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SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Torpol: Wstepne wyniki 4Q’25 lekko powyzej naszych oczekiwan [komentarz BDM, TOP20 BDM]
= Pekabex: W lutym produkcja spotki wyniosta 17,1 tys m3 (+13% r/r) [wykresy BDM]

= Esotiq & Henderson: Sprzedaz w lutym’26 wzrosta +3% r/r [wykresy BDM]

= Orlen / Ropa: Podsumowanie ostatnich wydarzen

= Unimot: Najwigkszym potencjalnym ryzykiem dla rynku paliw eskalacja konfliktu [TOP20 BDM]

= Artifex Mundi: Spdtka szacuje, ze zysk netto w '25 spadt o -7% r/r do 25,4 min PLN

= Atende: Grupa szacuje zysk EBITDA w 4Q’25 na 0,9 min PLN

= Budimex: Konsorcjum z Budimeksem zawarto umowe z PKP PLK o wartosci ok. 2,6 mld PLN netto
= ZUE: Najnizsza oferta w przetargu za 386 min PLN netto dla PKP PLK

= Pepco: Grupa jest dobrze przygotowana, by reagowac na potencjalne zaktdécenia taricucha dostaw
= Allegro: W luty’26 spétka miata 22,2 min uzytkownikdw na wszystkich urzadzeniach

= Rainbow Tours: Wszyscy turysci Rainbow z Bliskiego Wschodu wrécili do Polski

= Auto Partner: W lutym’26 grupa miata 356,2 min PLN przychoddéw (+3% r/r)

= Mirbud: Portfel zamowien grupy na koniec lutego’26 wyniést 8,34 mid PLN

= Dom Development: Spdtka wprowadzita do sprzedazy 292 mieszkania w Warszawie [TOP20 BDM]
= Asseco BSS: Spdtka chce skupi¢ nie wiecej niz 400 tys. akcji wtasnych

= Medinice: Spdtka ztozyta do FDA wniosek pre-submission w projekcie AtriClamp

= PKP Cargo: Spdtka wystawita na sprzedaz 337 wytgczonych z eksploatacji lokomotyw

= PoITREG: Spdtka pozytywnie ocenia wyniki przedklinicznych badan w terapii in vivo

= MOL: MOL i JANAF rozpoczng w marcu dtugoterminowe testy rurociggu Adria

= SDS Optic (NC): Spétka zdecydowata o emisji akcji skierowanej do inwestora

KOMENTARZ PORANNY

Geopolityka i stagflacja schtadzajq rynki. Ciezki tydzien dla GPW
Pigtek na GPW przekreslit nadzieje na spokojne domkniecie handlu, pieczetujac najgorszy tygodniowy
bilans od kwietnia 2025. WIG20 spadt o 1,93%, szeroki WIG oddat 1,83%, a mWIG40 i sWIG80
znizkowaty odpowiednio 0 1,93% i 0,89%. Najwiekszym ciezarem dla blue chipéw okazaty sie banki i
energetyka. WIG-Banki stracit 3,66%, ciggniety w doét przez PKO BP (-4,62%) i Pekao (-3,91%).
Réwnolegle tapneto PGE (-6,0%) po informacji o koniecznosci ujecia ok. 12 mid PLN odpisu. Na tym
ponurym tle pozytywnie wyrdzniato sie Allegro (+5,87%), a relatywna site — jako potencjalny
beneficjent kryzysu energetycznego — pokazata Bogdanka (+3,63%). Globalne rynki zaczety wycenia¢
scenariusz stagflacyjny: z jednej strony geopolityka wywindowata ceny surowcéw — ropa WTI doszta
do 91 USD m.in. po zaostrzeniu retoryki D. Trumpa wobec Iranu. Z drugiej strony fatalne pigtkowe
dane z USA pokazaty nieoczekiwany spadek zatrudnienia o 92 tys. etatéw. Wall Street zapikowato
(S&P 500 -1,33%, Nasdaq -1,59%), a wskaznik strachu VIX wystrzelit 0 25% w okolice 30 pkt. Podobny
los spotkat Europe (DAX -1,13%, Euro Stoxx 600 -1,10%), ktdra przez analitykdw jest wskazywana jako
region szczegdlnie narazony na skutki naftowego szoku. Ucieczke kapitatu wida¢ byto réwniez na
polskim rynku dtugu: 10-letnie obligacje skarbowe zblizyty sie do 5,6%.

Piotr Barcz

WYKRES DNIA

W minionym tygodniu wzrost cen ropy szedt w parze z przeceng warszawskich blue chipdw, co dobrze
pokazuje, ze rynek coraz mocniej dyskontuje mix geopolityki, drozszej energii i stabszych perspektyw
wzrostu.
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total return; %
;

Kurs 1D YTD 12m
WIG 120677 -1,8 2,9 29,1
WIG20 3262,3 -1,9 235] 29,8
WIG30 4162,9 -1,9 1,9 30,2
mWIG40 8516,4 -1,9 41 29,1
sSWIG80 30658,3 -0,9 3,6 223
NC Index 284,8 -0,5 13,7 15,6
WIG Banki 19192 3,7 0,1 26,0
WIG Bud 10211 =3,7 9,0 25,3
WIG Chemia 7 080 0,7 -7,7 -20,5
WIG Dew 5725 22,2 2,1 33,5
WIG Energia 4601 -4,3 15,5 64,2
WIG Games 17 834 -1,6 1,2 15,8
WIG IT 8523 -0,0 -14,9 22,3
WIG Media 6369 -1,1 -5,0 -5,4
WIG Paliwa 13944 -0,6 23,8 97,6
WIG Spoz 3213 -0,6 9,4 2,1
WIG Surowce 9258 -1,7 4.6 109,5
WIG Odziez 11801 -1,2 -7,0 -3,4
DAX 23591 -0,9 3,7 0,7
FTSE100 10 285 -1,2 4,0 22,1
CAC40 7993 -0,7 -1,9 0,8
BUX 121 886 -2,6 9,8 36,6
S&P500 6740 -1,3 1,3 18,9
DJIA 47 502 -0,9 -0,9 13,5
Nasdag Comp 22 388 -1,6 -3,6 24,7
Bovespa 179 365 -0,6 11,3 45,4
Nikkei225 52 509 0,6 10,6 50,4
Shanghai Comp. 4095 0,4 4,1 25,2
S&P/ASX 200 8599 -1,0 2,8 14,0
EUR/PLN 4,2916 0,5 1,7 2,1
USD/PLN 3,7097 -0,9 -3,3 4,5
CHF/PLN 4,7650 -0,6 -4,9 -7,6
EUR/USD 1,1569 -0,4 =il 5 6,8
UsD/IPY 158,34 -0,4 -1,0 -7,0

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

Top Kurs 1D [%) Bottom Kurs 1D [%)
ALE 28,06 5,9 PGE 9,97 -6,0
LwB 22,85 3,6 ENA 22,92 -5,5
CTX 87,40 33 VOX 121,00 L57)
BMC 21,10 2,7 BDX 737,40 -5,0
PBX 12,25 2,5 TOR 66,00 -4,6
TOA 9,22 2,1 PKO 84,60 -4,6
CLC 4,70 2,1 SKA 80,40 -4,3
CRI 704,00 2,0 PEO 208,70 -39
1AT 58,20 1,7 RBW 143,40 -3,8
TAR 121,50 1,7 DVL 9,11 3,8
ELT 51,60 1,6 KGN 72,50 37,
Isw 30,32 1,4 TEN 103,60 37,
LBW 9,37 13 ALR 110,30 -3,5
ACP 172,90 1,2 SNT 280,00 -3,4
VGO 506,00 1,2 ABE 127,60 =33
PEP 51,00 1,2 TPE 10,40 372
BIO 4,14 1,0 MBK 936,80 -3,2
EUR 6,29 1,0 QRS 11,15 -3,0
UNI 16,85 0,9 MIL 15,66 3]0
PCR 69,60 0,9 ASB 41,20 3]0

nim komentarze
y BDM



u BIULETYN PORANNY

2026-03-09, 07:50 CET/CEST

Statystyka dla podmiotéw z WIG20i mWIGA40 [kursy w PLN; total return %] Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
WIG20 KURS 1D im 3M 6M 1Yr 3Yr TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10  INDEKS KURS 5D
ALE 28,1 5,9 -2,2 -9,4 -19,6 -3,8 -2,8 VRC mWIG40 126,60 13,8 MCR sWIG80 15,70 -17,2
ALR 110,3 -3,5 -10,7 7,9 6,0 21,9 212,9 LWB sSWIG80 22,85 13,7 KGH WIG20 290,90 -13,3
BDX 737,4 -5,0 57 21,3 39,8 29,7 193,0 N mWIG40 30,32 11,7 PGE WIG20 9,97 -11,6
CDR 245,3 -1,3 2,2 2,7 -2,0 14,1 88,9 UNT sWIG80 149,60 11,6 TPE mWIG40 10,40 -11,6
DNP 39,9 0,7 1,7 3,9 -15,9 -17,8 2,5 CRI sWIG80 704,00 11,4 VOX mWIG40 121,00 -11,2
KGH 290,9 -1,9 -6,5 23,8 119,5 118,6 127,9 UNI sWIG80 16,85 7,7 PCO WIG20 26,48 -10,1
KRU 462,0 -0,3 5,3 -1,5 1,5 24,1 54,6 BLO sWIG80 24,55 6,7 BOS sWIG80 9,95 -9,9
KTY 1023,0 -1,6 -1,5 10,3 11,7 29,0 148,4 DAD sWIG80 76,80 6,7 MIL mWIG40 15,66 -9,7
LPP 19 550,0 -1,2 -5,1 14,7 14,5 10,0 122,4 CTX sSWIG80 87,40 6,6 MDG sSWIG80 29,30 -9,4
MBK 937 3,2 -12,0 -6,6 6,8 24,5 187,0 ALL sSWIG80 19,34 6,1 RBW mWIG40 143,40 9,4
MDV 100,8 -2,2 -14,2 -14,4 -41,1 -43,6 180,2
OPL 13,7 -2,1 16,7 42,7 49,8 68,5 135,5 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)
PCO 26,5 0,1 -4,4 -5,5 28,4 52,4 -38,2 TOP10 INDEKS KURS 1Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 1Yr
PEO 208,7 3,9 9,3 6,6 15,9 33,0 196,6 CRI SWIG80 704,00 255,6 ATC SWIG80 8,30 -45,0
PGE 10,0 -6,0 1,2 15,9 -10,3 39,2 51,0 DAD sSWIG80 76,80 209,7 MDV WIG20 100,75 -43,6
PKN 119,0 -0,6 7,5 29,8 46,8 99,5 124,6 DAT SWIG80 160,00 167,1 oG sSWIG80 4,83 -43,0
PKO 84,6 -4,6 9,2 9,4 18,7 25,9 209,7 PXM sSWIG80 8,42 166,5 XTP sWIG80 64,00 -41,8
PZU 65,0 -1,6 9,0 3,7 14,8 28,3 120,9 DIG sSWIG80 161,20 161,1 PBX sSWIG80 12,25 37,0
SPL 548,6 -2,6 -5,4 14,5 11,3 9,8 125,8 TPE mWIG40 10,40 134,4 CLC sWIG80 4,70 -36,4
ZAB 20,8 -1,3 -3,8 -7,3 -4,6 -7,6 BMC sWIG80 21,10 130,6 MCR sWIG80 15,70 -33,9
mWIG40 KURS 1D im 3M 6M 1Yr 3Yr MNC sWIG80 47,00 119,6 11B mWIG40 137,20 -33,6
11B 137,2 -0,6 2,4 -12,1 -25,4 -33,6 -79,2 KGH WIG20 290,90 118,6 EUR mWIG40 6,29 -31,8
ABE 127,6 =33 0,3 31,4 22,0 27,0 160,0 PKN WIG20 119,00 99,5 FTE sWIG80 21,90 -29,6
ACP 172,9 1,2 -8,8 -18,3 -14,3 26,2 140,1
APR 17,7 -2,3 1,0 7,7 -13,8 -7,4 -1,1 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
ASB 41,2 -3,0 10,5 40,6 53,6 87,7 110,4 TOP10 INDEKS KURS 3Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 3Yr
ASE 63,3 -2,9 -4,4 -0,6 -5,5 24,4 38,8 DIG sWIG80 161,20 1411,5 SVE sSWIG80 3,60 -40,7
ATT 16,3 0,6 -6,0 -5,0 12,1 24,9 -58,8 ELT SWIG80 51,60 631,4 cLe SWIG80 4,70 -36,6
BFT 3720 -1,8 Al 10,1 13,6 31,0 369,2 DAD SWIGS0 76,80 564,9 coG SWIGS0 4,83 32,2
BHW 112,4 -1,6 4,4 11,3 11,6 16,1 87,2 NWG mWIG40 107,80 540,8 GRX SWIGS0 2,32 8,1
BNPPPL 142,5 -2,4 -4,7 26,1 31,3 55,0 212,8 CMP sWIG80 57,20 535,6 caG sSWIG80 2,36 -6,4
CAR 621,0 -0,3 3,0 12,7 9,1 10,0 13,5 SNT mWIG40 280,00 532,8 BIO sSWIG80 4,14 13,6
CBF 182,0 -2,0 -6,9 1,3 -0,1 24,1 286,3 RBW mWIG40 143,40 484,6 BRS sWIG80 4,97 13,7
CPS 12,0 -0,6 -7,4 6,7 -15,4 -17,3 -33,3 TPE mWIG40 10,40 398,8 STX sSWIG80 2,71 43,4
DIA 177,9 -1,2 -1,5 5,6 -11,6 CRI sWIG80 704,00 375,7 VRG sSWIG80 4,87 64,4
DOM 244,0 -1,2 9,6 -8,3 5,7 32,4 162,3 BFT mWIG40 3720,00 369,2 ECH sSWIG80 5,26 98,9
DVL 9,1 3,8 -6,8 10,8 14,4 72,1 276,1
EAT 11,9 0,0 -11,3 -13,3 -13,4 -28,6 -36,8
ENA 22,9 =55 29 17,8 25,5 70,7 264,7
EUR 6,3 1,0 -1,3 -11,7 -23,0 -31,8 -54,9
GPP 40,0 -1,7 -8,6 -25,5 38,5 25,4 23,3 INNE KURS 1D 5D m 3m 1vr
GPW 77,8 -1,4 8,7 20,8 36,5 93,2 150,1 Ropa Brent [USD/bbl] 110,90 19,6 42,7 60,6 79,0 57,6
HUG 23,7 -1,0 -2,5 3,9 16,8 28,3 -19,6 Gaz USA HH [USD/MMBTu] 3,41 71 15,3 8,7 -25,4 22,4
ING 384,0 -2,4 -7,0 14,1 25,1 34,7 163,9 Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh] 53,39 5,2 67,0 49,6 95,8 39,6
ISW 30,3 1,4 18,3 33,6 33,1 28,2 -43,6 €02 [EUR/] 69,23 0,3 0,3 -10,5 -15,6 5,0
LBW 9,4 1,3 10,2 5,8 53 15,1 189,2 Wegiel ARA [USD/t] 126,95 2,8 19,5 23,4 30,5 31,4
MBR 335,0 0,7 7,3 6,0 11,9 7,3 19,4 Miedz LME [USD/t] 12817 0,3 3,6 0,8 10,1 31,5
MIL 15,7 -3,0 -11,9 5,6 10,1 30,1 233,0 Aluminium LME [USD/t] 3493 6,1 11,7 14,1 21,8 29,0
MRB 12,9 0,5 0,5 9,8 9,6 5,0 129,8 Cynk LME [USD/t] 3272 2,3 0,8 1,6 0,3 13,0
NEU 745,0 -1,2 -3,7 -8,9 9,6 -6,4 28,6 Otéw LME [USD/t] 1910 0,7 -0,4 0,0 2,2 5,9
NWG 107,8 -0,7 -12,4 8,6 36,5 88,5 540,8 Stal HRC [USD/t] 1018,00 0,2 0,1 4,2 12,1 10,4
PEP 51,0 il,22 -3,8 -9,6 -12,7 -24,6 -37,4 Ruda zelaza [USD/t] 102,75 0,5 27] 2,3 -3,0 1,5
RBW 143,4 3,8 9,0 8,4 3,1 17,3 484,6 Wegiel koksujacy [USD/t] 217,00 0,7 1,4 7,5 4,1 17,6
SNT 280,0 -3,4 -6,4 6,3 19,7 38,8 532,8 Ztoto [USD/oz] 5137 -0,7 -3,5 1,6 22,1 77,8
TEN 103,6 -3,7 -1,9 14,2 23,3 58,0 1,4 Srebro [USD/oz] 84,47 -0,1 -5,5 1,3 39,2 163,1
TPE 10,4 -3,2 7,9 19,5 10,8 134,4 398,8 Platyna [USD/oz] 2147 -0,2 -6,9 1,1 26,8 123,0
TXT 36,3 -1,8 -7,3 -6,6 -24,0 -20,0 -68,5 Pallad [USD/oz] 1590 -2,6 -9,8 -8,9 5,2 68,1
VOX 121,0 5,2 -11,8 9,2 27,0 -10,8 198,6 Bitcoin USD 68031 1,2 7,2 3,3 -26,6 -18,1
VRC 126,6 -1,2 -6,2 4,1 -2,3 13,9 200,9 Pszenica [USd/bu] 630,75 8,2 9,8 19,3 17,6 18,2
WPL 56,4 -1,6 -3,6 -8,3 -14,2 21,5 -41,3 Kukurydza [USd/bu] 454,00 1,6 4,8 5,9 3,0 -0,3
XTB 92,0 -0,8 6,7 34,3 20,0 52,1 241,5 Cukier ICE [USD/Ib] 14,10 2,8 1,5 2,8 -1,9 -19,3
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INFORMACJE ZE SPOLEK

TORPOL [TOP20 BDM]
Spotka podata wstepne wyniki za 4Q'25

Wyniki za 4Q’2025 [min PLN]

4Q'24 4Q'25W zmianar/r 4Q'25P BDM odchyl. 2024 2025W zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 552,3 620,7 12,4% 592,5 48% 14582 19784 35,7%
Zysk brutto ze sprzedazy 49,0 51,2 4,5% 47,3 8,4% 126,2 146,2 15,8%
Wynik na sprzedazy 36,7 - - 33,3 - 82,2 - -
PPO/PKO -4,7 -0,5 -7,7
EBITDA 38,8 --- --- 40,3 --- 100,4 --- ---
EBIT 31,9 36,5 14,3% 32,8 11,4% 74,5 93,8 25,8%
Wynik brutto 33,0 34,3 82,6
Wynik netto 28,3 29,8 5,4% 27,8 7,3% 67,9 78,1 15,0%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  8,9% 8,3% 8,0% 8,7% 7,4%

Marza na sprzedazy 6,6% - 5,6% 5,6% -

Marza EBITDA 7,0% - 6,8% 6,9% -

Marza EBIT 5,8% 5,9% 5,5% 5,1% 4,7%

Marza zysku netto 5,1% 4,8% 4,7% 4,7% 3,9%

Zrédto: BDM S.A., spotka
Wyniki kwartalnie [min PLN]

1Q'22 2Q'22 3Q'22 4Q'22 | 1Q'23 2Q'23 3Q'23 4Q'23 | 1Q24 2Q'24 3Q'24 4Q'24 | 1Q'25 2Q'25 3Q'25 4Q'25W

Przychody 207,83 2544 269,6 353,0 | 212,4 2144 2463 4187 | 260,5 2980 3474 5523 | 3850 4681 504,6 620,7
jednostkowe 202,3 239,1 240,7 3125 | 1887 171,0 1833 361,2 | 2141 2702 3200 519,5 | 3634 459,9 4851 5895
spétki zalezne 55 154 289 405 | 237 434 629 575 | 464 278 274 32,7 | 215 83 195 31,2

Zysk brutto ze sprzedazy 31,0 62,3 560 1100 | 21,5 40,0 354 61,2 | 200 291 280 490 | 234 352 364 51,2
jednostkowe 305 61,3 531 1063 | 199 370 305 555 | 167 260 251 426 | 21,2 348 338 48,6
spéiki zalezne 0,4 1,1 2,9 3,6 1,5 3,0 4,9 5,7 3,3 3,2 2,9 6,4 2,3 0,4 2,6 2,6

SG&A 85 103 90 105 | 96 108 10,7 13,0 | 101 11,0 106 12,3 | 126 12,5 127

2Zysk na sprzedazy 225 521 470 995 | 11,9 291 247 482 | 99 182 174 367 | 108 22,7 237

Saldo PPO/PKO 06  -1,1 14 -14 | 05 -20 09 07 | -25 01 06 -47 | 05 09  -13

EBITDA 291 569 545 1044 | 188 334 31,6 548 | 136 245 235 388 | 178 304 295

EBIT 230 51,0 485 981 | 123 271 256 489 | 75 183 168 319 | 11,3 236 224 365

Zysk brutto 252 562 51,2 989 | 183 304 290 51,5 | 125 196 175 33,0 | 13,0 256 225

Zysk netto 203 450 40,6 780 | 144 237 230 409 | 107 152 13,7 283 | 101 204 178 29,8

Mar:a brutto ze sprzedazy  14,9% 24,5% 20,8% 31,2% | 10,1% 18,6% 14,4% 14,6% | 7,7% 9,8% 8,1% 89% | 61% 7,5% 72%  83%
jednostkowa 151% 25,6% 22,1% 34,0% | 10,6% 21,6% 16,6% 154% | 7,8% 9,6% 7,9% 82% | 58% 7,6% 7,0%  83%
spotki zalezne 80% 7,0% 10,1% 9,0% | 65% 68% 7,8% 99% | 7,1% 11,5% 10,6% 19,6% | 10,6% 4,6% 13,1%  83%

Marza EBITDA 14,0% 22,4% 202% 29,6% | 8,8% 156% 12,8% 13,1% | 52% 82% 68% 7,0% | 46% 65% 58%

Marza EBIT 11,1% 20,0% 18,0% 27,8% | 58% 12,6% 10,4% 11,7% | 2,9% 6,1% 4,8% 58% | 2,9% 50% 4,4%  59%

Marza zysku netto 9,8% 17,7% 151% 22,1% | 6,8% 11,0% 93% 9,8% | 41% 51% 3,9% 51% | 26% 44% 35%  4,8%

CFO 61,2 -11,7 58 1199 | -286 -145 -153 1053 |-1365 -102,1 89,1 -63,0 | 13,2 -35 3356

diug netto -371,4 -351,7 -2859 -399,5 | -361,6 -351,1 -340,9 -432,7 | -294,7 -173,9 -214,1 -143,0 | -266,8 -266,3 -26139
Portfel 1093 1311 1194 984 | 1650 1732 3010 2440 | 4738 4191 4009 3530 | 3350 3150 4480

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Komentarz BDM

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

nie

Oprac

Spotka podata w pigtek wstepne wyniki za 4Q’25.
W 4Q'25 na poziomie skonsolidowanych przychodéw Torpol miat 621 mIn PLN (+12% r/r, baza byta wysoka). Spodziewalismy sie 593 min PLN. Wzrost
przychoddw r/r, jest gtdéwnie konsekwencjg wysokiego portfela zlecen kolejowych w biezacej realizacji (po 3Q’25 wynosit 4,5 mld PLN). Po stabszych kilku
kwartatach poprawity sie takze przychody zaleznego TOG.
Rentownos¢ brutto ze sprzedazy w 4Q’25 (8,3%) byta lepsza q/q (7,2% w 3Q’25), ale nadal stabsza r/r (8,9% rok temu). Marza jest delikatnie powyzej
naszych oczekiwan (zaktadalismy 8,0%). Na poziomie jednostkowym marza wyniosta 8,3%, TOG miat podobny poziom marzy.
EBIT wynidst 36,5 min PLN (vs 31,9 min PLN rok temu), natomiast wynik netto to 29,8 min PLN (vs 28,3 min PLN w 4Q'24). Wyniki na tych liniach sg nieco
powyzej naszych zatozen.
Gotdwka po 4Q’25 na poziomie 656 min PLN. Spétka nie podata poziomu zadtuzenia oprocentowanego, ktére po 3Q’25 wynosito 78 min PLN - gotéwke
netto mozna szacowac na ok 570-580 min PLN (vs 262 min PLN po 3Q’25). Wysoki sptyw gotéwki (CF operacyjny szacujemy na >350 min PLN w 4Q’25) byt
spodziewamy sie w koricowce roku ze wzgledu na wyptate Il raty zaliczki na kontrakcie w Katowicach, ale poziom przekroczyt nasze oczekiwania.
Petny raport spétka przedstawi 20 marca 2026.

Krzysztof Pado
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PEKABEX

W lutym produkcja spétki wyniosta 17,1 tys m3 (+13% r/r, +13 r/r po uwzglednieniu liczby dni roboczych).

IX X XI Xil
ESOTIQ & HENDERSON

Vil
Szacunkowe skonsolidowane przychody w lutym’26 wyniosty 21,9 min PLN (+3% r/r). Przychody ze sprzedazy internetowej wzrosty do 8,8 min PLN
(+17% r/r), natomiast marza brutto na sprzedazy wyniosta ok. 66% (+1% r/r). Powierzchnia handlowa grupy na koniec lutego’26 wyniosta 18 305 m2 (+1% r/r).

Produkcja miesieczna [m3]
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Anna Tobiasz

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

Opracowanie ma charakter informacyjny i zostato opracowane na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sa subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujgcego prawa i nie powinny byc tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody BDM
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ORLEN / ROPA

W zwigzku z dynamiczng sytuacja, zwigzana z konfliktem na Bliskim Wschodzie, przedstawiamy chronologicznie ostatnie wydarzenia.
Piatek, 08.03.26

W ciggu najblizszych tygodni nie sg spodziewane ryzyka zwigzane z dostawami gazu LNG z Kataru, czes¢ tych dostaw juz ptynie - poinformowat w PR3 minister
energii Mitosz Motyka. Dodat, ze w razie statej blokady w dostawach z tego regionu, Polska jest w stanie szybko je zastgpic.

Orlen Unipetrol rozpocznie planowang przerwe w pracy swojej rafinerii w Kralupach - podat Orlen Unipetrol w komunikacie prasowym. Postéj rozpocznie sie 17
marca, a poszczegdlne technologie produkcyjne beda wytaczane od 11 marca. Ponowne uruchomienie rafinerii planowane jest na poczatek maja.

Katar ostrzegt, ze wojna na Bliskim Wschodzie moze ,zniszczyé gospodarki catego swiata”, przewidujac, ze wszyscy eksporterzy energii z Zatoki Perskiej
wstrzymaja produkcje w ciggu kilku tygodni, a cena ropy wzrosnie do 150 USD za barytke — podat w piatek ,, Financial Times”, cytujac ministra energii Kataru.

Orlen ma zabezpieczone dostawy surowca do rafinerii, niezaleznie od tego, co dzieje sie na Bliskim Wschodzie. Stabilizuje polskie ceny na tyle, na ile to mozliwe
- podato biuro prasowe Orlenu na portalu X.

Orlen otrzymat od QatarEnergy informacje o wystgpieniu sity wyzszej zwigzanej z czasowym wstrzymaniem czesci produkcji LNG przez katarskiego dostawce.
Na obecnym etapie informacja ta nie wptywa na realizacje dostaw LNG do Orlenu — przekazato w pigtek biuro prasowe koncernu w odpowiedzi na pytanie PAP.

Sobota, 07.03.26

Minister finanséw i gospodarki Andrzej Domanski dostrzega potencjalne konsekwencje dla gospodarki z powodu duzych wzrostéw cen ropy i gazu.
W wypowiedzi dla PAP Biznes mdwi, ze polski rzad jest przygotowany na kazdy scenariusz.

"Na biezgco analizujemy rozwdj wydarzen pod katem ich wptywu na sytuacje gospodarczg w Polsce. Na szczesScie nasze zrédta dostaw ropy i gazu s3
zdywersyfikowane, mamy roéwniez rozbudowang infrastrukture, ktéra pozwala nam czué sie bezpiecznie" - powiedziat PAP Biznes minister Andrzej Domanski.

Niedziela, 08.03.26

Jak poinformowat portal Times of Israel, USA i Izrael przeprowadzity nocne naloty na pie¢ obiektéw naftowych w stolicy Iranu i okolicach. Uderzenia wywotaty
stupy ognia i dymu. W nagraniach opublikowanych przez agencje Reutera widaé ptomienie i dym unoszace sie nad magazynem paliw Szahran w pétnocno-
zachodniej czesci miasta. Jak donosza agencje Reutera i AFP, po potudniu ponownie byto stychac silne wybuchy w miescie. — ISBnews

Wojsko iraniskie zagrozito w niedziele atakiem na instalacje naftowe w krajach Zatoki Perskiej, jesli Izrael bedzie kontynuowat ataki na infrastrukture energetyczng
Iranu. Cena ropy moze przekroczy¢ 200 dolaréw za barytke - ostrzegt Iran. — ISBnews

UNIMOT [TOP20 BDM]

Spotka koncentruje sie na zapewnieniu dostaw. Potencjalnym ryzykiem dla rynku paliw i - w efekcie - dla gospodarki bytoby rozlanie sie konfliktu na kolejne
kraje regionu.

W wyniku wojny na Bliskim Wschodzie mamy do czynienia z gwattownym wzrostem premii zakupowych na paliwa wzgledem oficjalnych notowan. To oznacza,
ze rynek uwaza sytuacje za powazng i zaktada, ze potrwa ona przez jakis czas, ocenit prezes Unimotu Adam Sikorski. — ISBnews

ARTIFEX MUNDI

Spotka szacuje, ze zysk netto w 2025 roku wynidst 25,4 min PLN (-7% r/r). Przychody ze sprzedazy wyniosty 96 min PLN (-7% r/r), a zysk operacyjny wyniost 24,4
min PLN (-18% r/r).

ATENDE

Grupa szacuje skonsolidowany zysk EBITDA w 4Q’25 na 0,9 min PLN, podczas gdy rok wczesniej grupa miata 11,8 min PLN straty EBITDA. Przychody w 4Q’25
szacowane sg na 116,2 min PLN (-12% r/r). Strata EBIT wyniosta 2,3 min PLN wobec 14,6 min PLN straty rok wczesniej. Zysk netto j.d. wynidst 1,9 min PLN
wobec 3,4 min PLN straty rok wczesniej. W catym 2025 r. Atende szacuje przychody na 321,4 min PLN, EBITDA na 14,5 min PLN, EBIT na 2,05 mlIn PLN, a zysk
netto j.d. na 3,3 min PLN.

BUDIMEX

Konsorcjum w sktadzie: Budimex, Budimex Kolejnictwo oraz Ferrovial Construction (UK) Limited zawarto umowe z PKP PLK na roboty budowlane na linii
kolejowej nr 622. Warto$¢ oferty to 2,6 mld PLN netto.

ZUE

Spotka ztozyta najnizsza oferte w przetargu PKP PLK na odcinek Sitkéwka Nowiny - Migsowa za 386,0 mIn PLN netto. Budzet zamawiajgcego wynosi 463,7 min
PLN netto. Druga w kolejnosci oferte w przetargu ztozyto konsorcjum PPM-T- Transkol (spétka zalezna Mirbudu) za 403,6 min PLN. Liczba ztozonych ofert: 14.

Krzysztof Pado
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ZUE

Spota ztozyta najkorzystniejszg oferte w przetargu na utrzymanie urzadzen oswietlenia dla wybranych obiektéw Gminy Miejskiej Krakow. Wartos¢ ztozonej
oferty 32,9 min PLN netto. Budzet: 31,8 min PLN. Termin wykonania: 47 miesiecy.

PEPCO

Grupa jest dobrze przygotowana, by reagowaé na potencjalne zaktdcenia taricucha dostaw wynikajace z sytuacji na Bliskim Wschodzie - poinformowata spétka
w komunikacie prasowym. Zdecydowana wiekszos¢ towardéw transportowana jest droga morskg w ramach ustalonych wczesniej stawek i ustalonych
wolumenoéw przewozowych, opartych na wieloletnich relacjach z partnerami spedycyjnymi.

ALLEGRO

W lutym’26 spétka miata 22,2 min uzytkownikéw (Real Users) na wszystkich urzadzeniach wobec 22,9 mIn miesigc wczesniej — wynika z badania Mediapanel,
Polskiego Badania Internetu.

RAINBOW TOURS

1270 turystéw Rainbow, ktérzy co najmniej od 28 lutego przebywali na terenach Omanu, ZEA lub Jordanii —w momencie ataku Izraela i Stanéw Zjednoczonych
na Iran, zostato sprowadzonych przez biuro do Polski. W niedziele w godzinach wieczornych do kraju przyleci ostatnia grupa turystéw, ktéra przebywata
w Dubaju.

AUTO PARTNER

Skonsolidowane przychody grupy w lutym’26 wyniosty 356,2 min PLN (+3% r/r). Narastajgco, w okresie styczen-luty’26, przychody wyniosty 719,8 min PLN
(+3,3% r/r).

MIRBUD

Wartos¢ portfela zamdwien grupy na koniec lutego’26 miat wartos¢ ok. 8,338 mld PLN netto. Wartos¢ portfela zamoéwien dla kontraktéw infrastrukturalnych
na koniec lutego wynosita 6,961 mld PLN netto, a w segmencie budownictwa kubaturowego 1,367 mld PLN. W segmencie deweloperskim w lutym przekazano
aktami 57 mieszkan, a liczba zawartych uméw przedwstepnych i deweloperskich wyniosta 262.

DOM DEVELOPMENT [TOP20 BDM]

Spotka wprowadzita do sprzedazy 292 mieszkania w ostatnim etapie Apartamentdw Literacka w Warszawie. W nowym etapie inwestycji dostepne sa mieszkania
o metrazach od 25 m2 do 120 m2.

ASSECO BUSINESS SOLUTION

Spotka planuje skupié¢ nie wiecej niz 400 tys. akcji wtasnych, po cenie mieszczacej sie w przedziale 70-80 PLN za akcje. Maksymalna tagczna kwota nabywanych
akcji wyniesie 32 min PLN.

MEDINICE

Spotka ztozyta do FDA wniosek typu pre-submission w ramach programu Q-Submission dotyczacy projektu AtriClamp. Wraz z wnioskiem Spotka przekazata do
FDA dokumentacje przeznaczong do wstepnej analizy przed spotkaniem. Celem spotkania w ramach pre-submission jest uzyskanie od FDA informacji zwrotnej
w odniesieniu do przekazanej dokumentacji, w szczegdlnosci dotyczacej zakresu i sposobu przeprowadzenia planowanych badarn przedklinicznych oraz ich
adekwatnosci na potrzeby kolejnych etapéw procesu regulacyjnego projektu AtriClamp.

PKP CAGRGO

Spotka ogtosita postepowanie, ktérego przedmiotem jest sprzedaz 337 lokomotyw wytgczonych z eksploatacji. Termin sktadania wnioskéw o dopuszczenie do
udziatu w postepowaniu uptywa 27 marca 2026 r.

POLTREG

Zarzad spétki pozytywnie ocenia wyniki przedklinicznych badan w terapii in vivo w projekcie dotyczacym antygenowo-specyficznych limfocytéw Tregs
(agTregs/PTG-020) w leczeniu cukrzycy typu 1.

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

Zgodnie z porozumieniem pomiedzy Grupg MOL i JANAF - operatorem chorwackiego rurociggu naftowego - 11 marca rozpocznie sie trwajgcy dziesie¢ miesiecy
cykl testéw przepustowosci rurociggu Adria. W trzech lub czterech fazach eksperci zbadajg z jakg wydajnoscia infrastruktura jest w stanie stabilnie pracowa¢
w dtugim okresie. Sprawdzona zostanie rowniez jej odpornos$é w réznych warunkach pogodowych, porach roku i przy réznych rodzajach transportowanej ropy
naftowej. — ISBnews

GAMES OPERATORS

Gra Infection Free Zone na platformie Steam przekroczyta prég 10 min USD qualified App revenue (przychody ze sprzedazy gry pomniejszone o wszelkie podatki
i zwroty, przed potragceniem prowizji naleznej platformie Steam).

ACTION

Spotka szacuje, ze obroty w lutym’26 wyniosty 225 min PLN (+9,22% r/r). Wartos¢ marzy grupy utrzymuje sie na poziomie ok. 8,2%.

SDS OPTIC (NC)

Zarzad spotki podjat uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje 375 tys. akcji serii | do inwestora, po cenie 4 PLN za akcje.

MEDTECH SOLUTIONS (NC)

Spotka podpisata list intencyjny z organizatorem wydarzen biegowych, agencja Book Them All, dotyczacy wdrozenia systemu MTag. Wspdtpraca zaktada
etapowe wdrozenie technologii: pierwsze zamoéwienie obejmie 1 tys. urzadzen w ramach pilotazu, a po jego zakoriczeniu partner planuje zakup kolejnej partii
obejmujacej 4 tys. sztuk. Zgodnie z ustaleniami stron umowa ma zosta¢ zawarta jeszcze w marcu’26. — ISBnews

SYGNIS (NC)

Spotka szacuje, ze wolumen sprzedazy drukarek 3D moze siegnac ok. 4,5 tys. w tym roku dzieki zaktadanemu "peakowi" w dostawach edukacyjnych. — ISBnews

NAWOZY

Wybuch wojny w Zatoce Perskiej wywindowat ceny gazu ziemnego, kluczowego dla przemystu chemicznego. Branza stara sie uspokajac rynek, ale analityk
ostrzega - bez podwyzek cen nawozow sie nie obedzie. — 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.

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:
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