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SKROT INFORMACIJI ZE SPOLEK Kurs 1 YD 1M
= Pekao: Bank dokonat w 4Q’25 przeszacowania aktywdw, utworzy rezerwy WIG 121 701 0,5 3,8 47,1
= Pekao/Grupa Azoty: Bank domaga sie spfaty przez Grupe Azoty Polyolefins 4 mld PLN zobowigzan WIG20 3283,4 0,7 3,1 51,2
= JSW: Produkcja wegla przez JSW w XII’25 wyniosta 0,83 min ton WIG30 4221,4 0,7 33 51,7
= JSW: Rozmowy zarzgdu ze zwigzkami ws. kosztéw wynagrodzen zaplanowano na 19 stycznia MmWIG40 8625,3 0,2 5,4 39,2
= ZUE: Oferta konsorcjum ZUE z najnizszg ceng w przetargu PKP PLK na 0,9 mid PLN SWIGS0 315494 05 66 365
= PKP Cargo: Spétka ma umowe sprzedazy 100% udziatéw w Cargotor na rzecz PKP PLK e TEG 26 ae B4
= Creepy Jar: Spétka sprzedat na Steamie ponad pdt miliona kopii gry StarRupture ——— e @ o ~r
= Eurocash: Spétka ustanowita program emisji obligacji o wartosci do 500 min PLN
- - o WIG BUD 9873 0,7 54 452
= Wasko: Oferta za 121,6 mIn PLN brutto najkorzystniejsza w przetargu na modernizacje sieci LAN
X T , o WIG CHEMIA 8196 22 6,8 5.1
= Medicalgorithmics: Spétka ma umowe z peruwiarskim dystrybutorem Sharp Tech [TOP 20 BDM]
X ) .. . ) WIG DEW 5860 0,0 45 37,2
= Apteki: W grudniu’25 wartos¢ sprzedazy w aptekach wyniosta 5,6 mld PLN [wykresy BDM]
WIG ENERGIA 4260 2,5 6,9 68,6
WIG GAMES 19303 07 9,5 32,4
WIG IT 10275 0,2 26 83,5
WIG MEDIA 7107 0,1 6,1 7,8
WIG PALIWA 11693 0,2 38 105,5
WIG SPOZ 3139 0,6 6,9 14,9
WIG SUROWCE 9823 -4,4 11,0 1383
WIG ODZIEZ 12820 1,3 1,1 19,7
DAX 25297 0,2 33 22,5
FTSE100 10235 0,0 3,1 26,2
CAC40 8259 0,7 13 11,8
KOMENTARZ PORANNY BUX 122311 1,4 10,2 45,5
Geopolityka rzadzi nastrojami S&P500 6940 0,1 1,4 18,4
Poprzedni tydzien na GPW uptynat w mieszanych nastrojach i przynidst niewielkie zmiany gtéwnych DJIA 49359 0,2 2,7 16,4
indeksow. WIG20 zyskat +0,2%, sWIG80 +0,7%, natomiast mWIG40 stracit -0,5%. Sektorowo, gwiazda NASDAQ 23515 0,1 12 2.4
tyg(?dpla byt gaming, ktdrego indeks V\{zros{ +14’,4A:,. natomlast najv.vlleksze. straty szllnotowafy spofkl o A a5 o =g
odziezowe (-3,3%). Na rynkach zagranicznych réwniez obserwowali$my niepewnos¢ — DAX w ciggu
5 sesji zyskat +0,1%, z kolei S&P stracito -0,4%. W poprzednim tygodniu gtéwne obawy inwestoréw NIKKEI225 33513 o o iZe
dotyczyty sytuacji w Iranie i posunie¢ USA w kierunku przejecia Grenlandii. Donald Trump zagrozit, ze SANG A0 B S5 02 ¢ 802
od 1 lutego natozy 10% cta na panstwa, ktére wystaty zotnierzy na ¢wiczenia na Grenlandii. Sg to Dania, S&P/ASX 200 8875 0,5 2,2 11,6
Francja, Niemcy, Szwecja, Norwegia, Finlandia, Holandia i Wielka Brytania. Od 1 czerwca cta maja EUR/PLN 4,2233 0,1 0,2 0,7
wzrosng¢ do 25% i obowigzywadé, dopdki USA nie zawrg umowy w sprawie zakupu wyspy. W sobote USD/PLN 36315 02 9 oy
Unia Europejska podpisata umowe handlowa z Mercosurem. W rozpoczynajacym sie tygodniu na o 45470 o4 04 1o
krajowym podwodrku uwaga inwestoréw skupi sie na odczytach danych o zatrudnieniu, ptacach, ’ ’ ' ’
EUR/USD 1,1630 03 -1,0 11,7

produkcji przemystowej, budowlano-montazowej i PPI. Z wydarzen zagranicznych, w centrum uwagi
bedzie Swiatowe Forum Ekonomiczne w Davos, ktére rozpocznie sie jutro. W czwartek poznamy USD/IPY 15728 os 08 L5
odczyt PCE w USA. Waznym punktem bedzie tez publikacja wynikéw przez Netflix we wtorek po sesji.

Dzisiaj, 7 uwagi na §Wiet0, nie ma handIu w USA. Zestawienie podmiotéw z WIG20,mWIG40 i sWIG80

(liderzy spadkéw i wzrostdw na ostatniej sesji)

Anna Tobiasz Top Kurs 1D [%) Bottom Kurs 1D [%)

WYKRES DNIA CRI 515,00 73 ClG 2,54 5,9
W ostatnim tygodniu w grupie podmiotéw wchodzacych w sktad WIG20 mWIG40 oraz sWIG80 PLW 283,00 64 KGH 31070 46
liderem wzrostéw byty walory Dadelo. W ciggu ostatniego tygodnia akcje spotki zyskaty +19,7%, a od DAD 76,40 55 TPE 9,51 36
poczatku roku +32,6%. sLv 46,90 4,9 BMC 27,55 3,0
Dadelo [24 mc, PLN] DAT 151,04 4,9 ATT 19,70 3,0
-i-. i Bid Equity - T3t Brica M”i % MLS 16,38 43 ISW 27,79 2,9
ﬂﬂ EUR 7,30 42 WWL 834,00 2,8

o STP 262,00 4,0 PGE 9,16 2,7

Jq-% 1w oG 5,42 3,9 PXM 8,14 -2)5

n ‘ﬂfm i PBX 13,20 3,5 MAB 8,20 2,4

J MSZ 6,62 3,4 TOR 58,70 2,2

1#«# "Mﬂ . ABE 122,00 3,4 ARL 33,33 2,0

2] 0 VOX 142,00 3,2 GPP 50,80 1,9

W TEN 104,80 2,9 MNC 48,40 1,8

) SEL 57,60 2,9 AGO 9,58 -1,6

N FANSS DO MMW 3 GPW 70,05 25 | ErB 3,00 16

T GRX 2,44 2,4 ccc 136,60 1,6

LWB 20,40 2,4 FTE 25,10 1,6

Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec BNPPPL 132,00 2,3 ENA 20,54 -1,5

DAD PW Equity (Dadelo SA) Dadeloﬂ['lza:ty 19JAN2024-19JAN2026 ‘ Copyrightd 2026 Eloombarngzi:ance L.P. 19—]?111—‘2[2!25607:301'16 CDR 280,60 2,2 MDG 35,75 14

Zrédto: Bloomberg
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Statystyka dla podmiotéw z W1G20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %]

WIG20
ALE
ALR
BDX
ccc
CDR
DNP
KGH
KRU
KTY
LPP
MBK
OPL
PCO
PEO
PGE
PKN
PKO
PZU
SPL
ZAB
mWIG40
11B
ABE
ACP
APR
ASB
ASE
ATT
BFT
BHW
BNPPPL
CAR
CBF
CPS
DIA
bDoOM
DVL
EAT
ENA
EUR
GPP
GPW
HUG
ING
ISW
LBW
MBR
MIL
MRB
NEU
NWG
PEP
RBW
SNT
TEN
TPE
TXT
VOX
VRC
WPL
XTB
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KURS
31,3
111,4
689,0
136,6
280,6
40,5
310,7
477,7
1008,0
20320
1013,0
10,5
29,6
208,3
9,2
99,6
86,7
70,0
541,4
22,4
KURS
153,3
122,0
224,4
18,2
34,2
74,0
19,7
3790
111,0
132,0
608,0
211,0
13,5
196,2
266,0
9,0
14,0
20,5
7,3
50,8
70,1
23,8
357,0
27,8
8,2
375,5
16,4
14,4
820,0
103,0
55,8
149,8
300,0
104,8
9,5
42,0
142,0
138,8
66,8
75,0

1D
0,0
1,1
1,1
-1,6
2,2
0,1
-4,6
0,0
0,4
-1,3
0,2
0,2
0,1
0,1

1,1
0,2
2,3
0,7
1,9
1,0
0,6
0,0
0,3
1,3
-1,5
4,2

2,5

0,8
-1,2
-1,0
-1,3
2,0
2,9
3,6
0,7
3,2
0,9
0,1
1,1

M
1,5
1,4
6,0
17,8
14,7
0,4
22,5
1,9
7,9
0,2
0,7
9,7
2,0
0,1
7,2
8,4
4,7
4,7
3,6
0,8
M
2,0
16,4
2,3
14,3

11,4

18,4
15,5
13,5
8,38
4,8
12,8
5,6
23,6
15,4
4,1
7,6
3,4
8,2
20,1
0,2
10,7
1,2
7,4
26,8
9,0
18,6
3,3
1,8
0,4
6,7
1,5
3,5
11,5
20,5
10,2
12,5
16,6
4,8
10,4
83

3M
7,2
6,4
31,2
6,4
11,1
9,0
62,5
5,6
9,6
21,9
9,0
18,8
6,9
11,6
-14,1
10,8
15,0
26,5
12,3
2,7
3M
17,1
25,4
5,6
0,0

29,6

14,6
6,2
8,8
9,7
-15,3
24,0
4,2
18,4
18,7
22,5
28,8
11,3
5,7
11,4
20,3
21,8
18,1
14,7
6,8
17,2
17,4
10,2
10,0
11,5

6M
12,8
15,0
20,5
29,6
5,7
19,6
137,9
21,7
21,3
39,8
30,1
18,5
42,7
10,4
23,7
22,6
17,7
26,5
8,9
8,1
6M
-16,4
26,6
7,8
-10,8
34,8
3,5
3,7
24,1
4,8
27,5
3,9
29,9
-18,0
20,3
12,2
10,5
-8,8
1,4
-11,0
22,2
36,1
21,4
12,6
25,2
-10,4
27,9
18,7
2,4
19,2
45,7
17,0
48,4
26,7
6,6
23,5
-19,4
18,0
-14,2
5,5

1yr
17,5
38,8
57,0
-24,9
36,0
-6,9
150,1
15,8
53,5
37,3
80,9
52,8
99,7
59,8
53,2
108,2
53,5
55,6
24,3
-1,9
1yr

-9,8

14,2

50,5
66,7
-11,8
56,5
5,6
5,6
83,1
25,1
46,4
25,6
68,9
11,1
70,9
30,9
0,9
140,7
-19,8
26,7
43,5
67,1
144,4
-15,4
15,9
21,7
0,9
9,6

3Yr

=il 2)
201,4
172,9
214,0
121,8
10,0
110,6
66,0
165,4
111,0
188,9
77,6
-27,0
165,0
32,4
97,1
180,0
146,2
122,4

3Yr
73,7
146,7
241,1
24,8

71,2

64,9
57,1
414,1
94,6
164,7
38,6
363,5
27,7

229,5
357,4
23,1
239,5
-45,3
20,9

130,9

138,8
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Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)

TOP10 INDEKS

DAD sWIG80
CDR WIG20

BMC sWIG80
EUR mWIG40
ERB sWIG80
Isw mWIG40
CRI sWIG80
OND sWIG80
DAT sWIG80
WTN sWIG80

KURS
76,40
280,60
27,55
7,30
31,00
27,79
515,00
9,55
151,04
18,50

5D
19,7
16,6
14,3
12,2
10,1
10,1
10,0
8,5
8,5
7,9

BOTTOM10

CRJ

UNI
aG
KRU
ARL

PCO
GRX
ZAB

ACP

MIL

INDEKS
sWIG80
sWIG80
sWIG80
WIG20
sWIG80
WIG20
sWIG80
WIG20
mWIG40
mWIG40

KURS
660,00
13,50
2,54
477,70
33,33
29,57
2,44
22,43
224,40
16,41

5D
-9,6
-8,8
-5,6
-5,1

Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)

TOP10 INDEKS

PXM sWIG80
DAD sWIG80
CRI sWIG80
BMC sWIG80
KGH WIG20

MNC sWIG80
DAT sWIG80
TPE mWIG40
NWG mWIG40
CRJ sWIG80

KURS
8,14
76,40
515,00
27,55
310,70
48,40
151,04
9,51
103,00

660,00

1vyr
244,9
230,7
171,1
164,9
150,1
149,7
148,0
144,4
140,7

140,1

BOTTOM10

ATC

XTP
ALL
ccc
CLC

ACG

PBX

MRC

PEP

AM

B

INDEKS
sWIG80
sWIG80
SWIG80

WIG20
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
mWIG40

SWIG80

KURS
9,24
73,80
15,90
136,60
5,18
23,60
13,20
40,95
55,80

17,50

1Yr
-44,7
-38,8
-26,6
24,9
-24,7
24,1
23,4
-21,9
-19,8

-19,0

Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWI1G80)

TOP10 INDEKS

SNT mWIG40
RBW mWIG40
ELT sWIG80
DAD sWIG80
NWG mWIG40
cmPp sWIG80
BFT mWIG40
CBF mWIG40
DVL mWIG40
TPE mWIG40
INNE

Ropa Brent [USD/bbl]

Gaz USA HH [USD/MMBTu]
Gaz EUTTF 1M [EUR/MWHh]
CO2 [EUR/t]

Wegiel ARA [USD/t]

Mied? LME [USD/t]
Aluminium LME [USD/t]
Cynk LME [USD/t]

Oféw LME [USD/t]

Stal HRC [USD/t]

Ruda zelaza [USD/t]
Wegiel koksujacy [USD/t]
Ztoto [USD/oz]

Srebro [USD/oz]

Platyna [USD/oz]

Pallad [USD/oz]

Bitcoin USD

Pszenica [USd/bu]
Kukurydza [USd/bu]
Cukier ICE [USD/Ib]

KURS
300,00
149,80
46,60
76,40
103,00
58,00
3790,00
211,00
8,95
9,51

3Yr
811,6
688,8
684,5
570,2
560,4
550,2
414,1
363,5
357,4
333,2

KURS
64,02
3,42
36,88
90,36
97,75
12 865
3143
3174
2000
943,00
105,95
245,00
4670
93,31
2349
1834
92431
518,00
424,75
14,96

ub w

BOTTOM10
CLC
SVE
GEA
GRX
G
BIO
CoG
VRG
ECH
STX
1D 5D
-0,2 0,2
10,3 0,4
11,2 30,0
-0,2 2,8
0,4 0,8
21l =il,3)
-0,8 -0,0
-3,4 2,1
2,1 -0,3
0,4 0,0
-0,9 2,7
-0,4 6,5
1,6 1,6
3,5 9,6
0,4 0,3
0,7 E515)
il 5,8
1,5 0,1
1,1 -4,7
2,7 0,5
ubiektywnymi pogladam
nternecie catosci luk

INDEKS
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80

M
5,9
-14,1
37,8
5,5
2,2
11,1
10,9
4,9
5,6
4,0
-1,2
13,4
7,6
38,9
19,0
4,8
5,3
1,7
2,7
0,9

KURS
5,18
4,03
3,26
2,44
2,54
4,07
5,42
4,98
5,12
3,43

3M
4,5
13,8
13,9
13,6
4,9
21,0
12,0
2,1
4,1
15,8
1,0
25,6
7,2
77,9
43,9
20,4
-15,1
3,1
0,7
5,3

3Yr
41,8
-34,6
-2,1

2,4

3,7
11,5
23,8
62,1
90,3
92,5

1Yr
-20,8
=13} 3
-20,2
17,8
-8,8
41,0
19,7
11,9
2,9
35,7
4,3
26,3
72,4
205,5
148,0
89,6
-10,7
-3,6
-10,5
-14,2
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 19JAN2025-19AN2026 Copyrights 2026 Bloomberg Finance L.P 19-3an-2026 07:16
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INFORMACJE ZE SPOLEK

PEKAO

Bank Pekao przeszacowat aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego w zwigzku z podwyzszeniem stawek CIT, a pozytywny wptyw na skonsolidowany
wynik 4Q’25 wyniesie ok. 180 min PLN. Ponadto, w wynikach za 4Q’25 bank utworzy rezerwe na ryzyko prawne walutowych kredytéw hipotecznych w CHF
w wysokosci 290 min PLN.

PEKAO / GRUPA AZOTY

Bank Pekao, dziatajacy jako agent kredytu, zawiadomit o postawieniu w stan wymagalnosci zobowigzar Grupy Azoty Polyolefins wynikajacych z umowy
kredytow uprzywilejowanych - terminowego, obrotowego i VAT z dnia 31 maja 2020 roku o szacunkowej wartosci 3,95 mld PLN. Do dnia 23 stycznia 2026 roku
agent kredytu zada sptaty od Grupy Azoty Polyolefins wszystkich zobowigzan finansowych tej spétki wynikajacych z umowy kredytu, bez dodatkowego
wezwania.

Jsw

Produkcja wegla w grupie JSW w grudniu 2025 roku ogétem wyniosta 0,83 min ton, co stanowi 74,6% planu na ten miesigc. Sprzedaz wegla ogétem wyniosta
1,18 mln ton, co stanowi 86,9% planu na ten miesigc. W catym 2025 roku produkcja wegla wyniosta 13,01 min ton, a sprzedaz 13,33 min ton.

Jsw

Na poniedziatek 19 stycznia zaplanowano kolejne rozmowy zarzadu JSW z reprezentatywnymi zwigzkami zawodowymi w sprawie zawarcia porozumienia
majacego na celu dostosowanie poziomu kosztéw wynagrodzeri do aktualnych mozliwosci finansowych spétki - poinformowata spétka na platformie X.
W rozmowach ma wzig¢ udziat wiceminister aktywéw panstwowych Grzegorz Wrona.

BANK MILLENNIUM

Bank Millennium zakoriczyt subskrypcje euroobligacji Additional Tier | o facznej wartosci nominalnej 1,5 mld PLN. Obligacje byty oferowane w jednej transzy,
w ktdrej stopa redukcji wyniosta 57,76 proc. Obligacje objeto 71 podmiotéw.

ZUE

Konsorcjum ZUE (lider, 50% udziat) - Duna Polska ztozyto oferte z najnizsza ceng w przetargu na LK 201 Wierzchucin - Lipowa Tucholska oraz Maksymilianowo
- Wierzchucin o wartosci ok. 915 min PLN netto. Termin realizacji zadania to 38 miesiecy.

PKP CARGO

PKP Cargo podpisato z PKP PLK umowe sprzedazy 100% udziatéw w spotce Cargotor za 28,8 min PLN. Jak wskazano, podpisanie umowy nastgpito po wydaniu
przez Sedziego-Komisarza zgody na realizacje transakcji, uzyskaniu niezbednych zgdd korporacyjnych oraz na podstawie decyzji Prezesa UOKIK, w ktdrej wyrazit
zgode na przejecie przez PKP PLK kontroli nad Cargotor.

ORLEN

Krajowy System Kaucyjny Zwrotka podpisat umowe z Orlenem, ktdry obejmuje systemem kaucyjnym produkty swojej marki wtasnej. Umowa obejmuje wsparcie
we wszystkich obszarach niezbednych do realizacji obowigzkéw regulacyjnych.

CREEPY JAR

Creepy Jar w ciggu 11 dni od premiery sprzedat ponad 500 tys. kopii gry StarPupture na platformie Steam. Wartos¢ sprzedazy brutto gry wyniosta ponad
8,7 min USD.

EUROCASH

Eurocash ustanowit program emisji obligacji o tgcznej wartosci nominalnej do 500 min PLN.

ONDE

Spotka otrzymata od spoétki celowej nalezacej do grupy kapitatowej inwestora ze Skandynawii pisemne polecenie rozpoczecia prac przy budowie farmy
fotowoltaicznej o mocy 120 MW o wartosci ok. 89 min PLN netto.
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MEDICALGORITHMICS

Medicalgorithmics podpisat umowe z pierwszym partnerem z Ameryki Potudniowej — firmg Sharp Tech, peruwianskim dystrybutorem oprogramowania
i sprzetu medycznego. Umowa obejmuje dystrybucje oprogramowania DRP, algorytméw DRAI, a takze urzadzen Kardiobeat.ai oraz Pocket ECG na terenie Peru.
Spotka podata, ze podpisanie kontraktu z peruwianskim dystrybutorem jest efektem wielu miesiecy pracy promocyjno-marketingowej na terenie regionu
LATAM, w tym uczestnictwa w konferencjach branzowych.

WASKO

Oferta Wasko o tacznej wartosci 121,6 min PLN brutto zostata uznana przez Naukowa i Akademicka Sie¢ Komputerowa - Paiistwowy Instytut Badawczy za
najkorzystniejszg w przetargu na zaprojektowanie i wykonanie modernizacji sieci LAN w wybranych jednostkach oswiatowych na terenie Polski.

ATAL

W 2026 r. chcieliby$Smy zaréwno sprzedad, jak i przekazaé 3 tys. lokali. 4Q’25 przynidst juz sprzedaz, jaka bySmy chcieli, w 2025 r. stopy procentowe zaczety w
koricu spada¢, weszliSmy w rok, ktéry powinien by¢ stabilniejszy - méwi Zbigniew Juroszek, prezes Atalu. — Parkiet

Jsw

JSW znalazta sie w jednym z najtrudniejszych momentéw w swojej historii, a ptynnos¢ finansowa moze skoriczy¢ sie na przetomie stycznia i lutego. Zostato kilka
tygodni na rozmowy. Bankructwo to jest ostateczny scenariusz, ktérego nikt nie bierze pod uwage. — Parkiet

CREOTECH

Creotech Instruments oddzieli kwanty od kosmosu. Juz niebawem kosmiczna spétka z GPW sfinalizuje wydzielenie segmentu technologii kwantowych do
nowego podmiotu. Bedzie to pierwsza gietdowa spotka kwantowa w Europie. W perspektywie dwdch lat liczy na duze zamdwienia komercyjne. — Puls Biznesu

APTEKI

Warto$¢ sprzedazy w aptekach w Polsce w grudniu’25 wyniosta 5,6 mld PLN (+9,4% r/r i +14,3% m/m).
Srednia cena opakowania w grudniu’25 wyniosta 34,51 PLN, co oznacza wzrost o +9,7% r/r i spadek -1,4% m/m.

Srednia marza apteczna w poprzednim miesigcu wyniosta 25,4% - wzrost +0,2% r/r i spadek -9,0% m/m.

Catkowity obrét w aptekach w Polsce [min PLN] $rednia cena opakowania [PLN]
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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
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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

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Anna Tobiasz
Mtodszy analityk rynku akgji, Doradca Inwestycyjny Piotr Komorowski

tel. (032) 208 14 35 tel. (022) 62-20-851

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl

biotechnologia/medycyna, handel (odziez)

Piotr Barcz

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

e-mail: piotr.barcz@bdm.pl

Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna 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.
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Opracowanie ma charakter informacyjny
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3 subiektywnymi pogladami
e. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody BDM

7 sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretow:
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