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SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Orlen: Koncern rozpoczyna przygotowanie portu serwisowego dla morskiej farmy Baltic West

= Santander/Erste: NWZ banku zdecydowato o zmianie nazwy na Erste Bank Polska

= JSW: Rozmowy zarzadu i strony spotecznej z udziatem MAP beda kontynuowane w poniedziatek
= Synektik: Spétka ma umowe o wartosci 18,5 min PLN netto na dostawe da Vinci [TOP20 BDM]

= Enea: Moody’s utrzymata dtugoterminowa ocene ratingowg w walucie krajowej na poziomie "Baal"
= AB: Wzrost cen zwigzany z niedoborem modutéw pamieci impulsem dla branzy dystrybucji IT

= Newag: Spotka ma zapetniony portfel zamdwier do '30

= Asbis: Spétka szacuje, ze przychody w grudniu’25 wzrosty o 36% r/r, do ok. 525 mln USD

= Bumech: Spétka ma umowe z UMT o wspdtpracy w obszarze poj. opancerzonych i syst. przeciwdronowych
= Dadelo: Spétka w 2028 r chce osiggnaé 1 mld PLN przychoddw; planuje wyjscie za granice

= Unibep: Konsorcjum spotki rozszerzy prace dla PGE Energia Ciepta o opcje za 315,2 min PLN netto
= Columbus: Spdétka ma 15 min PLN finansowania na projekty programu 'Czyste Powietrze'

= Ryvu Therapeutics: Projekt spotki rekomendowany do 19,9 min PLN dofinansowania

= Stalexport: Zarzad sp6tki warunkowo przyjat strategie grupy na lata 2026-2030

= Astarta: W 4Q’25 spétka sprzedata 85,3 tys. ton cukru

= Kernel: W 2Q’25/26 sp6tka sprzedata 411 tys. ton oleju

= OT Logistics: Czeska spotka DD Rail Properties chce kupic tacznie 49,99 proc. akcji OT Logistics

= Amica: Nationale-Nederlanden OFE ma ponizej 5% akcji [TOP20 BDM]

= Gaming Factory: Spotka ustalita date premiery gry "Pizza Slice" na 04.03.26

= Scanway (NC): Spotka ma umowe o wspdtpracy z klientem z USA o szac. wart. ok. 4,3 mln USD

KOMENTARZ PORANNY
Byki rzadza przy Ksigzecej. Odwilz geopolityczna napedza gietdowe wzrosty
Czwartkowe zamkniecie na GPW przyniosto ogromne zwyzki, napedzane przez uspokojenie nastrojow
i odreagowanie sytuacji geopolitycznej po wystgpieniu Donalda Trumpa w Davos. WIG20 i WIG pobity
nowe rekordy notowan, zyskujgc odpowiednio 2,42% (poziom 3 341,95 pkt) oraz 2,29% (123 631,17
pkt). Swietnie zaprezentowat sie réwniez indeks mWIG40, ktéry wzrdst o 2,17%, oraz sWIGS80 ze
wzrostem o 1,36%. Sektorowo najlepiej radzity sobie Paliwa (+6,09%), gdzie ponad 6-procentowy
wzrost zanotowat Orlen (+6,12%). Bardzo dobrze wypadty réwniez Banki (Pekao +4,01%, mBank
+3,46%, PKO BP +3,23%) oraz Energia (PGE +3,74%, Tauron +3,08%). W Europie obserwowalismy silne
wzrosty po wycofaniu sie prezydenta USA z cet na osiem krajow UE (wynik porozumienia w sprawie
Grenlandii), ktére miaty wejs¢ w zycie 1 lutego: DAX zyskat 1,20%, a CAC40 0,99%. Wall Street nie
zawiodto, kontynuujac drugi dziert wzrostéw: DJI wzrést 0 0,63%, S&P 500 0 0,55%, a Nasdaq 0 0,91%.
W czwartek péznym wieczorem Intel opublikowat wyniki za 4Q’25. Mimo ze okazaty sie one lepsze od
oczekiwan analitykéw, prognozy spétki na 1Q’26 rozczarowaty inwestoréw. Z dzisiejszych danych
makroekonomicznych: w USA, strefie euro i Wielkiej Brytanii opublikowane zostang odczyty indeksow
PMI dla przemystu i ustug za styczen.

Piotr Barcz

WYKRES DNIA

Na wczorajszej sesji jednym z lideréw wzrostow w grupie podmiotéw z WIG20, mWIG40 i sWIG80 byty
walory Ten Square Games (+6%). Czwartkowe dzienne maksima oznaczaty wybicie ponad
dotychczasowy gdrny zakres wahan kursu z ostatnich 24 miesiecy.
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total return; %
;

Kurs 1D YTD 12m
WIG 123 631 2,3 55 44,9
WIG20 3342,0 2,4 5,0 48,5
WIG30 42875 2,3 4,9 49,1
mWIG40 8748,8 0,0 0,0 0,0
sSWIG80 31525,6 1,4 6,5 35,1
NC 274,5 1,8 9,6 13,9
WIG BANKI 19999 3,1 4,3 48,0
WIG BUD 9852 1,8 52 40,4
WIG CHEMIA 7 685 1,4 0,2 -12,7
WIG DEW 5915 0,5 5,5 37,1
WIG ENERGIA 4370 3,0 9,7 68,6
WIG GAMES 19142 23 8,6 27,6
WIG IT 10229 2,1 2,2 80,1
WIG MEDIA 6943 15 3,6 4,8
WIG PALIWA 12320 6,1 9,4 111,3
WIG SPOZ 3121 1,5 6,3 14,6
WIG SUROWCE 9885 -1,9 11,7 140,8
WIG ODZIEZ 12767 0,6 0,7 16,8
DAX 24 856 1,2 1,5 16,9
FTSE100 10150 0,1 2,2 22,9
CAC40 8149 1,0 -0,0 7,5
BUX 125197 3,2 12,8 46,2
S&P500 6913 0,6 1,0 15,0
DJIA 49384 0,6 2,8 13,8
NASDAQ 23436 0,9 0,8 17,9
BOVESPA 175 589 2,2 9,0 42,8
NIKKEI225 53 847 1,7 6,7 38,0
SHANGHAI COMP 4136 0,1 4,0 31,7
S&P/ASX 200 8860 0,7 1,5 9,5
EUR/PLN 4,2021 -0,1 0,3 0,3
USD/PLN 3,5787 -0,2 0,3 13,1
CHF/PLN 4,5280 -0,0 0,0 -1,5
EUR/USD 1,1742 0,1 -0,0 12,7
UsD/IPY 158,92 -0,3 -1,4 -1,8

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

Top Kurs 1D [%) Bottom Kurs 1D [%)
CRI 593,00 7,8 STX 3,17 -7,7
TOR 58,60 6,5 ERB 28,80 -2,4
ASB 37,24 6,5 KGH 313,50 -2,0
PKN 104,98 6,1 @c 133,50 -1,8
TEN 110,00 6,0 ASE 70,30 -1,7
PXM 8,14 5,6 GRX 2,50 -1,6
AST 45,90 4,6 NEU 795,00 -1,5
NWG 109,40 4,4 FRO 30,10 -1,3
CRJ 656,00 41 AMB 17,00 41,2
PEO 215,50 4,0 ALL 15,80 -1,0
BFT 3835 3,9 MCR 21,00 -0,9
WLT 6,20 3,9 SKA 85,20 -0,9
ARL 33,82 3,7 ACG 23,10 -0,9
PGE 9,32 3,7 PBX 12,75 -0,8
QRS 12,80 3,6 SNT 297,60 -0,7
FTE 26,60 3,5 MRC 40,05 -0,6
ACP 224,80 3,5 SVE 4,00 0,5
MBK 1024,5 3,5 GPP 49,30 -0,4
RBW 152,50 3,5 SEL 57,40 -0)3
VvoT 47,10 33 EAT 13,64 -0)3
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Statystyka dla podmiotéw z WI1G20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %]
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25,1
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49,3
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2,6
157,1
56,1
269,7
44,6
220,0
156,7
42,6
595,1
32,5
690,7
829,2
2,3
355,2
59,5
263,1
242,8
37,1
210,3
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Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)

TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10 INDEKS KURS 5D
CRI sWIG80 593,00 23,5 ATT mWIG40 17,90 -11,8
BNPPPL mWIG40 142,00 10,1 N mWIG40 25,79 -9,9
ASB mWIG40 37,24 9,0 MDG sWIG80 32,75 -9,7
TEN mWIG40 110,00 8,1 ERB SWIGS0 28,80 -8,6
XTB mWIG40 78,40 57 ATC sWIG80 8,57 -8,0
PLW sWIG80 281,00 5,6 aG sWIG80 2,49 -7,8
OPL WIG20 11,10 5,6 STX sWIG80 3,17 -6,9
ENT sWIG80 66,10 5,6 ASE mWIG40 70,30 -6,0
NWG mWIG40 109,40 5,2 BCX SWIGS0 78,70 -4,8
PKN WIG20 104,98 5,2 GPP mWIG40 49,30 -4,8
Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
TOP10 INDEKS KURS 1Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 1Yr
DAD sWIG80 74,40 222,1 ATC sWIG80 8,57 -49,2
CRI sWIG80 593,00 220,5 XTP sWIG80 76,80 -32,7
PXM SWIGS0 8,14 202,6 ALL SWIGS0 15,80 32,5
BMC sWIG80 29,85 201,5 PBX sWIG80 12,75 -27,4
KGH WIG20 313,50 153,8 ACG sWIG80 23,10 -26,7
TPE mWIG40 9,96 148,8 ccc WIG20 133,50 -25,0
MNC sWIG80 47,40 145,8 CLC sWIG80 5,10 -23,5
NWG mWIG40 109,40 145,1 ERB sWIG80 28,80 -22,4
DAT sWIG80 145,40 142,3 MRC sWIG80 40,05 -21,5
ACP mWIG40 224,80 132,5 AMB sWIG80 17,00 -21,1
Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
TOP10 INDEKS KURS 3Yr BOTTOM10 INDEKS KURS 3Yr
SNT mWIG40 297,60 829,2 CLC sWIG80 5,10 -41,8
ELT sWIG80 46,70 707,6 SVE sWIG80 4,00 -35,0
RBW mWIG40 152,50 690,7 GEA sWIG80 3,31 -1,2
NWG mWIG40 109,40 595,1 aG sWIG80 2,49 2,5
DAD sWIG80 74,40 555,5 COG sWIG80 5,32 6,5
CMP sWIG80 56,00 534,9 GRX sWIG80 2,50 9,6
DVL mWIG40 9,14 404,2 BIO sWIG80 4,07 16,1
BFT mWIG40  3835,00 398,9 VRG SWIG80 4,90 57,1
CBF mWIG40 208,00 358,9 STX sWIG80 3,17 64,6
CRI sWIG80 593,00 356,2 ECH sWIG80 5,14 91,1
INNE KURS 1D 5D im 3M 1Yr
Ropa Brent [USD/bbl] 64,60 0,8 0,7 3,6 2,1 -17,5
Gaz USA HH [USD/MMBTu] 4,72 -6,4 51,0 7,1 41,2 19,7
Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh] 36,75 3,5 0,3 32,5 13,2 25,2
CO2 [EUR/t] 86,79 -0,1 -4,0 -0,1 10,6 9,8
Wegiel ARA [USD/t] 98,80 0,1 1,5 2,5 7,6 -8,9
Miedz LME [USD/t] 12673 -0,8 -3,6 6,2 18,9 39,2
Aluminium LME [USD/t] 3114 0,4 -1,7 7,3 10,8 19,1
Cynk LME [USD/1] 3174 1,2 3,4 4,0 5,7 11,1
Otéw LME [USD/t] 1975 -0,0 -3,9 2,6 1,2 2,3
Stal HRC [USD/t] 943,00 0,0 0,4 3,9 16,0 37,1
Ruda zelaza [USD/t] 105,90 0,2 -1,0 -1,2 0,5 4,4
Wegiel koksujgcy [USD/t] 246,50 2,4 0,2 14,1 26,7 29,4
Zioto [USD/oz] 4957 0,4 7,8 10,5 20,1 79,9
Srebro [USD/oz] 98,88 2,7 9,7 38,4 102,1 224,7
Platyna [USD/oz] 2653 0,6 13,3 15,9 62,8 180,2
Pallad [USD/oz] 1948 1,1 3,8 1,5 30,9 91,2
Bitcoin USD 89443 0,3 -6,2 2,0 -18,4 =133
Pszenica [USd/bu] 516,50 0,2 1,2 -0,1 0,7 -6,8
Kukurydza [USd/bu] 423,00 -0,2 0,7 5,5 -1,2 -13,6
Cukier ICE [USD/Ib] 14,96 1,5 1,9 0,2 -0,9 13,7
Umf(f\, wnymi pogigdam v nim komentarze
ub w Internecie catosci luk y BDM
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ORLEN

Orlen Neptun rozpoczyna przygotowanie portu serwisowego dla morskiej farmy wiatrowej Baltic West, zawart z Portem Morskim Kotobrzeg umowe na
rezerwacje terenu.

SANTANDER/ERSTE

NW?Z Santander Bank Polska zdecydowato w czwartek o zmianie nazwy banku na Erste Bank Polska. Zmiana marki obejmie takze spétki grupy Santander Bank
Polska, ktére majg w nazwie "Santander" (z wytgczeniem Santander Consumer Bank w Polsce, ze spdtkami zaleznymi, ktdry teraz w catosci nalezy do Grupy
Santander).

Jsw

Zaplanowane na pigtek spotkanie zarzadu JSW z reprezentatywnymi zwigzkami zawodowymi z udziatem wiceministra aktywow panstwowych Grzegorza Wrony
zostato przesuniete na poniedziatek, 26 stycznia.

SYNEKTIK [TOP20 BDM]

Spoétka zawarta umowe ze Szpitalem Klinicznym nr 2 PUM w Szczecinie na dostawe systemu da Vinci. Warto$¢ umowy wynosi 18,5 min PLN netto. Projekt
zostanie sfinansowany ze srodkéw KPO.

ENEA

Agencja Moody's utrzymata dtugoterminowa ocene ratingowa w walucie krajowej Energi na poziomie "Baal" z perspektywa stabilng oraz pozostate ratingi
zwigzane ze spotka.

AB

Spotka wskazuje wzrost cen zwigzany z niedoborem modutéw pamieci jako impuls dla branzy dystrybucji IT. Innym impulsem do wzrostu cen bedg nadchodzace
regulacje.

NEWAG

Producent taboru kolejowego Newag prognozuje, ze ubiegty rok byt rekordowy dla spétki pod wzgledem sprzedazy, a obecny i przyszty zapowiadaja sie jeszcze
lepiej — poinformowat PAP prezes nowosadeckiej firmy Zbigniew Konieczek. Wedtug niego, firma ma zapetniony portfel zamoéwien do 2030 roku.

ASBIS

Grupa szacuje, ze jej skonsolidowane przychody za grudzieri’25 wyniosty ok. 525 min USD i byty o ok. 36% wyzsze od przychoddw wypracowanych w grudniu’24.
Informacja opublikowana w czwartek przed sesjg.

BUMECH

Spotka podpisata z United Manufacturing Technologies umowe o wspdtpracy w obszarze pojazdéw opancerzonych i systeméw przeciwdronowych. Bumech ma
petni¢ role partnera przemystowego w Polsce i na wybranych rynkach zagranicznych, odpowiedzialnego w szczegdlnosci za identyfikacje i rozwdj projektow,
zapewnienie lokalnej infrastruktury, zasobdw technicznych i kadrowych oraz wsparcie integracji systemoéw pojazdow i wyposazenia.

DADELO

Spotka chce osiggnaé 850 min PLN przychodéw w 2027 roku oraz 1 mld PLN przychoddéw w 2028 roku. Dadelo planuje wyjscie ze sprzedaza online za granice
m.in. do Czech, Stowacji czy Niemiec.

UNIBEP

Konsorcjum w sktadzie: Unibep (lider) oraz SBB Energy (partner) zostato poinformowane przez zamawiajgcego - PGE Energia Ciepta - spdtke z Grupy PGE,
o skorzystaniu z prawa opcji w ramach umowy pn.: "Budowa zrédta kogeneracyjnego na paliwo gazowe opartego na uktadzie silnikow gazowych dla PGE Energia
Ciepta S.A. Oddziat nr 1 w Krakowie". Wartos$¢ opcjonalnej czesci umowy wynosi 260,3 min PLN netto w czesci wykonawczej, z czego 183,7 min PLN netto
przypada na Unibep oraz 54,9 min PLN netto w czesci serwisowej (cato$¢ przypada na Unibep). — ISBnews
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COLUMBUS ENERGY

Spotka zawarta z bankiem reprezentujagcym miedzynarodowa instytucje finansowa umowe, na podstawie ktdrej uzyskat pierwszy etap finansowania na
realizacje projektéw w ramach programu "Czyste Powietrze", na kwote 15 min PLN. — ISBnews

RYVU THERAPEUTICS

Projekt spétki PERO zostat rekomendowany do dofinansowania w ramach konkursu NCBR. Catkowita warto$¢ projektu netto wynosi 32,3 min PLN,
a rekomendowana warto$¢ dofinansowania to 19,9 min PLN.

STALEXPORT AUTOSTRADY

Zarzad spotki warunkowo przyjat strategie grupy na lata 2026-2030 (z perspektywa do roku 2035). Jednym z celdw strategicznych jest odbudowa marzy EBITDA
do lub powyzej 35% po 2030 r., ktére bedzie wspierana przez EBITDA z nieruchomosci i innych projektow. Informacja opublikowana w czwartek przed sesja.

ASTARTA

W 4Q’25 spotka sprzedata 85,3 tys. ton cukru (-20% r/r). W catym 2025 roku sprzedaz cukru spadta 0 25%. r/r do 297,5 tys. ton.

KERNEL

W 2Q’25/26 (pazdziernik-grudzien’25) spbtka sprzedata 411 tys. ton oleju (+1% r/r i +30% k/k). W tym okresie spétka przetworzyta 955 tys. ton nasion roslin
oleistych (+2% r/r i +78% k/k). W 2Q’25/26 eksport zboza z Ukrainy wyniést 1,5 min ton (+10% r/r i +21% k/k).

OT LOGISTICS

Gtoéwni akcjonariusze spotki zawarli aneks do term sheet ws. sprzedazy akcji spétki na rzecz czeskiej spétki DD Rail Properties, zgodnie z ktérym inwestor
zamierza naby¢ pakiet stanowiacy tacznie 49,99% kapitatu zaktadowego oraz gtoséw.

AMICA [TOP20 BDM]

Nationale-Nederlanden OFE zmniejszyt stan posiadania akcji spotki ponizej progu 5% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na WZA. Aktualnie posiada 519.194 akcji
spotki, stanowiace 4,94%.

GAMING FACTORY

Spotka ustalita date premiery gry "Pizza Slice" na 4 marca 2026 roku. Gra ukaze sie na platformie sprzedazowej Steam w bazowej cenie 14,99 USD.

CAPITEA

Odzyski grupy w 4Q’25 wyniosty 45,1 mln PLN (+15% r/r). W catym 2025 r. odzyski wyniosty 176,8 mln PLN (+11% r/r).

SCANWAY (NC)

Spotka podpisata umowe o wspdtpracy z klientem z rynku amerykariskiego na dostawe nowej klasy instrumentéw optycznych do budowanej przez partnera
konstelacji satelitarnej. Wg szacunkdw spétki, warto$¢ umowy moze siegng¢ ok. 4,3 min USD (ok. 15,5 min PLN).

QNA TECHNOLOGY (NC)

Spotka zawarta z Reborn Materials (USA) list intencyjny, okreslajacy gtéwne ramy potencjalnej wspotpracy w zakresie rozwoju, testowania i sprzedazy
produktow QNA (bazujacych na niebieskich kropkach kwantowych DeepBlue.dots.) przeznaczonych do uwierzytelniania i weryfikacji hybrydowego plastiku.

SPOLKI SKARBU PANSTWA

- W globalnej gospodarce coraz wyrazniej dominuje pragmatyzm. Trzeba bardzo uwaznie pilnowac wtasnej perspektywy - méwi Wojciech Balczun w rozmowie
podczas Swiatowego Forum Ekonomicznego. Jak poinformowat, w Davos wspiera spétki Skarbu Paristwa w realizacji projektéw miedzynarodowych. - Udzielitem
petnego wsparcia prezesowi Orlenu, a takze rozmawiam z przedstawicielami miedzynarodowych firm z sektora energetyki wiatrowej (...) - powiedziat. —
Rzeczpospolita
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NIERUCHOMOSCI

Liczba mieszkan, ktérych budowe deweloperzy rozpoczeli w grudniu’25 wzrosta o 7,8%. r/r, a m/m wzrosta o 11% - podat GUS.

Gora mieszkan czeka na klientéw. Deweloperzy z najwiekszych miast majg w ofercie rekordowo duzo gotowych lokali. Pora na obnizki cen - mdéwig eksperci.
Ponad 16,3 tys. mieszkan na ukoriczonych osiedlach czekato na klientéw pod koniec ub.r. na najwiekszych rynkach. W niektérych miastach wyprzedaz catej
oferty moze zajg¢ nawet kilka lat. — Rzeczpospolita

LOGISTYKA

Nadchodzace zmiany regulacyjne, rosnace koszty operacyjne oraz coraz wigksze wymagania po stronie kontrahentéw sprawiajg, ze 2026 rok bedzie dla firm
transportowych rokiem selekcji modeli biznesowych i testem ptynnosci finansowej - podato Bibby Financial Services w komunikacie prasowym.

STAL

Polscy producenci stali zapowiedzieli podwyzki od lutego. Motywuje ich do tego wprowadzana w UE ochrona rynku. Jednak to nie wystarczy, by w walce o
klientéw pokonali konkurentéw. — Puls Biznesu

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
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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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