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SKROT INFORMACII ZE SPOLEK Kurs D vD 1w
= Dino: Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’25 [podsumowanie BDM] WIG 119727 -1,0 2,1 21,2
= Neuca: Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’'25 [podsumowanie BDM; TOP20 BDM] WIG20 3268,6 1,2 2,7 23,4
= ATM Grupa: Zarzad spétki rekomenduje DPS w kwocie 0,27 PLN [TOP20 BDM; komentarz BDM] WIG30 4127,4 1,0 1,0 21,9
= Paliwa: Sejm uchwalit w pigtek nowelizacje ustawy o zapasach ropy mWIG40 8240,9 0,4 0,8 16,1
= Pepco: Spotka nie widzi zakiécen w dostawach w zwigzku z konfliktem na Bliskim Wschodzie SWIG80 29055,9 11 4,8 12,2
= Energa: Spdtka pozyskata ok. 470 min PLN z KPO na rozwdj infrastruktury elektroenergetycznej NC Index 268,8 1,4 73 10,8

= JSW: Potrzebny jest program hutnictwa dla obronnosci; Spétka mogtaby odegrac kluczowa role

= Azoty: Wierzyciele Polyolefins przyjeli uktad czesciowy va:z Zz:kl 1:128 Zz ii 12:2
= Dom Development: Zarzad rekomenduje wyptate facznie 14 PLN dywidendy [TOP20 BDM] N 7308 e . e
= Atal: Spdtka obserwuje trend wzrostowy w sprzedazy; w '26 zaktada 2,5-3 tys. sprzedanych lokali WIG Dew ca16 s a4 160
= Mirbud: Oferta w wysokosci 571,35 mIn PLN najkorzystniejsza w postepowaniu GDDKiA
= Amica: Spétka szacuje, ze w '25 zysk brutto grupy wzrdst do 41,9 min PLN [TOP20 BDM] LA 4233 o8 o2 e
= Torpol: RN oddelegowata Konrada Miterskiego do wykonywania czynnosci prezesa [TOP20 BDM] WIG Games 17369 g o LS
= Stalprodukt: Spdtka popiera KE ws. srodkdw ochronnych dot. importu produktéw GOES do UE wieIT 8019 07 199 52
= Selvita: Spétka podpisata z NCBiR umowe o dofinansowanie w ramach programu FENG WS RMETE ST <0 Ta A
= ATM Grupa: Spétka chce wyptacié 0,27 PLN dywidendy na akcje [TOP20 BDM] WUSiEalva 202 0k HO e
= Aplisens: Spétka zaktada odwrét negatywnych tendencji i widzi ozywienie zaméwienri WIG Spoz 3168 1,0 7.9 0,2
= Sonel: Spotka planuje w '27 r. 20 min PLN zysku netto i 17% ROE WIG Surowce 8358 0,0 5,6 85,2
= PoITREG : Cena emisyjna akcji w ABB ustalona na 15 PLN WIG Odziez 12581 -2,9 0,8 -1,7
= Tech Robotics (NC): Spdka przeprowadzi oferte publiczng 500 tys. akcji DAX 22301 1,4 -8,9 1,7
= Proguns (NC): Spotka uzyskata koncesje na obrét materiatami wybuchowymi, bronig i amunicjg FTSE100 9967 0,0 1,3 18,9
CAC40 7702 0,9 -5,5 0,4
KOMENTARZ PORANNY BUX 121718 0,6 9,6 31,3
Wojna chwieje rynkami S&P500 6369 1,7 6,7 13,2
Poprzedni tydzien na rynkach mingt pod znakiem ogromnej zmiennosci gtéwnych indekséw. DIIA 45167 1,7 5,6 8,6
Inwestorzy na zmiane obawiaja sie dalszej eskalacji na Bliskim Wschodzie i dalszego wzrostu cenropy Nasdag Comp 20948 21 9,7 18,4
naftowej, zeby nastepnego dnia windowa¢ notowania akcjiw gére po zapowiedziach rychtego pokoju. Bovespa LG5 06 127 364
Poza sytuacjg geopolityczng, na GPW istotne s wyniki roczne spotek, ktére ostatnio mocno zachwiaty
in plus na akcjach LPP, a in minus na Dino. Podsumowujac caly tydzien, WIG20 zyskat +0,6%, przy Nikkei225 s1eit R ES e
wzroscie szerokiego rynku o +0,4%. mWIG40 wykazat spadek -0,1%, a sWIGS80 az -2,0%. Sektorowo, Shanghailomp: B528 OS5 A2 =L
najlepiej poradzity sobie spétki odziezowe (+11,9%), co w duzej mierze byto zastugg wspomnianych S&P/ASX 200 8456 0,1 0,9 11,5
wyzej wynikéw LPP, a z drugiej strony najmocniej znizkowaty media (-6,6%). Na rynkach zagranicznych EUR/PLN 4,2824 0,0 -1,5 2,2
DAX zakonczyt tydzien z wynikiem -0,35%, CAC40 zyskat +0,5%, a FTSE100 +0,5%. Na Wall Street USD/PLN 3,7186 01 35 42
widoczne byty spore spadki —S&P -2,1%, DJI-0,9% i Nasdaq -3,2%. Nowy tydzien, skrécony z uwagi na CHE/PLN 4,6564 0,0 27 59
Wielki Pigtek, zaczynamy od dalszych wzrostéw cen ropy. W nocy Donald Trump poinformowat, ze
rozmowy pokojowe idg bardzo dobrze, a Iran przyjat wiekszosé¢ z 15 warunkéw. Jednoczesnie media B AL o2 L £
donosza o transporcie sit lgdowych USA na Bliski Wschod. Iran z kolei, grozi atakami na domy USD/IPY Ay 0 e Gl

amerykanskich i izraelskich politykéw i wojskowych na Bliskim Wschodzie.
Zestawienie podmiotéw z WI1G20, mWIG40 i sWIG80

Anna Tobiasz (liderzy spadkéw i wzrostéw na ostatniej sesji)

Top Kurs 1D [%] Bottom Kurs 1D [%]
WYKRES DNIA LWB 30,80 6,2 DNP 32,77 -18,6
W piagtek inwestorzy nerwowo zareagowali na wyniki i przestanie z konferencji wynikowej spétki MNC 21,50 51 GPW 69,00 6,9
Dino Polska. Kurs spétki stracit w pigtek 18,6% i byt to najstabszy odczyt w uniwersum podmiotéw ICE 64,00 41 DIG 159,20 6,0
wchodzacych w sktad WI1G20, mWIG40 i sSWIG80. W ujeciu 12 miesiecy total return dla Dino Polska SW 32,00 2,8 ZRE 10,20 5,4
wynosi -28,3% (drugi najstabszy odczyt po MDV). opL 13,83 24 EUR 5,64 5,3
Dino Polska [24mc; PLN] PBX 10,55 2,4 CoG 4,50 51
BIO 4,30 2,4 BRS 4,52 -4,8
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Statystyka dla podmiotéw z WIG20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %] Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
WIG20 KURS iD im 3M 6M 1Yr 3Yr TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10  INDEKS KURS 5D
ALE 26,1 2,0 6,0 14,8 -26,0 -18,2 0,2 ICE SWIG80 64,00 40,8 DNP WIG20 32,77 -15,6
ALR 109,8 0,4 -8,2 -1,2 6,1 1,0 253,0 LPP WIG20 21820,00 15,8 MLG sWIG80 84,00 -10,6
BDX 650,0 -1,4 -19,5 2,1 26,7 13,2 138,6 LwWB sWIG80 30,80 8,6 UNI sWIG80 13,95 -10,3
CDR 235,2 0,2 -3,1 -2,0 -8,2 12,2 109,9 pPCO WIG20 26,47 6,8 GPW mWIG40 69,00 -10,3
DNP 32,8 18,6 -18,5 20,0  -23,8 28,3 -16,2 oPL mWIG40 13,83 5,2 WPL mWIG40 47,30 9,9
KGH 259,8 -0,2 -22,6 5,1 70,9 90,7 127,2 SPL WIG20 580,40 4,5 ZRE sWIG80 10,20 -9,7
KRU 433,3 -0,5 -6,4 -12,0 -8,4 13,2 61,5 MBK WIG20 1082,00 3,9 FRO sWIG80 27,00 -9,7
KTY 980,5 1,8 -9,4 9,2 6,3 21,2 129,2 CPS mWIG40 11,39 3,9 KGN sSWIG80 65,00 -9,6
LPP 21820,0 =2,7 5,6 51 25,2 26,0 154,1 BDX WIG20 650,00 3,8 coG sWIG80 4,50 -8,5
MBK 1082 0,8 4,7 2,1 19,8 26,3 290,6 MIL mWIG40 16,29 3,6 DIG sSWIG80 159,20 -8,3
MDV 88,0 -4,2 -20,6 -24,6 52,9 -60,8 146,4
PCO 26,5 -1,0 -8,8 L5 3,3 76,3 -34,0 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
PEO 214,7 0,8 -5,1 4,9 21,5 30,1 246,2 TOP10 INDEKS KURS 1yYr BOTTOM10  INDEKS KURS 1Yr
PGE 9,6 -1,0 -15,1 10,9 -10,7 14,8 59,2 ICE sWIG80 64,00 649,4 MDV WIG20 88,00 -60,8
PKN 129,9 -0,6 13,3 38,3 45,7 100,1 186,4 DAD sWIG80 71,00 199,6 CLC sWIG80 3,72 -53,8
PKO 86,2 0,4 6,8 2,1 22,2 18,6 2683 CRI mWIG40 630,00 198,6 ATC SWIG80 7,89 51,0
PZU 63,5 0,6 -6,2 -6,0 14,9 15,9 151,8 DIG sWIG80 159,20 167,9 PBX sWIG80 10,55 -46,2
SPL 580,4 1,6 1,8 7,0 20,0 8,4 165,1 BMC SWIG80 21,15 163,1 coG SWIGS0 4,50 -43,8
TPE 8,9 -1,5 -24,7 2,0 2,1 80,5 370,1 DAT sWIG80 143,40 146,4 WPL mWIG40 47,30 -42,8
ZAB 21,5 =), =7 459 -4,7 -0,2 PXM mWIG40 7,43 143,1 EUR mWIG40 5,64 -38,9
mWIG40 KURS D im 3M 6M 1Yr 3Yr CTX sWIG80 78,40 111,3 GPP mWIG40 37,10 -36,1
ABE 118,8 -0,8 -12,3 11,9 22,5 11,7 148,3 PKN WIG20 129,86 100,1 11B sWIG80 130,00 -34,7
ACP 161,6 -0,6 -8,3 -28,2 -19,2 4,8 139,9 KGH WIG20 259,80 90,7 WTN sWIG80 16,30 -33,2
APR 17,6 2,2 2,5 8,0 -7,7 -2,0 -3,0
ASB 42,0 -0,8 -0,8 33,0 59,3 68,8 82,8 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWI1G80)
ASE 60,1 1,5 -4,5 5,4 -10,6 3,4 35,6 TOP10 INDEKS KURS 3vr BOTTOM10  INDEKS KURS 3vr
ATT 17,8 1,3 7,0 1,5 6,5 164 47,3 DIG SWIG80 159,20 1410,0 cLe SWIGS0 3,72 53,5
BFT 3435,0 -1,2 -11,4 0,7 13,7 17,8 234,1 DAD sWIG80 71,00 563,6 coG sWIG80 4,50 -49,5
BHW 111 0,4 7,1 4,3 9,0 4,8 91,0 ELT sWIG80 47,80 547,2 SVE sWIG80 3,60 -30,8
BNPPPL 142,0 0,4 5,3 8,4 35,9 36,2 225,9 SNT mWIG40 268,20 543,8 cG sWIG80 2,72 -18,3
CAR 659,0 1,2 6,6 19,4 18,5 24,0 17,5 NWG mWIG40 105,40 494,9 BRS sWIG80 4,52 -9,9
CBF 168,4 -4,1 -6,3 -16,4 9,5 14,0 237,1 CMP sWIG80 53,00 434,3 BIO sWIG80 4,30 25,5
cPs 11,4 0,3 -10,1 7,3 17,3 27,9 27,9 RBW mWIGA0 128,40 430,8 GRX SWIGS0 2,23 29,6
CRI 630,0 -2,9 -0,3 70,5 82,9 198,6 325,7 TPE WIG20 8,85 370,1 VRG sWIG80 4,61 56,6
DIA 168,6 -3,6 -10,6 -0,2 -17,8 MIL mWIG40 16,29 328,7 STX sWIG80 2,90 60,6
DOM 227,0 -4,2 -12,7 -11,5 -0,6 11,7 126,7 CRI mWIG40 630,00 325,7 ECH sWIG80 5,26 93,5
DVL 8,6 -0,9 5,9 2,9 51 42,1 257,3
EAT 11,5 -1,4 -7,7 -13,7 -20,7 -29,9 -35,0
ENA 2258 1,0 9,7 15,2 26,4 47,1 273,4
EUR 5,6 -5,3 -10,9 -10,6 -31,3 -38,9 -54,8
GPP 37,1 -2,8 -15,2 -21,1 -42,2 -36,1 -27,3 INNE KURS 1D 5D iMm 3M 1Yr
GPW 69,0 6,9 -15,0 7,7 20,8 60,5 133,3 Ropa Brent [USD/bbl] 115,35 2,5 15,4 59,1 86,3 56,7
ING 397,5 -0,7 2,7 16,2 29,7 30,0 196,9 Gaz USA HH [USD/MMBTu] 2,94 -2,8 1,7 2,8 -26,0 -27,7
JSW 32,0 2,8 17,9 43,9 23,2 33,3 29,6 Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh] 54,18 -1,9 8,6 69,5 92,8 31,5
LBW 8,8 -4,0 -8,4 18,6 -13,5 9,9 176,1 CO2 [EUR/t] 70,63 0,0 6,5 2,3 -18,2 51
MBR 335,5 -1,0 5,2 6,5 19,4 10,7 24,2 Wegiel ARA [USD/t] 122,75 0,1 0,9 15,5 28,9 25,8
MIL 16,3 0,8 -6,1 -3,5 10,1 12,3 328,7 Miedz LME [USD/t] 12124 0,4 2,4 -8,8 -0,5 23,7
MRB 11,0 2,6 17,3 244 211 20,3 71,7 Aluminium LME [USD/t] 3357 0,9 3,2 7,3 14,7 31,7
NEU 662,0 -0,9 -13,0 -19,5 -4,2 -12,0 13,2 Cynk LME [USD/t] 3117 1,7 2,4 5,5 1,8 8,3
NWG 105,4 -1,5 -10,4 10,6 24,1 66,7 494,9 Oftéw LME [USD/t] 1861 0,2 0,2 2,9 4,9 7,9
OPL 13,8 2,4 -1,7 38,6 55,8 65,5 142,9 Stal HRC [USD/t] 1041,00 -0,4 2,9 2,4 14,9 17,0
PEP 50,4 -0,4 0,0 -6,3] =152 =292 =35)2 Ruda zelaza [USD/t] 106,35 0,0 -0,3 7,4 -0,9 3,8
PXM 7,4 2,5 -19,6 6,7 5,4 43,1 73,6 Wegiel koksujacy [USD/t] 232,50 0,6 1,1 5,7 6,7 31,7
RBW 128,4 -0,8 -18,9 -15,1 1,7 -6,6 430,8 Ztoto [USD/oz] 4489 -0,1 .8 -15,7 3,4 43,7
SNT 268,2 -0,8 -10,6 1,0 9,8 25,2 543,8 Srebro [USD/oz] 69,92 0,2 1,1 -21,8 -8,4 105,1
TEN 95,5 -2,8 -8,3 9,6 13,4 31,1 4,5 Platyna [USD/oz] 1916 2,6 1,8 -17,0 -12,2 92,0
TXT 36,4 -0,2 -4,3 -4,1 -28,0 -26,9 -67,4 Pallad [USD/oz] 1422 1,1 0,8 -20,7 -17,7 44,4
VOX 110,0 1,3 -19,2 -8,9 -34,7 -19,2 194,6 Bitcoin USD 67 485 1,4 -4,9 1,1 -23,5 -18,2
VRC 112,8 1,7 1,4 11,5 9,8 3,6 147,3 Pszenica [USd/bu] 606,00 0,2 3,1 2,5 18,6 14,7
WPL 47,3 -0,8 22,3 -20,0 -20,4 -42,8 -49,0 Kukurydza [USd/bu] 463,25 0,3 0,8 5,6 5,2 2,2
XTB 92,7 1,3 4,3 30,5 28,8 44,9  266,7 Cukier ICE [USD/Ib] 15,76 0,7 0,4 13,5 6,4 -14,4
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DINO

Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’25 (27.03.2026)

- spadek marzy wynika z deflacji; spotka chciata stworzy¢ jak najlepsza oferte dla swoich klientéw — atrakcyjna oferta jest priorytetem dla sp6tki, ale intensyfikuje
dziatania zakupowe, aby w tym obszarze odzyskiwac utracone marze;

- w zakresie marzy brutto sytuacja jest dynamiczna, rosng koszty surowcow; celem spétki jest poprawa marzy brutto;
- konkurencja jest niezmienna, caty czas jest bardzo wymagajaca;

- caly czas klient jest wymagajacy, szuka atrakcyjnych cen i jest powsciagliwy w decyzjach zakupowych; konsument nie jest staby, tylko ostrozny i $wiadczy
o tym wzrost oszczednosci w gospodarstwach domowych;

- ceny sa dynamiczne, promocje sg dostosowywane na biezaco w zaleznosci od asortymentu, cenyi dostepnosci towardw, dlatego trudno ocenié, czy aktualny
poziom cen zostanie utrzymany;

-w 2025 r. nastapita niska jednocyfrowa deflacja, gtdwnie na produktach swiezych (40% asortymentu), i pogtebia sie w biezagcym roku; wysoka deflacja dotyka
np. kategorii miesnych;

- sp6tka widzi, ze wolumeny sie poprawiaja, co w dtuiszej perspektywie powinno sprzyja¢ wzrostowi LFL;

- od poczatku roku widoczny jest efekt deflacji, ale jezeli wojna na Bliskim Wschodzie sie bedzie przedtuzata i ceny nosnikéw e nergii oraz paliwa pozostana
wysokie, to bedzie miato to wptyw na wzrost cen zywnosci;

-w 4Q’25 marza EBITDA byta pod wptywem spadku cen sprzedazy towaréw i wzrostu kosztow operacyjnych;

-w 2026 r. spotka chce natozy¢ jeszcze wieksza dyscypline kosztéw, ale waznym elementem jest wzrost przychodow;

- przewazajacy czescig kosztéw materiatéw i energii jest surowiec kupowany do zaktadu produkcyjnego, a mniejszg czes$¢ stanowi e nergia;

- efekt wzrostu kosztéw energii powinien by¢ pomijalny, poniewaz wchodzimy w ten okres roku, w ktérym spoétka ma wysoki udziat wiasnej produkcji energii;
- spotka jest zadowolona z zesztorocznych i tegorocznych otwar¢ sklepéw i to motywuje do dalszego powiekszania sieci;

- spétka podchodzi do rozwoju w perspektywie dtugoterminowej; uwaza, ze jest jeszcze bardzo duzo miejsca na rozwdj sieci;

- zwiekszenie zobowigzan z tytutu factorignu zwigzane jest w otwarciem w 2025 r. dwdch magazyndéw oraz ogdlnym wzrostem zapaséw;

- co roku spotka zwieksza wynagrodzenia pracownikdw, w tym roku byt to poziom srednio jednocyfrowy;

-w 4Q’25 nie byto zdarzen jednorazowych;

- w kwestii dywidendy nie ma jeszcze decyzji, spotka teraz skupia sie na zwiekszeniu liczby otwieranych sklepow.

Anna Tobiasz

NEUCA [TOP20 BDM]

Podsumowanie czatu inwestorskiego na platformie strefainwestoréw.pl po wynikach 4Q’25 (27.03.2026)

Hurt apteczny

- w sezonie infekcyjnym 2025/26 liczba zachorowar nie odbiegata istotnie od poziomu z ubiegtego roku, ale wida¢ byto przesuniecie szczytu zachorowan
w czasie; w zwigzku z duzg liczbg szczepien przed sezonem grypowym w roku ubieglym dotkliwos¢ zachorowar istotnie spadta, co przetozyto sie nazmniejszony
wolumen lekéw przeciwgrypowych i pochodnych;

- $redni wzrost rynku hurtowej dystrybucji lekéw w 1Q’26 wydaje sie oscylowa¢ w okolicach 3% z prognozowanym wzrostem w marcu w przedziale 5-6%; jest
to ponizej wstepnych oczekiwan spétki dotyczacych sredniorocznego wzrostu rynku na poziomie 6 p.p., ale je st za wczesnie na rewizje prognozy;

-implementacja wyroku TSUE dotyczacego zakazu reklamy aptek w Polsce jest obecnie w fazie projektowania i konsultacji nowelizacji Prawa farmaceutycznego;
MZ opublikowato projekt zmian, ktéry dopuszcza reklamy, ale pod scistymi warunkami — reklama bedzie mogta zwiera¢ informacje o lokalizacji, godzinach
otwarcia, dziatalnosci oraz ustugach farmaceutycznych, o ile nie bedzie miata charakteru agresywnej komercjalizacji; projekt jest krytykowany zaréwno przez
samorzad aptekarski, jak i organizacje przedsiebiorcéw, ktére domagajg sie szerszej liberalizacji;

- spotka prowadzi dziatania edukacyjne dla pacjentéw w aptekach; istotnym czynnikiem rozwoju bedzi informowanie pacjentéw o dostepnych ustugach takze
poza aptekami — o ile zmianie ulegna regulacje dotyczace zakazu reklamy — co moze przyspieszy¢ budowanie Swiadomosci i zwiekszyé popyt;

- konflikt w Ciesninie Ormuz zaktéca globalne faricuchy logistyczne, ktére juz wczesniej pozostawaty pod presja w zwigzku z blokadg Kanatu Sueskiego; spdtka
monitoruje sytuacje w zakresie potencjalnego wzrostu cen, dostepnosci produktéw i terminowosci dostaw; obecnie nie odnotowuje negatywnych skutkow
w tych obszarach; poziomy zapaséw magazynowych zapewniajg bezpieczenstwo dostaw dla organizacji oraz klientow;

- spotka ogranicza ryzyko spadku dostepnosci gazu skroplonego u producentéw i dostawcow z Indii, dywersyfikujac Zzrédta dostaw (m. in. intensyfikacja
wspotpracy z dostawcami z Chin);
- wysokie ceny paliw Neuca bedzie kompensowaé czesciowo poprzez inicjatywy ukierunkowane na poprawe produktywnosci w catym taric uchu dostaw;

w przypadku dtugotrwatego utrzymania wzrostu cen paliw lub ewentualnejich reglamentacji, spotka jest przygotowana do optymalizacji sieci transportowej —
zaréwno w zakresie liczby, jak iczestotliwosci dostaw; aktualnie nie ma potrzeby wdrazania takich rozwiazan i spétka nie zaktada realizacji takiego scenariusza;

- wysoka dynamika wzrostu w diabetologii wynikata gtéwnie z wdrozen nowych preparatéw stosowanych w leczeniu otytosci o wysokie j cenie detalicznej dla
pacjenta (Mounjaro, Wegovy); drugim czynnikiem byfa rosnaca popularnos¢ preparatéw refundowanych, zawierajacych flozyny, stosowane poza cukrzyca
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réwniez w leczeniu niewydolnosci sercai przewlektej choroby nerek; spétka szacuje, ze w 2026 r. tempo wzrostu tej grupy bedzie dalej wysokie, ale synamiki
powinny wyhamowa¢ do poziomu kilkunastu % wzrostu (wysoka baza 2025 r, objecie refundacja preparatéw generycznych Forxiga Astra Zeneca od kwietnia);

- marzowos$¢ w grupie lekdw GLP-1, wyrazona w ujeciu procentowym, jest nizsza od przecigtnych marz rynkowych — zaréwno na poziomie detalicznym (ok.
1%), jak i hurtowym (ok. 3,97%); sa to jednak produkty o relatywnie wysokiej cenie jednostkowej i dynamicznie rosnacej sprzedazy, dlatego mimo nizszej marzy
generujg istotng wartos$¢ dodana w ujeciu nominalnym;

- zmiany w ofercie programoéw partnerskich umozliwiajg pozyskiwanie aptek o ponad 50% wyzszym potencjale zakupowym niz historycznie, co przektada sie
na wzrost w programach Swiat Zdrowia i Partner; w 2026 r. spétka zaktada utrzymanie dynamiki wzrostu na poziomie zblizonym do ubiegtego roku;

- marza detaliczna na rynku aptecznym jest relatywnie stabilna, a jej ewentualne wahania wynikajg gtownie ze zmian struktury sprzedazy — z jednej strony
sezonowosci asortymentu, a z drugiej dynamiczniejszego wzrostu sprzedazy lekdw na recepte, ktéry istotnie wptywa na rozwdj catego rynku farmaceutycznego,
w tym segmentu aptek;

-w 2025 r. negatywny wptyw na EBIT miata wartos$¢ rezerw na naleznosci, jednorazowo zwiekszona do poziomu -10,4 min PLN vs -1,9 min PLN rok wczesniej;
w 2026 r. spdtka spodziewa sie nizszego poziomu odpiséw na naleznosci;

Produkcja farmaceutykéw

- kluczowymi czynnikami do utrzymania wzrostu wynikéw segmentu jest medykalizacji portfela oraz zwiekszenie dostepnosci lekéw spétki dla pacjentow;
aktualnie Neuca prowadzi blisko 100 projektow lekowych, ktére w najblizszych latach zasilg portfel Synoptis, zczego 20%to produkty w statusie RX (na recepte);

- aby zapewni¢ pacjentom powszechny dostep do produktéow wtasnych, spotka zwieksza zaangazowanie we wspdtprace ze wszystkimi segmentami klientéw
aptecznych;

- spotka zauwaza istotne trendy na rynku lekéw RX, ktére determinuja rozwdj portfela produktéw Synoptis Pharma — (i) dodatnig dynamike wzrostu wynikajaca
z rosnacej epidemiologii (kardiodiabetologia i psychiatria) oraz (ii) generyfikacje; wartos¢ molekut, w ktérych doszto do generyfikacji wyniosta w 2025 r. blisko
1,5 mld PLN z dodatnig dynamikg wzrostu w ilosci i wartosci;

- strategia rozwoju PPH” Ewa” zaktada poprawe efektywnosci operacyjnej, jak i rozwdj nowych projektéw lekowych; w 4Q’25 miat miejsce jednorazowy odpis
na majatku trwatym w wysokosci 2,8 min PLN, ktéry byt zwigzany z przegladem parku maszynowego;

Operator medyczny i ubezpieczenia

-w 2025 r.segment ubezpieczen odnotowat wzrost liczby ubezpieczonych 0 11% i przychoddw o 10%; spadek EBIT wynika zjednorazo wego rozwiazania rezerwy
techniczno-ubezpieczeniowejw 2024 r., co podbito baze; po wytgczeniu tego zdarzenia, wynik segmentu jest poréwnywalny r/r, co zdaniem spétki jest bardzo
dobrym osiaggnieciem biorac pod uwage realizowane inwestycje rozwojowe;

- spotka na biezaco monitoruje szkodowos¢ portfela i obserwuje pozytywne trendy w zakresie kosztéw medycznych, ktére ulegajg stopniowej poprawie dzieki
modelowi koordynowanej opieki nad pacjentem;

- wzrost liczby ubezpieczonych do poziomy 310 tys. wynika zaréwno z pozyskania nowych klientdw, jak i rozwoju wspotpracy z obec nymi partnerami; spétka
koncentruje sie réwnolegle na utrzymaniu wysokiego poziomu retencji oraz optymalizacji sredniego przychodu na klienta;

- w Operatorze Medycznym, w ocenie sp6tki, 2026 rok nie bedzie znaczaco rdznic¢ sie od poprzedniego i bedzie okresem kontrolowan ej presji kosztowej przy
jednoczesnym eksploatowaniu wszystkich mozliwosci wzrostu przychodoéw; spétka zaktada dalszy wzrost kosztéw pracy (m. in. w zwigzku ze wzrostem
wynagrodzenia minimalnego o 8,82%); podwyzki w sektorze publicznym zdaniem spétki moga doprowadzi¢ do pogorszenia dostepnosci i migracji pacjentéw
do prywatnych operatoréw oraz konsolidacji rynku — mniejsi gracze moga mieé trudnosci z absorpcja kosztéw;

- perspektywa na 2026 rok opiera sie na dalszym rozwoju naszego modelu operacyjnego opartego o personalizacje, proaktywnos¢ i ko ordynacje, co obok
poprawy dostepnosci i jakosci opieki —wspiera réwniez bardziej efektywne wykorzystanie zasobow istabilnos¢ kosztowa organizacji; operator zaczyna budowac
przewage skali, co bedzie wptywac na lepszg pozycje negocjacyjng, wiekszg elastycznos¢ w zarzadzaniu personelem, wieksze mozliwosci optymalizacji i poprawy
efektywnosci proceséw;

- operator rozwija wtasng oferte kierowang bezposrednio do klientéw B2B, sktadajacy sie z programéw profilaktycznych, medycyny pracy i abonamentéw;
oferta pozycjonuje sie w srednim przedziale cenowym rynku;

- operator jest gotowy do skalowania wspétpracy z duzymi klientami korporacyjnymi i ubezpieczycielami; stopniowo rozpoczyna realizacje ustug zdrowotnych
dla ubezpieczycieli i innych partneréw biznesowych;

- spotka obserwuje utrzymujacy sie wzrost rynku oraz wysokie zainteresowanie ustugami opieki medycznej;

Badania kliniczne

- gtébwnym czynnikiem wptywajacym na wynik segmentu w 2025 r. byt istotny spadek rentownosci obszaru CRO, przy jednoczesnym podwojeniu zysku
operacyjnego w segmencie SMO r/r; spadki w CRO sg konsekwencjg znaczacych wyzwan rynkowych, z jakimi mierzyty sie sp 6tki biotechnologiczne w latach
2024-25; ich skutki bedg odczuwalne jeszcze w kolejnych kwartatach, chociaz spétka zaktada poprawe rentownosci;

- w 2025 r. wzrosty koszty centralne zwigzane z wydzieleniem biznesu w wyniku inwestycji funduszu PE oraz z obstugg dziatalnosci prowadzonej na czterech
kontynentach;

- w 2026 r. spétka bedzie koncentrowac sie na komercjalizacji strategii zintegrowanego modelu serwiséw onkologicznych, w tym na unifikacji strategii
sprzedazowej oraz dalszym rozwoju platformy P1; w segmencie SMO kontynuowany bedzie organiczny rozwdj nowych osrodkéw onkologicznych
i neurologicznych;

- spotka oczekuje, ze razem z poprawg efektywnosci operacyjnej zamknie 2026 r. widoczng poprawa rentownosci r/r catego segmentu badan klinicznych;
- w ramach brandu P1 spétka bedzie konsolidowaé caty obszar SMO wczesnofazowych badan klinicznych w onkologii;

- po transakcji udato sie rozpoczaé pierwsze projekty kliniczne, ktore juz w 1Q’26 generuja przychody; obecnie jest kilkanascie projektéw wczesnofazowych
w etapie preselekcji i spdtka spodziewa sie rozpoczecia kilku, do kilkunastu badan jeszcze w tym roku;
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- Neuca spodziewa sie zamkniecia jeszcze jednej transakcji w tym roku; nie wyklucza jednak bardziej kreatywnych modeli typu JV w ramach strategicznych
inicjatyw w onkologii;

- w wyniku 4Q’25 ujety zostat pozytywny wynik przeszacowania zobowigzan z tytutu pfatnosci za zrealizowane akwizycje w wysokosci 9,8 min PLN;
- narynku CRO pojawia sie presja klientéw na marze bezposrednig projektow; spotka inwestuje w rozwigzania informatyczne majace poprawié efektywnosé;
- w backlogu CRO spétka szacuje ryzyko niepodpisania wygranych kontraktéw na umiarkowanym poziomie; w 1Q’26 nie wystgpity zadne anulacje projektéw;

- poza transakcja na nowym rynku w obszarze SMO, nad ktérg pracuje spotka, grupa skupia sie na organicznym rozwoju platformy P1, konsolidacji
i komercjalizacji serwiséw onkologicznych oraz optymalizacji operacyjno-procesowej; nie planuje innej istotnej aktywnosci akwizycyjnej w tym roku;

- ok. 50% portfela projektéw Humaneva stanowi onkologia; kategoria ta powinna by¢ dalej umacniana, zaréwno na poziomie liczby p rojektéw, jak i przychodow
i generowanej marzy;

- obszar SMO i CRO generuja pozytywne wyniki EBITDA; cata grupa Humanewa jest jednak obcigzona wysokimi kosztami centralnymi, dotyczacymi rozwoju
technologii i kosztami zwigzanymi z zarzadzaniem duza skalg biznesu, z czego czes$¢ wynika takze z kosztéw M&A;

- spotka spodziewa sig pozytywnych wynikéw EBITDA na poziomie cafej grupy, ale nastapi to w perspektywie kolejnych kwartatéw, a nie miesiecy;

- wyceny na rynku M&A ksztattowane sg w zaleznosci od skali biznesu, obszaréw terapeutycznych i rynku geograficznego; transakcje analizowane lub
obserwowane przez spétke zostaty zrealizowane na mnoinikach przekraczajacych 15x EBITDA, a podmioty posiadajace ekspozycje na onkologiczny obszar
terapeutyczny powyzej 20x EBITDA;

Grupa

- na skonsolidowang warto$¢ EBITDA wptynat istotny spadek zyskownosci w segmencie badan klinicznych, zrekompensowany prawie w catosci poprawa
wynikow gtéwnie w segmencie opieki medycznej; za duzg czesc spadku odpowiada nizsze saldo pozostatych kosztéw operacyjnych w tym segmencie, na ktére
sktada sie mniejsza kwota z tytutu ptatnosci warunkowych za nabyte udziaty (11 min PLN w 2025 roku vs. 22,8 min PLN w ubiegtym roku);

- nominalny poziom zadtuzenia pozostaje na bezpiecznym poziomie; biezace zadtuzenie odzwierciedla przede wszystkim zapotrzebowanie na kapitat obrotowy,
ktérego wartos$¢ rosnie w ostatnich latach w zwigzku ze statym wzrostem cen produktéw;

- koszty logistyczne stanowig niecate 3% wartosci przychodéw w segmencie hurtowym, w tym koszty transportu niecate 1% przychodé w; paliwa stanowig ok.
25% kosztéw transportu, tj. 25-30 min PLN rocznie;

- w 2026 r. spoétka szacuje wydatki na akwizycje w obszarze przychodnii badan klinicznych w wysokosci ok. 100 min PLN;

- pozostate zobowigzanie za nabyte udziatu TU Zdrowie zostaty zrealizowane w 1Q’26 (29,1 min PLN); w 2Q’26 Neuca wypfaci doptate za nabyte udziaty w
GLOBAL PHARMA CM w wysokosci uzaleznionej od potwierdzenia osiggnietego wyniku EBITDA tej spotki;

- inwestycje w $rodki trwate szacowane s3 na poziomie zblizonym do rocznej amortyzacji (ok. 120 min PLN), z czego potowa dotyczy projektéw rozwojowych;
- grupa zaktada wzrost wyniku finansowego w 2026 r.

Anna Tobiasz

ATM GRUPA [TOP20 BDM]
Spotka w trakcie sesji 2026-03-27 opublikowata raport biezacy z rekomendacjg zarzadu w sprawie wyptaty dywidendy w kwocie 0,27 PLN.

Raport wynikowy za 2025 rok zostanie opublikowany 2026-04-29.
Ostatnia rekomendacja BDM: KUPUJ z ceng docelowa 5,06 PLN/akcje (2025-12-17)

Komentarz BDM:

Zarzad spotki bedzie rekomendowat wyptate dywidendy w roku 2026 w kwocie 0,27 PLN. Przypominamy, ze w grudniu 2025 roku nie dokonano wypfaty zaliczki
na poczet dywidendy. W naszym ostatnim raporcie analitycznym (2025-12-17) zakfadaliSmy wyptate dywidendy w 2026 roku na poziomie 0,26 PLN. Przy
obecnym kursie rynkowym zaktadana rentownos¢ dywidendy w 2026 to okolica 7%.

Przypominamy jednoczesnie, ze z uwagi na zaplanowany proces inwestycyjny w okresie 2026-2027 (budowa nowej hali produkcyjnej w Warszawie)
w najblizszych dwdch latach nie spodziewamy sie istotnych zmian w poziomie wyptacanej rocznej dywidendy.

Maciej Bobrowski

PALIWA

Wedtug premiera Donalda Tuska sg powody by sadzi¢, ze sytuacja na Bliskim Wschodzie szybko sie nie ustabilizuje - wynika z odpowiedzi premiera na pytanie
o termin wprowadzenia oston paliwowych.

Sejm uchwalit w pigtek nowelizacje ustawy o zapasach ropy; wprowadza ona urzedowe ceny maksymalne na benzyne i olej napedowy. Teraz ustawa trafi do
Senatu.

Sejm jednogtosnie uchwalit w pigtek ustawe umozliwiajaca ministrowi finanséw obnizenie stawki akcyzy na paliwa za pomoca rozp orzadzenia do 30 czerwca
2026 r.; taka obnizka ma by¢ wprowadzana na czas niezbedny do ograniczenia skutkéw wojny na Bliskim Wschodzie. Rzad chce, aby rozwiazania zaczety
obowigzywaé przed Wielkim Pigtkiem.

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

nim komentarze

DNV




Lot |
bd u BIULETYN PORANNY

2026-03-30, 08:02 CET/CEST

Rzad bedzie analizowat ewentualny nadmierny wywoz paliw z Polski i ma narzedzia, zeby temu przeciwdziata¢ - poinformowat w Sejmie dziennikarzy minister
energii Mitosz Motyka.

Senat przyjat w pigtek bez poprawek nowelizacje ustawy o akcyzie oraz nowelizacje ustawy o zapasach ropy naftowej, ktére umozliwiaja obnizenie cen paliw
na stacjach. Ustawy trafig teraz do prezydenta do podpisu.

Prezydent Karol Nawrocki podpisat ustawy obnizajgce ceny paliw - przekazat w pigtek wieczorem na platformie X rzecznik prezydenta Rafat Leskiewicz. Nowe
przepisy pozwola na ograniczenie wzrostu cen m.in. przez wprowadzenie ceny maksymalnej. Wedtug premiera obnizka ma siegna¢ 1,2 PLN na litrze paliwa.

Obnizka cen paliw na stacjach, pointerwencji ustawowej rzagdu, moze pojawi¢ sie nie wczesniej niz 31 marca, a po jej wprowadzeniu w przysztym tygodniu cena
benzyny 95 moze spasé nieco ponizej 6 PLN/I, a diesla ponizej 7,50 PLN/I - prognozujg analitycy BM Reflex.

Przy zatozeniu wejscia w zycie rozwigzan ostonowych rzadu ws. cen paliw, w przysztym tygodniu benzyna Pb95 moze kosztowaé¢ od 5,99 do 6,19 PLN/I -
prognozuja analitycy e-petrol.

PKO BP

Do kornca roku PKO BP otworzy cztery oddziaty zagraniczne. Docelowo bedzie miat ich 12. Na razie wystarczy, ale wkrotce bedzie musiat zastanowi¢ sie nad
strategia ekspansji. Miejsca na krajowym rynku dla PKO BP jest coraz mniej i lider sektora musi przymierzy¢ sie do pierwszej od 22 lat akwizycji. — Puls Biznesu

PEPCO

Pepco Group nie widzi zaktécern w dostawach, ani znaczacego wzrostu kosztdw w zwiagzku z konfliktem na Bliskim Wschodzie. Nie d ostrzega tez sygnatéw
ostrzegawczych w wynikach sprzedazy - poinformowat prezes Stephan Borchert. Firma jest pozytywnie nastawiona do biezacego roku i przedstawionych
prognoz. Jak poinformowat ponadto, firma ponad 95% wolumenu sprowadza szlakiem wokdt Przyladka Dobrej Nadziei, za pomocg regularnego frachtu
morskiego, przy zakontraktowanych wczesniej stawkach i wolumenach.

ENERGA

Energa Operator pozyskata ok. 470 min PLN bezzwrotnej dotacji z KPO na rozwdj inteligentnej infrastruktury elektroenergetycznej. W piagtek Energa Operator
podpisata w tej sprawie umowe z Narodowym Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej. Jak podano, taczna warto$é projektu: ,Rozwdj
inteligentnej infrastruktury elektroenergetycznej na terenie Energa — Operator S.A. w celu wzmochienia bezpieczenstwa energetycznego i zwiekszenia
potencjatu przytaczeniowego OZE”, to blisko 630 min PLN.

Energa zdecydowata o zmianie wysokosci odpiséw o taczng kwote ok. 0,25 mid PLN i obecnie szacowana catkowita kwota odpiséw aktualizujgcych wartos¢
aktywow trwatych grupy wynosi ok. 120 min PLN oraz 220 min PLN odwrdcenia wartosci odpiséw. Energa podata, ze zmiana odpiséw dotyczy aktywéw OZE w
obszarze wytwarzania energii elektrycznej.

IsSw

Trwajg analizy ws. utworzenia nowego programu polskiego hutnictwa na potrzeby przemystu obronnego, ktéry jednoczesnie zabezpieczatby interesy ponad 30
tys. pracownikéw JSW - powiedziat PAP prezes ARP Barttomiej Babuska. JSW jest gtéwnym dostawcg surowca dla hut, ale wymaga restrukturyzacji. 9 marca
Agencja Rozwoju Przemystu (ARP) zawarta z Jastrzebska Spotkga Weglowa (JSW) przedwstepng umowe sprzedazy nalezgcych do grupy JSW spétek:
Przedsiebiorstwa Budowy Szybow (PBSz) i Jastrzebskich Zaktadéw Remontowych (JZR). taczna cena akcji PBSz i udziatéw w JZR ma wynie$¢ 1,066 mid PLN.
Przedwstepna umowa przewidywata zaptate przez ARP 400 min PLN zaliczki, ktéra miata trafi¢ m.in. na zaptate wynagrodzen w spétce.

AZOTY

Wierzyciele Grupy Azoty Polyolefins przyjeli uktad czesciowy. Zarzad spotki ztozy do sgdu wniosek o zatwierdzenie przyjetego uktadu. Przyjety uktad czesciowy
jest zgodny z propozycjg uktadowg z 23 marca. Zaktualizowane propozycje przewidywaty m.in. brak konwersji wierzytelnosci Orlenu na akcje Grupy Azoty
Polyolefins, a takze umorzenie czesci wierzytelnosci i spfate pozostatej kwoty pozyczki w formie gotéwkowej.

DOM DEVELOPMENT [TOP20 BDM]

Zarzad Dom Development rekomenduje, by na dywidende za 2025 roku trafito tacznie 361,2 min PLN, czyli 14 PLN na akcje. Przy uwzglednieniu wyptacone;j
zaliczki w wysokosci 180,6 min PLN, czyli 7 PLN na akcje, do wyptaty zostatoby 180,6 min PLN, czyli 7 PLN na akcje.Jako dzierr dywidendy zarzad spotki proponuje
ustali¢ 25 czerwca 2026 roku, a proponowany dzien wyptaty dywidendy to 2 lipca 2026 roku.
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ATAL

Atal obserwuje trend wzrostowy w sprzedazy mieszkan i na 2026 r. zaktada poziom 2,5-3 tys. sprzedanych lokali. W 1Q’26 sprzedaz wyniesie ponad 500
mieszkan. W ujeciu rocznym Atal oczekuje ok. 28-29% marzy brutto na sprzedazy. Prezes Zbigniew Juroszek pytany o zaktadang sprzedaz w catym 2026 .
poinformowat, ze zarzad nie zmienia zatozen i planuje sprzedaz 2,5-3 tys. mieszkarn. W 2025 roku grupa Atal zawarta 1.678 umdéw deweloperskich oraz
przedwstepnych.

MIRBUD

Oferta konsorcjum Mirbudu (lider) i spétki Budpol, warta 571,35 min PLN brutto, zostata wybrana jako najkorzystniejsza w postepowaniu GeneralnejDyrekcji
Drég Krajowych i Autostrad o udzielenie zamdwienia publicznego pt. "Projekt i budowa autostrady A2 od wezta Biata Podlaska do gr. paristwa; odcinek X od
wezta Biata Podlaska (bez wezta) do km ok. 641+011". - ISBnews

Oferta konsorcjum, ktérego liderem jest Mirbud zostata wybrana jako najkorzystniejsza w postepowaniu Zarzadu Drég Miejskich i Komunikacji Publicznejw
Bydgoszczy na budowe dwutorowego torowiska tramwajowego. Wartos$¢ oferty to 107,22 min PLN brutto.

Niewielka kara Srodowiskowa staje sie ogromnym problemem dla Mirbudu. Spétka ma ktopoty ze zdobyciem miliardowych kontraktéw kolejowych, a walka w
KIO opdznia budowe portfela zaméwien. Podobne problemy doskwierajg innym firmom — coraz wiecej czasu musza poswiecaé na prawnicze batalie o
zaméwienia. — Puls Biznesu

AMICA [TOP20 BDM]

Amica szacuje, ze w 2025 roku zysk brutto grupy wzrdst do 41,9 min PLN z 28 min PLN w 2024 roku. Zgodnie z szacunkami EBITDA wzrosta do 134,4 min PLN z
125,4 min PLN w 2024 roku, a EBIT wzrést do 73,7 min PLN z 65 min PLN. Przychody ze sprzedazy spadty w 2025 rokudo 2.411 min PLN z 2.573,6 w 2024 roku.

Spotka zalezna Amiki, Nova Panorama, sprzedata za 9,5 min PLN netto budynek handlowo-ustugowy Centrum Handlowe ,Panorama”. Spdtka wskazata, ze
sprzedaz dotyczy kluczowych aktywéw posiadanych przez Nova Panorama, na ktérych oparta byta dotychczasowa dziatalnos¢ tej spdtki zaleznej. Jak podano,
w ramach nadzoru witascicielskiego, Amica moze podja¢ dziatania majace na celu transfer srodkéw pienieznych uzyskanych z transakcji bezposrednio do spétki.

TORPOL [TOP20 BDM]

Rada nadzorcza Torpolu postanowita o oddelegowaniu Konrada Miterskiego, cztonka rady nadzorczej spétki, do wykonywania czynno$ci prezesa od 1 kwietnia
2026 r. do 30 czerwca 2026 r. Konrad Miterski ze spotka Torpol jest zwigzany od 2024 roku i petni funkcje niezaleznego cztonka rady nadzorczej,
przewodniczacego komitetu audytu rady nadzorczej.

RAINBOW TOURS

Pod wzgledem biznesowym jestem spokojny o ten rok, jesteSmy dobrze zabezpieczeni. Sezon letni bedzie bardzo dobry, zaréwno je zeli chodzi o poziom
sprzedazy, przychody, ale tez jezeli chodzi o marze — méwi Maciej Szczechura, prezes Rainbow Tours. - Parkiet

SCANWAY

Scanway przeszedt z NewConnect na rynek gtéwny. Na otwarciu notowan akcje podrozaty. Kosmiczna spotka deklaruje, ze nie zawie dzie inwestoréw. Od czasu
jej debiutu na rynku alternatywnym kapitalizacja wzrosta o ponad 800% - Parkiet

TRANS POLONIA

Dementi PFR dotyczace finansowania gigantycznej akwizycji wywotato sporo zamieszania. Dariusz Cegielski, prezes Trans Polonii zapewnia, ze fundusz jest i
bedzie brany pod uwage w finansowaniu wielu akwizycji, ale zastrzega, ze zadne decyzje nie zapadty. — Puls Biznesu

STALPRODUKT

Stalprodukt popiera wszczecie przez Komisje Europejskg postepowania w sprawie srodkéw ochronnych dotyczacych importu produktéw GOES do Unii
Europejskiej. Jak podano, spétka jako producent unijny oraz podmiot wspierajagcy wniosek bedacy podstawa wszczecia postepowania, jest bezpo$rednio
dotknieta obecng sytuacja rynkowa, w tym rosnaca presjg importowa oraz jej wptywem na wolumen sprzedazy, udziaty rynkowe i rentownos¢.

SELVITA

Selvita podpisata z Narodowym Centrum Badarn i Rozwoju umowe o dofinansowanie projektu w ramach programu FENG. Nazwa projektu to "Zwiekszenie
potencjatu i konkurencyjnosci polskiej gospodarki w zakresie innowacyjnych terapii i lekéw przysztosci, poprzez rozwdj Centru m Badawczo-Rozwojowego oraz
opracowanie metod i narzedzi badawczych, jako odpowiedz na potrzeby spoteczne w obszarze zdrowia publicznego".
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APLISENS

Aplisens wchodzi w 2026 r. z wiekszym optymizmem i zaktada, ze negatywne tendencje sie odwracaja. Rynki WNP beda mniej istotne, a na pozostatych
obserwuje ozywienie i wzrost zamdéwien. Optymalizacja kosztéw bedzie bardziej widoczna w wynikach 2026 r. Prezes zastrzegt, ze nie jest jednak jasne, jak na
grupe wptynie w kolejnych miesigcach wojna na Bliskim Wschodzie.

SONEL

Sonel planuje, ze w 2027 roku zysk netto wyniesie 20 mIn PLN, utrzyma wskaznik ROE na poziomie 17%, a przychody ze sprzedazy w grupie w segmencie
miernikowym i ustug montazu beda nie nizsze niz 200 min PLN. Spétka podata, ze jej rada nadzorcza zatwierdzita korekte strategii nalata 2025 - 2027. Korekta
ta wynika m.in. ze zmian struktury grupy, ktére miaty miejsce w potowie 2025 roku. Minimalny poziom marzy brutto zostat okreslony na poziomie 25%.

POLTREG

W ramach procesu ABB inwestorzy ztozyli deklaracje objecia 851.052 akcji nowej emisji oraz nabycia 401.956 akcji istniejacych PolTREG. Cena emisyjna akcji s.
O zostata ustalona na 15 PLN. Proces ABB obejmowat akcje istniejgce spotki oraz akcje nowej emisji. Jak podawano, pozyskany kapitat zostanie zainwestowany
w projekty o najwyzszym potencjale terapeutycznym i komercyjnym, w tym doprowadzenie projektu CAR-Treg (komérkowa terapia m.in. stwardnienia
rozsianego i stwardnienia zanikowego bocznego) do etapu rozpoczecia badania klinicznego fazy I, planowanego w 2H’26.

NOVATURAS

Dyrektor finansowa Grupy Novaturas Aukse Kriauciunaite zrezygnowata w pigtek ze stanowiska. Firma prowadzi obecnie poszukiwania nowego kandydata.
Novaturas jest najwiekszym operatorem turystycznym na Litwie, totwie i w Estonii zaréwno pod wzgledem wartosci sprzedazy, jak i liczby pasazeréw. Spotka
zadebiutowata na GPW w 2018 r. - ISBnews

TECH ROBOTICS (NC)

Tech Robotics przeprowadzi oferte publiczng 500 tys. akcji serii D. Cena emisyjna zostata ustalona na 10 PLN.

PROGUNS (NC)

Proguns uzyskat koncesje udzielong przez Ministra Spraw Wewnetrznych i Administracji na wykonywanie dziatalnosci gospodarczej w zakresie obrotu
materiatami wybuchowymi, bronig i amunicja. Koncesja zostata udzielona na 50 lat, od dnia jej doreczenia. Jak podano, uzyskana koncesja umozliwia spéfce
petne i zgodne z obowigzujacymi przepisami funkcjonowanie w obszarze obrotu amunicja, bronig oraz zaawansowanymi technologiami o przeznaczeniu
wojskowym i policyjnym.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII: WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:
Maciej Bobrowski Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu, Doradca Inwestycyjny Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12 tel. (022) 62-20-848

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka/telekomunikacja
Maciej Fink-Finowicki

Krzysztof Pado tel. (022) 62-20-855

Zastepca Dyrektora, Doradca Inwestycyjny e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
tel. (032) 208 14 32

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl Tomasz Grzeszczyk

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy tel. (022) 62-20-854

e-mail: tomasz.grzeszczyk@bdm.pl
Anna Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji, 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 badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujgcego prawa i nie powinien by¢ 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 sie na pierwszej stronie materiatu.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia ustug maklerskich przez Dom
Maklerski BDM S.A. lub Umowe o $wiadczenie ustug maklerskich dla klientéw, ktorych rachunek papieréw warto$ciowych 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
szczegdlnosci nie moze zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny inie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypgji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowac poniesieniem przez niego straty finansowej. Stopa zwrotu z
poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzié¢
aktualnos¢ i poprawnos¢ poszczegdlnych zatozeri dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac¢ niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez
analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujgc sie na aktywno$¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji
poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to
prowadzi¢ do ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor mogtby osiagna¢ na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ swiadomy, ze struktura portfelowa
inwestydji ijakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akdji nie gwarantuje osiggniecia 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 ogdlnodostepnych informacji, ktore BDM uwaza za wiarygodne. Zrodfa
informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty okresowe i biezgce spotki, raporty okresowe i biezace podmiotow
wykorzystanych do wyceny pordwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegélnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych
oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni odzwierciedlaly stan faktyczny. Przedstawione prognozy s3 oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze
spotkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktdre w przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzgd 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 bezpoérednio uzaleznione od wynikéw finansowych pochodzacych ze $wiadcze nia innych ustug, w tym
bankowosci inwestycyjnej, ktore byly lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadac, ze BDM $wiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte $wiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatar, 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 zaktada¢, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg posiadac diugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych powigzanych z akcjami
emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i moga dokonywaé nimi transakcji rowniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej wymienionych oséb mogta dokona¢ transakcji
dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sa wpisywane na liste restrykcyjng
dla pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktory mogtby wptyngé na jego tre $¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne, ktére maja na celu zapobieganie
konfliktom interesow w przypadku rekomendacji lub innych opracowari Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci
odnoszgcymi sie do:

. zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajdujg sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania -i-
dokumenty-archiwalne
. powigzar BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkgcji 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-ryn ku
https://gpwecatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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