;

Q&A:

- lateks naturalny — cena rosnie i maleje w zaleznosci od pory deszczowej i suchej w Tajlandii, nie wida¢ aktualnie
innych trendow; lateks nitrylowy — cena na dosy¢ niskim i stabilnym poziomie;

- USA odpowiadajg za ok. 50% popytu na rekawice; zapowiedz pod koniec 2024 r. wyzszych cet na rekawice chinskie
spowodowato, ze poczagtkiem 2025 r. inwestorzy mocno zatowarowali sie¢ w oczekiwaniu na wyzsze ceny w kolejnych
miesigcach; aktualnie wida¢ niepokdj i wyczekiwanie Amerykandw na lipiec, kiedy sytuacja celna powinna sie
wyklarowac;

- Chiny skierowaty swoje towary w kierunku innych odbiorcéw, jednym z najwigkszych klientéw jest Europa, dlatego
spotka widzi tu duzg podaz; popyt lekko rosnie, ale nie jest on na tyle duzy, aby zapetni¢ te podaz;

- wida¢ wyhamowanie wzrostu rynku rekawic 5-6% rocznie wobec 12-15% przed Covidem) ; spotka stara sie
zwieksza¢ udziat na rynku, ale dziata zgodnie z trendami, nie spodziewa sie dwucyfrowych wzrostow;
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- nie da sie obchodzi¢ cet poprzez posredniczenie w sprzedazy do USA przez kraje, ktére maja nizsze cto;

- w USA fabryki rekawic zaspokajajg niewielka cze$¢ popytu, prawdopodobnie ponizej 5%; na tamtym rynku powstajg

fabryki, ale spétka podkresla wysokie koszty pracownikéw w poréwnaniu do Azji;

- w 1Q’25 $rednie ceny rekawic byly stosunkowo niskie, wolumeny sprzedazy nie odbiegajg znaczgco od tych

realizowanych w 4Q’24;

- nadwyzki finansowe spétka chce inwestowaé w nieruchomosci; stosuje polityke bezpiecznej dywersyfikacji wolnych

Srodkéw, m. in. lokaty i obligacje;

- spotka zakupita kamienice w celu ich wyremontowania i pdzniejszej sprzedazy mieszkan w tych lokalizacjach.
(Anna Tobiasz)

Budimex Spétka opublikowata wyniki za 1Q'25.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'25 kons. réznica r/r k/k
Przychody 1642,1 1663,9 -1,3% -0,2% -37,0%
EBITDA 151,8 160,7 -5,5% -1% -45%
EBIT 110,9 118,9 -6,8% -4% -53%
2ysk netto j.d. 114,3 110,2 3,7% -4,1% -32,3%
marza EBITDA 9,2% 9,7% -0,42 0,10 -1,42
marza EBIT 6,8% 7,1% -0,39 0,24 -2,28
marza netto 7,0% 6,6% 0,34 -0,28 0,48
Zrédfo: BDM, PAP
Portfel zamdwien grupy na koniec marca’25 wyniost 17,5 mld PLN, a wartos¢ kontraktow podpisanych w okresie
styczen’25 — marzec’25 przekroczyta 1 mid PLN.
ING Bank opublikowat wyniki za 1Q’25.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

Bank Handlowy

Asbis

zysto informacyjny i zostato o
komendacji kupna bad

1Q’25 kons. réznica 1Q'24 r/r 4Q'24 k/k
Wynik odsetkowy 2211 2250,0 -1,7% 2162 2% 2261 -2%
Wynik z prowizji 579 584,5 -0,9% 576 1% 565 2%
Koszty ogétem 1202 1174,1 2,4% 1089 10% 934 29%
Saldo rezerw -209 -183,0 14,2% -196 7% -108 94%
Wynik netto 1014 1018,4 -0,4% 993 2% 1309 -23%
Zrédto: BDM, PAP
Bank opublikowat wyniki za 1Q’25.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q’25 kons. roznica 1Q’24 r/r 4Q'24 k/k

Wynik odsetkowy 799,6 788,8 0% 798 -1% 795 -1%
Wynik z prowizji 150,8 146,1 3% 144 4% 138 9%
Koszty ogétem 476,0 486,6 -2% 470 1% 376 27%
Saldo rezerw 2,4 -8,1 10 -77% -3

Zysk netto 435,0 415,8 5% 454 -4% 368 18%
Zrodfo: BDM, PAP

Spétka opublikowata wyniki za 1Q'25.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q’25 kons. réznica r/r k/k

Przychody 736,4 734,0 0,3% 3,3% -20,6%

EBITDA 18,4 25,3 -27,3% -31,9% -51,2%

EBIT 16,4 23,1 -29,1% -32,8% -53,8%

zysk netto j.d. 7,4 12,9 -42,4% -47,1% -69,8%

marza EBITDA 2,5% 3,4% -0,95 -1,29 -1,57

marza EBIT 2,2% 3,2% -0,93 -1,19 -1,60

marza netto 1,0% 1,8% -0,75 -0,96 -1,64

Zrédio: BDM, PAP
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Spotka wyptaci dodatkowo 0,3 USD dywidendy na akcje za 2024 rok. W grudniu’24 spoétka wyptacita 0,2 USD zaliczki
na poczet dywidendy za 2024 rok.

Spétka rekomenduje WZ przeprowadzenie skupu do 89.601 akcji wlasnych za maksymalnie 40,3 min PLN w celu
realizacji pierwszego etapu Programu Motywacyjnego A na lata obrotowe 2023-2027.

CD Projekt rekomenduje WZ wyptate 99,9 min PLN dywidendy z zysku netto za 2024 rok, co daje 1 PLN na akcje.

Grupa wyemitowata obligacje o warto$ci 1 mld PLN w ramach programu ustanowionego w marcu 2025 r. Srodki
z emisji zostang przeznaczone na finansowanie biezacej dziatalnosci grupy i umozliwig dywersyfikacje oraz
efektywniejsze zarzgdzanie jej strukturg finansowania.

Grupa szacuje koszty dekarbonizacji na 183 mid PLN do 2035 r., w tym 144 mid PLN w elektroenergetyce i w cieple,
36 mid PLN w transporcie i przemysle i 2 mld PLN w upstreamie. Poza nakfadami, na realizacje neutralnosci
klimatycznej potrzeba czasu, czyli zZtagodzenia celéw UE na 2030 i 2040 r.

Grupa Orlen widzi bariery w krajowym prawie, gtéwnie geologicznym i energetycznym, dla optymalnego rozwoju
technologii CCS w Polsce - przekazali przedstawiciele spétki. Dodali, ze potrzebne jest takze finansowanie oraz
odrebna strategia rozwoju CCS w kraju.

Spotka szacuje, ze w 1Q’25 miata 24,2 min PLN przychodéw oraz 2,3 min PLN zysku netto na j.d., wobec 1,1 min
PLN w 1Q’24.

Spotka szacuje skonsolidowany zysk netto w 1Q’25 na 127 min PLN, a wynik EBITDA na ok. 211 min PLN. Przychody
ze sprzedazy wyniosty okoto 880 min PLN, a zysk brutto ze sprzedazy wyniést okoto 192 min PLN.

Spétka szacuje, ze w 1Q’'25 miata 431,2 min PLN przychodéw, 3,7 min PLN EBIT oraz 1,4 min PLN straty netto na
j.d.

Spotka szacuje, ze w 1Q’25 miata 42,9 min PLN zysku netto oraz 749,6 min PLN przychoddéw netto. Wynik za 1Q'25
jest rezultatem odtworzenia mocy produkcyjnych po pozarze, ktéry miat miejsce w sierpniu’23

Spétka szacuje, ze w 1Q’25 miata 7,6 min PLN przychodéw, 2,3 min PLN EBIT oraz 2 min PLN zysku netto.

Grupa rozpoczeta proces dekarbonizacji swoich elektrocieptowni - Tauron Ciepto podpisato kontrakt na budowe
ukfadu wysokosprawnej kogeneracji opartej na trzech silnikach zasilanych gazem ziemnym o tacznej mocy 30
MWe/30 MWt. Uktad powstanie na terenie Elektrocieptowni spétki Tauron Ciepto w Czechowicach-Dziedzicach. —
ISBnews

WZ spotki zdecydowato o wyplacie z zysku netto za 2024 rok tacznie 44,9 min PLN dywidendy, co daje 2,03 PLN
dywidendy na akcje.

Spétka rozpoczeta rozruch technologiczny farmy fotowoltaicznej Szprotawa o mocy 67 MW, najwigkszej w swoim
portfelu. Proces udzielania koncesji na wytwarzanie energii moze potrwaé od kilku do kilkunastu tygodni. Informacja
opublikowana w $rode przed sesjg.

WZ spotki zdecydowato przeznaczeniu z zysku netto za 2024 roku oraz z kapitatu rezerwowego utworzonego z zysku
netto za 2017 i 2018 rok tgcznie 44,9 min PLN, czyli 3,74 PLN na jedng akcje.

Zarzad rekomenduje pokrycie straty netto za 2024 r. z kapitatu rezerwowego oraz niewyptacanie dywidendy.

W 1Q’25 spédtka przeprowadzita ok. 92 tys. badan EKG (+16% k/k i +100% r/r). Informacja opublikowana w $rode
przed sesj3.

taczna wartos¢ produkcji w kwietniu’25 wyniosta 17 085 m3.

WZ spotki zdecydowato o czesciowym rozwigzaniu kapitatu rezerwowego w wysokosci 6,17 min PLN na wyptate
dywidendy, co daje 0,24 PLN dywidendy na akcje.

Spdtka podpisata list intencyjny ws. nabycia bezposrednio lub za posrednictwem innej osoby prawnej pakietu akcji
w Auxilius Pharma w drodze zakupu akgc;ji istniejgcych lub objecia akcji nowej emisji. Realizacja postanowien listu
intencyjnego wigzac sie bedzie z przeprowadzeniem badania due diligence Auxilius Pharma.
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- Grupa spodziewa sie niewielkiej poprawy koniunktury na swoich rynkach, poinformowat prezes Tomasz Burczynski.
Ocenit on tez, ze w tym roku klienci bedg bardziej swiadomi w kwestii sztucznej inteligencji i bedg oczekiwac
konkretnych i skutecznych jej wdrozeh w swoje procesy biznesowe.

- Spétka rozmawia jednoczesnie ze Srednio pigcioma potencjalnymi celami akwizycyjnymi, interesujgc sie bardziej
firmami o przychodach z przedziatu kilkanascie - 20 min PLN, niz mniejszymi, wynika ze stdw prezesa Tomasza
Burczynskiego. Ocenia on, ze tatwiej dokona¢ przejecia w Polsce niz za granica.

- Fabrity ocenia, ze jest "na dobrym kursie" w kontekscie realizacji strategii do 2026 r. i nie uwaza, by trzeba byto
weryfikowac cele w zakresie sredniorocznego wzrostu.

— ISBnews

Spétka zarekomendowata akcjonariuszom przeznaczenie zysku za rok obrotowy 2024 w kwocie 81,78 min PLN
w catosci na kapitat zapasowy — ISBnews

Spotka podpisata umowe na dostawe tokarki podtorowej. Wartos¢ umowy wynosi 5,6 min PLN.

Rafamet potrzebuje pieniedzy. Kurs w ciggu dwoch tygodniu urdst o 500 proc. Tymczasem sytuacja spotki jest bardzo
trudna, co potwierdza audytor. Trwa walka o utrzymanie ptynnosci. — Parkiet

W 2025 r. Vigo celuje w wyzsze przychody. W biezgcym roku motorem poprawy wynikéw majg by¢ rosngce segmenty
przemystowy i wojskowy. — Parkiet

Bumech moze straci¢ goérniczg koncesje. Prawnicy z Frank Bold ztozyli do ministra klimatu i sSrodowiska wniosek o
cofniecie koncesji na wydobycie w kopalni Silesia nalezgcg do Bumechu. — Parkiet

Spoétka zawarta umowe sprzedazy nieruchomosci potozonej w Czestochowie za cene brutto 0,85 min PLN.

WZ spotki zdecydowato o wyptacie 2,7 min PLN dywidendy za 2024 r., co daje 0,14 PLN dywidendy na akcje. Dzieh
dywidendy ustalono na 12 maja, a dzien jej wyptaty ustalono na 16 maja 2025 r.

Spoétka zawarta umowe dystrybucyjng z GPC Medical Limited - najwiekszym producentem sprzetu ortopedycznego
z Indii. MedTech Solutions uzyskat wytaczno$¢ na dystrybucje na polskim rynku produktéw ortopedycznych
i implantéw kregostupa na polskim rynku, z perspektywa rozwoju wspétpracy na kolejne kraje UE.

Telemedycyna informuje o mozliwych problemach z ptatnosciami. ZUS dokonat zajecia egzekucyjnego wierzytelnosci
spotki z rachunkéw bankowych. Zarzad deklaruje, ze trwajg prace nad ustabilizowaniem sytuacji ptynnosciowej. —
Parkiet

Grupa w 1Q’25 wypracowata 8,4 mid EUR przychoddw (+3,8% r/r) oraz 127 min EUR zysku netto na j.d. (+31,4% r/r).

Mazop Group, producent opakowan dla e-commerce, przemystu i branzy motoryzacyjnej, zadebiutuje 14 maja na
NewConnect.

Metrum Cryoflex, spdtka dziatajgca w obszarze medtech, chce do konca 2027 r. zwigkszy¢é obroty o 40%,
a skokowego wzrostu oczekuje po wejsciu na rynek amerykanski. Spétka przygotowuje sie do debiutu gieldowego
i obecnie nie planuje scenariusza przejecia przez inwestora strategicznego.

Bioceltix podata wstepne wyniki badania klinicznego produktu do leczenia atopowego zapalenia skéry u psow.
Whioski sg optymistyczne. — Parkiet

Azjaci nie bedg juz budowac¢ w Polsce. Firmy z Azji, gtéwnie z Chin i Turcji, majg duzy udziat w budowie infrastruktury.
Nie bedg juz jednak dopuszczane do kontraktow. — Rzeczpospolita

Netto: nie ma wojny cenowej. Do korica 2028 r. dunska sie¢ dyskontéw chce mie¢ w Polsce 1000 sklepéw. Czes¢
otworzy, a reszte zamierza kupi¢. Wieksza skala i nowy koncept to jej remedium na rosngca konkurencje, ktéra
wkroétce przestanie sprowadza¢ sie do cen. — Puls Biznesu

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialnosci
za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto informacyjny, a podmioty
opisywane w opracowaniu sg dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 2025-05-08, 08:20 CET/CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientdw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu Swiadczenia ustug
maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktdrych rachunek papierow wartosciowych prowadzony jest przez bank depozytariusz.
Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatdéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze by¢ on jednak
publikowany badz powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdInosci nie moze zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ swiadomo$¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktdre inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczes$nie jednak, moze to prowadzi¢ do ograniczenia
dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor mdgtby osiggna¢ na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ swiadomy, ze struktura portfelowa
inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM uwaza
za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty okresowe i
biezgce spotki, raporty okresowe i biezagce podmiotow wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak doktadnosci ani
kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujgce lub nie w petni odzwierciedlaty stan
faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spotkami ani z innymi podmiotami i opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w
przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela Zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzgdzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzagd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze by¢
posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw finansowych
pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadac¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte swiadczenia ustug spotce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zakfada¢, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krotkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych oséb mogta dokonac transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe instrumenty
z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu interesow, ktéry mégtby wptynac na jego tre$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne, ktére
maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi w BDM
poprzez strone internetowg BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-
skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

* powigzar BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkgji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu
instrumentami finansowymi- informacje znajdujg sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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