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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana

Ze szczytami przed majéwka 1D YTD
WIG20 w czasie wtorkowej sesji poprawit swéj szczyt trendu wzrostowego z marca’25,

aczkolwiek na koniec sesji bykom tylko rzutem na tasme udato sie utrzymac zielony kolor. W1G20 2810,9 0,2% 28,2%
Finalnie indeks blue-chipéw zyskat 0,2%, zamykajac sie na poziomie 2810,9 pkt. Najlepiej WIG30 3607,1 0,2% 28,6%
radzity sobie wczoraj CCC iKruk, rosngco 3-4%. Natomiast po drugiej stronie tabelinotowan  mwiG4o 7 655,0 0,6% 25,0%
znalazty sie Alior i Budimex, z 1-2% spadkami. Kolejne historyczne szczyty ustanowity g\wics0 27 819,5 0,8% 17,9%
mwWIG40 i sWIG8_0 ze wzrostem o odpowiednio 0,6% i 0,8%. Nastroje na ryn kach \vig 100 815,9 0.3% 26,7%
zagranicznych takze byty dobre. DAX zyskat 0,7%, a S&P500 zamknat dzien z 0,6%

. L f . e I h i NC Index 240,3 0,3% 4,8%
wzrostem. Amerykanska administracja podaza obecnie $ciezkg robienia kolejnych wytomow - = =
w zaprezentowanej wczesniej ,szczytowe]” wersji polityki celnej — wczoraj pojawity sig  W!G Banki 16 686,2 -0,2% 35,2%
informacje o czesciowym zlagodzeniu cet na tancuchy dostawa dla lokalnych producentsw ~W!G Bud 8630,1 :0:1% 27,2%
samochdd. Dzi$ rano nastroje na rynkach azjatyckich sg mieszane (Nikkei225 na lekkim  WIG Chemia 8 654,3 -1,2% 13,2%
plusie). Delikatne wzrosty notujg kontrakty na DAX, natomiast nieco spadajgich futuresna WiIG Dew 4968,6 1,7% 19,8%
S&P500. Z danych makronapierwszy plan wysuwajg sig dzisdanoo PKB za 1Q25 zUSA G Energia 3 266,0 2,1% 31,1%
i strefy euro. Rano pojawily sig wskazniki PMI dla chinskiego przemystu i ustug, obawypadly g cames 17 196.6 0.6% 22 8%
ponizej prognozi poprzednich odczytéw. W zaawansowanej fazie jest sezon wynikowy WIG IT 77825 0.3% 37,206
1Q"25 naWall Street (dzi$ poznamy m.in. raporty Microsoftu i Meta) Rano mamy juz wyniki S - 424'9 1'8% g ’20/
kilku czotowych polskich bankéw za 1Q’25 (Santander, Pekao, mBank) —wszystkie p okazaly eda ’ ' e
wynikipowyzejoczekiwan. Jednoczesnie dobiega korca sezon publikacji wynikow za4Q24  WIG Paliwa 7549,8 -0.8% 44,6%
- dzi$ wieczorem ostatnia grupa spotek zapewni inwestorom lekture na majéwke. WIG Spoz 3021,6 0,1% 12,2%

Krzysztof Pado WIG Surowce 4161,2 -0,5% 8,9%
WIG Odziez 12 497,2 0,8% 13,0%
DAX 22 425,8 0,7% 12,6%
; ; FTSE100 8 463,5 0,5% 3,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 7556, 0.2% 2.4%
= Enter Air: Wyniki roczne 2024 — powyzej naszych prognoz i konsensusu [komentarz BDM] BUX 928821 01% 17.1%
= ATM Grupa: Wyniki Q4 2024 [komentarz BDM] : : :
= Pekao: Zysk netto grupy Pekao w 1Q'25 wyniést 1 685 min PLN, powyzej konsensusu [tabela S D 0 D
BDM] DJIA 40 527,6 0,7% -4,7%
= Santander: Zysk netto Santander Bank Polska w 1Q25 wyniést 1 734 min PLN, powyzej Nasdaq Comp 17 461,3 0,5% -9,6%
oczekiwan [tabela BDM] ! » o o Bovespa 135 093,0 0,1% 12,3%
. g]DB'\j]nk Zysk netto grupy mBanku w 1Q'25 wynidst 705,7 min PLN, powyzej oczekiwan [tabela Nikkeiz25 35 840.0 0.4% T0.2%
= XTB: Spotka szacuje, ze w 1Q'25 miata 193,9 min PLN zysku netto, powyzej konsensusu [tabela  Shanghai Comp. 3286,7 -0,1% -1,9%
BDM] S&P/ASX 200 8 070,6 0,9% -1,1%
= AssecoBS: Emitent miatw 1Q'25; 28,4 min zt zysku netto, powyzej konsensusu [tabela BDM] EUR/PLN 4,27 0,0% -0,3%
= Molecure: Wyniki 1Q’25 [tabela BDM] o -9 29,
= PKP Cargo: Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q"24 [podsumowanie BDM] Y D 0'3f) 9,20A)
= Cavatina: Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q’24 [podsumowanie BDM] IR/ 4 G120 O
= GTC: Spotka podata wyniki za 4Q'24 [tabela BDM] EUR/USD 1,14 -0,3% 10,0%
= Celon Pharma: Spdtka ma umowy o dofinansowanie dwoch projektéw w ramach KPO i uUSD/IPY 142,33 0,2% -9,5%
Zwigkszania Odpornosci
= ING: Bankwyptaci25,18 PLN dywidendy na akcje; prezesem banku zostat Michat Bolestawski  Fw20
= Murapol: Deweloper wyemitowat obligacje o warto$ci 100 min PLN .. X
= Murapol: Deweloper wyplaci jeszcze 1,97 PLN dywidendy na akcje WYanose ZTIENE
= Mirbud: Wybéroferty Mirbudu na budowe budynku Prokuratury Regionalnejw Gdansku zostat  Kurs otwarcia 2807 30 1,08%
uniewazniony Kurs zamkniecia 2797 5 0,18%
. D?V‘Ellij?::{ Develia podpisata przedwstepng umowe kupna Bouygues Immobilier Polska za 665 15 min. 2779 2 0,07%
min
= Bloober Team: Emitent miat w 2024 r. 21,08 min PLN zysku netto, wzrost o 680% rdr Kurs max. 2822 1 0,39%
= Mercator: Mercator Medical poprawit wyniki w 2024 roku, liczy na dalsze wzrosty Wolumen obrotu 20 833 2974 16,65%
= Creotech: Creotech Instruments rozpoczat proces utworzenia nowej spotki Otwarte pozycje 47 269 -19 -0,04%
= Decora: Zarzad chce przeznaczy¢ 42,2 min PLN z zysku za '24 na dywidende
= XTPL: Oferta XTPL na urzadzenie DPS zostata wybrana przez Sie¢ Badawczg tukasiewicz  Indeksy GPW.
= Mostostal Zabrze: Spétka zalezna ma umowe o wartosci ok. 53,8 min PLN netto Indeks opE Low High Close 1D Obrét

= Stalprodukt: Zarzad Stalproduktu rekomenduje wyptate 6 PLN dywidendy na akcje
= Trakcja: Trakcja szacuje, ze miata w 1Q’25; 6,4 min PLN EBITDA WIG20 28154 27980 28385 28109 0,2% 1407
WIG30 3611,0 3592,0 3639,4 3607,1 0,2% 1536

MWIG40 7633,4 27567,8 278195 76550 0,6% 250
WYKRES DNIA SWIG80 27 570,3 7617,4 7 670,7 27819,5 0,8% 71

Walory Rafako nadal sg w centrum uwagi. Plan dokapitalizowania spotki ogloszony WIG-PL 105 728,1 105 424,6 105728,1 1054286 0,3% 1730
przez Premiera RP wyprowadzit kurs spotki na tegoroczne maksima. Zgodnie z  WIG 100 833,0 100 370,1 101 485,2 100 815,9 0,3% 1757
zatozeniami Rafako ma by¢ elementem krajowego przemystu zbrojeniowego.

WI1G20
Kurs Rafako (YTD) Close MC 1D YTD
(iR P - Lot 1] Alior 106,1 13 852 -1,5% 23,4%
||y Allegro 33,5 35412 -0,3% 23,7%
Budimex 640,0 16 339 -1,0% 37,2%
‘ cce 244,5 18 833 3,5% 33,0%
@m  CD Projekt 233,9 23 369 2,5% 22,2%
H Dino 536,4 52 589 0,6% 37,6%
' Kety 861,0 8 409 0,8% 26,2%
J] KGHM 124,5 24900  -0,6% 8,3%
D * Kruk 403,8 7 832 2,9% -2,9%
T T . PP 15 600,0 28 952 -0,6% 0,3%
! mBank 865,4 36 777 -0,3% 58,2%
Orange 9,7 12 701 0,7% 31,4%
Pekao 192,6 50 552 0,1% 39,7%
B Ldtiig . ‘ | Pepco 18,1 10 423 2,0% 9,9%
. o L L I L i - PGE 8,3 18 569 2,5% 36,3%
f"—‘ oy T PR N PV - PKN Orlen 68,7 79 792 -0,9% 45,6%
W=t et PKO BP 75,8 94 800 0,0% 26,9%
PZU 59,9 51 708 0,7% 30,6%
Jan Jan 16 Jan 7 Jan 31 Feb Feb 14 Feb 21 Feg E: Tiar War 14 Viar 24 Mar 3T Rpr g Aor 15 o Santander Polska 601,6 61 477 _ng% 31,5%
oK o ity (Ratoko S4) Rk Cally SI0EC2026-S0PRNS. Copgrhes 205 Bty Firance L5, Zabka 22,2 22 190 0,0% 15,3%

Zrédto: Bloomberg

Dom Maklerski BDM S.A. « Wydziat Analiz i Informacji ® analizy@bdm.pl




u

BIULETYN PORANNY

$roda, 30 kwietnia 2025, 08:40 CET/CEST

mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 224,0 541 -2,3% 31,6% Inter Cars 570,0 8076 -0,2% 9,4% Ropa Brent [USD/bbl] 63,6 -3,4% -5,6% -14,9% -14,8% -27,6%
AB 103,0 1495 3,0% 55% JSW 244 2862 0,1% 17,7% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 3,4 6,0% 11,7% -18,5% -7,5% 68,7%
Amrest 17,4 3820 0,7% -6,5% Lubawa 10,2 1533 -4,9% 133,0% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWAh] 32,0 -1,4% -6,7% -21,4% -34,6% 14,2%
Asbis 26,6 1476 0,8% 44,0% Millennium 15,0 18172 0,5% 68,3% CO2 [EUR/] 64,1 -0,7% 0,7% -3,8% -10,4% -0,1%
Asseco 155,0 12865 -0,3% 61,1% Mirbud 143 1573 -1,4% 20,3% Wegiel ARA [USD/t] 93,0 0,9% -9,1% -10,7% -18,4% -8,2%
Auto 20,0 2610 0,6% 0,9% MoBruk 286,5 1006 -0,9% -12,5% Miedz LME [USD/t] 9 430,2 0,3% 0,8% -2,4%  9,0% -6,3%
Azoty 20,8 2063 -1,3% 11,2% Neuca 729,0 3317 0,6% -16,5% Aluminium LME [USD/t] 2435,3 1,5% 3,8% -3,3% -3,6% -4,8%
Benefit Sys.3270,0 9796 2,0% 13,0% Newag 67,9 3056 -1,9% 60,5% Cynk LME [USD/t] 26149 0,7% 2,4% -7,8% -11,5% -10,9%
Celon 26,7 1435 25% 0,8% Polenergia 656 5066 0,3% -57% Otéw LME [USD/t] 1965,7 0,7% 3,0% -0,9%  2,1% -10,5%
cyber_Folks 159,6 2263 3,1% 6,0% Pracuj 59,9 4089 15% 4,7% Stal HRC [USD/t] 880,0 -6,8% -6,4% -1,1% 24,1% 6,3%
Cyfrowy 18,5 11822 1,0% 30,7% Rainbow 1443 2100 0,7% 8,2% Ruda zelaza [USD/t] 99,8 -0,1% 0,0% -2,2% -3,7% -10,0%
Develia 7.4 3387 0,8% 34,3% Selvita 33,9 642 -3,7% -31,5% Wegiel koksujgcy [USD/t] 183,0 -1,1% -0,8%  4,3% -7,1%  -29,5%
Dom Dev. 220,0 5676 2,6% 20,7% Synektik 2240 1911 4,1% 12,8% Zioto [USD/oZ] 3304,2 -1,2% -2,3% 58% 259%  44,5%
Enea 14,4 7602 1,5% 11,2% Tauron 6,0 10533 2,8% 59,9% Srebro [USD/oz] 32,8 -1,0% 1,0% -3,6% 13,6%  24,9%
Eurocash 11,0 1529 0,7% 53,5% TEN 96,5 625 -0,4%  34,0% Platyna [USD/oz] 980,9 -0,9% 2,2% -1,7%  8,1% 4,6%
GPW 48,4 2032 1,3% 19,7% Text 53,9 1387 14% -182% Pallad [USD/0Z] 933,5 -1,8% -0,1% -6,7% 2,6% -2,0%
Grenevia 2,7 1529 0,4% 21,2% Vercom 118,6 2636 2,4% -7,0% Bitcoin USD 94 990,8 0,5% 4,2% 15,3% 1,4% 58,7%
Handlowy 118,8 15522 -0,7% 33,9% Voxel 144,4 1517 1,0% 14,6% Pszenica [USd/bu] 508,5 -1,4% 50% -53% -7,8% -13,1%
Huuuge 18,5 1110 0,8% 7,2% WP.PL 90,0 2680 1,9% 14,9% Kukurydza [USd/bu] 461,8 -2,9% -2,9% 1,0% 0,7% 5,1%
ING BSK 337,5 43909 0,1% 39,8% XTB 78,9 9274 -1,7% 12,0% Cukier ICE [USD/Ib] 17,5 -1,7% -2,3% -6,0% 0,2% -7,7%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka opublikowata wyniki za 4Q’24.

Wyniki za 4Q’24 [mIn PLN]

4Q'23 4Q"24 zmiana r/r 4Q'24P BDM odchyl. 4Q'24P kons. odchyl. 2023 2024 zmiana r/r

Przychody 543,9 572,7 5,3% 553,7 3,4% 556,8 2,9% 26259 29263 11,4%
Wynik brutto ze sprzedazy -7,1 38,6 — 2,7 1329,0% — 221,6 319,5 44,2%
EBITDA MSSF 16 37,2 140,1 276,2% 52,0 169,4% 46,9** 198,7%  405,2 584,6 44,3%
EBIT 24,9 18,2 20,9 - 25,6 166,2 260,7 56,9%
Wynik brutto 79,9 -117,1 = 240,5 76,6 -68,1%
Wynik netto 66,0 -95,8 - -133,0 - -125,4 -23,6% 196,4 65,6 -66,6%
Wynik netto adj.* -64,0 16,9 -12,0 - 69,7 129,3 85,4%
Marza brutto ze sprzedazy -1,3% 6,7% 8,0% 0,5% - 8,4% 10,9% 2,5%

Marza EBITDA 6,8% 24,5% 17,6% 9,4% 8,4% 22,3% 18,2% -4,0%
Marza EBIT -4,6% 3,2% 7,7% -3,8% -4,6% 6,3% 8,9% 2,6%

Marza zysku netto 12,1% -16,7% -28,9% -24,0% -22,5% 7,5% 2,2% -5,2%
Marza zysku netto adj. * -11,8% 2,9% 14,7% -2,2% 2,7% 4,4% 1,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP; *Zysk netto adj oczyszczony o réznice kursowe **EBITDA kons. Odnosi sie do EBITDA liczonej jako zysk (strata) przed opodatkowaniem
+ koszty odsetek + koszty amortyzacji. Wedtug tej formuty EBITDA w 4Q’24 wynosita 46,6 min PLN. Autorem prognoz OPUBLIKOWANYCH 24.01.2025jest Krzysztof Tkocz.

Spotkaw 2024 roku odnotowata wzrost przychodéw netto ze sprzedazy o 11,4% (2 926,3 min PLN vs 2 625,9 min PLN),
co wynika z wigkszej ilosci lotoéw obstuzonych przez emitenta w ubiegtym roku (+9,7% r/r).

Przychody w 4Q'24 wzrosty do 572,7 min PLN vs 543,9 min PLN w 4Q’23 (+5,3%) i vs 553,7 min PLN P BDM
Wsréd kosztéw rodzajowych najwiekszy wzrost zostat odnotowany w przypadku amortyzacji, ktory to koszt zwigzany
jest z powiekszeniem floty o 5 nowych samolotow w 2024r.

Na wynik brutto na sprzedazy oprécz wyzszych niz pierwotnie zaktadaliSmy przychodéw o ok. 20 min PLN pozytywnie
wptynety nizsze koszty paliwa — zuzycie materiatéw i energii w 4Q'24 174,7 min PLN vs 246,6 min PLN P BDM

Ujemne saldo finansowe grupy pod wptywem zwiekszonych kosztéwleasingu (powiekszenie floty)oraz ujemnych réznic
kursowych z wyceny bilansowej -63,6 min PLN w 2024r; -112,7 min PLN w 4Q’24.

EBITDA grupy liczona jako zysk operacyjny powiekszony o koszty amortyzacji w 4Q’'24 wyniosta 140,1 min PLN, co
oznacza wzrost +276,2% vs 37,2 min PLN w 4Q’23 oraz vs 52 min PLN P BDM. Wysoki koszt amortyzacji w 4Q wynikat
z powiekszenia floty Grupy.

Zysk netto Enter Air w 4Q’24 wynidst -95,8 min PLN vs 66 min PLN w 4Q’23, natomiast wynik oczyszczony o rdznice
kursowe z wyceny bilnasowej = Zysk netto adj. 4Q’24; 16,9 min PLN vs -64 min PLN w 4Q’23

W liscie do akcjonariuszy zaznaczono, ze obecnie spotka zbiera owoce dobrych decyzji inwestycyjnych w czasach
kryzysu, wzrostu dochodu rozporzadzalnego wyzu demograficznego lat’80 oraz poprawy struktury sezonowosci, gdyz
biura turystyczne notujg wzmozony ruch nawet w sezonie niskim.

Jak zaznacza czionek zarzadu w liscie do akcjonariuszy zawartym w raporcie rocznym, poczatek 2025 roku przyniést
kontynuacje silnego popytu naprzeloty urlopowe i jezeli sytuacja geopolityczna pozostanie relatywnie stabilna wéwczas
bedziemy mieli do czynienia z kolejnym dobrym rokiem w Enter Air.

Zgodnie z raportem rocznym, zarzad chce zaproponowa¢ WZ wyptate dywidendy w kwocie 3,00 PLN / akcje vs 4,40
PLN w roku 2023, co oznacza przeznaczenie 100% zysku za ten rok oraz czesci kapitatu zapasowego.

Telekonferencja wynikowa z udziatem zarzagdu Grupy Enter Air odbedzie sie dzisiaj 30.04.2025 o godz. 10:00
(Andrzej Wodecki)

Dom Maklerski BDM S.A. « Wydziat Analiz i Informacji ® analizy@bdm.pl
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Spoéitka opublikowata dane za Q4 2024.

Wyniki ATM Grupa w Q4 2024 na tle wczesniejszych naszych oczekiwan [PLN m]

Q423 Q424 yly 2023 2024 yly Q4 24E yly

Przychody 62,9 55,9 -11% 2355 246,5 5% 58,1 96%
produkcja tv i filmowa 39,3 339 -14% 148,3 153,4 3% 36,6 93%
zarzadzanie aktywami tow. 17,0 18,9 12% 70,7 80,4 14% 18,6 102%
dziafalno$¢ deweloperska 6,3 2,8 -55% 15,3 11,6 -24% 2,6 1%
inne 0,3 0,3 -10% 1,2 1,2 -2% 0,4 76%
EBITDA 16,1 "1 -31% 61,3 60,9 -1% 1,8 95%
EBITDA skor. 14,9 10,3 -31% 55,7 56,3 1% 11,6 88%
produkcja tv i filmowa * 33 1,6 -52% 19,8 21,9 10% 33 47%
zarzadzanie aktywami trw. 76 7.6 -1% 31,8 33,0 4% 79 96%
dziatalno$¢ deweloperska 2,2 1,6 -28% 44 2,1 -51% 0,6 244%
inne 1,9 -0,4 -0,3 -0,7 -0,2 195%
EBIT 10,1 5,1 -50% 36,8 36,7 0% 5,0 101%
Saldo finansowe -0,5 -0,3 -2,3 -1,4 -0,4 92%
Udziat w wyniku jedn. zaleznych -0,5 -0,2 25 -0,4 -1,9 1%
Wynik brutto 9,1 45 -50% 37,0 35,0 -6% 2,8 164%
Wynik netto przypisany akcjonariuszom 6,4 33 -48% 27,1 26,8 -1% 2,1 157%
Przychody: produkcjatv + zarzadzanie 56,3 52,8 -6,2% 219,0 233,8 6,7% 55,2 96%
EBITDA skor.: produkeja tv + zarzadzanie 10,9 9,1 -16,1% 51,6 54,9 6,3% 11,2 82%

* Amortyzacja aktywdw programowych w 2024 roku wyniosta w 4,8 min PLN (w Q4 2024 byfo to niespetna 1,1 min PLN). W 2023 roku
amortyzacja aktywow programowych to 5,6 min PLN (w Q4 2023 rozpoznano kwote niespetna 1,2 min PLN).

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

Koncdéwka 2024 roku nie byta udana dla spotki. Zaprezentowane dane sg stabsze na poziomie EBITDA skor. oraz
EBIT wobec naszych wczesniejszych oczekiwan. Raport za Q4 2024 wskazat na erozje r/r EBITDA wzgledem Q4 2023
0 31%. EBIT w Q4 2024 spadtz 10,1 min PLN do 5,1 mIn PLN. Finalnie na poziomie netto spotka wypracowata zysk
w kwocie 3,3 min PLN.

W ujeciu segmentéw na uwage zwraca wyjgtkowo niski wynik w dywizji produkcjatv i filmowa (historycznie jeden ze
stabszych okresow kwartalnych dla ATM Grupa). W segmencie zarzadzanie aktywami trwatymi spétka w Q4 2024
wykazata ptaskiodczytr/rna poziomie EBITDA skor. tacznie w Q4 2024 z dziatalno$ci audiowizualnej (suma segmentu
produkcji telewizyjnej i filmowej oraz segmentu zarzadzania aktywami trwatymi) odczyt EBITDA skor. wynidst
9,1 min PLN (-16,1% r/r). W ujeciu catego 2024 roku EBITDA skor. z dziatalnosci audiowizualnej wyniosta
54,9 min PLN (+6,3% r/r).

Z biezacej perspektywy podtrzymujemy naszg Srednioterminowg Sciezke wynikowg na rok 2025 zaprezentowang
w ostatnim raporcie analitycznym (Kupuj z ceng docelowg 4,95 PLN, 2025-04-25).
Maciej Bobrowski
Historyczne odczyty skor. EBITDA LTM z dziatalnosci audiowizualnej
(suma segmentu produkcji tv i filmowej oraz zarzadzania aktywami trwatymi)
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.
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Pekao Bank podat wyniki za 1Q'25.
Wyniki za 1Q’25 [mIn PLN]

1Q2025 konsensus réznica 1Q2024 rdr 4Q2024 kdk
Wynik odsetkowy 3414 3376 1,0% 3085 10,7% 3461 -1,4%
Wynik z prowizji 732 706 4,0% 668 9,6% 776 -5,7%
Koszty operacyjne 1636 1648 -1,0% 1477 10,8% 1428 14,6%
Saldo rezerw -153 -218 -30,0% -181 -15,5% -272 -43,8%
2Zysk netto 1685 1528 10,0% 1517 11,1% 1612 4,5%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Santander Bank Bank podat wyniki za 1Q'25.

Polska
Wyniki za 1Q’25 [min PLN]
1Q2025 konsensus réznica 1Q2024 rdr 4Q2024 kdk
Wynik odsetkowy 3598 3638 -1,1% 3387 6,2% 3625 0,7%
Wynik z prowizji 748 738 1,5% 729 2,7% 726 3,1%
Koszty ogdtem 1490 1494 0,3% 1321 12,7% 1167 27,6%
Saldo rezerw -252 250 0,8% 232 8,7% -75 235,0%
Zysk netto 1733,6 1618,4 7,1% 1565 10,8% 913 89,8%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP
mBank Bank podat wyniki za 1Q'25.
Wyniki za 4Q’24 [mIn PLN]
1Q2025 konsensus réznica 1Q2024 rdr 4Q2024 kdk
Wynik odsetkowy 2439 2460 -0,9% 2 340 4% 2513 -3%
Wynik z prowizji 503 513 -1,9% 484 4% 497 1%
Koszty ogétem 1026 1056 -2,8% 889 16% 905 13%
Saldo rezerw -165 -182 -9,0% -48 244% -175 -6%
Wynik netto 705,7 621,8 13,5% 263 169% 986 -28%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP
XTB Spotka podata wstepne wyniki za 1Q'25
Wyniki za 1Q’25 [mIn PLN]
1Q2025 kons. réznica r/r a/q
Przychody 580,3 538,2 8% 4% 25%
EBIT 264,5 236,4 12% -25% 34%
zysk netto j.d. 193,9 179,6 8% -36% 2%
marza EBIT 46% 45% 0,82 -17,56 3,01
marza netto 33% 34% -0,73 -21,05 -7,53
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP
Pierwszy kwartat 2025 roku byt udany dla XTB pod katem pozyskiwania nowych klientéw. Do grona uzytkownikéw
aplikacji i platformy XTB dofgczyto ponad 194 tys. nowych inwestorow (+49,8% rdr). Na koniec marca 2025 r. XTB miato
1,54 min klientow.
Liczba aktywnych klientéw wzrosta do rekordowego poziomu 735,4 tys. (+76,5%. rdr) wobec 416,6 tys. na koniec 1Q'24.
Asseco BS Spotka podata wyniki za 1Q'25
Wyniki za 1Q’25 [mIn PLN]
1Q2025 kons. réznica r/r a/q
Przychody 108 109,1 -1,0% 8% -14%
EBITDA 40 39,4 1,7% 10% 21%
EBIT 30,2 29,2 3,6% 13% 26%
zysk netto j.d. 28,4 26,2 8,3% 18% 29%
marza EBITDA 37,0% 36,1% 0,97 0,57 3,32
marza EBIT 28,0% 26,7% 1,25 1,26 -4,31
marza netto 26,3% 24,0% 2,26 2,22 -5,66

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP

"Wzrost przychodéw wynika z poprawy sprzedazy produktéw wiasnych Asseco Business Solutions zaréwno na rynku
krajowym, jak i zagranicznym" - napisano w raporcie.

Podano, ze koszty dziatalnosci operacyjnej (bez COGS) wzrosty w tym samym czasie o 7,7 proc., natomiast warto$¢é
odsprzedanych towaréw i ustug obcych (COGS) spadta o 12,5 proc., co miato wptyw na wzrost rentownos$ci EBIT.

Dom Maklerski BDM S.A. « Wydziat Analiz i Informacji ® analizy@bdm.pl
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ZWZ Asseco Business Solutions zdecydowato o wyptacie dywidendy w wysokosci 3,30 PLN na akcje - podata spotka
w komunikacie. £acznie na ten cel trafi 110,28 min PLN.
Pozostata cze$¢ zysku netto za 2024 r. w kwocie 4,7 min PLN trafi na kapitat zapasowy.
ZWZ ustalito dzien dywidendy na dzien 22 maja 2025 roku oraz termin wyptaty dywidendy na dzien 5 czerwca 2025

roku.
W 2024 roku akcjonariusze Asseco BS zdecydowali o wyptacie 2,6 PLN dywidendy na akcje.

Spotka podata wyniki za 1Q’25.

Wyniki za 1Q’25 [mIn PLN]

1Q2025 kons. réznica r/r a/q
Przychody 0,6 0,5 20% 1900% -60%
EBITDA -4,7 -5,0 -6% -28% -49%
EBIT -5,5 -5,9 -6% -24% -48%
zysk netto j.d. 5,2 -5,5 -5% -24% -50%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP

Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q’24

Ptynnosé

-obecny stan srodkéw pozwala na prowadzenie biezacej dziatalnosci

Proces restrukturyzacyjny/sanacja

-nadal duza czes¢ kosztow ma charakter staty

-2,8 mld PLN zobowigzan (z 5,7 mld PLN) jest ujete w spisie wierzytelnosci

-sp6tka musi przedstawi¢ diugoterminowy plan rozwoju spotki

-plan restrukturyzacyjny bedzie dokumentem jawnym

-po ztozenie planu bedzie trwat proces wypracowania porozumienia z wierzycielami, nie zakonczy sig onraczej w 2025
roku

-zaktadana dalsza konsolidacji grupy kapitatowej

-zaktadana koncentracja na przewozach specjalistycznych przy ograniczeniu aktywnosci w schytkowych lub nisko
marzowych obszarach

-obszarem dezinwestycji bedzie m.in. tabor (weglarki) i nieruchomosci

-konieczne sg inwestycje w nowy tabor a sprosta¢ budowie udziatéw w rynkach specjalistycznych

-zaktadane wdrozenie systemu wynagrodzen opartego o kontrybucje do wynikow/wartosci spotki

Emisja akcji

-nie jest rozwazane obecnie dokapitalizowania, nie sg prowadzone w tym zakresie rozmowy z wierzycielami

-kurs akcji jest ponizej nominatu, co utrudnia rozwazanie takiego scenariusza

CAPEX

-w 2025 roku inwestycje ograniczone przez proces sanacyjny

Tabor

-odpis aktywéw w 4Q’24 jest skorelowany ze spadkiem poziomu sprzedazy w ostatnich latach

-75% taboru spétkiprzystosowane jest do przewozédw wegla, czes$¢ z tego taboru nie bedzie remontowana w nastepnych
latach ze wzgledu na niedostosowanie do struktury przychodéw

-niewykorzystywany tabor ponosi koszty dostepu do infrastruktury

-czes¢ taboru weglowego bedzie wykorzystana do przewozu kruszyw a czes¢ bedzie podlega¢ dezeinwestycji
-decyzje o dezinwestycji muszg by¢ poprzedzone zgodg zarzadcy i sedziego komisarza

Zatrudnienie

-obecnie spotka nie realizuje juz zwolnien grupowych

-kontynuowane sa naturalne odejscie (wiek emerytalny), co wptywac bedzie na spadek zatrudnienia w 2025 roku
-wynagrodzenia w 2025 — bedg widoczne efekty redukcji zatrudnienia

-w 2024 zostaty rozliczone koszty redukcji zatrudniania, obecnie pozostaly do uregulowania gt. koszty zwigzane z
jubileuszami

Rynek

-liczba przewoznikow w ostatnich latach wzrosta, rynek nie rost, istotny wzrost konkurencji na lokalnych i
specjalistycznych rynkach

-spotka chce w 2025 roku zatrzymaé spadek udziatéw rynkowych

-w 2025 chce zatrzymaé trend spadku przychodow

-spotka chce inwestowa¢ w segmenty rynku, ktére sg najbardziej marzowe

-celem spoiki nie jest prowadzenie agresywnej polityki cenowej

Decyzja weglowa

-spotka jest w procesie przygotowania dokumentacji do rozméw ze Skarbem Panstwa o odszkodowaniu

(Krzysztof Pado)
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q’24

Bilans
-13% zadtuzenia finansowego jest na statej stopie
-ruch o 100 pb to ok 20 min PLN oszczedno$ci na kosztach finansowych w skali roku
-projekty mieszkaniowe w 2025 roku powinny generowaé dodatni cash flow
Portfolio biurowe
-spotka chce skoncentrowa¢ sig na zarzadzaniu portfelem gotowych projektéw selektywne podej$cie do nowych
projektéw
-spotka chee przekroczy¢ 97-98% poziomu najmu do kohca 2025 roku (88% na koniec 2024)
-zdaniem spotki nie ma obecnie konkurencji nowej podazy na rynku (spotka posiada wolne powierzchnie gt. we
Wroctawiu i Katowicach)
-wynik ze sprzedazy z najmu i aranzacji szacowany w 2025 roku jest na 80-85 min PLN (vs 69 min PLN w 2024 roku)
-37 min EUR to docelowy NOI po petnym wynajeciu
-wysoki poziom service charge w 2024 roku - dynamika service chargé wyprzedza przychody z najmu, nalezy tez bra¢
pod uwage inflacje tych kosztow (service nie jest objety takze wakacjami czynszowymi — zwykle trwajg ok 6-10 mcy,
przy czym wakacje sg zwykle amortyzowane na caty okres najmu)
-spotka nie jest w zadnym procesie sprzedazy
-na rynku widac lekkie ozywienie, czgsc¢ transakcji jest wymuszonych, spo6tka czeka na lepsze ceny
-zdaniem spoikiprzy wycenie <10 tys PLN/GLA projekty sgwyceniony ponizej dzisiejszej warto$ciodtworzeniowej (grunt
+ koszt budowy + inne koszty)
Nieruchomosci w budowie
-projekty mieszkaniowe reklasyfikowane sg na zapas po uzyskaniu PnB
- Quorum 400 min PLN (1Q'25 przesunigcie do zapaséw), Grundmanna ok 40 min PLN (2Q’'25), Wima A 85-90 min
PLN (prawd. 2Q’25),
Mieszkania
-w 2024 roku spotka sprzedata 321 lokali
-w okresie XI'24-IV'25 spoétka uzyskata PnB dla Belg Il, Grundmanna, Quorum
-spo6tka zadowolona z poczatkowej sprzedazy Belg Il i Quorum
-spotka powinna do konca 1H'25 otrzymac¢ PnB dla Wima A
-Chmielna 75 ma potencjat 500 lokali (wczesniej zaktadano 749, lokalne wladze nie byly przychylne tak duzemu
projektowi, szacunkowa warto$¢ pozostata bez wigkszych zmian), spotka chce do konca 2025 roku uzyska¢ PnB
-100 mieszkan (Belg I) za ok. 50 mIn PLN przekazane zostato w 1Q'25
-spotka chciataby przekaza¢ 550 lokali w catym 2025 roku
-w 2026 roku przekazania pozostatych mieszkan ukonczonych w 2025 (ok 100 lokali) oraz z projektu Belg Il, mozliwe
takze ukonczenie Grundmanna
-2,2 mld PLN szacunkowe tgczne wptywy z projektoéww realizacji i pipeline w 2024-2028- > 0,1 mid wptywow od klientow
zrealizowane do konca 2024, CAPEX do poniesienia ok. 0.7 mid PLN
-spotkawidzi mozliwo$¢ do redukowania ceny mieszkan (5-10%) w razie potrzeby, priorytetem jest uwolnienie cash flow
-rozpoznanie fee na sprzedazy mieszkan — w trakcie realizacji wszystkie koszty sg kapitalizowane, po PnU nie ma
kapitalizacji (bedzie dodatkowa linia w RZiS lub w notach)

(Krzysztof Pado)

Spotka podata wyniki za 4Q'24

Wyniki za 4Q’24 [min PLN]

4Q2024 kons. roznica r/r a/q YTD 2024 rdr
Przychody 48,1 47,3 2% 0% 3% 187,5 2%
EBIT 26,4 25,5 4% 7% 24% 102,6 127%
zysk netto j.d. 11,0 13,4 -18% -39% 17% 50,9 385%
marza EBIT 55% 54% 100% 3,53 937% 55% 30,02
marza netto 23% 28% -540% -14,35 278% 27% 21,42

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP

Rozpoczat sie nabor wnioskow o dofinansowanie w trzecim konkursie NEON, czyli nowej odstonie Wspdlnego
Przedsiewziecia Orlen i Narodowego Centrum Badan i Rozwoju. Budzet konkursu wynosi prawie 200 min PLN.

Orlen i NCBR dzieki konkursowi NEON Il zamierzajg znalez¢ partnerow wsrdd przedsiebiorstw, instytuciji naukowych i
technologicznych. Podmioty te wesprg m.in. rozwdj nowych lub udoskonalonych systeméw i technologii z obszarow
bedacych w spektrum zainteresowania ORLEN, zgodnie z nowa Strategig 2035.
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Grupa CCC w 2024 roku wypracowata najwyzszy w historii swojej dziatalno$ci poziom zysku netto — wyniést on 1023
min PLN i byt wyzszy rdr o blisko 1,1 mld PLN. Aspiracjg grupy na 2025 rok jest 12 mld PLN przychodéw i rentowno$¢
EBITDA na poziomie 20%

W catym 2024 roku Grupa CCC odnotowata historycznie rekordowe przychody na poziomie 10,3 mld PLN (+9%), przy
marzy brutto wyzszej rdr o 4 p.p. Pozwolito to na wygenerowanie wyniku operacyjnego na poziomie 1,0 mid PLN, co
stanowi ponad 460% wzrostu rdr oraz 1,6 mld PLN zysku EBITDA (+110%).

"Ubiegty rok bytdla nas czasem intensywnych i gtebokich zmian w Grupie. Z jednej strony cieszy nas poprawa wynikéw,
ale to na pewno nie jest nasze ostatnie stowo. W 2025 roku naszg aspiracja jest osiggniecie 12 mld PLN przychodu i
rentownos$ci EBITDA na poziomie 20%" — powiedziat Dariusz Mitek, prezes Grupy CCC.

Grupa CCC w czwartym kwartale 2024 (okres listopad 2024 — styczen 2025) osiagnefa trzykrotny wzrost zysku
operacyjnego i blisko dwukrotnie wyzszy, siegajacy 448 min PLN, wynik EBITDA. Grupa odnotowatawzrost przychodéw
i dalsze umocnienie marzy brutto.

Modivo, spétka zalezna CCC, podpisataz Bankiem Pekao dokumentacje kredytowg wydtuzajgcg okres dostepnosci
wielocelowego limitu kredytowego z dnia 26 pazdziernika 2017 roku do tgcznej kwoty 260 min PLN na okres miesigca,
to jest do dnia 29 maja 2025 r.

"Niniejszy okres jest niezbedny do przygotowania kolejnego aneksu przedtuzajgcego limit kredytowy na okres kolejnych
miesiecy, o zawarciu ktérego Emitent poinformuje kolejnym raportem” - napisano w komunikacie.

Celon Pharma podpisat umowy o objecie wsparciem dwdch projektéw spotki w ramach Krajowego Planu Odbudowy i
Zwiekszania Odpornosci. Spétka otrzyma dofinansowanie na dwa projekty w kwocie do 10,69 min PLN na jeden projekt
oraz do 11,26 min PLN na drugi projekt.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie ING Banku Slaskiego zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende z zysku za 2024
roku kwoty 3,28 mld PLN, co daje 25,18 PLN na akcje. Prezesem banku od wtorku jest Michat Bolestawski, ktory zastgpit
na tym stanowisku Brunona Bartkiewicza.

Kwota przeznaczona na dywidende stanowi 75 proc. zyskuING Banku Slgskiego za 2024 r. Bank oceniat, ze dywidenda
na takim poziomie uwzglednia zar6wno obecng sytuacje finansowg i kapitatowa, jak i jego plany rozwoju.
Akcjonariusze ustalili, ze dniem dywidendy jest 6 maja, a dniem jej wyptaty 12 maja 2025 roku.

Murapol wyemitowat 10.000 obligacji zwyktych na okaziciela o tacznej warto$ci nominalnej wynoszacej 100 min PLN.
Obligacje zostaty wyemitowane w ramach programu emisji o warto$ci do 500 min PLN.

Obligacje sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej wynoszacej WIBOR 3M powiekszonej o marze w
wysokosci 4,00 proc. w skali roku.

Dzien wykupu obligacji bedzie przypadat na 29 kwietnia 2028 roku.

Walne zgromadzenie Murapolu zdecydowato o przeznaczeniu kwoty 80,4 min PLN na wyptate dywidendy, co daje 1,97
PLN dywidendy na akcje. tacznie z wczedniej wyptacong zaliczkg, Murapol na dywidende za 2024 r. przeznaczy 200,3
min PLN. Dniem dywidendy bedzie 20 czerwca, a jej wyptata nastgpi 24 czerwca 2025 r.

W listopadzie spétka wyptacita zaliczke na poczet dywidendy w wysokosci 2,94 PLN na akcje.

Wybér oferty Mirbudu na zamoéwienie publiczne "Budowa budynku Prokuratury Regionalnej w Gdansku wraz z
zagospodarowaniem terenu" zostat uniewazniony.
Jak podano, zamawiajgcy dokonatuniewaznienia wyboru oferty Mirbudu oraz dokonaponownego badania i oceny ofert.

Develia podpisata przedwstgpng umowe kupna 100% Bouygues Immobilier Polska, oddziatu francuskiego dewelopera
Bouygues Immobilier. Cena sprzedazy to 66,5 min EUR. Dzieki przejeciu Develia zwiekszy liczbe mieszkan w realizacji
oraz potencjat wzrostu banku ziemi w Warszawie, Poznaniu i we Wroctawiu.

Bloober Team osiggnat w 2024 r. przychody ze sprzedazy w kwocie 89,16 min PLN, a zysk netto wyniést 21,08 min
PLN, co stanowi wzrost o 680% wzgledem poprzedniego roku.

Spotka w 2024 r. rozwijata nowe kierunki dziatalno$ci i wzmacniata kompetencje wydawnicze, co wpisuje sie w
dtugofalowa strategie tworzenia wysokiejjakos$cigier premium oraz dywersyfikacji zrédet przychodéw. Dodano, ze 2025
rok to dla Bloober Team premiera najwiekszego dotychczas wiasnego IP — "Cronos: The New Dawn".

Mercator Medical w 2024 roku zanotowat 542 min PLN przychodéw, co oznacza 16% wzrostu rdr. EBITDA wyniosta
blisko 55 mIn PLN, a zysk netto niemal 50 min PLN. Kluczowy wptyw na wyniki miata poprawa sytuacji na rynku rekawic
jednorazowych oraz czg$ciowe odwrocenie odpisow warto$ci majatku w bilansie.
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Creotech Instruments rozpoczat proces utworzenia nowej sp6tki poprzez wydzielenie segmentu aplikacji zwigzanych z
dronami i przetwarzaniem danych satelitarnych.

Spotka ponformowata, ze w ramach planowanego podmiotu prowadzona bedzie dziatalno$¢, polegajgca na:
opracowywaniu i sprzedawaniu produktéw i ustug zwigzanych z dronami zaréwno na rynek cywilny jak i wojskowy, a
takze na opracowywaniu i sprzedawaniu oprogramowania zwigzanego z przetwarzaniem danych pochodzacych z
systemow drondw jak i innych danych obserwacyjnych, w tym pochodzacych z systeméw satelitarnych.

"Powyzsza dziatalno$¢ jest w opinii zarzadu spotki dobrze zdefiniowana i byta do tej pory prowadzona wewnatrz
struktury Creotechu. W opinii zarzadu segment aplikacji zwigzanych z dronami i przetwarzaniem danych satelitarnych
posiadazdolno$¢ do samodzielnego prowadzenia dziatalno$ci z petng odrgbnoscigorganizacyjng i finansowag w ramach
odrebnej spotki prawa handlowego" - napisano.

Zarzad Decory rekomenduje przeznaczenie 42,2 min PLN z zysku wypracowanego w 2024 roku na dywidende, co daje
4 PLN na akcje. Pozostatg kwote zysku netto w wysokos$ci 33,3 min PLN, zarzad rekomenduje przeznaczy¢ na kapitat
zapasowy spotki.

Oferta XTPL na dostawe urzagdzenia do wytwarzania mikro$ciezek przewodzacych zostata wybrana w przetargu przez
Sie¢ Badawcza tukasiewicz- Instytut Mikroelektroniki i Fotoniki.

Jak podano, oferta ztozona przez XTPL dotyczyta sprzedazy, dostawy, uruchomienia, przeszkolenia personelu i opieki
serwisowej systemu do wytwarzania mikrosciezek przewodzacych. W ramach oferty spotka zaproponowata opracowane
przez siebie urzadzenie Delta Printing System.

Spoétka zalezna Mostostalu Zabrze ma umowe z Uniwersyteckim Szpitalem Klinicznym na realizacje wielooperacyjnego
projektu modernizacji energetycznej szpitala w celu zwiekszenia efektywnos$ci energetycznej - podat Mostostal Zabrze
w komunikacie. Warto$¢ umowy to ok. 53,8 min PLN netto.

Podano, ze przedmiotem umowy jest opracowanie dokumentacji projektowej dla zadania wraz z uzyskaniem pozwolenia
na budowe, a nastepnie wykonanie rob6t budowlanych oraz instalacyjnych (w tym montaz instalacji fotowoltaicznej)
wraz z uzyskaniem pozwolenia na uzytkowanie.

Termin zakonczenia realizacji zadania wynosi 32 miesigce od daty zawarcia umowy tj. 1Q'28.

Zarzad rekomenduje przeznaczenie 30,5 min PLN na wyptate dywidendy, co oznacza 6 PLN dywidendy na akcje.
Dywidenda ma zosta¢ wyptacona w czesci z zysku za ‘24, natomiast w pozostatej czesci z kapitatu rezerwowego.

Trakcja szacuje, ze miata w 1Q’25; 6,39 min PLN EBITDA, 212,4 min PLN przychodow ze sprzedazy oraz 2,5 min PLN
straty brutto. W tym okresie szacowany zysk brutto ze sprzedazy wyniést 7,9 min PLN.

Ostateczne wyniki finansowe spoéfkiigrupy zostang przekazane w skonsolidowanym raporcie kwartalnym, ktéry zostanie
opublikowany 28 maja 2025 roku.

Grupa Action wypracowata w 2024 r. przychody ze sprzedazy w wysokos$ci 2,53 mld PLN. W tym okresie EBITDA
wyniosta 55,3 min PLN, co oznacza wzrost o 4,1 proc. rdr, a zysk netto wyniést 41,2 min PLN, czyli 11,9 proc. wiecej
rdr. Wyniki sg zgodne z wczesniejszymi szacunkami.

Grupa Atende szacuje zysk netto j.d. w 1Q'25 na 1,9 min PLN, w poréwnaniu do prawie 1 min PLN straty w 1Q’24.
Wedtug wstepnych danych, w 1Q’25 przychody ze sprzedazy grupy Atende wzrosty o 25% rdr do 77,7 min PLN.

EBIT wyniést 2,9 min PLN, a EBITDA 5,9 min PLN.

Ostateczne dane zostang przedstawione w raporcie okresowym za 1Q’25, ktéry zostanie opublikowany 14 maja 2025.

NanoGroup podpisat list intencyjny ws. nabycia przez NanoGroup bezposrednio lub za posrednictwem innej osoby
prawnej pakietu akcji w Biotechnie w drodze zakupu akc;ji istniejacych lub objecia akcji nowej emisji.

Warimpex, spotka dewelopersko-inwestycyjna, liczy na dobry rok i poprawe wynikow operacyjnych. Jednym z
priorytetow jest projekt mieszkaniowy w Krakowie - poinformowat PAP Biznes prezes Franz Jurkowits.

"Jestem optymistycznie nastawiony do perspektyw na ten rok. Podpisali$my juz kilka nowych umoéw najmu, widzimy
wiekszy popyt, wiec mysle, ze to bedzie dobry rok. Zaktadam, ze poprawimy w tym roku wyniki operacyjne. Stopy
procentowe spadajg, co rowniez bedzie miato pozytywny wptyw na wyceny" - powiedziat prezes Franz Jurkowitsch.

PARP opublikowat aktualizacje listy rankingowej, na ktorej projekt POITREG zostat oceniony negatywnie w wyniku
ponownego skierowania do oceny. Pierwotnie warto$¢ dofinansowania wskazana na liscie PARP opublikowanej w
styczniu 2025 r. wynosita ok. 51,4 min PLN.

Odlewnie Polskie chcag wyptaci¢ z zysku netto za 2024 rok 6,03 min PLN dywidendy, czyli 0,30 PLN na jedng akcje.
Proponowanym przez zarzad dniem ustalenia prawa do dywidendy bedzie - 14 czerwca 2025 r., a dniem wyptaty
dywidendy - 3 lipca 2025 r.

Ostateczng decyzje dotyczaca wyptaty akcjonariuszom dywidendy za rok obrotowy 2024 podejmie ZWZ spoéiki.

Za 2023 rok spotka wyptacita 0,50 PLN na akcje.
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PGE Realizacja projektéw jadrowych mozolnie posuwa sie do przodu albo czeka na decyzje po wyborach. Tak jest z
projektem drugiej elektrowni jadrowej, ktérg w jaki$ jeszcze blizej nieokreslony sposéb ma realizowa¢ PGE. - Parkiet

GPW Naszg wspdlng ambicjg powinno by¢ podwojenie wielkosci rynku. Mamy rekordy na warszawskiej gietdzie, niedtugo
zaczng spadac stopy procentowe. To jest dobry czas, aby zainwestowa¢ w promocje i marketing rynku kapitatowego -
moéwi Tomasz Bardzitowski, prezes Gieldy Papierow Warto$ciowych. - Parkiet

Santander BP Nie bedzie wezwania na 100% akcji Santander BP? Propozycja Grupy Erste zakupu 49% akcji polskiego Santandera
to sprytny ruch, by przeja¢ kontrole nad bankiem za potowe ceny. Jednoczesnie akcjonariusze mniejszosciowi nie
mieliby tu nic do powiedzenia. - Parkiet

Zrodto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado
Zastepca Dyrektora
Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 14 32

e-mail:

0il&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Anna Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl

Andrzej Wodecki

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 39

e-mail: andrzej.wodecki@bdm.pl
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz
Dyrektor Wydziatu
tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl

Tomasz Grzeszczyk
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.grzeszczyk@bdm.pl

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa inie 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 2025-04-30, 08:40 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 $wiadczenia ustug
maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papierow wartosciowych prowadzony jest przez bank depozytariusz.
Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ rdwniez do innych podmiotdw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze by¢ on jednak
publikowany badz powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zosta¢ przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

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

Inwestor powinien mie¢ swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére mogg finalnie skutkowac poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawno$¢ poszczegdlnych zatozers dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokona¢ 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 kapitafowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wiecej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowacd ryzyko ekspozycji na poszczegolny instrument przynoszgcy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do ograniczenia
dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor mogtby osiagnac 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 osiggniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostafo sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM uwaza
za wiarygodne. Zrédfa informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty okresowe i
biezace spodtki, raporty okresowe i biezgce podmiotdw 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 niedokfadne, niewyczerpujace lub nie w petni odzwierciedlaty stan
faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spdtkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w
przysztosci mogg 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 Zarzad 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 bezposrednio uzaleznione od wynikéw finansowych
pochodzacych ze $wiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktore byly lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zakfada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte swiadczenia ustug spdtce lub innym spdtkom wymienionym w niniejszym raporcie.

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

Inwestor powinien zakfada¢, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie 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 mogg dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych oséb mogta dokona¢ transakcji dotyczgcej przedmiotowych instrumentéw 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 intereséw, ktéry mdgtby wplyngc 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 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

powigzan BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji 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-ryn ku

https://gpwecatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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