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Bliski Wschéd w centrum uwagi 1D YTD

W czwartek WIG20 poczgtkowo probowat wskazywaé kolor zielony, ale kolejne

godziny przyniosty przewagg podazy. Indeks blue-chipéw zakonczyt dzien spadkiem ez BT 0.9 B/t
0-0,9% do 2755,7 pkt. Najmocniej zyskiwaty drugi dzien z rzedu walory Pepco (+4%, ieso YEH W% 2%
po informacjach o domknieciu umowy sprzedazy sieci Poudland). Na drugim biegunie MWIG40 76853 0.7% 25,5%
znalazty sie PZU i Budimex, ktére znizkowaty po prawie -3%. Kluczowym wsparciem SWIG80 282108 -0.4% 19,6%
dla bykéw pozostajg okolice 2700 pkt, ktore juz kilka razy zostato wybronione. Od WIG 100 894,7 -0.8% 26.,8%
prawie dwoch miesiecy rysuje sie nam szeroki kanat boczny (ograniczony od géry NC Index 2438 -0,4% 6.3%
przez okolice 2900 pkt). Nastroje na rynkach zagranicznych byly wczoraj mieszane. WIG Banki 15786,1 -0,8% 27,9%
DAX stracit -0,7%, zaliczajac piata z rzedu znizkowa sesje. Na matych plusach WIG Bud 83325 -1,9% 22,8%
finiszowata natomiast Wall Street (S&P500: +0,4%, Nasdaq Comp: +0,2%). Nastroje WIG Chemia 9261,9 -2,3% 21,2%
istotnie popsuty sie w nocy. Powietrzny atak Izreala na wybrane cele w Iranie WG Dew 5229,0 -0,6% 26,0%
przektada sie na spadki w Azji (Nikkei225 spada o ponad -1%) oraz na rynku wiG Energia 40235 0,1% 61,5%
kontraktéw terminowych na S&P500 czy DAX (spadki w okolicy -1,5%). O 8-9% rosnie  \wiG Games 18 637,7 0,6% 33,1%
barytka ropy Brent, co oznacza powr6t do pozioméw z lutego-marca’25. Z danych g 7 89519 1% 57,8%
mal_(ro_mamy d'2|é finalne Oqlczyty CPl z P_olskl i |n_nych krajow Eurgp}/. Pojawig si¢ g Media 73539 1.2% 7.1%
takze |r_1formaqe o produkcji p‘rzelmyslowej w strefie euro za kwiecien czy wstepny \vis paiwa 84977 0.9% 62.7%
odczyt indeksu Uniwersytetu Michigan. WIG Spoz 3002.1 0.5% 11.5%
Krzysztof Pado  wiG Surowce 4180,5 1,7% 9,4%
WIG Odziez 11021,6 -0,5% -0,4%
DAX 237715 -0,7% 19,4%
; ; FTSE100 8884,9 0,2% 8,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 77651 0.1% 5,2%
= LPP: Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’25 [podsumowanie BDM] BUX 95003,2 0,9% 19,8%
= Synektik: Pode‘..umowanit-*‘7 konferencji po wynikach 2Q’24 fin. [podsumowanie BDM] S&P500 60453 0.4% 2.6%
= CCC: Grupa ml’alla w 1Q'25/26 r. 95,4 min PLN zysku netto j. d. wobec 59,2 min PLN DJIA 429676 0.2% 1.0%
zysku rok wczesniej
= Orlen: Orlen Paliwa zakonczyt rozbudowe terminalu w Szczecinie za ponad 150 min PLN  Nasdaa Comp ooy 0:2% 1.8%
» PGE: PGE zakiada, ze diug netto/EBITDA nie przekroczy 3,5x; liczy na podniesienie Bovespa 1377997 0.5% 14.6%
ratingu Nikkei225 38173,1 -0,6% -4,3%
= PGE: Spotka zaktada powrét do wyptaty dywidendy po osiggnigciu powtarzalnego zysku — Shanghai Comp. 34027 0,0% 1,5%
netto S&P/ASX 200 8 565,1 -0,3% 5,0%
= PGE: Grupa ;aklada wzrost EBITDA dg 39 mid PLN w 203? roku i . EUR/PLN 427 0,3% 0.3%
= PGE: Strategia PGE do 2035 r. przewiduje tgczne wydatki inwestycyjne o wartosci 235 USD/PLN 368 05% 10,8%
mid PLN
= PZU: Potaczony PZU i Bank Pekao zapewni przewidywalne i stabilne wyptaty dywidend CIARIALY s Q7 B
» Pepco: Pepco Group sprzedato Poundland na rzecz Gordon Brothers EUR/USD 1,16 0,8% 11,9%
= Zabka: Grupa Zabka otworzyta 100. sklep Froo w Rumunii USDIPY 143,48 -0,7% 8,7%
= Kruk: Kruk ustalit XIl program emisji obligacji o tgcznej wartosci nominalnej do 900 min
PLN FW20
= ING: Bank bedzie aktywnym graczem na rynku hipotek, liczy na wysoka akwizycje Wartosé Zmiana
Islioe;t%v(\; elopment: Deweloper wyptaci tacznie 13 PLN dywidendy na akcjg za 2024 rok Kurs otwarcia 2765 25 0.90%
- Vi . Wi w { ZNI I Z P o
» Tarczyhski- Emitent wyptaci 20,5 min PLN dywidendy : izz rzr‘;"inmk”'ec'a z;g; 2: SZS;
= Tarczynski: WZ zdecydowato o emisji nie wigcej niz 2 min akcji serii G . o
= MCI: MCI Capital ASI ma program emisji obligacji do kwoty 100 min PLN Kurs max. 21804 8 0.29%
= Decora: Spotka wyptaci 4 PLN dywidendy z zysku za '24 Wolumen obrotu 31714 5798 22,37%
= Talex: Emitent wyptaci 0,25 PLN dywidendy na akcje Otwarte pozycje 43 460 -1022 -2,30%
= Lena: Spotka wyptaci 0,1 PLN dywidendy na akcje
= KGL: Podmiot wyptaci 1 PLN dywidendy na akcje Indeksy GPW
= Ultimate Games: Gaming Factory przekazat Ultimate Games prawa do trzech gier Indeks Open Low High Close 1D Obrét

WIG20 27609 27254 27973 27557 -09% 1953
WIG30 35727 35316 3621,9 35686 -09% 2067
MWIG40 77166 280786 284052 76853 -0,7% 213
WYKRES leA o ) SWIG80 283470 76392 77667 282108 -04% 33
Cena ropy silnie rosnie po ataku lzraela na Iran. W godzinach nocnych cena Brent \ic.pL 1055058 1050142 1055058 1054856 -0,8% 2 092
rosta nawet o kilkanascie procent. I?o godzinie 06:OQ czasu pol§k|ego notowama WIG 1010363 1000064 102200,2 100 894,7 0.8% 2 210
futures przekraczaty 75 USD. Wysokie ceny ropy byly jednym z gtéwnych motywow
kampanii prezydenckiej D. Trumpa. Zwracamy tez uwage, ze w ostatnich dniach WIG20

szefowa Komisji Europejskiej zapowiedziata kolejny pakiet sankcji przeciw Rosji, ktory Close MC 1D YTD
miatby ustali¢ nowy obnizony maksymalny poziom cen zakupu ropy od Rosji. Alior 98,9 12909 -0,4% 15,0%
Allegro 33,9 35845  -0,8% 25,2%
0Oil Brent [USD; wykres 3-dniowy] Budimex 572,8 14624  -2,6% 22,8%
cce 1957 15070  -19% 6,4%
CD Projekt 268,7 26 846 0,1% 40,3%
7800 Dino 513,8 50373  -2,1% 31,8%
Kety 840,0 8246 -1,2% 23,1%
KGHM 126,1 25220  -1,7% 9,7%
Kruk 401,6 7792 0,0% -3,4%
LPP 14 470,0 26 855 0,3% -6,9%
mBank 782,8 33289 0,1% 431%
Orange 9,5 12 520 -1,1% 29,5%
.00 Pekao 180,0 47245  -1,3% 30,5%
Pepco 19,4 11188 3,7% 18,0%
PGE 10,7 24 086 0,5% 76,9%
] 70.00 PKN Orlen 77,6 90 043 0,9% 64,3%
PKO BP 716 89450  -1,5% 19,7%
1 . 58,00 PZU 61,1 52 761 2,6% 33,3%
‘*W‘W"’\% santander Polska 477,8 48 826 0,5% 4,4%
T i Zabka 21,5 21460  -2,0% 11,5%
66,00
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 218,0 527 3,0% 28,1% Inter Cars 554,0 7849 -0,7% 6,3% Ropa Brent [USD/bbl] 76,0 9,0% 16,3% 19,0% 1,8% -8,1%
AB 964 1399 0,0% -1,2% JSW 221 259 -18% 6,7% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 3,6 1,5% -3.2% 33% -20% 203%
Amrest 159 3491 -15% -14,5% Lubawa 9,3 1391 -0,2% 111,4% GazEU TTF 1M [EUR/MWh] 36,2 0,7% -0,6% 57% -26,0% 2,5%
Asbis 222 1231 0,0% 20,1% Millennium 138 16765 -0,4% 55,3% CO2 [EURA] 74,6 1,4% 3,7% 71%  42% 7,6%
Asseco 183,0 15189 -1,4% 90,2% Mirbud 135 1482 -27% 13,3% Wegiel ARA [USD/t] 102,6 0,4% 2,0% 70% -10,0% -6,3%
Auto 204 2665 -0,5% 3,0% MoBruk 268,0 941 -29% -18,2%  Miedz LME [USD/t] 97875 0,9% -0,5% 25% 131% -0.3%
Azoty 230 2281 -35% 23,0% Neuca 6890 3137 09% -21,1%  Aluminium LME [USD/] 2519,6 0,0% 2,0% 3,3% -0,3% 0,1%
Benefit Sys. 31050 10171 -1,1% 7,3% Newag 740 3330 -13% 749% Cynk LME [USD/t] 26121 -0,4% -1,4% 06% -116% -8,1%
Celon 231 1244 02% -12,7% Polenergia 67,6 5220 0,9% -2,9% Otéw LME [USD/t] 1968,8 0,5% 0,7% 1,8% 2,3% -7.1%
cyber_Folks 164,0 2326 -3,0% 9,0% Pracuj 64,7 4458 27% 131% Stal HRC [USD/t] 862,0 0,0% -1,8% 26% 216% 17,6%
Cyfrowy 16,2 10386 -1,2% 14,9% Rainbow 1329 1934 -08% -04% Ruda zelaza [USD/] 95,5 -0,3% -02% -37% -78% -10,7%
Develia 7,9 3625 -0,9% 43,7% Selvita 27,7 524 0,0% -44,0%  Wegiel koksujacy [USD/t] 175,5 -0,8% -33% -6,1% -109% -31,8%
Dom Dev. 2430 6269 -04% 33,4% Synektik 2216 1890 35% 11,6% Ztoto [USD/oz] 34284 2,2% 2,3% 4,2% 306% 48,8%
Enea 17,8 9429 0,3% 37,9% Tauron 74 13000 -1,1% 97.3% Srebro [USD/oz] 36,3 0,1% 1,7% 10,0% 255% 252%
Eurocash 8,0 1116 -1,1% 12,0% TEN 1026 664 -1,7% 42,5% Platyna [USD/oz] 1289,6 2,4% 13,1% 219% 421% 353%
GPW 51,0 2141 -06% 26,1% Text 546 1405 -43% -17,1%  Pallad [USD/oz] 1062,1 -2,3% 5,5% 10,5% 16,7% 18,0%
Grenevia 2,7 1655 0,6% 23,2% Vercom 1184 2631 -07% -7,1% Bitcoin USD 104 587,7 -4,0% 4,1% -02% 11,6% 56,9%
Handlowy 1152 15052 0,2% 29,9% Voxel 1632 1714 -1,0% 295% Pszenica [USd/bu] 533,5 -0,1% 22% -01% -3,3% -14,0%
Huuuge 188 1127 11% 8,8% WP.PL 815 2427 06% 41% Kukurydza [USd/bu] 441,5 1,0% 0,5% -06% -3,7% -3,7%
ING BSK 2935 38184 -0,2% 21,5% 537 786 9246 -15% 11,7% Cukier ICE [USD/Ib] 16,7 -0,7% 1,1% -3,1% -4,4% -8,0%
WIG20
M WIG20 Index - Last Price 275565 -0.87%
B Moving Average(Simple.50,0) (WIG20) 272637
W WIG20 Index - Moving Average 200 Day 2468.02 0.07% H 2900
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Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’'25 (12.06.2025)

- w 1Q’'25 spotka otworzyta 136 nowych sklepéw, w tym 112 Sinsay;

- widoczne pewne spowolnienie na rynkach Czech, Stowacji i Estonii, poprawa na rynkach zachodnich (Wiochy UK,
Niemcy);

- w Wielkiej Brytanii spotka rozpoczeta pod koniec 2024 r. sprzedaz w kanale B2B, oczekuje wzrostéw w tym kanale
w kolejnych okresach;

- kolekcje jesien/zima spotka kupowata przy kursie ok. 4 PLN/USD, 2H'25 powinna by¢ pod dobrym wptywem makro;
- spotka inwestuje w zaplecze, leasing menadzeréw, zespoty projektowe, inwestycyjne, optymalizuje koszty logistyki;
- 1Q’25 byt okresem stabilizacji kosztéw, w nastepnych okresach powinna by¢ widoczna wigksza efektywnosc;

- umocnienie PLN w stosunku do EUR spowodowato spadek optat leasingowych denominowanych w EUR;

- docelowy poziom zapaséw w najblizszych dwéch kwartatach to 1800 PLN/m2;

- limity faktoringu odwrotnego sg wykorzystane w 58%, jest przestrzen do wzrostéw;

- 293 min PLN wydatkéw inwestycyjnych bylo przeznaczone na logistyke, rozbudowe obecnych powierzchni
magazynowych i kontynuacja inwestycji w rozwigzania robotyczne; na 2025 r. planowany CAPEX ok. 1 mid PLN;

- Fullifilment Centers (magazyny do obstugi sprzedazy internetowej) — w Bydgoszczy i na Podkarpaciu pod koniec
wakacji wiekszos¢ inwestycji bedzie zakonczona; do wrzesnia/pazdziernika spdtka bedzie przyspieszac i zwiekszac
skale, zeby by¢ gotowym na najwyzszy sezon — pazdziernik i listopad,;

- w Rumunii w pazdzierniku powinna byé wdrozona ok. 1/3 rozwigzan logistycznych; petne zdolnosci zaplanowane
na 1Q’26; w Centrum Dystrybucyjnym w Rumunii spétka instaluje drugi sorter, od po6zniej jesieni bedzie w stanie
efektywniej obstugiwac¢ rynki potudniowe;

Outlook na 2025 r.:

- rozwdj w Azji Centralnej idzie zgodnie z planem: planowane +60 sklepéw w Kazachstanie w 2025 r., debiut w Gruzji,
Azerbejdzanie i Uzbekistanie w 3Q'25; w 1Q’26 planowany debiut w Motdawii;

- optymalizacja Sinsay mini (450-550 m2) — rentownos$¢ ponizej $redniej wzgledem reszty sieci; w 2025 r.; zmniejsza
to plan otwar¢ z 1500 do 1100 salonéw Sinsay;

- we wszystkich markach planowane w sumie 1200 nowych sklepéw w 2025 r;

- 2Q'25 pod wptywem niekorzystnej pogody, w maju ujemnej jednocyfrowe LFL; znaczaca poprawa sprzedazy od
4 czerwca, dodatnie dwucyfrowe LFL; start wyprzedazy planowany na drugg potowe czerwca;

- w 2Q’25 spotka planuje otwarcie ok. 300 nowych salonéw wszystkich marek; kumulacja otwar¢ w 2H'25;

Q&A:

- spotka liczy na materializacje odroczonego popytu z maja; w 2H’25 wchodzi nowa kolekcja, przy dobrym otoczeniu
makro;

- plan otwar¢ jest ambitny, spdtka bedzie wybiera¢ jakos$¢ i rentownos$é, chce realizowaé plan odpowiedzialnie;

- przychody 23-24 mld PLN mogg okaza¢ sig¢ konserwatywne, ale 1Q’'25 byt dobry, natomiast 2Q’25 byt juz stabszy;
dodatkowo na prognoze wptywa nizszy guidance otwarc;

- pozycje naleznosci i zobowigzan powinno si¢ traktowac razem, poniewaz sg one obcigzone w pewnym stopniu
rozliczeniem wewnatrzgrupowym;

- najblizszy termin sptaty naleznosci od spéiki rosyjskiej to grudzier’25, ostatnia rata w grudniu’26;

- kasy samoobstugowe — w poprzednim roku byt wykonywany test w 40 sklepach w marce Sinsay; jest tu potencjat,
w nowych lokalizacjach sg juz uwzgledniane kasy samoobstugowe; w pierwszym rzucie ok. 200 salonéw bedzie
doposazane w tym zakresie;

- wysoki LFL w Reserved czesciowo wynika z niskiej bazy, z drugiej strony marka dostata bardzo ambitne cele, dobra
kolekcja marki pozwolita na przebicie planéw;

- zeby poradzi¢ sobie z wysokim poziomem zapaséw, spétka przepisuje stock z SS25 na kolejny sezon (czesciowo
modele catoroczne), ma elastyczno$¢ w czesci zamoéwien, dzieki dtugoterminowej wspédtpracy z dostawcami;

- spdtka spodziewa sie wzrostu efektywnosci kosztowej w perspektywie 4Q’25; rozwigzania robotyczne powinien
przynosi¢ pierwsze efekty od korica wrzesnia'25;

- w Polsce LFL byly dodatnie zaréwno w Sinsay, jak i Reserved, wida¢, ze konsument jest w dobrej kondycji;

- popyt na rynku ukrainskim jest dobry, LFL byly bardzo wysokie w zesztym roku (20%+); aktualnie stabilizuje sie to
na wysokim poziomie; ograniczenie planéw rozwoju Sinsay mini w gtéwnej mierze dotknety Ukrainy, Grecji i Wioch;
- aktualnie LFL 2Q'25 sg lekko negatywne, ale jezeli nadchodzace dni beda sie zachowywacé tak, jak poprzednie
2 tygodnie, to powinny wychodzi¢ na plus;

- w marce Sinsay koszty najmu wynoszg ok. 6-8% sprzedazy, w pozostatych markach ok. 12-14%;

- spotka przyglada sie nowym rynkom, m. in. Kirgistan;

- przez najblizsze 3 lata spotka bedzie sie skupia¢ na rynkach, kitére zostaly ujete w strategii; rynek chinski moze
bedzie rozwazany w dtugim okresie, ale na razie nie ma planow;

- sprzedaz B2B w Wielkiej Brytanii zaliczana jest do e-commerce;

- zwroty stanowig ok. 30% w e-commerce; najnizszy poziom w Sinsay; najwiekszy na rynku Niemieckim (50%+);

- 25% klientéw Sinsaya, ktérzy dokonujg zwrotu w sklepie stacjonarnym, przy okazji dokupujg inne produkty;

- Mohito jest najbardziej rentowng marka; Cropp najbardziej ucierpiat po wyjsciu z Rosji, notuje dobre wyniki na
rynkach azjatyckich;

- wyniki Reserved w UK i Wtoszech poprawiajg sie z roku na rok; Europa Wschodnia i Azja Centralna to kluczowe
regiony rozwoju na nastepne lata;

- na rynku ukrainskim umowy najmu obejmujg dosy¢ krétki okres, ale majg opcje przedtuzenia, w sumie ok. 8-10 lat;
- proces ugodowy z KNF trwa, spdtka chce go zakonczyé¢ jak najszybciej.

(Anna Tobiasz)
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Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q’24 fin. (12.06.2025)

- nowy segment — Centrum Badan nad Nowymi Czasteczkami — zawiera dziatalno$¢ wydzielang do drugiej spotki,
zwigzang z kardioznacznikiem;
- na sprzedaz radiofarmaceutykéw wptynety przeglady cyklotronu — zaréwno planowane, jak i nieplanowane (awarie);
czes$¢ zamobwien byta outsource’owana; w kolejnych okresach przychody powinny byé wyzsze;
- dodatkowo w segmencie nastgpito przeniesienie czesci projektdw zwigzanych z dostawg uzupetniajgcego
asortymentu, gtéwnie generatoréw na kolejne okresy; miato to zwigzek z 4-tygodniowym brakiem mozliwosci wysytki
urzadzen przez dostawce;
- wyzsze koszty finansowe zwigzane z rozliczeniem ceny zaptaty za przejmowane przedsiebiorstwo w Czechach i na
Stowaciji; transakcja miata charakter jednorazowy;
- spotka jest blisko osiggnigcie celu udziatu przychodéw powtarzalnych w sprzedazy (50%);
- $rodki z KPO zaczynajg wchodzi¢ do wydatkowania; widaé, ze rynek sie ozywit; spétka ztozyta w ostatnich dniach
oferty na 3 systemy;
- szpitale ponownie wystepuja o finansowanie z Funduszu Medycznego, poniewaz poprzedni konkurs zostat
uniewazniony; program startuje teraz ponownie;
- wigkszos¢ projektow, ktore zostaty ogtoszone powinny zostac¢ zrealizowane w biezgcym roku finansowym;
- w najblizszych miesigcach powinny pojawi¢ sie gtéwne oferty zwigzane z KPO, ktére zostang rozpoznane
w przychodach przysztego roku;
- 29 maja zakonczyt si¢ nabor zwigzany z transformacjg e-Zdrowia w kierunku cyfrowego obiegu dokumentow; lista
kandydatow, ktorzy otrzymajg dofinansowanie powinna zosta¢ ogtoszona do konca lipca’25;
- Krajowa Sie¢ Kardiologiczna — powinna by¢ tu znaczaca kwota finansowania, ale mniejsza niz z KPO w onkologii;
-w 1H24 fin. spotka zrealizowata dostawy 12 systeméw da Vinci — jest to liczba mniejsza niz zaktadana w budzecie,
poniewaz spotka spodziewata sie wczesniejszego pojawiania sie przetargow z KPO; w skali catego roku jest
pozytywnie nastawiona do liczby instalacji;
- wg rekomendacji AOTMIT szacowane zapotrzebowanie na zabiegi torakochirurgiczne w asyscie da Vinci wynosi ok.
3-4 tys. pacjentoéw rocznie; mozliwe jest wejscie wskazania do refundaciji;
- pod opieka spotki jest aktualnie 100 systemoéw; w krajach nadbattyckich mozna spodziewaé sie pierwszej instalacji
migdzy wrzesniem a grudniem (2 systemy);
- w 3Q’24 fin. spotka oczekuje instalacji 5-6 systemow da Vinci; w catym roku finansowym powinna zainstalowaé ok.
30 systemow;
- projekt kardioznacznika: badania na terenie Europy sa zaawansowane, proces przebiega bez zakitécen; w USA
z trzech osrodkow, ktore bedg dokonywaty produkcji dwa zostaty zwalidowane, spétka czeka na dokonczenie procesu
w trzecim i zaktada rozpoczecie badan w biezgcym roku;
- pod koniec lipca’25 powinien zosta¢ opublikowany plan podziatu spotki; w 1H26 powinien zakonczy¢ sie proces
podziatu i obie spétki powinny by¢ juz notowane na giefdzie;
- spotka nie planuje emisji akcji przy wprowadzeniu Syn2bio na gietde.

(Anna Tobiasz)

Grupa CCC miata w pierwszym kwartale roku obrotowego 2025/26 95,4 min PLN zysku netto jednostki dominujacej
wobec 59,2 min PLN zysku netto w analogicznym okresie rok wczes$niej.

Zysk na dziatalnos$ci operacyjnej wyniost w tym okresie 215,5 min PLN wobec 150,6 min PLN zysku przed rokiem.

W 1Q’25 grupa CCC wypracowata wynik EBITDA na poziomie 377 min PLN (+25% rdr) oraz 16% marze EBITDA (+3
p.p. rdr). Szyld CCC zanotowat zysk EBITDA w wysokosci 215 min PLN (+10% rdr) przy marzy EBITDA ok. 21%
(nieznacznie lepszy rdr poziom). Wzrost zysku EBITDA zanotowat réwniez HalfPrice - o 70 min PLN (+1% rdr). Grupa
Modivo wypracowata zysk EBITDA na poziomie 95 min PLN (+169% rdr) oraz skokowy wzrost marzy EBITDA (o
ponad 7 p.p. rdr) do poziomu 11%.

Przychody grupy wyniosty 2,35 mid PLN wobec 2,26 mid PLN rok wczesniej.
Woynik operacyjny oraz EBITDA grupy sg nieznacznie lepsze od wstgpnych, szacunkowych danych finansowych.

W potowie maja CCC przedstawito wstgpne wybrane dane finansowe za 1Q’25. Szacowato wtedy, ze EBITDA grupy
wyniosta 376 min PLN, zysk operacyjny 214 min PLN, a przychody 2,35 mid PLN.

Orlen Paliwa zakonczyt wartg ponad 150 min PLN inwestycje w terminalu gazu ptynnego w Szczecinie. Po rozbudowie
obiekt zwigkszyt pojemno$¢ magazynowg dwukrotnie i mozliwosci przetadunkowe o blisko 65%, do 400 tysiecy ton
LPG rocznie.

PGE zakfada w strategii do 2035 roku, ze wskaznik diug netto/EBITDA nie przekroczy 3,5x. Spétka liczy na
podniesienie ratingu inwestycyjnego do "BBB+" - podata spdtka.

"Stopa zwrotu z inwestycji musi przekracza¢ 7,5 proc., bo to buduje warto$¢ grupy. Nie wykluczamy jakich$ odstepstw,
jesli inwestycja ma zabezpieczone zrodta przychodu przez kilka dekad do przodu, np. poprzez kontrakty réznicowe.
Nie bedziemy przekracza¢ bezpiecznych wskaznikéw zadtuzenia wynikajacych z uméw kredytowych i akceptacji
instytucji finansowych" - powiedziat podczas czwartkowej prezentacji strategii prezes PGE, Dariusz Marzec.

PGE przewiduje powrét do wyptaty dywidendy po osiggnieciu powtarzalnego zysku netto, perspektywe jej wyptaty
znaczgco przyspieszy¢ moze zaadresowanie wyzwania finansowania luki operacyjnej w segmencie energetyki
weglowej.
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PGE zaktada wzrost wyniku EBITDA z 11 mld PLN w 2024 r. do 17 mid PLN w 2030 r. i 30 mld PLN w 2035 r. i powrét
do regularnej wyptaty dywidendy po osiggnieciu powtarzalnego zysku netto - poinformowata spétka w strategii do
2035 roku.

"Grupa PGE przewiduje zmiane struktury zysku operacyjnego w taki sposéb, ze obok segmentéw regulowanych i
energii z OZE coraz wigkszy udziat bedg miaty nowe segmenty mocy gazowych i magazynéw energii, co przetozy sie
na wzrost wyniku EBITDA z 11 mid PLN w 2024 r. do 17 mid PLN w 2030 r. i 30 mid PLN w 2035 roku.

Strategia PGE do 2035 r. przewiduje taczne wydatki inwestycyjne o wartosci 235 mid PLN - podata spotka w
komunikacie dot. nowej strategii.

Przewidziano naktady utrzymaniowe i rozwojowe w kwocie 175 mid PLN, 39 mld PLN na akwizycje oraz 21 mid PLN
na realizacje dodatkowych opcji inwestycyjnych.

Potgczony PZU i Bank Pekao zapewni przewidywalne i stabilne wyptaty dywidend przy jednoczesnym utrzymaniu
odpowiedniego poziomu kapitatu i rozwoju dziatalnosci operacyjnej - poinformowaty obie instytucje w prezentaciji.

"(...) Jestesmy realistami, nadmierny kapitat ostatecznie nalezy do akcjonariuszy i bedziemy w dialogu z
akcjonariuszami, jak zarzgdzaé¢ tym uwolnionym kapitatem w dialogu z akcjonariuszami" — dodat prezes Banku Pekao
SA, Cezary Styputkowski.

Pepco Group zawarto ostateczne umowy dotyczace sprzedazy Poundland na rzecz Gordon Brothers. Transakcja ma
umozliwi¢ skoncentrowanie sie na biznesie Pepco, o wyzszym wzroscie i wyzszej marzy.

Udziaty w Poundland zostaty sprzedane Gordon Brothers za symboliczng kwote, przy czym zabezpieczona pozyczka
Pepco w wysokosci 30 min GBP oraz niektére pozyczki niezabezpieczone pomiedzy Grupg Pepco a Poundland
pozostajg w mocy, a takze kredyt w rachunku biezgcym w wysokosci do 30 min GBP, ktéry zostanie ustanowiony
pomiedzy Grupa Pepco a Poundland, po zakohAczeniu proponowanej restrukturyzacji, w celu wsparcia transakgciji.

Grupa Zabka otworzyta 100. sklep Froo w Rumunii. Placéwki zlokalizowane sg w Bukareszcie, Pitesti i Konstancy.

Kruk ustalit XII program emisji obligacji o tagcznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 900 min PLN, w ramach ktérego
spotka moze emitowac obligacje publiczne.

ING Bank Slaski przygotowuje nowg strategie, chce byé aktywnym graczem na rynku hipotek, rosngé w segmencie
najmniejszych firm i rozwija¢ private banking, a takze liczy na utrzymanie wysokiej akwizycji klientéw detalicznych.
Aby pobudzi¢ inwestycje prywatne w gospodarce konieczna jest deregulacja na szczeblu europejskim - poinformowat
PAP Biznes prezes banku Michat Bolestawski.

"Trwajg prace nad aktualizacjg strategii banku. W ramach prac powotali§my grupe, ktéra zgtosita ponad 1,2 tys.
kwestii, ktére moga wpiera¢ naszg strategie wzrostu. Jest tutaj ogromny potencjat wewnetrzny, ktéry chcemy
wykorzystaé w przygotowaniu nowe strategii".

"Kilka lat temu wskaznik kredytéw do depozytéw przekraczat 90 proc., a teraz jest na poziomie ponad 70 proc. wiec
jest lepsza niz Srednia w sektorze. To pokazuje, ze jestedmy w stanie duzo wigcej udzieli¢ naszym klientom kredytéw,
zaréwno detalicznych, jak i dla firm".

"Zmienia sie otoczenie, w ktérym dziata ING. Banki, ktére byly dotychczas zaabsorbowane tworzeniem rezerw
frankowych, juz sie tym przestajg zajmowac¢, z problemem tym w znacznej mierze juz sobie poradzity".

"Chcemy by¢ nadal aktywnym graczem na rynku hipotek. Wydaje mi sie, ze 23 proc. poziom w rynku w nowej
sprzedazy hipotek jest bardzo ambitny i jesli bysmy sie utrzymali w jego okolicach to bytbym bardzo zadowolony".

"Musimy nadal rosna¢ w sektorze przedsiebiorcéw, czyli tych najmniejszych firm, a takze musimy dalej rozwija¢
private banking - bedziemy starali si¢ uczestniczy¢ we wzroscie tego rynku. A wzrost ten bierze si¢ migdzy innymi z
tego, ze - obserwujemy to nie tylko w Polsce, ale i w catej Europie - klienci czesto sprzedajg swoje biznesy, spienigzaja
je. Liczba firm zaktadanych w Europie, w wiekszo$ci krajow, jest mniejsza niz liczba firm likwidowanych".

"Co roku pozyskujemy ok. 300 tys nowych klientéw detalicznych. Chcieliby$my taki poziom wzrostu liczy klientow
utrzymadé, lub poprzez rozne inicjatywy nawet zwiekszy¢. Pozyskany klient jest jednym z najistotniejszych zrodet
przyszitych przychodéw banku."

"Chodzi o deregulacje rozwigzan, ktére stawia Unia Europejska i polski prawodawca polskim przedsigbiorcom. Bez
tego nie ma co liczy¢ na wigksze inwestycje. Konieczna jest deregulacja na poziomie europejskim, trzeba znalez¢
metode, by realizowa¢ agende, ktdrg sobie postawiliSmy, ale zamiast tworzy¢ system nakazowo-rozdzielczy i karaé
kogos za niedostosowanie, to warto stworzy¢ pozytywne zachety"

"Nasze, krajowe zdolnosci do zmiany tego systemu sg ograniczone, bo my podlegamy traktatom europejskim i
dyrektywom, to jest prawo nadrzedne"

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

jn ostato opracowan odstawie informac nanych prze orow za wiarygodn awarte w nim komentarze s3 iektywnymi pogladarr
bad? spi y w rozumieniu obowigzujacego W iie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w sie lub w In cie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody spo h rapo



bd(D

Dom Development

Tarczynski

Tarczynski

Decora

MCI Capital

Talex

Lena Lighting

KGL

Ultimate Games /
Gaming Factory

Zbrojeniowka

Orlen

Odziez

BIULETYN PORANNY

pigtek, 13 czerwca 2025, 07:40 CET/CEST

WZ Dom Development zdecydowato, ze na dywidende za 2024 roku trafi fgcznie 335,4 min PLN, czyli 13 PLN na
akcje. Przy uwzglednieniu wyptaconej zaliczki w wysokosci 154,8 min PLN, czyli 6 PLN na akcje, do wyptaty bedzie
jeszcze 180,6 min PLN, czyli 7 PLN na akcje.

Walne zgromadzenie spoétki Tarczynski zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende 29,5 min PLN.

ZWZ ustalito 12 wrzesnia 2025 roku jako dzien dywidendy, a 16 wrze$nia 2025 roku, jako dzien wyptaty dywidendy.
Liczba akcji objeta dywidenda na dzien podjecia przez ZWZ uchwaty w sprawie dywidendy wynosi 11 346 936 akcji i
w zwigzku z tym kwota dywidendy przypadajgca na 1 akcje spotki, wedtug tej liczby akcji, wynosi 2,60 PLN.

Walne zgromadzenie Tarczyriski zdecydowato o emisji nie wiecej niz 2 min akcji serii G. Srodki pozyskane z emisji
postuza rozbudowie mocy produkcyjnych kabanosa, a takze realizacji projektéw innowacyjnych.
O terminie przeprowadzenia oferty zdecyduje zarzad spotki.

Walne zgromadzenie Decory zdecydowato o przeznaczeniu 42,2 min PLN z zysku za 2024 rok na dywidende, co
oznacza 4 PLN na akcje.
Dzien dywidendy ustalono na 20 czerwca, a dzien jej wyptaty na 30 czerwca 2025 roku.

MCI Capital ASI ma program emisji obligacji do kwoty 100 min PLN. Beda to obligacje na okaziciela.

W ramach Programu Emisji Obligacji moga zosta¢ wyemitowane obligacje w jednej lub kilku seriach, przy czym
warunki w ramach poszczegdlnych serii moga sie rozni¢, w szczegolnosci zasadami ustalenia i wysokoscig
oprocentowania, pod wzgledem zabezpieczenia lub warunkéw wykupu.

Data wykupu obligacji powinna przypadac¢ nie pozniej niz w terminie 42 miesigcy od daty ich emis;ji.

Zwyczajne walne zgromadzenie Taleksu zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende 750 tys. PLN, co daje 0,25
PLN dywidendy na akcje.

Pozostatg czes¢ zysku netto za 2024 rok, w wysokosci 131,4 tys. PLN, spdtka przeznaczy na kapitat zapasowy.
Dniem dywidendy jest 18 czerwca, a datg wyptaty dywidendy 3 lipca 2025 roku.

Zwyczajne walne zgromadzenie Leny Lighting zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende prawie 2,5 min PLN z
zysku osiggnietego w 2024 roku oraz niepodzielonego zysku z lat ubiegtych, co daje 0,1 PLN na akcje.

Dzien dywidendy wyznaczono na 23 czerwca, a termin jej wyptaty na 3 lipca 2025 roku.

WZ KGL zdecydowato o wyptacie dywidendy specjalnej z kapitatu rezerwowego w wysokosci 7,05 min PLN, tj. 1 PLN
na akcje.
Dzien dywidendy to 8 lipca 2025 r., a dzien wypfaty dywidendy to 15 lipca 2025 .

Gaming Factory przekazat Ultimate Games prawa do tytutéw Electrician Simulator, Bakery Simulator oraz Castle
Flipper w zamian za 20-procentowy udziat w przychodach z rozwoju kolejnych wersiji gier - podat Gaming Factory w
komunikacie prasowym.

Porzucona zbrojeniéwka. Cho¢ przychody firm sa rekordowe, to wcigz nie wiadomo, kto odpowiada w rzadzie za ten
obszar, a decyzje sig¢ $limacza. Bez zmiany tego podejscia nasz przemyst nie bedzie sie liczyt w Europie. -
Rzeczpospolita

Orlen wyda grube miliardy na rozwéj. W tym roku koncern najwiecej pieniedzy wyda na rozwdj biznesu
wydobywczego. Najwiecej duzych projektéw powinien zakonczyé w dziale rafineryjno-petrochemicznym. - Parkiet

Odziezowe firmy nadal czekajg na ozywienie. Pierwsze tygodnie sprzedazy kolekcji odziezy i obuwia sezonu wiosna-
lato 2025 nie wywotaty euforii konsumentéw w Europie. LPP wyhamowato ambitny plan rozwoju marki Sinsay. -
Parkiet

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 32

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy
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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
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJIONALNYCH:

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 podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinien byc tak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialno$ci
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 2025-06-13, 07:40 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 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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