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SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Torpol: Oferta spoétki wybrana w przetargu na Warszawe Wsch. [TOP 20 BDM, komentarz BDM]

= PZU: Wyniki 4Q’25 - zysk netto 3% ponizej konsensusu [tabela BDM]

= Asbis: Wyniki 4Q’25 - EBITDA 7% powyzej konsensusu [tabela BDM]

= AB: Wyniki 1Q’25/26 - EBITDA 20% powyzej konsensusu [tabela BDM]

= Asseco SEE: Wyniki 4Q’25 - EBITDA 26% powyzej konsensusu [tabela BDM]

= Energa/Orlen: Orlen chce, by Energa przeprowadzita emisje akcji za 5,1 mld PLN z zachowaniem PP
= KGHM: Porozumienie ptacowe zaktada wzrost stawek ptac zasadniczych o 6,8%

= JSW: Spdtka dokona odpisu w wysokosci ponad 1,19 mld PLN dot. segmentu koksowego

= Orlen: OSGE i GE Vernova Hitachi Nuclear Energy majg umowe ws. SMR

= PGE: Prezes URE udzielit promesy koncesji dla MFW Baltica 2

= Banki: KNF oczekuje od bankéw odchodzenia od WIBOR; zacheca do emisji instrumentéw dtuznych
= Handel: Sprzedaz supermarketéw w 1’26 wzrosta 0 11,2% r/r - PIH, CMR

= Energetyka: Moc zainstalowana w farmach wiatrowych wynosi prawie 11,2 GW - PSE

= Develia: Spétka kupita za 28 min PLN dziatke w Warszawie przy ulicy Kasprowicza

= Wasko: Oferta spotki za 84,5 min PLN brutto najkorzystniejsza w przetargu

= Kogeneracja: Szacunkowa EBITDA za 2025 roku wyniosta 543 min PLN

KOMENTARZ PORANNY

WIG20 bije rekordy przy poteznych obrotach. Ulga celna Trumpa wspiera rynki
Srodowy handel na GPW przynidst bezdyskusyjng dominacje bykdw, wynoszac gtéwny indeks na nowe
szczyty hossy. WIG20 zyskat 1,74%, finiszujac na poziomie 3480,47 pkt, przy poteznych obrotach
catego rynku rzedu 2,34 mld PLN (z czego 2,05 mld PLN w blue chipach). Ten wynik uplasowat
Warszawe w $cistej czotéwce najsilniejszych parkietéw na kontynencie. Szeroki WIG urdst 0 1,47%, a
wskazniki srednich (mWIG40) i matych spétek (sWIG80) umocnity sie odpowiednio 0 0,83% i 0,50%.
Bezsprzecznym motorem napedowym sesji okazat sie KGHM (+6,24%). Miedziowy koncern skupit na
sobie blisko 0,5 mld PLN obrotu, reagujac na drozejace srebro (+3%) oraz zazegnanie wewnetrznych
napiec¢ kadrowych (nowy prezes i porozumienie ptacowe). Popyt wsparty rowniez odrabiajgce straty
banki (WIG-Banki +1,6%) z PKO BP (+2,18%) na czele, a takze CD Projekt (+3,75%) oraz Budimex
(+2,71%). Na przeciwlegtym biegunie znalazt sie sektor detaliczny: korygujace ostatnie zwyzki Dino (-
2,08%) oraz pogtebiajgce przecene Modivo (-1,89%). Globalnie przewazat optymizm. Europejskie
gietdy (DAX +0,74%, FTSE +1,18%) odetchnety po decyzji D. Trumpa o ztagodzeniu planowanych cet z
15% do 10%. Roéwniez Wall Street zakoriczyta srode wzrostem, przedtuzajac swdj technologicznie
napedzany wzrost: S&P 500 zyskat +0,82%, Nasdaq +1,28% a DJI +0,63%.

Piotr Barcz

WYKRES DNIA

Miedziowy gigant zdominowat srodowy handel na szerokim rynku, zyskujac na zamknieciu 6,24% przy
najwyzszych obrotach na gietdzie. Liczac od lokalnego minimum z 17 lutego, stopa zwrotu z inwestycji
w ten walor przekroczyta juz bariere 20%. Mimo imponujgcej dynamiki odbicia w ostatnich dniach,
byki wcigz majg do odrobienia okoto 17% dystansu, aby ponownie przetestowac historyczne maksima
usytuowane tuz pod poziomem 400 PLN.
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total return; %
;

Kurs 1D YTD 12m
WIG 127 741 15 9,0 39,3
WIG20 3480,5 1,7 8,3 42,0
WIG30 44388 1,6 8,6 41,8
mWIG40 8897,0 0,8 8,8 34,8
sSWIG80 311335 0,5 52 26,1
NC Index 279,5 0,1 11,6 12,7
WIG Banki 21269 1,6 10,9 45,0
WIG Bud 10 865 19 16,0 42,0
WIG Chemia 7142 11 -6,9 -20,5
WIG Dew 6019 11 7,4 40,7
WIG Energia 4819 0,7 20,9 73,2
WIG Games 18 064 11 2,5 15,0
WIG IT 8535 0,5 -14,7 23,6
WIG Media 6488 3,8 -3,2 -6,5
WIG Paliwa 13484 1,6 19,7 101,8
WIG Spoz 3213 0,3 9,4 3,5
WIG Surowce 10747 6,0 21,4 142,8
WIG Odziez 12518 0,1 -1,3 2,8
DAX 25176 0,8 2,8 12,3
FTSE100 10 806 1,2 9,2 28,9
CAC40 8559 0,5 5,0 9,9
BUX 127 084 19 14,5 47,3
S&P500 6946 0,8 1,6 18,1
DJIA 49 482 0,6 3,2 15,4
Nasdag Comp 23152 1,3 -0,3 22,5
Bovespa 191 247 -0,1 18,7 51,8
Nikkei225 58 642 2,2 16,4 56,2
Shanghai Comp. 4142 0,7 4,6 27,2
S&P/ASX 200 9175 1,2 5,2 15,4
EUR/PLN 4,2181 0,0 0,0 -1,9
USD/PLN 3,5690 0,0 0,6 10,6
CHF/PLN 4,6224 -0,0 -2,0 -4,5
EUR/USD 1,1819 0,1 0,6 12,7
UsD/IPY 155,93 0,3 0,5 -4,4

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

Top Kurs 1D [%) Bottom Kurs 1D [%)
WPL 58,80 6,9 XTP 66,80 -5,0
KGH 342,00 6,2 OPN 91,00 -3,6
SHO 42,40 6,0 PEP 51,00 -3,4
SEL 56,60 4,8 BMC 21,85 -2,7
TOR 66,00 4,8 ABS 78,40 -2,5
CDR 249,00 3,8 HUG 24,15 -2,2
UNT 134,00 3,4 SKA 83,00 2,1
CRJ 634,00 33 DNP 40,47 2,1
SNK 22,60 3,2 MLS 18,28 -1,9
MLG 98,00 3,2 MDV 111,85 -1,9
CBF 181,00 31 BRS 5,06 16
GPW 80,40 2,9 ASB 40,04 15
BDX 797,00 2,7 SNT 295,00 -1,5
CLC 4,25 2,7 CTX 80,60 -1,2
BIO 4,32 2,4 [\Y[e] 27,70 171"
PKO 93,58 2,2 GRX 2,29 -1,0
PzZU 69,90 2,1 PXM 9,58 -1,0
GPP 44,00 2,0 VOX 135,60 -1,0
DVL 9,38 2,0 RVU 25,35 10
CIG 2,40 1,9 ABE 123,60 -1,0
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Statystyka dla podmiotéw z W1G20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %]

WIG20 KURS 1D
ALE 28,2 0,4
ALR 121,8 0,1
BDX 797,0 2,7
CDR 249,0 3,8
DNP 40,5 2,1
KGH 342,0 6,2
KRU 466,2 1,6
KTY 1085,0 0,7
LPP 20 600,0 0,5
MBK 1060 1,8
MDV 111,9 -1,9
oPL 13,7 0,8
PCO 29,7 0,8
PEO 233,4 1,5
PGE 10,3 0,3
PKN 115,1 1,5
PKO 93,6 2,2
PZU 69,9 2,1
SPL 605,0 1,0
ZAB 22,4 0,8
mWIG40 KURS 1D
118 140,0 0,4
ABE 123,6 1,0
AcCP 174,7 0,2
APR 17,9 0,1
ASB 40,0 1,5
ASE 64,2 1,4
ATT 16,3 1,4
BFT 3880 0,1
BHW 119,4 1,4
BNPPPL 157,0 1,3
CAR 620,0 0,8
CBF 181,0 3,1
cps 12,6 0,2
DIA 180,4 0,8
DOM 267,0 0,4
DVL 9,4 2,0
EAT 13,0 0,9
ENA 23,3 0,5
EUR 6,4 0,4
GPP 44,0 2,0
GPW 80,4 2,9
HUG 24,2 2,2
ING 417,0 1,5
ISW 26,8 1,6
LBW 9,3 0,2
MBR 358,0 0,1
MIL 17,5 1,6
MRB 13,4 1,1
NEU 755,0 0,8
NWG 120,8 0,2
PEP 51,0 3,4
RBW 161,9 0,6
SNT 295,0 1,5
TEN 102,8 0,0
TPE 11,3 1,9
TXT 36,6 0,8
VOX 135,6 1,0
VRC 113,6 1,4
WPL 58,8 6,9
XTB 88,1 0,9
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Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sW1G80)

TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10  INDEKS KURS 5D
KGH WIG20 342,00 13,2 VRC mWIG40 113,60 -13,0
XTP SWIG80 66,80 7,7 MDV WIG20 111,85 -12,0
AMB sWIG80 18,20 7,1 SHO sWIG80 42,40 -8,6
BDX WIG20 797,00 7,0 BCX sWIG80 80,50 -7,2
PKN WIG20 115,10 6,4 KRU WIG20 466,20 -7,1
CRJ sWIG80 634,00 5,7 CLC sWIG80 4,25 -7,0
oPL WIG20 13,66 5,0 BRS SWIGS0 5,06 7,0
ASB mWIG40 40,04 5,0 OPN sSWIG80 91,00 -6,4
SCP sWIG80 152,40 4,5 TXT mWIG40 36,60 -5,7
PKO WIG20 93,58 4,5 ALL sSWIG80 17,36 -5,4
Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
TOP10 INDEKS KURS 1Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 1Yr
PXM sWIG80 9,58 215,5 CLC sWIG80 4,25 -47,2
CRI SWIGS0 580,00 214,4 ATC SWIGS0 8,46 -45,0
DAD sWIG80 73,00 190,8 MDV WIG20 111,85 -41,6
TPE mWIG40 11,27 158,8 XTP sWIG80 66,80 -38,9
KGH WIG20 342,00 157,1 PBX sSWIG80 12,50 -35,6
DIG sWIG80 153,60 136,1 11B mWIG40 140,00 -35,5
DAT sWIG80 157,78 132,4 EUR mWIG40 6,39 -32,6
NWG mWIG40 120,80 126,6 ACG sSWIG80 22,80 -29,6
MNC sWIG80 47,70 123,8 TXT mWIG40 36,60 -28,5
BMC sWIG80 21,85 122,1 ALL sSWIG80 17,36 -28,4
Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)
TOP10 INDEKS KURS 3Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 3Yr
DIG sWIG80 153,60 1334,8 CLC sSWIG80 4,25 -42,6
SNT mWIG40 295,00 715,9 SVE SWIG80 3,66 -39,3
RBW mWIG40 161,90 678,0 coG sSWIG80 5,06 -25,3
ELT sWIG80 50,40 639,0 aG SWIG80 2,40 -5,0
NWG mWIG40 120,80 638,8 GRX sWIG80 2,29 4,6
DAD sWIG80 73,00 560,6 BRS sSWIG80 5,06 15,0
CMP sWIG80 55,00 518,0 BIO sWIG80 4,32 26,3
TPE mWIG40 11,27 426,9 STX SWIG80 2,81 50,1
BFT mWIG40 3880,00 413,4 VRG sSWIG80 5,02 62,9
DVL mWIG40 9,38 315,9 ECH sWIG80 5,54 110,4
INNE KURS 1D 5D im 3M 1Yr
Ropa Brent [USD/bbl] 71,08 0,3 -0,8 8,4 12,6 -2,0
Gaz USA HH [USD/MMBTu] 2,84 -1,1 5,3 -58,3 -37,8 -27,4
Gaz EUTTF 1M [EUR/MWHh] 31,05 0,5 -1,4 -22,5 5,7 -29,9
€02 [EUR/1] 71,31 2,7 1,4 17,8 -12,9 1,5
Wegiel ARA [USD/t] 106,50 0,1 0,7 7,6 10,9 6,8
Miedz LME [USD/t] 13 246 1,3 3,3 i,5 22,3 41,5
Aluminium LME [USD/t] 3150 2,7 3,1 -0,5 13,7 18,7
Cynk LME [USD/t] 3359 0,3 il 4,1 7,9 21,2
Oféw LME [USD/t] 1944 2,0 1,4 -1,9 -0,0 -1,6
Stal HRC [USD/t] 1007,00 0,7 2,5 6,9 17,9 29,3
Ruda zelaza [USD/t] 99,00 -0,0 0,8 -6,3 -5,6 -7,6
Wegiel koksujgcy [USD/t] 226,50 0,7 2,0 -8,5 13,8 21,1
Ztoto [USD/oz] 5194 0,6 4,0 3,7 24,8 78,1
Srebro [USD/oz] 89,38 0,2 13,9 -13,9 67,5 180,6
Platyna [USD/oz] 2300 0,5 10,5 -11,4 44,7 137,5
Pallad [USD/oz] 1807 -1,5 6,5 -17,5 27,0 95,7
Bitcoin USD 68 452 -0,7 0,1 -22,2 -24,1 -19,0
Pszenica [USd/bu] 563,50 -0,4 0,7 7,8 6,5 -0,4
Kukurydza [USd/bu] 430,75 0,1 1,2 0,6 -0,2 -9,9
Cukier ICE [USD/Ib] 14,00 -0,1 1,7 -2,2 3,1 -25,3
UL‘,H(T\, wnymi pogigdam v nim komentarze
ub w Internecie catosci luk y BDM
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INFORMACJE ZE SPOLEK

TORPOL [TOP20 BDM] / UNIBEP

Spotka podata wyniki za 3Q'25

Oferta Torpolu zostata uznana za najkorzystniejszag w przetargu PKP PLK na projekt i wykonanie robét dla projektu pn.: ,,Prace na linii Srednicowej w Warszawie
na odcinku Warszawa Wschodnia — Warszawa Zachodnia, etap 11a”. Wartos¢ oferty to 2,96 mld PLN netto (w tym zakres podstawowy 2,78 mlid PLN netto).

Budzet PKP PLK na zakres podstawowy okreslony zastat na 3,75 mld PLN netto.

Przetarg na P&B linii Srednicowej na odcinku Warszawa Wsch. — Warszawa Zach., etap lla

cena razem z opcjami vs | oferta cena bez opcji vs budzet vs | oferta
Intop/Trac-TeefUnibep —23416 — —22118 59% —
Torpol 2955,8 126% 2783,4 74% 126%
Intercor/PPM-T/Adamietz 3094,5 132% 2903,7 78% 131%
ZUE/Duna 3149,3 134% 2973,4 79% 134%
Budimex 3221,8 138% 3025,8 81% 137%
Gulermak/Trakcja 3249,1 139% 2988,7 80% 135%
budzet b.d.* 3745,1
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PKP PLK, *zamawiajqcy nie podat budzetu uwzgledniajgcego czes¢ dodatkowq kontraktu (prawo opcji)

Komentarz BDM
e \W przetargu ztozono 6 ofert cenowych. Najnizsza oferta konsorcjum, do ktérego nalezy Unibep, zostata jednak odrzucona (byta az o 26%
nizsza niz Il oferta ztozona przez Torpol). Mozliwos¢ takiego scenariusza wskazywaliSmy w Biuletynie Porannym z 29 stycznia 2026.
e \W komunikacie PKP PLK nie ma podanej przyczyny odrzucenia oferty konsorcjum Unibepu, ale podejrzewamy argument razgco niskiej ceny.
e Prawdopodobnie mozliwe jest ztozenie odwotania przez konsorcjum Unibepu (aczkolwiek tak duza réznica w cenie do Sredniej z pozostatych
ofert moze by¢ trudna do obronienia).
Krzysztof Pado

PZU
Spotka podata wyniki za 4Q'25

Wyniki za 4Q’25 [mIn PLN]

4Q'25 4Q'25P kons. PAP  odchyl.

Przychody brutto z ubezpieczenn 7 753 7 889 -2%
Koszty ustug ubezpieczenia 6088 6315 -4%
Wynik z ustug ubezpieczenia 1141 1060 8%
Zysk netto j.d. 1474 1519 -3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka, PAP
ASBIS
Spotka podata wyniki za 4Q'25

Wyniki za 4Q’25 [mIn PLN]
4Q'25 4Q'25P kons. PAP  odchyl. r/r

Przychody 1247,8 1240,7 0,6%  34,6%
EBITDA 50,8 47,7 6,5% 34,7%
EBIT 47,8 45,4 53% 34,6%
zysk netto j.d. 29,3 29,1 0,7%  19,7%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka, PAP
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AB
Spétka podata wyniki za 1Q'25/26

Wyniki za 1Q’25/26 [min PLN]
1Q'25/26 1Q'25/26P kons. PAP  odchyl. r/r

Przychody 5470,5 5543,7 -1,3% 6,4%
EBITDA 138,8 115,9 19,8% 30,0%
EBIT 133,4 106,1 25,7% 32,0%
zysk netto j.d. 94,6 74,7 26,6% 42,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka, PAP

ASSECO SEE
Spotka podata wyniki za 4Q'25

Wyniki za 4Q’25 [mIn PLN]
4Q'25 4Q'25P kons. PAP  odchyl. r/r

Przychody 534,8 521,6 2,5% 7,2%
EBITDA 133,3 105,6 26,2% 39,0%
EBIT 105,9 79,1 33,9% 47,0%
zysk netto j.d. 65,0 59,6 9,1%  12,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka, PAP

Asseco South Eastern Europe zamierza wyptaci¢ z zysku netto za 2025 roku 1,95 PLN dywidendy na akcje.

BUDOWNICTWO MIESZKANIOWE

Cena 1 m kw. powierzchni uzytkowej budynku mieszkalnego oddanego do uzytkowania w 4Q’25 wyniosta 7 933 PLN wobec 7 720 zt w 3Q’25 i wobec 7 162 PLN
rok temu - podat GUS. W ustalaniu wskaznika uwzglednia sie naktady poniesione na budowe nowych wielomieszkaniowych budynkéw mieszkalnych przez
inwestorédw innych niz indywidualni. Naktady na budowe budynku dotyczg wszystkich kosztéw poniesionych do momentu zakoriczenia budowy.

Koszt 1 m2 powierzchni uzytkowej budynku mieszkalnego oddanego do uzytkowania [PLN/mkw]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., GUS
Krzysztof Pado

ENERGA/ORLEN

Orlen zwrdcit sie do zarzadu Energi z wnioskiem o zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia z punktem dotyczagcym uchwaty o podwyzszeniu kapitatu
spotki w drodze emisji akcji o wartosci 5,1 mld PLN w trybie subskrypcji zamknietej z zachowaniem prawa poboru. Orlen zadeklarowat objecie akcji Energi w
podwyzszonym kapitale zaktadowym.

Projekt uchwaty NWZ Energi przewiduje nastepujgce parametry: cena jednostkowa akcji wyniesie 18,50 PLN, co oznacza emisje 276 min nowych akcji (obecnie
kapitat dzieli sie na 414 min akgji).

Orlen podaz, ze ogtosit zamiar dokapitalizowania Energi w celu restrukturyzacji bilansu poprzez przywrécenie wskaznikdw zadtuzenia do ,,poziomoéw rynkowych
oraz finansowania dziatalnosci rozwojowej".
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ENERGA
Ireneusz Fafara, prezes Orlenu, ztozyt rezygnacje ze sktadu rady nadzorczej Energi i z funkcji jej przewodniczacego. Z rady nadzorczej odszedt tez cztonek zarzadu
Orlenu Stawomir Staszak.

Orlen, na podstawie kodeksu spétek handlowych na nowg przewodniczaca rady nadzorczej Energi wskazat Renate Agnieszke Rosiak.

ORLEN

Orlen Synthos Green Energy i GE Vernova Hitachi Nuclear Energy podpisaty umowe ws. opracowania polskiego projektu reaktora generycznego BWRX-300 -
podat resort energii w komunikacie. Dodano, ze podpisanie umowy stanowi formalny krok w kierunku budowy polskiej floty reaktoréw SMR. Umowa zostata
podpisana we wtorek w Departamencie Energii USA. Preferowang lokalizacjg pierwszej inwestycji SMR jest Wtoctawek, z planowanym uruchomieniem
komercyjnym na poczatku lat 30.

ORLEN

Rada Nadzorcza powotata do zarzadu spétki Pawta Wojtunika na funkcje Cztonka Zarzadu ds. Bezpieczeristwa i Ryzyka.

KGHM
KGHM oraz organizacje zwigzkowe uzgodnity porozumienie dotyczace warunkdw ptacowych. W ramach umowy pracownicy otrzymajg podwyzke stawek ptac
zasadniczych o0 6,8% od 1 stycznia 2026. Ponadto, od kwietnia uruchomione zostang przeszeregowania w oddziatach.

KGHM chce uporzadkowac¢ nadzér merytoryczny nad spétkami z grupy, planuje monitorowac rynki zagraniczne pod katem rozwoju - poinformowat nowy prezes
KGHM, Remigiusz Paszkiewicz.

Jsw

Wyniki przeprowadzonych testéw wskazaty na utrate wartosci aktywdéw trwatych w segmencie koksowym grupy JSW w tacznej wysokosci 1,19 mld PLN, a
dokonanie odpisu pomniejszy wynik operacyjny JSW Koks, a takze grupy JSW, ale nie wptynie na sytuacje ptynnosciowa. Jak podano, chodzi o majgtek Koksowni
Jadwiga, Koksowni Przyjazn oraz Koksowni Radlin. W odrebnym raporcie spétka poinformuje o zakoriczeniu testéw na utrate wartosci aktywdéw trwatych w
segmencie weglowym.

PGE

Prezes URE udzielit promesy koncesji na wytwarzanie energii elektrycznej z morskiej farmy wiatrowej MFW Baltica 2, nalezacej do PGE i @rsted. Promesa dla
MFW Baltica 2 jest wazna do 12 grudnia 2029.

BANKI

Reforma wskaznikéw referencyjnych w 2026 roku weszta w kluczowy etap, KNF oczekuje od bankéw odchodzenia od wskaznika WIBOR — poinformowat
zastepca przewodniczgcego KNF Marcin Mikotajczyk. Podat, ze liczy, ze sektor bedzie aktywny na rynku emisji dtugoterminowych instrumentéw dtuznych.

HANDEL

Sprzedaz supermarketow w Polsce w 1’26 wzrosta 0 11,2% r/r - PIH, CMR.

EUA

Ceny uprawnien EUA w tym roku powinny oscylowa¢ $rednio okoto 92 EUR/EUA - poinformowat w raporcie Krajowy Osrodek Bilansowania i Zarzagdzania
Emisjami oraz Centrum Analiz Klimatyczno-Energetycznych.

BANKI/RYNEK MIESZKANIOWY

Wprowadzenie jednolitego wzorca umowy kredytu hipotecznego zwiekszy konkurencje na tym rynku, uwagi wymaga dynamicznie rosnacy udziat w sprzedazy
kredytow opartych o zmienng stope procentowg — oceniajg bankowcy.

"Obecnie dynamicznie rosnie udziat kredytéw na zmienng stope procentowg. Mamy chyba z okoto 25% produkcji na zmienng stope, a rok temu to byto z 10%.
Jezeli do tego dodamy, ze w tej obecnej produkcji z 25% to sg refinansowania, ktére z definicji muszg by¢ na statg stope, to tam, gdzie klient ma wybér, to
pewnie juz z 50% albo i wiecej sprzedawane jest na zmienng stope procentowg" — powiedziat na Forum Bankowym wiceprezes Banku Pekao Marcin Gadomski.

Wiceprezes PKO BP Tomasz Pol ocenit, ze wprowadzenie jednolitego wzorca umowy kredytowej wzmocnitoby konkurencje miedzy bankami.

Prezeska Millennium Bank Hipotecznego Agata Chrzanowska zwrdcita uwage na rosngcy udziat przedptat kredytéw hipotecznych. "Z punktu widzenia banku
pojawito sie zagrozenie, ale chyba to bedzie +new normal+, to sg przedptaty (...), przez wiekszos¢ roku pracujemy na to, zeby utrzymac portfel, a cykl zycia
kredytu nam sie skrécit z 12 do 8 lat” — powiedziata Agata Chrzanowska.

Magdalena Proga-Stepien, wiceprezeska Santander Bank Polska ocenita, ze wptyw na ten rynek bedg miaty zmiany demograficzne. "Postrzegam tutaj takie
wyzwania jak demografia, wyzwania spoteczne, ktére zmieniajg potrzeby kredytowania. My jako organizacje kredytujagce musimy je dobrze rozumied,
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interpretowac, czy nawet przewidywac, bo to czasami sg trendy, ktére sie tak naprawde zmaterializujg za lat kilka, czy kilkanascie lat” — powiedziata Proga-
Stepien.

ENERGETYKA

Moc zainstalowana w farmach wiatrowych na dzieri 1 lutego 2026 r. wyniosta 11 196 MW, a w PV 25 921 MW na dzier 1 stycznia 2026 r. - poinformowaty
Polskie Sieci Elektroenergetyczne.

DEVELIA

Develia zawarta umowe kupna prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci oraz prawa witasnosci budynkéw i budowli na nieruchomosci potozonej w
Warszawie przy ulicy Kasprowicza. Cena wyniosta tacznie 28 min PLN netto. Dziatka ma powierzchnie 0,6484 ha, dokumentacje projektowa i pozwolenie na
budowe.

KINO POLSKA

Katarzyna Woznicka objeta stanowisko prezeski Kino Polska. Z kolei Patrycja Gatgzka-Struzik objeta funkcje dyrektorki ds. operacyjnych.

KOGENERACJIA

Szacunkowa EBITDA za 2025 roku wyniosta 543 min PLN. W samym 4Q’25 spétka przeprowadzita aktualizacje rezerwy na rekultywacje terenéw sktadowisk
(wzrost wartosci rezerwy o 29,5 min PLN).

GAMING FACTORY

taczne wptywy wygenerowane przez "JDM: Japanese Drift Master" przekroczyty catkowite naktady poniesione na jego produkcje, marketing, prowizje wydawcy
oraz optaty licencyjne, ktére na koniec stycznia 2026 r. wyniosty 17 min PLN.

WARIMPEX

Obligacje o wartosci 21 min pln wyemitowane przez Warimpex Financing zadebiutowaty w $rode na rynku Catalyst. Oprocentowanie obligacji to WIBOR
6M+marza 5,5%. Data wykupu to 19 wrzesnia 2028 r. Grupa Warimpex to spdtka dewelopersko-inwestycyjna notowana na gietdach w Wiedniu i w Warszawie.
Prowadzi aktualnie dziatalno$¢ w Polsce, na Wegrzech, w Niemczech i w Austrii. W Polsce Warimpex ma obecnie trzy budynki biurowe w Krakowie i dwa w
todzi. Spdétka realizuje tez w Krakowie projekt mieszkaniowy.

OTMUCHOW

Zaktady Przemystu Cukierniczego Otmuchodw zwiekszyty szacunkowy wynik EBITDA w 2025 roku do 32,6 min PLN wobec 27,4 min PLN przed rokiem.

GPW

Na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie zadebiutowat nowy typ instrumentéw — ETN. Sg to pierwsze w Polsce produkty oparte na fizycznie
zabezpieczonych aktywach cyfrowych, emitowane przez szwedzkgy spotke Virtune AB (Publ). ETN umozliwiajg inwestorom uzyskanie ekspozycji na wybrane
kryptowaluty w ramach rynku regulowanego i sg notowane w ztotych polskich. Oferta obejmuje cztery ETN (Exchange Traded Notes) odwzorowujgce kursy
Bitcoina, Ethereum, XRPoraz Solany, w tym dwa produkty uwzgledniajgce mechanizm stakingu.

WASKO

Oferta Wasko za 84,5 min PLN brutto zostata wybrana przez Centrum Informatyki Resortu Finansow jako najkorzystniejsza w przetargu na dostawe i wdrozenie
dwdch macierzy blokowego systemu sktadowania danych typu 1.

MARVIPOL

KNF podjeta decyzje, na podstawie ktorej zatwierdzony zostat prospekt spétki sporzgdzony w zwigzku z V publiczng ofertg emisji obligacji o tgcznej wartosci
nominalnej nie wyzszej niz 300 min PLN.

BOGDANKA

Bogdanka wypracowata w 2025 r. zysk, ale jest jej coraz trudniej. Szuka nowych kierunkéw sprzedazy i apeluje o zmiany w sposobie dotacji innych kopaln. —
Parkiet
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PKP CARGO

Nowy prezes PKP Cargo przekonuje, ze w potowie ubiegtego roku doszto do odwrdcenia niekorzystnego trendu spadkowego. To rezultat zintensyfikowanych
dziatar handlowych, poprawy jakosci procesu sprzedazowego i aktywnego wykorzystania sytuacji rynkowej. — Parkiet

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.

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

Opracowanie ma charakter informacyjny

zostato opracowane na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze toréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

nie s podstawa zadnej rekomendacji kupna

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:



mailto:maciej.bak@bdm.pl
https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
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

