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SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= PKP Cargo: Dane UTK za IX’25 — wzrost pracy przew. i masy r/r [podsumowanie BDM, TOP 20 BDM]
= Polwax: Wstepne wyniki 3Q’25 — EBITDA +1,4 min PLN, zgodnie z oczekiwaniami [tabele BDM]

= MS Zabrze: Akcjonariusz proponuje podniesienie widetek ceny skupu akcji i wydtuzenie terminu

= Digital Network: Informacja o przejeciu Braughman Group Media Outdoor [komentarz BDM]

= PKO BP: Emisja detal. list. zastawnych PKO BH popchneta rynek papieréw dtuznych na nowy poziom
= PZU: Akcjonariusze PZU Zdrowie podwyzszyli kapitat zaktadowy tacznie o0 380 min PLN

= Budimex: Spdtka chce zakonczy¢ przeglad opcji strategicznych do 31 1'26 [TOP 20 BDM]

= Develia: Spdtka zalezna zakupita dziatke w celu poszerzenia inwestycji Morska Vita

= Rainbow Tours: Przychody za 3Q'25 wzrosty r/r 0 12,9% do 3.898,6 min PLN

= Apator: Spétka sprzeda nieruchomosci w Toruniu za tgczng cene 17,6 min PLN netto

= Digital Network: Spétka przejmuje spétke Braughman Group Media Outdoor [TOP 20 BDM]

= 11 bit studios: Spétka udostepni DLC 'Fractured Utopias' do 'Frostpunk 2' 8 grudnia

= Columbus Energy: 2,85 min PLN zysku netto z dziatalnosci kontynuowanej w 3Q’25

= Erbud: Spétka ma umowe na pensjonaty w Swieradowie-Zdroju za 70,6 min PLN netto

= Atrem: Spdfa szacuje, ze w 1Q-3Q miata 191,9 min PLN przychodéw

= Unibep: Oferta konsorcjum z Unibepem wybrana jako najkorzystniejsza w postepowaniu dla CPK
= Atende: Grupa szacuje zysk EBITDA w 3Q na 2,52 min PLN

= Eurotel: NWZ Eurotel zdecyduje ws. podwyzszenia max. ceny w skupie akcji do 30 PLN

= Urteste: Spodtka rozpoczeta wieloosrodkowe badania kliniczne Panuri w Europie

= Inflacja: Inflacja CPl wg wstepnego odczytu w pazdzierniku’25 wyniosta 2,8% r/r [wykresy BDM]

KOMENTARZ PORANNY
Pazdziernik kolejnym miesigcem zwyzek
Pazdziernik mozemy zaliczyé do udanych miesiecy pod wzgledem wzrostéw indekséw gietdowych.
WIG20 w ciggu miesigca zyskat +4,8%, chociaz nie udato sie tu utrzymac poziomu 3 tys. pkt. Indeks
szerokiego rynku WIG wzrést +4,1%, mWIG40 +3,1%, natomiast sWIG80 wyrodznit sie negatywnie,
tracgc -1,9%. Sektorowo, w poprzednim miesigcu najlepiej radzito sobie gérnictwo (+16,2%), paliwa
(+13,7%) i energetyka (+10,4%). Z drugiej strony mocno tracity gry (-6,0%), media (-3,85%) i leki
(-3,1%). Na rynkach zagranicznych w poprzednim miesigcu réwniez przewazaty wzrosty, chociaz DAX
wytamat sie, wykazujac spadek -0,6%. CAC40 zyskat w tym czasie +1,9%, a FTSE100 +2,9%. Dla
amerykanskich S&P500 i DJI byt to szdsty z kolei miesigc wzrostéw (odpowiednio +1,9% i +2,4%). Dla
Dow Jones jest to pierwsza tak dtuga seria od 2018 roku. Nasdaq zaliczyt juz siédmy z rzedu miesigc
zwyzek (+4,3%). Czwarty miesigc z rzedu rosto tez ztoto (+3,2%). Nie wszedzie jednak widoczna jest
hossa. Cena kontraktow na rope WTI spadta trzeci miesigc z rzedu (-2,2%). Wczoraj OPEC+
zdecydowato o zwiekszeniu celéw wydobywczych na grudzieri’25 do 137 tys. barytek, natomiast na
okres styczen-marzec’26 wstrzymano wzrosty produkcji.

Anna Tobiasz

WYKRES DNIA

Akcje Amazon w pigtek wzrosty +9,6% po wynikach 3Q’25. Przychody z dziatu chmury obliczeniowej
wzrosty +20% r/r, przekraczajgc szacunki Wall Street. Prezes firmy powiedziat, ze segment ten rozwija
sie w tempie najszybszym od 2022 r., a sztuczna inteligencja i infrastruktura bazowa cieszy sie silnym
popytem.

Amazon [YTD; USD]
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Kurs 1D YTD 12m
WIG 111 487 1,1 40,1 40,1
WIG20 2987,3 1,4 43,0 42,2
WIG30 3859,9 1,3 43,9 44,0
mWIG40 8027,6 0,4 35,0 38,8
SWIG80 29690,4 0,1 29,9 29,6
NC 274,4 0,4 20,6 11,7
WIG BANKI 17 420 21 41,1 44,2
WIG BUD 8690 0,0 28,0 25,6
WIG CHEMIA 7892 0,6 33 -10,2
WIG DEW 5443 03 31,2 27,4
WIG ENERGIA 4639 03 86,2 79,4
WIG GAMES 18599 0,4 36,4 39,7
WIG IT 9859 -1,9 73,8 85,0
WIG MEDIA 5978 1,2 12,9 6,3
WIG PALIWA 11722 0,5 124,4 104,
WIG SPOZ 2970 0,4 10,3 26,0
WIG SUROWCE 6267 -0,0 63,9 26,8
WIG ODZIEZ 12 000 0,38 11,2 17,7
DAX 23958 -0,7 20,3 25,6
FTSE100 9717 0,4 22,5 24,1
CAC40 8121 0,4 13,6 14,3
BUX 107 320 03 35,3 45,3
S&P500 6840 03 17,5 21,4
DJIA 47563 0,1 13,3 15,8
NASDAQ 23725 0,6 23,5 32,0
BOVESPA 149 540 0,5 24,3 15,3
NIKKEI225 52411 2,1 33,8 36,7
SHANGHAI COMP 3973 0,38 20,9 23,7
S&P/ASX 200 8895 0,0 12,9 13,6
EUR/PLN 4,2572 0,0 0,5 23
USD/PLN 3,6902 0,0 11,9 8,5
CHF/PLN 4,5870 0,1 0,8 1,0
EUR/USD 1,1536 0,0 11,4 6,0
USD/JPY 154,13 0,1 2,0 1,3

Zestawienie podmiotéw z WIG20,mWIG40 i sWIG80
(liderzy spadkéw i wzrostdw na ostatniej sesji)

Top Kurs 1D [%) Bottom Kurs 1D [%)
SLv 36,90 3,4 CLC 6,06 7,1
ZEP 22,40 2,8 KRU 454,00 5,1
GRX 1,93 2,3 MBK 981,20 -3,6
ABS 88,00 2,3 ACP 214,80 -3,3
MLS 16,48 2,0 SPL 487,20 -3,1
TOA 10,44 2,0 MocC 6,50 -3,1
AMB 19,02 1,9 ALR 102,85 -3,0
RBW 124,20 1,8 ERB 28,65 2,9
XTB 69,70 1,8 OND 8,55 -2,4
APT 23,50 1,7 PEO 189,45 -2,2
BOS 12,04 1,7 DNP 44,07 2,2
bom 246,00 1,7 WPL 55,40 2,1
MNC 34,20 15 RVU 23,80 -2,1
XTP 73,00 1,4 BCX 97,00 -2,0
BNPPPL 113,00 1,3 DAD 60,20 -2,0
UNI 11,30 1,3 VOX 152,20 =179
GPW 61,10 13 MIL 15,44 -1,9
ARH 45,90 13 KGN 62,50 -1,9
TAR 122,00 1,2 SHO 53,00 =179
BMC 28,90 1,2 PKO 75,70 =178
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Statystyka dla podmiotéw z W1

WIG20 KURS 1D
ALE 34,5 0,1
ALR 102,9 -3,0
BDX 586,6 0,1
ccc 151,0 0,7
CDR 253,8 1,4
DNP 44,1 2,2
KGH 193,9 0,1
KRU 454,0 5,1
KTY 929,5 1,7
LPP 17930 0,9
MBK 981,2 3,6
oPL 9,0 1,3
PCO 27,8 il 5}
PEO 189,5 2,2
PGE 11,2 0,9
PKN 100,1 0,5
PKO 75,7 -1,8
PZU 59,1 0,7
SPL 487,2 3,1
ZAB 21,5 0,4
mWIG40 KURS 1D
118 176,9 0,5
ABE 97,3 0,4
ACP 214,8 3,3
APR 18,0 0,4
ASB 29,8 0,1
ASE 66,1 -1,0
ATT 18,7 0,7
BFT 3135 0,0
BHW 104,0 0,8
BNPPPL 113,0 1,3
CAR 552,0 0,2
CBF 185,0 i.7)
cPs 13,3 0,5
DIA 184,8 -0,3
DOM 246,0 1,7
DVL 8,2 0,0
EAT 14,8 -1,3
ENA 20,7 0,7
EUR 8,1 0,3
GPP 56,7 -0,9
GPW 61,1 1,3
HUG 24,2 0,6
ING 315,5 -0,5
JSW 25,9 0,4
LBW 9,9 0,2
MBR 293,5 0,5
MIL 15,4 -1,9
MRB 13,6 0,0
NEU 744,0 0,5
NWG 90,9 0,1
PEP 57,2 -1,7
RBW 124,2 1,8
SNT 263,0 0,0
TEN 90,5 0,6
TPE 10,0 0,7
TXT 48,6 0,4
VOX 152,2 -1,9
VRC 123,0 0,3
WPL 55,4 2,1
XTB 69,7 1,8
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G20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %]

m 3M 6M vr 3vr
3,1 6,8 4,7 1,8 14,1
0,2 1,6 10,6 29,3 58,9
15,2 43 3,2 22,3 41,2
169 22,1 -30,6  -14,4 60,0
6,2 1,0 9,4 58,5 26,7
0,7 41,2 16,7 32,9 12,2
21,2 51,7 62,1 29,7 27,3
0,9 10,2 18,9 10,6 22,5
0,7 12,9 14,2 45,0 33,0
33 9,5 18,6 28,6 34,1
9,0 10,4 19,2 74,7 54,1
2,6 2,9 1,7 22,7 20,8
7,4 19,1 57,0 64,8 5,6
8,4 7,4 11,7 50,0 46,2
43 7,5 36,1 62,5 27,1
15,6 28,7 57,9 1068 316
7,4 1,5 12,1 45,4 49,7
8,6 1,1 8,3 60,5 41,0
3,0 11,3 -8,0 18,7 33,5
8,5 3,4 0,2
im 3M 6M 1vr 3vr
6,6 6,4 189 31,4 31,0
0,3 3,3 -4,6 9,9 36,9
7,2 5,9 41,1 1436 51,5
2,5 9,9 -8,8 -14,8 16,7
10,0 9,0 20,2 79,7 20,8
2,4 -14,2 12,2 35,4 19,6
2,2 0,2 9,6 9,4 17,1
33 7,8 3,8 30,4 76,0
3,1 1,8 0,3 30,6 32,9
9,2 9,2 7,1 40,5 35,9
1,4 3,7 2,9 17,5 15,5
2,7 2,8 20,8 57,4 73,0
-a,7 12,2 283 5,3 9,5
2,8 0,8 24,2
5,4 4,7 15,5 37,4 53,2
1,1 2,4 18,3 55,7 74,4
2,4 3,4 15,8  -28,4 6,5
17,3 9,3 48,9 90,6 59,6
3,9 0,6 27,1 6,5 8,3
141 11,4 3,3 14,0 11,0
6,3 15,3 35,3 52,2 31,9
3,2 25,3 31,3 48,2 -1,0
4,0 5,4 43 37,4 31,6
13,9 10,0 7,4 3,5 -14,6
3,2 11,1 0,5 141,8 62,3
5,6 4,1 5,1 9,8 56
6,9 5,5 5,8 85,9 52,4
1,7 9,1 3,3 24,3 65,3
10,2 12,2 7,0 5,5 8,8
6,8 25,4 41,6 1725 92,0
3,4 -5,0 10,9 -247  -16,2
3,4 7,0 -8,7 20,4 103,4
4,4 22,7 16,2 52,9 112,4
6,0 10,8 12,8 34,3 4,0
9,9 19,9 69,2 169,9 72,7
8,5 -12,0 2,5 9,0 -18,3
5,9 11,5 8,5 42,9 69,6
2,4 3,3 7,8 8,3 49,7
7,4 256  -365  -23,0  -13;8
2,9 71 -8,8 15,3 49,1
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Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)

TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10  INDEKS KURS 5D

TOR sWIG80 53,30 9,4 Scp sWIG80 151,00 -14,5
MLS sWIG80 16,48 8,9 MoC sWIG80 6,50 -13,9
BDX WIG20 586,60 8,7 BRS sSWIG80 6,00 -8,3

GPW mWIG40 61,10 7,0 PXM sWIG80 5,94 -7,5

ccc WIG20 151,00 6,7 BMC sWIG80 28,90 -7,1

UNT sWIG80 130,60 57 VOX mWIG40 152,20 -6,3

KGN sWIG80 62,50 4,3 ALL sWIG80 15,26 -6,0

APT sWIG80 23,50 4,0 MDG sWIG80 33,00 -5,0

BOS sWIG80 12,04 4,0 CoG sSWIG80 6,60 -4,8

LPP WIG20 17930,00 3,7 GPP mWIG40 56,70 -4,7

Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)
TOP10 INDEKS KURS 1Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 1Yr
BMC sWIG80 28,90 264,9 MLS sWIG80 16,48 -51,6
DAD sWIG80 60,20 195,1 ATC sSWIG80 8,48 -51,1
NWG mWIG40 90,90 172,5 RVU sWIG80 23,80 -46,9
PXM sWIG80 5,94 170,0 CLC sWIG80 6,06 -44,5
TPE mWIG40 10,00 169,9 WTN SWIG80 15,86 -38,5
CRI sWIG80 383,50 160,9 RNK sWIG80 4,05 -34,9
C™MP sWIG80 57,60 156,0 MOocC sWIG80 6,50 -34,0
ACP mWIG40 214,80 143,6 MAB sWIG80 8,31 -33,1
LBW mWIG40 9,92 141,8 11B mWIG40 176,90 -31,4
DAT sWIG80 91,22 126,9 SV sWIG80 36,90 -31,3
Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWI1G80)

TOP10 INDEKS KURS 3Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 3Yr
SNT mWIG40 263,00 112,4 CTX sWIG80 48,30 -32,1
ELT sWIG80 50,20 109,9 11B mWIG40 176,90 -31,0
RBW mWIG40 124,20 103,4 MLS sWIG80 16,48 -29,9
NWG mWIG40 90,90 92,0 MAB sWIG80 8,31 -26,2
C™MP sWIG80 57,60 91,4 N sWIG80 36,90 -24,1
DAD sWIG80 60,20 84,9 ATC sSWIG80 8,48 -23,3
BFT mWIG40 3135,00 76,0 BMC sWIG80 28,90 -22,7
DVL mWIG40 8,17 74,4 MOC SWIG80 6,50 21,5
CBF mWIG40 185,00 73,0 TXT mWIG40 48,60 -18,3
TPE mWIG40 10,00 72,7 SVE sWIG80 4,10 -17,4
INNE KURS 1D 5D im 3M 1Yr
Ropa Brent [USD/bbl] 65,21 0,7 -0,6 1,1 -6,4 -10,8
Gaz USA HH [USD/MMBTu] 4,14 0,3 20,1 24,4 34,1 55,3
Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh] 31,12 -0,8 2,8 -0,9 11,8 23,3
CO2 [EUR/t] 78,54 -0,2 0,3 8,7 8,7 21,6
Wegiel ARA [USD/t] 96,70 2,5 4,9 8l 6,9 -19,4
Miedz LME [USD/t] 10873 0,2 0,6 6,3 13,7 16,0
Aluminium LME [USD/t] 2879 0,7 0,6 7,5 12,3 11,1
Cynk LME [USD/t] 3141 0,2 2,2 4,1 14,1 3,6

Otéw LME [USD/t] 1991 0,1 0,5 2,3 3,2 0,6

Stal HRC [USD/t] 847,00 -0,5 4,1 53 0,0 18,6
Ruda zelaza [USD/t] 104,95 -1,7 -0,7 0,9 53 2,5

Wegiel koksujacy [USD/t] 205,00 -0,5 3,5 7,3 9,6 -1,0
Ztoto [USD/oz] 4012 0,2 0,7 3,2 18,9 46,6
Srebro [USD/oz] 48,91 0,4 4,4 1,9 30,7 50,7
Platyna [USD/oz] 1599 1,6 0,7 -0,4 19,9 62,2
Pallad [USD/oz] 1462 0,4 2,0 13,0 20,0 31,8
Bitcoin USD 107 660 2,1 -3,4 -12,1 5,9 55,8
Pszenica [USd/bu] 540,00 1,1 2,7 4,8 4,5 -4,9
Kukurydza [USd/bu] 433,25 0,4 1,0 3,4 11,2 4,5

Cukier ICE [USD/Ib] 14,43 1,1 -3,6 -13,1 -15,0 -27,2
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PKP CARGO [TOP20 BDM]

UTK podat dane dotyczace transportu kolejowego za wrzesier’25:

e W przypadku PKP Cargo praca przewozowa zanotowata wzrost r/r (+8,7%) po raz pierwszy od lutego’23. W przypadku catego rynku mamy pierwszy wzrost
od czerwca’24 (+2,8% r/r).
e  PKP Cargo odnotowato pierwszy od X-XI'22 wzrost r/r swojego udziatu rynkowego dla pracy przewozowe;j.

PKP Cargo - masa towaréw (min ton) PKP Cargo - praca przewozowa (mln tono-km)
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Dynamika pracy przewozowej r/r ($rednia 3M)
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Zrédio: DM BDM S.A., UTK
Krzysztof Pado
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POLWAX
Spotka podata wstepne wyniki za 3Q'25

Wstepne wyniki za 3Q’25 [min PLN]
3Q'24 3Q'25W zmianar/r 3Q'25P BDM odchyl. 1-3Q'24 1-3Q'25W zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 65,8 54,0 -17,9% 51,8 4,3% 118,3 76,9 -35,0%
Zysk brutto ze sprzedazy 8,6 - - 7,8 - 10,2 - -—-
Zysk na sprzedazy 0,7 0,2 -71,1% 0,3 -22,6% -7,2 -11,0 -
EBITDA 1,4 1,4 2,4% 0,9 --- -16,6 -7,6 ---
EBIT 0,6 0,3 -18,9
Wynik brutto -1,0 - - -1,5 - -22,6 - -
Wynik netto -1,0 -0,7 - -1,2 - -22,8 -4,4 -—-
Marza na sprzedazy 1,1% 0,4% 0,5% -6,1% -14,3%

Marza EBITDA 1,1% 0,4% 0,5% -6,1% -14,3%

Marza EBIT 0,9% 0,5% -16,0%

Marza zysku netto -1,5%  -1,4% -2,3% -19,3% -5,7%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Wyniki kwartalnie [min PLN]

1Q'22 2Q'22 3Q'22 4Q'22 : 1Q'23 2Q'23 3Q'23 4Q'23 | 1Q'24 2Q'24 3Q'24 4Q'24 | 1Q'25 2Q'25 3Q'25
Przychody ze sprzedazy 39,5 594 1432 89,1 37,2 26,7 99,5 89,0 27,2 25,3 658 71,9 9,5 13,4 54,0
wyroby do produkcji zniczy i $wiec 11,9 23,7 21,2 14,8 9,4 3,1 3,4 4,0 1,6 1,8 1,2 2,1 1,3 2,4 ==
znicze i Swiece 1,4 3,8 87,3 49,2 5,6 4,0 72,3 69,5 2,7 1,8 53,3 60,4 0,7 0,8
wyroby dla przemystu 24,9 28,2 31,0 23,3 20,3 18,5 22,4 14,6 21,7 20,2 9,7 8,0 6,0 8,4
pozostate 1,3 3,7 3,8 1,8 19 1,2 1,4 1,3 1,2 1,5 1,6 1,4 1,4 1,8 ==
Zysk brutto ze sprzedazy 2,8 10,6 23,6 11,5 0,8 1,9 12,8 14,2 -0,4 2,0 8,6 8,5 -1,8 0,0 -
SG&A 4,8 6,6 7,9 7,4 51 7,1 8,6 6,7 4,4 51 7,9 6,3 4,3 5,2
Zysk na sprzedazy -1,9 3,9 15,7 4,0 -4,3 -5,1 4,2 7,5 -4,9 -31 0,7 2,2 -6,0 -5,2 0,2
Saldo PPO/PKO 0,0 -0,2 -0,1 -1,4 -0,5 0,1 0,3 -19,7 0,0 -11,6 -0,1 -0,4 2,3 -1,1
EBITDA -1,2 4,5 16,4 3,4 -4,0 -4,3 53 -11,4 -4,0 -13,9 1,4 2,6 -3,3 -5,7 1,4
EBIT -2,0 3,7 15,6 2,6 -4,8 -5,0 4,5 -12,2 -4,9 -14,7 0,6 1,8 -3,8 -6,2
Saldo finansowe -0,1 -0,9 -2,3 -5,7 -0,7 -1,4 -2,5 -13,2 -1,0 -1,0 -1,7 -1,6 0,0 6,6
Zysk brutto -5,5 -6,5 2,0 -25,4 -5,8 -15,7 -1,0 0,2 -3,8 0,4 -1,5 0,2 -4,4 -4,3
Zysk netto -1,7 2,3 10,5 -2,7 -4,5 -6,6 2,3 -30,2 -4,9 -16,9 -1,0 0,1 -3,9 0,3 -0,7
CFO -349 -357 -225 980 | -22,1 -69,2 27,5 83,1 -3,0 -16,3  -17,2 40,5 -33,8 -183
Dtug netto b.d. b.d. b.d. 8,0 b.d. b.d. b.d. 4,0 b.d. b.d. bd.  -26,6 b.d. b.d.
Marza zysku brutto ze sprzedazy  7,1% 17,8% 16,5% 12,9% @ 2,0% 72% 12,8% 159% @ -1,6% 7,9% 13,1% 11,8% |-18,6% 0,1%
S&GA/przychody 12,0% 11,2% 55% 83% @ 13,6% 26,4% 86% 75%  163% 20,1% 12,0% 8,7% | 452% 38,6%
Marza EBITDA -2,9% 7,6% 11,4% 3,8% -10,8% -159% 5,3% -12,8% -14,8% -55,1% 2,1% 3,6% | -35,0% -42,4% 2,6%
Marza EBIT -50% 6,2% 10,9% 2,9%  -12,8% -18,8% 4,5% -13,7% : -17,8% -58,2% 0,9%  2,5% |-40,0% -46,5%
Marza netto -43% 38% 73% -3,0% -12,0% -249% 2,3% -33,9% -18,0% -66,9% -15% 0,1% |-41,8% 2,1% -1,4%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Krzysztof Pado

MS ZABRZE [TOP20 BDM]

KWM Investment (gtdwny akcjonariusz) ztozyt wniosek o zwotanie NWZA i wprowadzenie zmian w uchwale WZA z 28 maja 2025 w sprawie upowaznienia
zarzadu spotki do nabywania akcji wiasnych. Projekt uchwaty zaktada podniesienie widetek cenowych w skupie do 4,5 - 12,5 PLN (z 3,0 — 9,5 PLN poprzednio)
oraz wydtuzenie terminu upowaznienia do nabywania akcji wtasnych do 30 czerwca 2026 (z 31 grudnia 2025). W uzasadnieniu podano, ze proponowana zmiana
ma ,na uwadze istotny wzrost wartosci spétki rozumiany jako wzrost kursu akcji spétki, wsparty silnymi, pozytywnymi rekomendacjami biur maklerskich oraz
poprawa czynnikéw fundamentalnych (znaczny wzrost dobrej jakosci portfela zamdwien oraz wynikéw operacyjnych)”.

Krzysztof Pado

DIGITAL NEWTROK

Spotka w dniu 2025-11-31 (po sesji) opublikowata komunikat o przejeciu Braughman Group Media Outdoor.
Ostatnia rekomendacja BDM: BRAK

Wartos¢ transakcji (zakup 100% w przejmowanym podmiocie) wynosi 131,5 min PLN (plus opcja dodatkowej ptatnosci 10 min PLN). Digital Network 90%
udziatéw w kapitale zaktadowym spétki przejmowanej kupuje od IT FASHION POLSKA PROPERTIES Sp. z 0.0. (Sprzedajacy) i 10% udziatéw w kapitale zaktadowym
spotki przejmowanej od Stawomira Pawluka (Udziatowiec Mniejszosciowy).

taczna cena sprzedazy za udziaty spotki przejmowanej wynosi:
- za udziaty Sprzedajacego: 119,338 min PLN (w 4 transzach opisanych ponizej);
- za udziaty Udziatowca Mniejszosciowego: 12,162 min PLN (w terminie do 4 dni od daty zawarcia Umowy)
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Harmonogram Ptatnosci zaptaty (119,338 min PLN) dla Sprzedajacego:
. 32,838 min PLN ptatne w terminie do 4 dni od daty zawarcia Umowy;
1. 46,5 mIn PLN ptatne w maksymalnym terminie do 60 dni od daty zawarcia Umowy.

. 29,999 min PLN zostanie rozliczone poprzez kompensate wzajemnych wierzytelnosci Digital Network i Sprzedajacego (w zwigzku ze
zobowigzaniem sie Digital Network do podwyzszenia kapitatu zaktadowego i zobowigzaniem sie Sprzedajacego do objecia wyemitowanych akcji
nowej emisji tj. serii G). Cena emisyjna akcji nowej emisji zostanie ustalona jako srednia arytmetyczna ze $rednich dziennych kurséw akcji z
notowan gietdowych z 20 kolejnych dni sesyjnych (czyli 91,76 PLN). Akcje nowej emisji zostang objete 3-letnim zakazem zbywalnosci (lock-up),
liczonym od dnia rejestracji akcji nowej emisji w KDPW.

IV. 10 min PLN ptatne najpdzniej do korica kwietnia 2026 roku.

Dodatkowo Digital Network zaptaci na rzecz Sprzedajgcego kwote 10 min PLN ptatne w rocznych ratach przez kolejne 3 lata (ptatno$¢ na ma charakter
warunkowy i jest uzalezniona od dalszego zaangazowania Udziatowca Mniejszosciowego w sprawy przejmowanego podmiotu przez okres 3 lat).

Spotka w komunikacie biezagcym podata, ze Braughman Group Media Outdoor sp. z 0.0. za okres od 1.01.2025 do 31.08.2025 roku (dane nieaudytowane)
osiggnat przychody réwne 76,61 min PLN i EBIT 19,289 mIn PLN.

Komentarz BDM:

Braughman Group Media Outdoor jest liderem rynku reklamy zewnetrznej w segmencie powierzchni wielkiego formatu (lokalizacje premium w duzych
aglomeracjach). Transakcja w naszym odczuciu jest odwaznym ruchem ze strony Digital Network. Nie znamy doktadnych parametréw przejmowanego
podmiotu (dane z KRS nie sg w naszym odczuciu miarodajne). Na podstawie wstepnych danych za okres styczen-sierpien 2025 zaktadamy, ze jest to transakcja,
ktéra przeskaluje wyniki Digital Network w 2026 roku (prawdopodobnie udziat w rynku OOH ulegnie podwojeniu).

W $rednim horyzoncie spodziewamy sie, ze potaczenie ofert handlowych przyniesie synergie sprzedazowe. Dodatkowo zaktadamy, iz w $rednim i dtuzszym
horyzoncie konsekwnecjg transakcji (z perspektywy Digital Network) bedzie przeprowadzenie procesu digitalizacji nosnikéw reklamowych Braughman.
Przypominamy, ze wczesniej w Polsce doszto do wzmocnienia dywizji reklamy zewnetrznej w ramach Bauer Media Outdoor (przejecie Clear Channel Europe
North). W ostatnich tygodniach réwniez Agora podata informacje o transakcji M&A w obszarze OOH (przejecie Synergic).

Maciej Bobrowski

PKO BP

Emisja detalicznych listéw zastawnych PKO Banku Hipotecznego popchneta rynek papieréw dtuznych na nowy poziom, pierwsze trzy dni po ich debiucie nie
przyniosty istotnej wymiany na rynku wtérnym - napisat Emil Szweda z portalu Obligacje.pl. Podat, ze wiekszos¢ emisji objeli klienci private bankingu i posiadacze
kont premium. Podat, ze w pierwszym dniu handlu wiasciciela zmienity listy zastawne za prawie 1 min PLN, w dwdch kolejnych dniach byto to okoto 0,2-0,3
min PLN.

PZU

Akcjonariusze PZU Zdrowie zdecydowali o zwiekszeniu swojego zaangazowania, obejmujac nowe akcje spotki o tacznej wartosci 380 min PLN. Pozyskany kapitat
zostanie przeznaczony ha inwestycje w rozwdj wiasnej sieci medycznej i sptate pozyczek. Decyzja akcjonariuszy spotki, tj. PZU SA i PZU Zycie, stanowi jeden
z kluczowych krokéw w realizacji strategii Grupy PZU na lata 2025-2027. Celem strategicznym jest przekroczenie do korica 2027 r. 3 mld PLN przychodow
w filarze zdrowie oraz budowa nowoczesnego ekosystemu skoordynowanej opieki zdrowotnej, podkreslono. - ISBnews

BUDIMEX [TOP20 BDM]

Ze wzgledu na trwajace badanie zainteresowania rynku opcjg zbycia akcji w FBSerwis, Budimex podjat decyzje o modyfikacji harmonogramu tego procesu.
Zgodnie z aktualng oceng zarzadu, zakoriczenie przegladu opcji strategicznych powinno nastgpic do 31 stycznia 2026 roku. - ISBnews

XTB

Warunki rynkowe w 3Q nam nie sprzyjaty, ale na nasz biznes trzeba patrzeé przez pryzmat dtugiego terminu. Z tej perspektywy potencjat biznesu nadal jest
bardzo duzy — méwi Filip Kaczmarzyk, cztonek zarzagdu XTB. — Parkiet

DEVELIA

Morska Vita, spétka zalezna Develii, kupita za 13,4 min PLN netto dziatke w Gdyni o tgcznej powierzchni 2.909 m2. Nabycie nieruchomosci umozliwi poszerzenie
szacunkowo o dodatkowe 100 mieszkan inwestycji Morska Vita, ktorej sprzedaz pierwszego etapu rozpoczeta sie w 2025 r.

RAINBOW TOURS

Skonsolidowane przychody Rainbow Tours od stycznia do wrzesnia 2025 r. wyniosty 3.898,6 mIn PLN, co oznacza wzrost o ok. 12,9% r/r. W samym wrze$niu
2025 r. skonsolidowane przychody grupy wzrosty r/r o ok. 15,7% do 638,9 min PLN.
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APATOR

Apator umowe sprzedazy nieruchomosci potozonych w Toruniu o tagcznej powierzchni 2,0902 ha za taczng cene 17,6 min PLN netto. Jak podano, na poczet ceny
spotka otrzymata 1 min PLN netto zadatku, reszta kwoty w wysokosci 16,6 min PLN netto zostanie zaptacona najpdzniej w dniu 3 listopada. Szacowany wptyw
transakcji na wynik netto grupy Apator wyniesie ok. 12 min PLN.

DIGITAL NETWORK [TOP20 BDM]

Digital Network przejmuje dziatajacq w branzy reklamy zewnetrznej spétke Braughman Group Media Outdoor. Spélka przejmie 90% udziatéw w kapitale
zaktadowym tej spétki od IT FASHION POLSKA PROPERTIES oraz 10% udziatéw od Stawomira Pawluka. Cena sprzedazy za udziaty pierwszego akcjonariusza
wynosi 119,3 min PLN, a od drugiego - 12,2 min PLN.NDigital Network zamierza sfinansowa¢ nabycie udziatéw z Srodkéw wtasnych, z pozyczki oraz z kredytu
bankowego. Braughman Group Media Outdoor dziata w branzy reklamy zewnetrznej (Digital i OOH - Out Of Home) i zarzadza siecig wielkoformatowych
ekrandéw reklamowych na terenie catej Polski.

11 BIT STUDIOS

11 bit studios udostepni pierwsze rozszerzenie (DLC) do gry "Frostpunk 2" pod tytutem "Fractured Utopias" 8 grudnia br. Podczas kwietniowej prezentacji
strategii spotka podata, ze po premierze wersji konsolowej jeszcze w tym roku pojawi sie DLC 1 i rowniez bezptatna aktualizacja. Nastepnie w 2026 roku
planowane s3g kolejne dwa DLC z darmowymi aktualizacjami. Z kolei w 2027 roku istnieje mozliwos¢é, ze "Frostpunk 2" stanie sie czescig nowego filaru
biznesowego spotki - platform game, podano wtedy. - ISBnews

COLUMBUS ENERGY

Columbus Energy odnotowat 4,87 min PLN skonsolidowanego zysku netto przypisanego akcjonariuszom jednostki dominujgcej w 3Q’25. wobec 3,74 min PLN
straty rok wczesniej. Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej ogétem wyniést w 3Q 2,85 min PLN wobec 3,81 min PLN rok wczesniej. Zysk operacyjny wynidst
3,85 miIn PLN wobec 6,99 mIn PLN zysku rok wczesniej. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 90,18 min PLN w 3Q’25 wobec 88,81 min PLN rok
wczesniej. - ISBnews

ERBUD

Erbud podpisat umowe na realizacje zespotu budynkéw pensjonatowych wraz z infrastrukturg towarzyszaca w Swieradowie-Zdroju za 70,6 min PLN netto.
Inwestorem jest Bella Vista z siedzibg w Warszawie. Prace bedg realizowane w terminie 12 listopada 2025 - 31 grudnia 2027 r. - ISBnews

ATREM

Atrem szacuje, ze w pierwszych dziewieciu miesigcach 2025 roku miat 191,9 min PLN skonsolidowanych przychoddw, co oznacza wzrost o 56,8% r/r. Portfel
zamoéwien spétki na koniec wrzesnia wynidst 514,5 min PLN.

UNIBEP

Oferta konsorcjum, w sktadzie Track Tec Construction oraz Unibep zostata wybrana w postepowaniu przetargowym na zaprojektowanie i wykonanie bocznicy
kolejowej i robdt towarzyszacych dla Centralnego Portu Komunikacyjnego. Jak podano, kryterium oceny ofert w przetargu stanowita cena. Cena oferty ztozonej
przez konsorcjum wynosi ok. 143,2 min PLN brutto, z czego udziat Unibep wynosi ok. 71,6 min PLN brutto, tj. ok. 58,2 mIn PLN netto. Termin realizacji inwestycji
wynosi 36 miesiecy od daty podpisania umowy.

ATENDE

Grupa Atende szacuje skonsolidowany zysk EBITDA w 3Q’25 na 2,52 mIn PLN, podczas gdy rok wczesniej grupa miata 4,67 min PLN zysku EBITDA. Przychody ze
sprzedazy miaty wynies¢ w 3Q 63,9 min PLN wobec 93,8 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Strata EBIT wyniosta 0,64 min PLN wobec 2 min
PLN zysku rok wczesniej. Strata netto j.d. wyniosta 1,3 min PLN wobec 1,2 min PLN zysku rok wczesniej.

EUROTEL

Akcjonariusze spoétki Eurotel zdecydowaé majg w sprawie podwyzszenia z 25 PLN do 30 PLN maksymalnej jednostkowej ceny nabycia akcji wiasnych.

ULTIMATE GAMES

Ultimate Games szacuje, ze skonsolidowany zysk netto w okresie 1Q-3Q’25 wynidst 6,1 min PLN, a EBIT 8 min PLN. Spétka szacuje, ze jej przychody catkowite
wyniosg 29,4 min PLN, a przychody netto ze sprzedazy 29 min PLN. Zarzad Ultimate Games zastrzegt, ze prezentowane wielkosSci maja charakter szacunkowy,
moga ulec zmianie i réznic sie od wartosci, ktdre zostang opublikowane w raporcie okresowym za 3Q’25.
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INFLACJA
Inflacja CPl w pazdzierniku’25 wyniosta 2,8% r/r (ocz. 2,9%). W ujeciu m/m ceny wzrosty +0,1% (ocz. 0,4%).

Inflacja CPI r/r

Ogoétem Zywnosé i napoje bezalkoholowe Nosniki energii Paliwa do prywatnych srodkéw transportu
patdziernik'24 5,0% 4,9% 11,5% 0,0%
wrzesien'25 2,9% 4,2% 2,3% -4,9%
pazdziernik'25 2,8% 3,4% 2,6% -1,8%

Zrédto: BDM, GUS

Inflacja CPI r/r [%]
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XBS PRO-LOG

XBS Pro-Log chce wyptacié¢ z zysku za rok 2024/2025 tgcznie 7,2 min PLN dywidendy, co daje 7,2 PLN dywidendy na akcje. Pozostata czes$¢ zysku w wysokosci
1,3 min PLN ma by¢ przekazana na kapitat zapasowy. Proponowanym dniem dywidendy jest 4 grudnia 2025 roku, a datg wyptaty dywidendy 10 grudnia 2025
roku. W 2024 roku spotka wyptacita 8,2 PLN dywidendy na akcje.

URTESTE

Urteste zawarto tréjstronng umowe z Aurevia Poland oraz Aurevia Oy z Finlandii na ustugi CRO, obejmujace organizacje i zarzadzanie europejskim badaniem
klinicznym testu Panuri — wyrobu medycznego IVD przeznaczonego do wykrywania raka trzustki. Jak podano, badanie bedzie prowadzone wieloosrodkowo
w Polsce, na Wegrzech i we Wtoszech. Gtéwnym celem badania jest scharakteryzowanie skutecznosci testu Panuri w wykrywaniu raka trzustki. Wynagrodzenie
CRO o wartosci 3,03 min EUR netto zostanie w znacznej czesci sfinansowane z przyznanego z PARP grantu.

DRAGO ENTERTAINMENT

Akcjonariusz Drago entertainment, Fram Fundacja Rodzinna, zakoriczyt proces budowania ksiegi popytu, skierowany wytgcznie do wybranych inwestoréw, na
126.400 akcji zwyktych po 26 PLN za akcje. Jak podano, ostateczna liczba akcji sprzedawanych stanowi 11,64% udziatu w kapitale zaktadowym oraz gtosach na
WZA spotki. Po rozliczeniu transakcji ABB, Fram Fundacja Rodzinna bedzie posiadata 30.348 akcji spotki, stanowigcych 2,80% udziatu w kapitale zaktadowym
oraz gtosach na WZA spotki. Firma inwestycyjng posredniczaca w transakcji ABB byt Dom Maklerski INC.
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ADATEX (NC)

Adatex wyemituje do 10 tys. obligacji serii B o tacznej wartosci nominalnej do 10 min PLN. Wykup obligacji nastgpi w terminie trzech lat od dnia przydziatu,
ktéry przewidywany jest na 21 listopada 2025 roku. Celem emisji jest pokrycie kosztéw emisji obligacji oraz finansowanie prowadzonych przez spétke projektéw
deweloperskich w Polsce. Emisja obligacji serii B nastapi w ramach programu emisji obligacji do kwoty 50 min PLN.

MPL VERBUM (NC)

Walne zgromadzenie MPL Verbum zdecydowato, by z zysku netto w roku obrotowym 2024/2025 wyptaci¢ 0,21 PLN dywidendy na akcje. tgcznie na dywidende
trafi 513,3 tys. PLN. Dniem ustalenia prawa do dywidendy bedzie 26 listopada, dywidenda zostanie wyptacona 5 grudnia. Przed rokiem MPL Verbum wyptacito
0,18 PLN dywidendy na akcje.

NOOBZ FROM POLAND (NC)

Spotka ustalita date premiery wersji demonstracyjnej gry Total Tank Simulator 2 na platformie Steam na dzien 27 listopada 2025 r. Demo stanowi czes$¢ dziatan
promocyjnych Gry i ma na celu zaprezentowanie jej mechaniki oraz pozyskanie opinii spotecznosci graczy przed premierg petnej wersji.

SUNWAY NETWORK

Spotka rozpoczeta prace badawczo-rozwojowe majgce na celu opracowanie konwersji (adaptera) do karabinka GROT (w wersjach cywilnej i wojskowej),
umozliwiajgcej prowadzenie treningu strzeleckiego na trenazerze SynwayShot dostarczanym przez Sunway Network i wykorzystujgcym emitery laserowe.

ENERGETYKA JADROWA

NCBJ i Westinghouse podpisaty porozumienie o wspotpracy, ktére ma pozwoli¢ wtgczy¢ polskich naukowcdw i technologéw w rozwdj energetyki jadrowej i daé
Polsce nowe kompetencje. Wspdtpraca ma tez dotyczy¢ badan nad technologiami SMR.

Polska chce podpisa¢ umowe EPC na budowe elektrowni jagdrowej w Choczewie z Westinghouse-Bechtel do korica 2Q’26 - poinformowat PAP Biznes
wiceminister energii, Wojciech Wrochna. Dodat, ze rozmowy z KE ws. zgody na pomoc publiczng sg intensywne i skupiaja sie na parametrach elektrowni, ktére
przetozg sie na tzw. strike price w kontrakcie réznicowym z inwestorem.

RYNEK MIESZKANIOWY

W pazdzierniku $rednia cena metra kwadratowego mieszkan w ofercie firm deweloperskich wzrosta m/m w Poznaniu i w Krakowie, a spadta w Tréjmiescie
i we Wroctawiu — wynika ze wstepnych danych BIG DATA RynekPierwotny.pl. W jego ocenie, wzrost cen w Krakowie (+1%) i Poznaniu (+1%) to efekt
wprowadzenia do sprzedazy drogich mieszkan.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACI:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu, Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka/telekomunikacja

Krzysztof Pado

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

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

BIULETYN PORANNY

2025-11-03, 08:23 CET/CEST

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

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Anna Tobiasz
Piotr Komorowski

tel. (022) 62-20-851

e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl

Mtodszy analityk rynku akcji, Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@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

Andrzej Wodecki
Mtodszy analityk rynku akcji, Doradca Inwestycyjny

e-mail: andrzej.wodecki@bdm.pl

Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna bgdz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien byc 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 sig na pierwszej stronie materiatu.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o $wiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia ustug maklerskich przez Dom
Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug maklerskich dla klientdw, ktérych rachunek papieréw wartosciowych 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
szczegolnosci 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 instrumentdw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ $wiadomosc, 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 czynnikdéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujgcy pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢
aktualnos¢ i poprawnos¢ poszczegdlnych zatozer 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 aktywnosé na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniac, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji
poprzez posiadanie wiecej niz jednego instrumentu finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to
prowadzi¢ do ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mogtby osiggnaé 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 ogélnodostepnych 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 biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw
wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak dokfadnosci 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 sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze
spotkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg okazad 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
wynikéw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikdw finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym
bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

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

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, 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 zaktadac¢, 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 szczegolnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i moga dokonywaé nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej wymienionych oséb mogta dokonac transakgji
dotyczacej przedmiotowych instrumentéw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjna
dla pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry moégtby wptynac na jego tres¢. 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:

. 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
. 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 znajduja 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.

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