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SKROT INFORMACIJI ZE SPOLEK Kurs D v 1w
= Orlen: Dane makro za XI'25 [podsumowanie BDM] WIG 109 948 0,6 38,2 35,9
= Rynek mieszkaniowy: Liczba udzielonych kredytéw w X’25 wzrosta 0 37% r/r - BIK [wykres BDM] WIG20 2945,8 0,7 41,1 38,0
= WPL: Umowa zbycia 100% udziatéw w Invia Flights (Fluege.de) [TOP20 BDM; komentarz BDM] WIG30 3788,7 0,7 41,2 38,2
= Banki: W X'25 zysk sektora wyniést 4,2 mid PLN - NBP mWIG40 79271 0,2 33,3 33,1
= Orlen: Resort energii nie chce zakazu sprzedazy alkoholu na stacjach, obawia sie o wzrost cen paliw SWIGS0 29191,9 0,4 28,3 28,1
= Allegro: Spotka zakoriczyta program skupu akcji wtasnych NC 256,5 0,8 12,7 11,0
. VOtl.lm: Spf)’fka wyp'fac.| druga zaI|c.zke na poczet dyV\.nde.ndy W\fvysokosu 1,67 PLN na akcje . e 02 26 451
. N0\lnta: Spotka wyptaci 8 PLN dywidendy nadzwyczajnej na akcje T R 27 G B
= BOS: Wymoég MREL-TREA w oparciu o dane skonsolidowane nie zmienit sie
= PolTreg: UCK ma zgode na procedure wyjatku szpitalnego w ramach wspétpracy ze spétk WIG CHEMIA 7633 7 ot o
° g.. . gode p &Wyla P g potpracy pota WIG DEW 5524 0,8 33,1 26,4
= OKI: MFiG opublikowat projekt ustawy o OKI
WIG ENERGIA 4019 -1,8 61,3 65,0
WIG GAMES 18247 0,8 33,8 30,2
WIGIT 9430 0,6 66,2 73,6
WIG MEDIA 6608 1,7 3,7 -1,9
WIG PALIWA 10744 -1,5 1057 89,9
WIG SPOZ 2980 0,9 10,7 12,9
WIG SUROWCE 7113 2,1 86,1 64,0
WIG ODZIEZ 10841 0,7 0,5 6,6
DAX 23694 0,1 19,0 18,4
FTSE100 9692 0,1 22,6 20,0
CAC40 8087 0,2 13,3 15,3
KOMENTARZ PORANNY BUX 109 236 05 37,7 406
Dalsze spadki na GPW S&P500 6850 0,3 17,8 14,7
Woczoraj na GPW ponownie obserwowalismy spadki gtéwnych indekséw. WIG20, przy obrotach DIIA 47883 0,9 14,4 8,9
siegajacych 1,6 mld PLN, stracit -0,7%, mWIG40 spadt -0,2%, a sWIG80 -0,4%. Dzisiaj GPW Benchmark NASDAQ 23454 0,2 2,2 21,2
ogtosi zmiany w portfelach tych indekséw. Korekta kwartalna bedzie miata miejsce 19 grudnia. DEVEA G755 04 245 282
Zgodnie z oczekiwaniami, RPP obnizyta stopy procentowe o 25 p.b. Dzisiaj istotnym punktem dnia
. ) . . . ) NIKKEI225 50831 1,1 27,3 29,5
bedzie konferencja prezesa NBP o godz. 15:00, w czasie ktérej rynek bedzie szukat wskazowek co do
dalszej Sciezki. Na pozostatych rynkach europejskich obserwowaliSmy mieszane nastroje — DAX SUENCRAIEOM S8 s BE gZ8
i FTSE100 stracity po -0,1%, a CACwzrdst +0,2%. Za oceanem przewazaty skromne wzrosty — S&P zyskat S&P/ASX 200 8618 0,2 9,8 5,6
+0,3%, Nasdaq +0,2%, a DJI +0,9%. Wzrosty napedzit m. in. raport o zatrudnieniu ADP, ktéry pokazat EUR/PLN 4,2267 0,0 1,2 1,3
spadek liczby miejsc pracy w firmach w USA o 32 tys. w listopadzie. Jest to najwiekszy spadek od USD/PLN 3,6244 01 14,0 12,4
marca’23, a rynek oczekuje, ze bedzie to kolejny argument za obnizeniem stép procentowych T 45271 0,0 05 17
w grudniu. Jednoczesnie, na Wall Street emocje wywotuje proces wyboru nowego prezesa Fed.
. o ) o . R A - EUR/USD 1,1662 0,1 12,6 11,0
Wczoraj administracja Donalda Trumpa nagle odwotata rozmowy kwalifikacyjne z liderami w wyscigu
USD/JPY 155,21 0,0 1,3 -3,0

na to stanowisko, aprezydent Trump poinformowat, ze na poczatku przysztego roku ogtosi kandydata.
Inwestorzy zaktadaja, ze stanowisko to obejmie doradca ekonomiczny prezydenta, Kevin Hasset.
Zestawienie podmiotéw z WI1G20, mWIG40 i sWIG80

Anna Tobiasz (liderzy spadkéw i wzrostéw na ostatniej sesji)

Top Kurs 1D [%] Bottom Kurs 1D [%]
WYKRES DNIA BLO 27,40 5,4 ccc 119,65 6,2
W $rode akcje Wirtualnej Polski kolejny dzieri zyskiwaty na wartosci (+3,4%). Stopniowa odbudowa OND 9,00 48 CRI 428,00 45
kursu utrzymuje sie od momentu publikacji wynikéw za Q3 2025. Dodatkowo wczoraj spétka AMC 66,30 47 ECH 4,89 41
poinformowata o sprzedazy czesci aktywow segmentu turystyka - Invia Flights Germany (Fluege.de). GEA 3,25 47 AST 45,30 4,0
Wirtualna Polska [12 mc; PLN] WPL 61,30 3,4 PXM 5,96 3,6
e R e e cTX 75,40 3,0 BDX 604,60 3,4
il, 00 BCX 94,00 2,8 OPN 89,00 3,1
'W "M MBR 312,00 26 | DNP 39,40 2,9
' |“ DOM 265,00 2,5 DAD 57,00 2,7
HI‘WM L 'F » STP 247,00 2,5 ALE 30,51 2,6
I|[|A,}i}’ M | Jn“im DVL 8,02 24 | o 561,00 2,4
§ ST 1) . 0

] bt E IV KGH 222,90 2,2 c0G 5,08 2,4

LTI s T W
'| i"F ‘ly...“u..p 1'-'”|“|»|,,|l| MOC 7,00 2,0 FTE 20,80 2,3
Li'l o ; I} ; 70 XTP 81,50 2,0 SVE 3,76 2,3
q iy MIL 15,19 15 TPE 8,79 2,3
lw"""’#\. "m‘l'ﬂ l"l jLo1.30} SKA 81,20 1,5 ATT 18,09 23
“‘uw... I,."‘ MAB 7,14 1,4 ZEP 19,36 2,2
" . PCO 26,98 1,4 AGO 9,20 2,1
| | | | | | | | | | ACP 205,80 1,4 GRX 2,03 2,1

Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov

e i i i i s g BB s e N UNT 131,40 12 | ENA 1911 20

Zrédto: Bloomberg
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Statystyka dla podmiotéw z WIG20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %] Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)

WIG20 KURS 1D im 3M 6M 1Yr 3Yr TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10  INDEKS KURS 5D
ALE 30,5 2,6 -11,0 1176 1176 52 8,9 CTX sWIG80 75,40 24,8 BMC sWIG80 15,46 -29,7
ALR 101,7 -0,5 -2,8 -1,9 11,2 22,6 48,4 DAT sWIG80 91,72 18,4 FTE sWIG80 20,80 -13,0
BDX 604,6 -3,4 1,6 16,3 8,8 32,3 35,5 AMC sWIG80 66,80 14,0 TXT mWIG40 41,38 -11,2
cce 119,7 -6,2 23,2 -29,4 -43,3 -44,3 46,6 XTP SWIG80 81,50 11,6 PGE WIG20 8,84 -10,5
CDR 251,9 -1,3 -1,4 2,4 6,9 40,9 26,2 BLO sWIG80 27,40 10,9 PLW sWIG80 249,50 -8,1
DNP 39,4 2,9 11,1 -14,6 27,3 0,0 3,6 KGH WIG20 222,90 8,7 FRO SWIG80 26,80 7,3
KGH 222,9 2,2 16,9 66,5 81,9 70,9 24,3 UNI sWIG80 13,85 8,6 ZEP sWIG80 19,36 -7,1
KRU 464,8 -1,7 -0,2 2,1 25,9 13,8 20,7 MOC sWIG80 7,00 8,4 ACG sWIG80 22,40 -6,7
KTY 951,5 =i, 7 1,2 5,1 19,0 40,9 26,8 ACP mWIG40 205,80 8,0 SPL WIG20 482,00 6,6
LPP 16 760 1,0 -7,0 0,2 19,8 7,9 24,8 SEL sWIG80 40,70 7,7 ccc WIG20 119,65 -6,5
MBK 1000,0 -1,2 -1,4 16,1 27,4 85,2 47,3
OPL 9,6 -0,8 3,6 4,8 6,6 32,8 21,5 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
PCO 27,0 1,4 -2,4 30,9 53,5 70,1 -10,2 TOP10 INDEKS KURS 1Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 1Yr
PEO 196,8 0,0 3,0 8,7 11,2 52,5 44,4 PXM sWIG80 5,96 161,4 ATC sWIG80 8,45 -48,0
PGE 8,8 -1,6 -20,6 -18,2 -7,3 40,3 10,3 CRI sWIG80 379,00 161,4 ccc WIG20 119,65 -44,3
PKN 91,6 -1,5 7,6 15,0 32,7 92,0 21,1 DAD SWIGS0 57,00 156,8 MLS SWIGS0 15,46 -40,2
PKO 77,5 0,8 0,9 8,2 15,6 43,7 45,8 TPE mWIG40 8,79 155,8 CLC sWIG80 5,48 -39,9
PZU 62,2 -1,6 3,9 9,6 9,0 48,1 35,7 NWG mWIG40 99,00 144,7 RVU sWIG80 29,00 -39,6
SPL 482,0 0,1 -2,9 -3,0 -0,6 18,2 30,4 ACP mWIG40 205,80 129,5 MAB sWIG80 7,14 -38,6
ZAB 22,6 2,0 5,7 4,4 2,5 14,7 LBW mWIG40 9,09 111,0 11B mWIG40 162,00 -34,5
mWIG40 KURS 1D im 3M 6M 1Yr 3Yr CMP sWIG80 52,80 107,9 MOC sWIG80 7,00 -32,7
11B 162,0 -2,0 -7,5 -12,1 -23,8 -34,5 -33,8 BMC SWIG80 15,46 95,7 PBX SWIG80 12,55 32,6
ABE 96,9 0,0 0,9 -10,3 -0,2 10,9 29,4 aG SWIG80 2,80 95,3 EAT mWIG40 14,40 -30,4
ACP 205,8 1,4 5,2 14,2 18,0 129,5 45,1
APR 16,9 -0,1 -5,6 -16,2 -10,9 -17,2 8,7 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
ASB 29,6 0,1 0,8 11,7 32,6 83,5 17,6 TOP10 INDEKS KURS 3Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 3Yr
ASE 62,9 0,2 -4,7 -7,0 -10,8 32,6 14,4 SNT mWIG40 277,80 112,7 MLS sWIG80 15,46 -35,5
ATT 18,1 -2,3 -2,9 -2,8 -22,9 5,1 -21,9 RBW mWIG40 133,10 101,7 BMC sWIG80 15,46 -35,3
BFT 3540 -0,3 12,4 8,6 13,1 28,5 77,8 ELT sWIG80 40,60 92,8 11B mWIG40 162,00 -33,8
BHW 101,8 -1,5 -3,4 -0,0 -0,7 30,4 23,7 NWG mWIG40 99,00 88,6 MAB sWIG80 7,14 -31,3
BNPPPL 113,5 -0,9 0,4 4,1 11,3 47,6 28,3 cMmP SWIG80 52,80 80,6 JswW mWIG40 23,43 25,8
CAR 561,0 -2,4 2,0 3,1 4,5 9,9 6,7 DAD sWIG80 57,00 79,5 CTX sWIG80 75,40 -24,0
CBF 178,4 -0,2 -3,6 2,8 8,6 35,8 65,8 BFT mWIG40 3540,00 77,8 TXT mWIG40 41,38 -23,3
CPS 11,0 -0,5 -15,9 -22,4 -33,5 -25,6 -15,3 CBF mWIG40 178,40 65,8 MOocC sWIG80 7,00 -22,9
DIA 167,8 -0,8 -10,4 -17,1 5,5 DVL mWIG40 8,02 65,2 ATT mWIG40 18,09 -21,9
DOM 265,0 2,5 8,2 11,1 20,8 40,7 53,7 SGN SWIG80 98,00 62,9 ATC SWIGS0 8,45 21,6
DVL 8,0 2,4 -3,0 -1,6 9,4 46,1 65,2
EAT 14,4 -0,4 -1,8 3,5 12,1 -30,4 9,6
ENA 19,1 -2,0 -7,9 11,0 14,0 71,3 48,6
EUR 7,2 -1,5 =103 -12,4 -18,4 -6,2 -17,3
GPP 54,0 0,0 3,7 17,6 17,7 5,4 9,2 INNE KURS 1D 5D ™M 3m 1vr
GPW 64,0 0,9 2,6 10,8 31,9 60,3 29,8 Ropa Brent [USD/bbl] 62,98 0,5 -0,6 -2,3 -6,0 -12,9
HUG 24,2 0,6 0,0 16,7 30,4 40,7 0,6 Gaz USA HH [USD/MMBTu] 4,99 -0,0 85 15,0 62,4 64,1
ING 331,0 0,0 4,6 8,2 14,9 52,4 33,2 Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh] 28,21 0,6 -4,0 -11,1 -12,2 -41,9
ISW 23,4 0,6 7,8 3,2 4,5 -4,9 -25,8 CO2 [EUR/t] 81,79 -0,0 0,1 0,7 9,7 19,4
LBW 9,1 1,5 11,0 1,8 6,4 111,0 58,3 Wegiel ARA [USD/t] 98,50 a4l 2,6 2,3 2,2 -15,3
MBR 312,0 2,6 5,6 6,3 21,8 -2,6 7,9 Miedz LME [USD/t] 11576 3,2 5,4 6,9 16,8 28,5
MIL 15,2 1,5 -2,9 7,5 11,0 79,1 49,1 Aluminium LME [USD/t] 2866 1,1 1,1 1,1 9,3 10,9
MRB 14,2 -1,1 4,4 -0,5 3,3 33,1 52,1 Cynk LME [USD/t] 3252 -1,9 1,0 0,7 12,9 5,9
NEU 835,0 -0,6 12,5 26,7 23,9 59 11,4 Otéw LME [USD/t] 1955 0,1 0,8 227! 0,2 -4,8
NWG 99,0 -1,2 6,5 26,8 43,2 144,7 88,6 Stal HRC [USD/t] 906,00 0,6 6,1 6,8 13,4 31,3
PEP 57,4 0,3 1,1 1,1 -16,3 -20,5 -14,0 Ruda zelaza [USD/t] 107,90 0,0 2,9 3,6 3,1 1%/,
RBW 133,1 1,3 8,2 4,2 2,6 12,9 101,7 Wegiel koksujacy [USD/t] 211,25 2,5 6,7 3,9 12,7 0,4
SNT 277,8 0,7 53 17,2 25,8 58,5 112,7 Ztoto [USD/oz] 4181 -0,5 0,6 6,3 17,9 57,8
TEN 89,2 -0,3 -2,0 5,6 2,1 35,6 -6,3 Srebro [USD/oz] 57,56 -1,6 7,8 22,0 41,5 83,9
TPE 8,8 -2,3 -11,2 8,5 25,6 155,8 61,0 Platyna [USD/oz] 1649 -1,6 2,2 7,1 19,8 75,3
TXT 41,4 -1,1 -15,4 -15,8 -17,2 =29,0 =23,3 Pallad [USD/oz] 1477 0,4 51 1,5 26,4 50,1
VOX 133,6 1,1 -12,2 -18,1 -10,0 17,4 53,6 Bitcoin USD 92 860 -0,9 2,0 -7,4 -15,9 5,1
VRC 123,8 0,2 -0,2 -1,0 10,5 6,7 46,7 Pszenica [USd/bu] 537,75 0,0 2,0 -1,1 6,7 0,2
WPL 61,3 3,4 11,3 7,1 -26,5 -17,1 12,0 Kukurydza [USd/bu] 431,75 0,1 0,0 0,1 8,0 2,3
XTB 69,2 -1,1 1,1 9,3 -8,4 5,6 44,2 Cukier ICE [USD/Ib] 14,93 -0,3 0,1 1,9 -10,3 -22,3
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Opracowanie ma charakter informacyjny i zostato opracowane na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sa subiektywnymi pogladami autoréw. O pracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badZ sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie cafoéci lub czeéci opracowania wymaga zgody BDM
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INFORMACIE ZE SPOLEK

ORLEN
Spotka podata dane makro za listopada.
Modelowa marza rafineryjna z dyferencjatem [USD/bbl] Modelowa marza petrochemiczna [EUR/t]
25 20,4 300
20 250
200
15
150
10
100
5 50
0 0
I 1l 1 \ v vi Vi vii X X X X n 1 v v Vi Vi vii X X X Xl
2024 el 20 25 s 2024 eom——0 25
Zrédto: DM BDM S.A., spdtka Zrédto: DM BDM S.A., spdtka
Cena gazu ziemnego TTF month-ahead [PLN/MWh] Cena energii elektrycznej TGeBase [PLN/MWh]
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Zrédto: DM BDM S.A., spétka Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Dane makro—PKN Orlen
PKN Orlen rynek
modelowa marza rafineryjna modelowa marza petrochemiczna Brent Dyferencjat USD/PLN EUR/PLN gaz TTF 1M gaz TGEgasDA  energia TGeBase
[USD/bbl]* [PLN/bbl]* [EUR/t] [PLN/E] [USD/bbl] [USD/bbl] [PLN/MWhI]  [PLN/MWhI] [PLN/MWhI]
28,2 123,0 — — 82,8 63 4,36 4,70 296 314 637
203 89,9 - — 82,5 55 4,43 4,74 249 275 662
217 95,0 - — 78,6 3,7 4,38 4,69 207 227 563
14,4 60,9 - - 84,9 2,7 4,23 4,64 194 211 566
14,4 60,2 — - 75,6 19 4,18 4,53 142 156 483
17,9 73,7 - - 74,7 1,3 4,12 4,46 145 153 533
17,4 69,9 — — 80,1 05 4,02 4,44 131 151 522
246 100,6 - — 86,2 08 4,09 4,46 156 176 482
20,5 88,2 - — 94,0 16 4,30 4,60 169 181 508
11,0 47,0 - - 91,0 28 4,27 4,51 211 207 425
12,6 51,3 - - 83,2 2,0 4,07 4,40 201 208 441
12,1 48,0 — — 77,9 1,2 3,97 4,33 157 170 336
12,7 50,8 150 656 80,3 1,2 4,00 4,37 130 159 410
17,7 71,0 222 961 83,9 0,4 4,01 4,33 111 133 336
17,9 70,9 259 1116 855 1,1 3,96 4,31 115 136 321
12,7 50,9 262 1127 90,2 03 4,01 4,30 125 136 347
12,2 48,3 251 1074 82,0 1,0 3,96 4,28 137 151 375
9,9 39,8 218 942 82,6 16 4,02 4,32 149 167 a7
9,0 356 178 762 85,3 13 3,95 4,28 139 158 468
5,6 21,8 205 879 80,9 16 3,90 4,29 165 181 425
5,2 20,0 220 942 74,3 03 3,85 4,28 154 178 411
85 336 136 586 75,7 0,5 3,95 4,31 174 198 439
85 348 145 628 74,5 1,2 4,09 4,33 179 218 534
87 35,5 131 559 73,9 0,9 4,08 4,27 195 219 444
8,2 336 104 442 79,2 08 4,10 4,25 205 225 501
11,0 44,1 138 575 752 0,7 4,01 4,17 209 240 560
77 29,8 195 815 72,6 0,7 3,87 4,18 174 193 414
93 354 229 978 67,8 0,3 3,81 4,27 149 162 358
10,8 40,7 184 782 64,2 15 3,77 4,25 150 167 403
10,2 37,7 163 694 71,5 1,7 3,70 4,26 156 177 353
13,2 48,0 174 740 71,0 23 3,64 4,25 145 160 436
11,3 41,5 175 746 68,2 2,2 3,67 4,26 139 155 383
15,0 54,5 154 656 68,0 15 3,63 4,26 138 156 462
16,2 59,1 150 638 64,8 04 3,65 4,25 135 164 435
204 74,9 143 606 63,7 13 3,67 4,24 130 155 542
1Q'22 12,4 52,3 - — 101,4 6,6 4,12 4,62
222 386 168,5 - — 1138 12,2 4,36 4,65
3Q'22 24,0 112,9 - — 100,9 75 4,72 4,74
4Q'22 28,2 131,9 — — 88,7 63 4,64 4,73
1Q'23 234 102,6 — — 81,3 5.2 4,39 4,71 251 272 621
2023 15,6 65,0 - — 78,4 2,0 4,18 4,54 160 173 527
3Q'23 2038 86,2 - — 86,8 1,0 4,14 4,50 152 169 504
4Q'23 11,9 488 - — 84,0 2,0 4,10 4,41 190 195 401
1Q'24 16,1 64,2 210 912 83,2 0,1 3,99 4,34 119 143 356
2Q'24 11,6 46,3 244 1048 84,9 1,0 4,00 4,30 137 151 398
3Q'24 66 25,8 201 861 80,2 11 3,90 4,28 153 172 435
4Q'24 8,6 34,6 137 591 74,7 0,9 4,04 4,30 183 212 472
1Q'25 9,0 358 146 611 75,7 03 3,99 4,20 196 219 492
2Q'25 10,1 38,0 192 818 67,8 12 3,76 4,26 152 169 371
3Q'25 13,2 48,0 168 714 69,1 2,0 3,65 4,26 141 157 427
4Q'25 18,3 67,0 147 622 64,3 0,9 3,66 4,25 133 160 489

Zrédto: DM BDM S.A., spdtka, *z dyferencjatem (od 2022 dyferencjat efektywny do ropy Brent, wczesniej modelowy Brent — Ural)

Krzysztof Pado
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RYNEK MIESZKANIOWY / BANKI

Liczba udzielonych kredytéw mieszkaniowych w X’25 wzrosta 0 37%r/r do 24,1 tys. Warto$¢ udzielonych kredytéw wzrosta o 45%r/r do 10,86 mld PLN, najwiecej
w historii — BIK (BIK nie podaje ile kredytéw to refinansowanie).
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Zrédto: BDM S.A., BIK

Krzysztof Pado
WIRTUALNA POLSKA [TOP 20 BDM]

Ostatnia rekomendacja BDM: KUPUJ (cena docelowa 75,9 PLN; 2025-09-15)

Spdtka w trakcie sesji 2025-12-04 podata informacje, ze zawarta warunkowg transakcje zbycia 100% udziatéw w Invia Flights Germany (Fluege.de). Wartos¢
Enterprise Value zostata ustalona na ok. 42,3 min EUR. Ostateczna cena sprzedazy zostanie skorygowana o wartos$¢ kapitatu obrotowego netto oraz wartos¢
zadtuzenia netto IFG na dzien zamkniecia transakcji. Nabywcga jest Tongcheng Travel Holdings Limited (grupa turystyczna notowana na gietdzie w Hongkongu).

Invia Flights Germany prowadzi platformy rezerwacjilotéw w regionie DACH (Niemcy, Austria, Szwajcaria). Spdtka w komunikacie podata, ze decyzja o sprzedazy
udziatéw wynika ze strategii zaktadajacej koncentracje na dziatalnosci w obszarze pakietéw turystycznych oraz turystyki krajowej.

Komentarz BDM:

Komunikat o sprzedazy przyjmujemy pozytywnie. Rezerwacja lotéw lotniczych w regionie DACH nie nalezata do podstawowej dziatalnosci segmentu turystyka.
Parametry transakcji (EV=42,3 min EUR), ktére przedstawita spétka wskazujg na mnoznik EV/EBITDA za 2024 rok w okolicy 9,0x (przypominamy, ze zesztoroczne
przejecie wszystkich aktywdéw Invia odbyto sie przy mnozniku 7,2x). Skutkiem transakcji bedzie obnizenie parametru dtug netto/EBITDA po Q3 2025z 2,3x do
ok 2,1x.

Maciej Bobrowski

BANKI

Zysk netto sektora bankowego w okresie styczeri-pazdziernik 2025 r. wynidst 40,28 mld PLN (+14% r/r) - poinformowat Narodowy Bank Polski. W samym
pazdzierniku zysk wynidst 4,2 mid PLN.

ORLEN

Resort energii nie chce zakazu sprzedazy alkoholu na stacjach paliw, gdyz obawia si¢ o wzrost cen paliw - napisat szef tego resortu Mitosz Motyka w opinii do
projektu ustawy zakazujacej sprzedazy alkoholu m.in. na stacjach benzynowych.
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ALLEGRO

Allegro zakoriczyto program skupu akcji wtasnych ogtoszony 18 listopada 2025 r.tacznie w ramach programu nabyto 4,7 min akcji, stanowigcych 0,44% kapitatu
zaktadowego. Kwota, za ktérg nabyto akcje, to ok. 148,56 min PLN. Celem programu jest realizacja nagréd przyznanych w ramach pracowniczego programu
motywacyjnego Allegro.

PGE / UNIBEP

PGE rozpoczeto budowe nowego gazowego zrddta ciepta w Krakowie. W ramach inwestycji powstang dwa ukfady silnikow gazowych, o tacznej mocy okoto 100
MWe i 100 MWt. Pierwszy etap budowy nowej EC Krakéw zostanie zrealizowany przez konsorcjum firm Unibep i SBB Energy.

PKO BP

PKO Leasing prognozuje 60% wzrost sprzedazy na platformie Automarket.pl na koniec 2025. Automarket.pl do 2027 r. ma pomdc w pozyskaniu ok. 200 tys.
nowych klientéw PKO Banku Polskiego i podnie$¢ wartos¢ finansowania o 2 mld PLN rocznie.

ZE PAK

Zatrudnienie w dwdch gérniczych spétkach nalezgcych do ZE PAK ma spasé do korica 2026 r. z ok. 900 do blisko 200 oséb — poinformowat w srode prezes PAK
KWB ,,Konin” Dariusz Szymczak. Redukcja zatrudnienia wigze sie z koriczagcym sie wydobyciem na ostatniej dziatajacej w regionie odkrywce ,Tomistawice”.

NOVITA

Nadzwyczajne walne zgromadzenie Novity zdecydowato o wyptacie dywidendy nadzwyczajnej w wysokosci 20 min PLN z czesci Srodkéw zgromadzonych na
kapitale zapasowym, pochodzacych z podzielonego zysku spétki za rok 2018,2021 oraz 2023, coda 8 PLN na akcje. Dzieri dywidendy ustalono na 10 grudnia, a
termin jej wyptaty na 18 grudnia 2025 roku.

VOTUM

Rada Nadzorcza Votum zgodzita sie na wypfate drugiej zaliczki na poczet dywidendy za 2025 r. w kwocie 16,9 min PLN powiekszonej o cze$¢ kwoty kapitatu
rezerwowego z zysku osiggnietego za rok 2017 i rok 2018 w wysokosci 3,14 min PLN, co oznacza, ze na jedng akcje bedzie przypadac 1,67 PLN akcje. Dzien,
wedtug ktdrego ustala sie uprawnionych do zaliczki to 16 grudnia, a dzien jej wyptaty to 23 grudnia 2025 roku.

BOS

Wymég MREL-TREA Banku Ochrony Srodowiska w oparciu o dane skonsolidowane nie zmienit sie i w dalszym ciggu wynosi 12,0% TREA.

POLTREG

PoITREG powziat informacje o uzyskaniu przez Uniwersyteckie Centrum Kliniczne w Gdarisku pozwolenia ministra zdrowia na pobier anie od zywego dawcy krwi
obwodowej petnej. Pozwolenie zostato wydane na okres 5 lat. Jak podano, celem pozwolenia na pobieranie od zywego dawcy krwi obwodowej petnej jest
otrzymanie kozuszka leukocytarno-ptytkowego do nastepczego wytworzenia badanego produktu leczniczego somatycznej terapii komérkowej (HE-ATMP/HE-
SCTMP - wyizolowane i namnozone in vitro limfocyty Tregulatorowe) do zastosowania w uktadzie autologicznym medycznym eksperymencie leczniczym.

OKI

Minister Finansdw i Gospodarki skierowat do konsultacji projektu ustawy o osobistych kontach inwestycyjnych (OKI) -link.

Aktywa w ramach OKI beda zwolnione z opodatkowania do wartosci 100 tys. PLN zgromadzonych w roku podatkowym, przy czym aktywa o charakterze
inwestycyjnym beda mogtly korzystaé ze tego zwolnienia w petnej wysokosci, natomiast aktywa o charakterze oszczednosciowym do wartosci 25 tys. PLN.

PODATKI

Podatek cyfrowy jest na etapie zatozen, wkrotce zostanie przekuty w akt legislacyjny. Rozmawiatem wielokrotnie z zapleczem prezydenta, informujac, ze
pracujemy nad takim rozwigzaniem - méwi wicepremier i minister cyfryzacji Krzysztof Gawkowski. — Rzeczpospolita

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII: WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:
Maciej Bobrowski Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu, Doradca Inwestycyjny Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12 tel. (022) 62-20-848

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka/telekomunikacja
Maciej Fink-Finowicki

Krzysztof Pado tel. (022) 62-20-855

Zastepca Dyrektora, Doradca Inwestycyjny e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
tel. (032) 208 14 32

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl Tomasz Grzeszczyk

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy tel. (022) 62-20-854

e-mail: tomasz.grzeszczyk@bdm.pl
Anna Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji, Doradca Inwestycyjny Piotr Komorowski
tel. (032) 208 14 35 tel. (022) 62-20-851
e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl

biotechnologia/medycyna, handel (odziez)

Piotr Barcz

Mtodszy analityk rynku akcji, Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 14 39

e-mail: piotr.barcz@bdm.pl

Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujgcego 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 zgodnie z datg / czasem znajdujgcym sie na pierwszej stronie materiatu.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia ustug maklerskich przez Dom
Maklerski BDM S.A. lub Umowe o $wiadczenie ustug maklerskich dla klientéw, ktorych rachunek papieréw warto$ciowych prowadzony jest przez bank depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych
kanatéw 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
szczegdlnosci nie moze zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

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

Inwestor powinien mie¢ swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowac poniesieniem przez niego straty finansowej. Stopa zwrotu z
poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzié¢
aktualnos¢ i poprawnos¢ poszczegdlnych zatozeri dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac¢ niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez
analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujgc sie na aktywno$¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, 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. Jednoczesnie jednak, moze to
prowadzi¢ do ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor mogtby osiagna¢ na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ swiadomy, ze struktura portfelowa
inwestydji ijakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akdji nie gwarantuje osiggniecia 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, ktore BDM uwaza za wiarygodne. Zrodfa
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 biezace podmiotow
wykorzystanych do wyceny pordwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegélnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych
oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni odzwierciedlaly stan faktyczny. Przedstawione prognozy s3 oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze
spotkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktdre w przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

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

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzgd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze by¢ posrednio uzaleznione od
wynikéw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezpoérednio uzaleznione od wynikéw finansowych pochodzacych ze $wiadcze nia innych ustug, w tym
bankowosci inwestycyjnej, ktore byly lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadac, ze BDM $wiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte $wiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

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

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

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktory mogtby wptyngé na jego tre $¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne, ktére maja na celu zapobieganie
konfliktom interesow w przypadku rekomendacji lub innych opracowari Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci
odnoszgcymi sie do:

. zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajdujg 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 funkgcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi-

informacje znajduja sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-ryn ku
https://gpwecatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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