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SKROT INFORMACIJI ZE SPOLEK Kurs 1 vD 1M
= Erbud: Wyniki 4Q’25 — wysokie marze w gtéwnych segmentach, ale bez pozytywnego przetozenia WIG 129 201 33 10,2 42,9
na wynik netto [komentarz BDM] WIG20 3534,0 34 11,0 47,9
= Erbud: Spétka rozpoczyna proces przegladu opcji strategicznych WIG30 24727 35 95 5,3
= Onde: 4Q'25 ponizej konsensusu ze wzgledu na pozostate koszty/straty kredytowe [komentarz BDM] mWIG40 89187 33 94 332
= Develia: Spdtka w 1Q’26 sprzedata 860 lokali (-10% r/r, +2% q/q) [wykresy BDM] SOTEED DIEEE G 20 .4
= Inpro: Spotka w 1Q’26 sprzedata 171 lokali (+19% r/r, -5% q/q) [wykresy BDM] R —— - - —_
= Medicalgorithmics: Spétka szacuje, ze w 1Q’26 W=EBITDA wyniosta 1,0 min PLN [TOP20 BDM] -
WIG Banki 22254 6,4 16,0 53,9
= Kruk: Zarzad spétki rekomenduje wyptate 20 PLN dywidendy na akcje
. . ) . . , - WIG Bud 9916 4,9 5.8 29,2
= Budimex: Spdtka bedzie dalej rozwijata FBSerwis w ramach swojej grupy )
= CD Projekt: Spétka udostepnita aktualizacje gry "Cyberpunk 2077" dla konsoli PlayStation 5 Pro WIG Chemia 7747 E & E
= LPP: Grupa uruchomita pierwszy sklep Mohito w Grecji WIG Dew 3791 2l o 222
= Millennium: Bank szacuje rezerwe na ryzyko prawne w 1Q’26 na 190 min PLN WIG Energia e 0 ZZR LS
= Auto Partner: W marcu’26 grupa miata 449,8 min PLN przychoddw (+19,5% r/r) WS Ems B Gl L2 z0:2
= Huuuge: Spétka szacuje, ze w 1Q’26 miata 56,5 min USD przychodéw (-9% r/r) WIGIT 81742 4,0 12,75 22,9
= Tamex (NC): Spdtka wyptaci 0,15 PLN dywidendy na akcje za 2025 rok WIG Media 6400 13 45 7.3
WIG Paliwa 15359 2,8 363 1194
WIG Spoz 3191 1,4 8,7 6,6
WIG Surowce 9695 8,5 9,5 164,8
WIG Odziez 12848 13 13 11,7
DAX 24081 5,1 1,7 18,7
FTSE100 10 609 2,5 7,8 38,6
CAC40 8264 45 15 203
KOMENTARZ PORANNY BUX 129731 3,0 16,8 51,4
Rozejm na Bliskim Wschodzie winduje GPW na historyczne szczyty S&P500 6783 2,5 0,6 37,8
Srodowa sesja przyniosta wyrazng poprawe nastrojéw na globalnych rynkach akcji, a GPW nalezata do DIIA 47910 2,8 0,1 29,4
najmocniejszych parkietéw w Europie. Bezposrednim impulsem byty informacje o dwutygodniowym Nasdag Comp 22635 28 24 492
rozejmie migdzy USA a Iranem oraz sygnaty odblokowania Ciesniny Ormuz, co szybko przetozyto sie Bovespa — - - —
na spadek notowan ropy i redukcje premii geopolitycznej. Kontrakty na WTI i Brent cofnety sie ponizej o ’ ’ ’
100 USD za barytke, wspierajgc wyrazny ruch risk-on w segmentach najbardziej wrazliwych na koszty Nikkei225 35883 E4 228 2L
paliw i transportu. Na Ksigzecej WIG wzrést 0 3,31%, a WIG20 zyskat 3,43% i zamknat sie powyzej 3500 Shanghailcomps IEB 27 0 S0
pkt, przy obrotach na szerokim rynku siegajacych 3,9 mld PLN. Motorem zwyzek byt sektor bankowy: S&P/ASX 200 8950 2,6 42 24,3
WIG-Banki wzrdst 0 6,37% a wsrdd duzych spdtek pozytywnie wyrdzniat sie takze KGHM (+9,85%). EUR/PLN 4,2523 0,1 0,8 0,3
Korzystaty réwniez spétki wrazliwe na poprawe sentymentu, w tym branza turystyczna i czesc USD/PLN G on 5 6.2
budowlanki, ktére wczesniej mocno ucierpiaty na wzroscie premii za ryzyko. Po stabszej stronie rynku CHE/PLN 46075 01 1 S0
znalazty sie natomiast podmioty, ktére w poprzednich dniach korzystaty na wzroscie cen ropy i wegla: ’ ’ ' ’
EUR/USD 1,1667 0,0 0,7 6,6

Orlen (-2,84%), JSW (-11,08%) i Bogdanka (-16,76%) pozostawaty pod presjg podazy. Na rynkach
bazowych skala ruchu byta podobna: DAX wzrdst o 5,08%, CAC40 o 4,48% a na Wall Street indeksy USD/JPY 158,72 01 13 6.9

zyskaty ponad 2,5% (S&P500 +2,51%, Nasdaq +2,80%, DJI +2,85%).
Zestawienie podmiotéw z WIG20,mWIG40 i sWIG80

Piotr Barcz (liderzy spadkéw i wzrostdw na ostatniej sesji)

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

WYKRES DNIA RBW 146,00 11,5 LWB 30,80 -16,8
Srodowa poprawa hastrojéw zbiegta sie z gwattownym cofnieciem ropy po ogtoszeniu rozejmu USA— KGH 304,50 98 BMC 2436 146
Iran i sygnatach odblokowania Ormuzu, co wsparto ruch risk-on na GPW i rynkach bazowych. MBK 1256,0 94 MRC 53,90 1,8
PXM 9,00 9,0 JSW 30,90 11,1

WTI (czarna linia) vs WI1G20 (niebieska linia) [10 ses;ji] MIL 18,67 8,9 ALL 16,58 78
Last Price *®CL1 Comdty 108.27 WWIG20 Index 109.20 GPP 43‘25 8,1 BCX 83:00 72'9
450 ALR 123,90 7,3 PKN 131,16 2,8

- APR 19,30 7,0 cLe 3,80 2,8

DAT 149,00 6,9 BIO 4,16 2,5

& ENT 55,20 6,8 oPL 13,71 27

cG 3,16 6,8 TPE 10,33 1,9

115 CRI 620,00 6,7 STX 2,77 1,6

PEO 241,00 6,6 MAB 8,45 i3

m ERB 29,00 6,4 UNT 146,80 il il

19 CRJ 648,00 6,2 GRX 2,33 -1,0

105 SPL 643,40 6,2 SNK 21,70 0,9

KTY 1061,0 5,9 ARL 30,15 0,8

10 BDX 715,80 5,8 ATT 18,55 0,7

s VRC 121,80 5,7 ACG 21,90 0,5

gs’;g:) - 08:00 08:00 08:00 08:00 ‘ 08:00 ‘ 08:00 08:00 08:00 APT 24,10 5,7 HUG 23,00 -0,4

6 | 30 Mar 2026 | 31 Mar 2026 | 01 Apr 20.

06 Apr 2026 | 07 Apr 2026 | 08 Apr 2026

11 Comdy ( L' Future) ML va WIGED 15

Zrédto: Bloomberg
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Statystyka dla podmiotéw z WIG20i mWIG40 [kursy w PLN; total return %] Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWI1G80)

WIG20 KURS iD im 3M 6M 1Yr 3Yr TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10  INDEKS KURS 5D
ALE 26,8 1,5 -4,6 -16,8 -20,1 -11,7 -10,8 WPL mWIG40 57,20 21,7 SLv sWIG80 30,90 -11,7
ALR 123,9 7,3 12,3 8,9 20,1 34,0 263,6 PXM mWIGA40 9,00 21,1 JSW mWIG40 30,90 -10,0
BDX 715,8 5,8 -2,9 5,9 40,1 35,5 158,2 MSsZ sSWIG80 6,65 17,9 LWB sWIG80 30,80 9,4
CDR 252,6 3,8 3,0 7,5 9,3 18,4 142,2 MBK WIG20 1256,00 17,8 MAB sWIG80 8,45 -6,8
DNP 34,0 1,6 -14,6 -17,9 -22,1 -24,7 -10,4 MRC sSWIG80 53,90 17,3 ICE SWIG80 53,40 -6,3
KGH 304,5 9,8 4,7 8,6 63,2 180,4 166,3 BCX sSWIG80 83,00 16,9 VOX mWIG40 101,60 -5,0
KRU 475,6 4,2 2,9 -4,3 7,8 34,8 64,5 BNPPPL mWIG40 161,20 16,8 ALL sWIG80 16,58 -4,9
KTY 1061,0 5,9 3,7 9,9 19,4 48,8 155,1 KGH WIG20 304,50 16,5 cLe SWIGS0 3,80 4,5
LPP 22420,0 1,2 14,7 6,9 29,1 50,6 168,0 SNT mWIG40 296,60 16,3 ANR sWIG80 18,82 -4,2
MBK 1256 9,4 34,1 18,9 36,7 73,2 288,4 MIL mWIG40 18,67 16,2 STX SWIG80 2,77 3,7
MDV 86,9 2,4 -13,7 -36,8 -44,9 -60,2 122,9
PCO 28,4 2,5 8,8 -6,7 11,0 98,8 -26,9 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)
PEO 241,0 6,6 15,5 14,3 30,4 71,4 262,1 TOP10 INDEKS KURS 1vYr BOTTOM10  INDEKS KURS 1yr
PGE 11,0 1,0 10,3 21,3 4,6 41,5 76,2 ICE sWIG80 53,40 554,4 MDV WIG20 86,92 -60,2
PKN 131,2 -2,8 10,2 41,7 48,9 121,7 180,3 CRI mWIG40 620,00 240,9 CLC sWIG80 3,80 -59,6
PKO 96,0 5,6 13,5 11,1 30,4 52,4 287,3 DAD sSWIG80 76,20 208,5 ATC sWIG80 8,04 -47,0
PZU 66,8 2,8 2,9 -6,1 19,1 32,4 136,2 BMC sWIG80 24,36 206,0 PBX sWIG80 10,26 -43,5
SPL 643,4 6,2 17,3 13,4 32,2 34,8 171,1 DIG sWIG80 169,00 198,6 EUR mWIG40 6,07 -34,6
TPE 10,3 -1,9 -0,7 12,4 19,7 106,2  438,0 PXM mWIG40 9,00 188,5 oG SWIG80 4,87 32,4
ZAB 22,3 0,5 7,4 -3,6 4,3 6,8 KGH WIG20 304,50 180,4 WPL mWIG40 57,20 -31,6
mWIG40 KURS iD M 3M 6M 1Yr 3Yr CTX sWIG80 80,80 143,4 ACG sWIG80 21,90 -30,0
ABE 125,2 2,6 -1,9 5,9 27,8 25,7 161,2 PKN WIG20 131,16 121,7 CPS mWIG40 11,61 -29,2
ACP 183,0 4,4 58 -21,5 -20,4 31,0 171,7 ASB mWIG40 45,72 112,2 WTN sWIG80 16,12 -28,7
APR 19,3 7,0 9,2 6,6 3,0 14,3 4,1
ASB 45,7 2,7 11,0 39,4 67,6 112,2 99,7 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
ASE 62,9 3,6 -0,6 -10,4 -10,4 11,2 41,0 TOP10 INDEKS KURS 3Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 3Yr
ATT 18,6 -0,7 129 -3,3 -2,3 -4,8 -44,8 DIG sSWIG80 169,00 1472,7 CLC sWIG80 3,80 -62,9
BFT 3680,0 2,3 -1,1 -1,9 11,7 28,2 248,5 SNT mWIG40 296,60 612,9 CcoG sWIG80 4,87 -46,0
BHW 119 4,2 5,5 6,3 14,5 26,6 100,1 DAD sSWIG80 76,20 565,5 SVE sWIG80 3,64 -40,9
BNPPPL 161,2 5,4 13,1 19,9 52,1 73,2 248,4 NWG mWIG40 111,20 524,3 caG sWIG80 3,16 -25,6
CAR 684,0 2,1 10,1 11,0 21,9 29,4 20,6 ELT sWIG80 50,20 502,8 GRX sWIG80 2,33 -0,8
CBF 176,8 2,7 -2,9 -16,8 -4,4 28,9 245,9 RBW mWIG40 146,00 477,3 BRS SWIG80 4,87 4,5
CPS 11,6 2,3 -3,3 -9,0 -21,7 -29,2 -28,4 CmMP sSWIG80 53,60 448,1 BIO sWIG80 4,16 18,7
CRI 620,0 6,7 6,1 70,3 89,5 240,9 367,2 TPE WIG20 10,33 438,0 STX sWIG80 2,77 47,1
DIA 172,0 3,7 3,3 22,7 -7,0 CRI mWIG40 620,00 367,2 VRG SWIG80 4,78 47,2
DOM 244,0 4,7 0,0 -7,4 53 21,8 141,0 ENA mWIG40 26,30 336,4 ECH sWIG80 5,28 73,5
DVL 9,4 3,6 89 9,7 19,4 60,7 287,4
EAT 11,7 2,5 -1,5 -13,3 -20,0 -27,5 -33,1
ENA 26,3 1,3 14,7 28,3 48,2 85,9 336,4
EUR 6,1 51 -3,4 -4,4 -24,9 -34,6 -64,8
GPP 43,3 8,1 8,1 -14,7 EZON -16,3 -10,8 INNE KURS 1D 5D im 3M 1Yr
GPW 75,7 2,9 -2,7 12,6 34,6 80,8 161,7 Ropa Brent [USD/bbl] 97,14 2,5 -4,0 -1,8 53,4 48,4
ING 438,0 4,6 14,1 22,7 43,8 56,7 223,2 Gaz USA HH [USD/MMBTu] 2,72 -0,1 -2,9 -12,8] -14,2 -28,7
ISW 30,9 =ilil, 1l 1,9 23,1 23,1 35,5 -30,9 Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh] 45,30 -14,9 17,4 -15,1 63,5 25,0
LBW 8,8 1,9 -6,3 5,6 -26,8 -5,8 148,0 CO2 [EUR/t] 70,72 0,3 -0,6 2,2 -18,3 15,4
MBR 344,0 2,2 2,7 -0,1 20,5 19,9 38,3 Wegiel ARA [USD/t] 107,65 -4,6 -9)5 =152 9,6 4,7
MIL 18,7 8,9 19,2 8,9 24,9 45,9 303,2 Miedz LME [USD/t] 12612 31 3,9 -1,6 -1,0 46,3
MRB 11,8 5,5 9,2 -21,2 -13,0 -8,0 71,8 Aluminium LME [USD/t] 3498 -1,3 1,5 0,1 13,4 51,7
NEU 668,0 0,8 -10,3 -20,9 =75 0,4 18,4 Cynk LME [USD/t] 3268 -0,8 2,7 -0,1 5,7 28,1
NWG 111,2 B33 3,2 12,8 29,6 95,8 524,3 Otéw LME [USD/t] 1909 -0,6 1,6 -0,1 -3,7 3,7
OPL 13,7 -2,2 0,1 34,4 56,1 63,4 130,7 Stal HRC [USD/t] 1048,00 0,2 -0,3 3,0 11,5 13,9
PEP 51,3 2,6 0,6 -8,4 =1371 =211 -36,3 Ruda zelaza [USD/t] 105,05 £230) -2,4 1,8 =20 8,0
PXM 9,0 9,0 6,9 11,2 21,6 188,5 97,8 Wegiel koksujacy [USD/t] 230,50 -1,4 -1,9 6,2 3,0 20,4
RBW 146,0 11,5 1,8 -4,5 13,8 11,6 477,3 Ztoto [USD/oz] 4722 0,1 1,0 -8,1 4,7 53,2
SNT 296,6 4,4 13,4 7,9 28,7 64,4 612,9 Srebro [USD/oz] 74,15 0,0 1,5 -14,7 7,2 138,9
TEN 105,4 4,3 1,7 6,4 11,5 44,6 56,1 Platyna [USD/oz] 2027 -0,3 1,8 -7,3 -11,1 116,5
TXT 38,2 2 5,2 -1,7 -24,4 -16,0 -65,4 Pallad [USD/oz] 1565 =2,3 3,8 -5,8 -16,3 75,9
VOX 101,6 3,1 -16,0 21,4 -40,6 21,6 160,7 Bitcoin USD 70772 0,8 5,2 2,6 21,7 -14,9
VRC 121,8 57 -3,8 -8,1 -2,4 11,6 165,3 Pszenica [USd/bu] 583,75 0,6 -2,4 -2,4 12,9 7,7
WPL 57,2 -0,2 1,4 -10,5 -1,4 -31,6 -41,1 Kukurydza [USd/bu] 448,75 0,3 -0,8 2,6 0,7 5,3
XTB 100,0 1,4 8,7 37,6 48,0 49,6 299,2 Cukier ICE [USD/Ib] 14,23 2,4 8,3 0,9 2,5 20,4
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INFORMACJE ZE SPOLEK

ERBUD
Spotka podata wyniki za 4Q'25

Woyniki za 4Q’2025 [mIn PLN]
4Q'24 4Q'25 zmianar/r 4Q'25P BDM odchyl. 4Q'25P kons odchyl. 2024 2025 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 875,2 814,7 -6,9% 872,1 -6,6% 875,4 -6,9% 2979,8 3258,2 9,3%
Zysk brutto ze sprzedazy 45,7 88,7 94,3% 63,6 39,4% - - 219,8 263,3 19,8%
Zysk na sprzedazy -16,1 18,5 - 3,0 515,8% - - -1,0 16,1 -
EBIT -13,0 5,6 3,0 85,2% -0,3 20,7 21,0 1,9%
Wynik brutto -16,5 0,2 -4,4 0,1 -1,1
Wynik netto -28,3  -15,7 -9,9 -9,2 -28,9 -35,8
Marza brutto ze sprzedazy 5,2% 10,9% 7,3% -—- 7,4% 8,1%

Marza EBIT -1,5% 0,7% 0,3% 0,0% 0,7% 0,6%

Marza zysku netto -3,2% -1,9% -1,1% -1,1% -1,0% -1,1%

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

1Q'22 2Q'22 3Q'22 4Q'22 | 1Q'23 2Q'23 3Q'23 4Q'23 [ 1Q'24 2Q'24 3Q'24 4Q'24 1Q'25 2Q'25 3Q'25 4Q'25
Przychody ze sprzedazy 763,9 1026 1005 1060 | 720,6 861,6 865,0 787,1 | 644,3 689,2 7711 875,2 733,1 800,0 910,4 814,7
Kubatura 452,2 526,0 542,8 5757 | 426,7 387,1 329,2 379,6 | 346,0 3446  353,5 465,9 394,4 385,6 435,0 392,7
Przemyst 131,9 152,8 158,5 205,6 | 108,7 1441 172,7 147,6 114,5 141,7 156,0 167,2 147,8 154,2 168,3 156,6
-kraj 55,3 75,7 79,4 70,4 34,8 52,1 68,9 54,0 34,6 60,2 75,1 76,1 46,1 57,1 71,4 65,8
-zagranica 76,6 77,1 79,1 135,3 73,9 92,0 103,8 93,6 79,9 81,6 80,9 91,1 101,7 97,2 96,9 90,7
OZE + Infrastruktura 178,4 343,6 292,2 273,7 | 181,6 3188 334,9 239,6 169,1 182,1 225,0 215,5 152,1 214,7 262,8 217,9
Modutowe 0,1 0,2 0,3 -0,4 2,0 9,2 26,5 13,8 14,4 19,8 34,9 22,0 38,0 44,7 44,2 47,5
Pozostate 1,4 3,6 11,6 5,5 1,6 2,5 1,7 6,5 0,3 1,0 1,6 4,6 0,9 0,8 0,2 0,0
2Zysk brutto ze sprzedazy 49,7 61,0 57,2 54,2 43,6 76,8 56,6 32,1 42,7 58,9 72,5 45,7 36,9 75,9 61,8 88,7
Kubatura 18,3 24,2 20,7 14,2 21,3 17,2 5,6 1,2 23,9 25,4 25,0 24,5 14,6 44,9 25,2 39,5
Przemyst 18,5 14,9 18,8 16,6 12,9 19,1 22,8 4,7 2,3 12,4 17,8 14,9 12,7 6,8 14,4 23,5
-kraj 3,6 6,9 7,2 8,4 2,5 4.8 7,2 8,0 0,6 73 8,5 13,4 3,0 3,2 81 11,7
-zagranica 14,9 8,0 11,5 8,2 10,4 14,3 15,6 -3,3 1,7 5,2 9,3 1,6 9,7 3,6 6,3 11,8
OZE + Infrastruktura 10,3 21,3 16,1 15,4 6,7 37,9 29,7 29,8 15,8 22,4 25,5 38,3 13,0 31,1 333 34,0
Modutowe 0,1 0,2 -0,1 0,0 0,2 0,9 -2,9 -8,8 -1,0 1,6 8,4 -29,0 -1,6 -5,6 -13,7 -2,0
Pozostate 0,4 2,1 1,2 1,2 0,8 1,4 0,9 2,2 0,1 2,2 1,5 3,2 0,9 -2,3 2,7 -6,3
Zysk na sprzedazy 3,5 9,0 7,0 8,6 -8,5 27,6 -9,5 -11,3 -6,3 3,7 17,7 -16,1 -15,1 7,8 4,9 18,5
Saldo pozostatej dziatalnosci 1,3 -1,4 1,1 -8,3 0,7 -9,6 51,3 -20,7 21,7 -7,3 4,2 3,2 59 4,7 7,2 -13,0
EBITDA 12,2 16,6 15,6 9,6 1,0 27,2 51,2 -22,3 24,9 7,4 32,8 -1,3 3,3 25,5 25,2 19,3
EBIT 4,7 7,7 8,1 04 | -78 180 41,8 320 | 154  -3,7 21,9  -13,0 9,1 12,5 12,1 5,6
Kubatura -1,3 0,7 4,5 -5,9 0,7 -12,2 -15,7 -19,4 -0,8 -0,9 0,7 6,1 33 6,1 8,4 52
Przemyst 8,0 4,4 3,2 2,5 3,0 11,3 11,4 53 -1,8 7,3 10,0 10,3 3,8 6,8 8,4 13,6
-kraj 0,0 2,6 2,4 2,8 0,0 2,7 3,7 1,1 -2,7 4,0 51 4,2 -0,5 3,0 4,0 3,5
-zagranica 8,0 1,8 0,9 -0,4 3,1 8,6 7,6 4,2 0,9 3,3 5,0 6,2 4,3 3,9 4,5 10,1
OZE + Infrastruktura 1,1 51 4,0 11,8 -3,6 24,1 16,0 12,3 24,2 -2,1 10,8 10,7 -3,9 16,3 19,4 58
Modutowe -2,7 -1,0 -2,5 -6,6 -8,0 -4,9 -8,6 -14,0 -6,1 -6,3 -0,4 -39,1 -11,9 -15,8 -23,6 -18,2
Pozostate -0,3 -1,5 -1,2 -1,3 0,0 -0,3 38,7 -16,1 0,0 -1,5 0,8 -1,1 -0,5 -1,0 -0,6 -0,8
Saldo finansowe -2,1 -4,3 -1,8 -12,7 -7,1 -11,1 56,2 -8,8 -3,4 -0,8 -10,7 -2,4 -6,6 1,1 -7,6 -5,5
Zysk (strata) brutto 2,5 3,1 6,2 -13,4 -15,0 6,3 97,8 -38,6 11,7 -5,2 10,0 -16,5 -16,3 10,7 4,4 0,2
2Zysk (strata) netto 0,2 -1,2 2,1 7,3 -13,4 3,5 67,6 -47,7 2,8 -8,3 5,0 -28,3 -13,2 1,6 -8,5 -15,7
CFO -90,7 -186,8 36,3 105,6 | -47,9 50,2 -20,4 2752 | -59,1 34,2 -17,6 224,3 -117,5 -20,5 6,1 94,5
Dtug (gotéwka) netto -62,0 177,4 1596 113,3 | 1855 1549 154,9 -67,9 -6,2 60,7 108,3 -16,6 125,2 182,0 223,5 116,2
Marza brutto ze sprzedazy 6,5% 5,9% 57% 51% | 61% 89% 6,5% 4,1% 6,6% 8,5% 9,4% 5,2% 5,0% 9,5% 6,8% 10,9%
Kubatura 4,0% 4,6% 3,8% 2,5% 5,0% 4,4% 1,7% 0,3% 6,9% 7,4% 7,1% 5,3% 3,7% 11,6% 5,8% 10,1%
Przemyst 14,0% 9,7% 11,8% 8,1% | 11,8% 13,3% 13,2% 3,2% 2,0% 8,8% 11,4% 8,9% 8,6% 4,4% 8,6% 15,0%
-kraj 6,6% 9,0% 9,1% 11,9% | 7,1% 9,3% 10,4%  14,9% 1,8% 12,1% 11,3% 17,6% 6,5% 5,5% 11,4% 17,7%
-zagranica 19,4% 10,4% 14,6% 6,0% | 14,1% 155% 150% -3,6% 2,1% 6,3% 11,6% 1,7% 9,5% 3,7% 6,5% 13,0%
OZE + Infrastruktura 5,8% 6,2% 5,5% 5,6% 3,7% 11,9% 8,9% 12,4% | 9,4% 12,3% 11,3%  17,8% 8,6% 14,5% 12,7% 15,6%
Modutowe 100,0% 95,6% -36,5% 0,3% 7,6% 9,7% -11,1% -63,8% | -7,1% 8,3% 24,0% -131,8% | -4,3% -12,6% -31,0% -4,2%
Pozostate 28,6% 58,0% 9,9%  22,2% | 49,8% 54,9% 53,3% 33,5% | 30,1% 217,7% 90,8% 69,9% | 104,0% -304,7% 1727,4% —
Marza EBITDA 16% 16% 15% 09% | 01% 32% 59% -28% | 3,9% 11% 42%  -02% 0,4% 3,2% 2,8% 2,4%
Marza netto 0,0% -0,1% 0,2% 0,7% | -1,9%  0,4% 7,8% -6,1% 0,4% -1,2% 0,7% -3,2% -1,8% 0,2% -0,9% -1,9%
Portfel 3496 2830 2570 2546 | 2568 2428 2483 2397 3030 2806 2951 2831 2928 2805 2355 2462
Kubatura 2136 1756 1482 1216 | 1119 1170 1192 1353 | 1798 1619 1695 1698 | 1757 1659 1502 1301
Przemyst 494 420 367 412 412 341 317 323 419 439 466 474 428 342 263 357
OZE + Infrastruktura 839 627 702 901 895 792 924 673 676 601 611 496 512 599 402 689
Modutowe 0 0 0 0 135 125 50 48 137 148 179 163 231 205 188 115
Pozostate 27 27 19 17 7 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
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ogladamia




u BIULETYN PORANNY

2026-04-09, 07:55 CET/CEST

Komentarz BDM

e Spoétka podata wczoraj po sesji wyniki finansowe za 4Q'25.

e Przychody wyniosty 815 min PLN (-7% r/r), EBIT +5,6 min PLN (vs-13,0 mIn PLN rok temu) a strata netto -15,7 min PLN (vs -28,3 min PLN rok temu). Wynik
na sprzedazy (skoryg. EBIT) na poziomie 18,5 min PLN (vs rok temu -16,1 mIn PLN). -13,0 mIn PLN to wynik na catym saldzie pozostatej dziatalnosci
operacyjnej (w tym -11,2 min PLN to pozycja ,utrata wartosci aktywoéw finansowych i aktywdw z wyceny kontraktow z klientami”).

e Wyniki na poziomie przychodéw nieco stabsze od oczekiwan, natomiast wyraznie lepsze na poziomie wyniku na sprzedazy, sam EBIT nieco lepszy od
oczekiwan. Wyzsza od zatozen strata netto.

e Bardzo wysoka (jak na Erbud) marza brutto w kubaturze, ale juz na EBIT nieco stabszy r/r w tym segmencie. Wysoki wynik w segmencie przemystu.

e  Strate EBIT na poziomie -18,2 mIn PLN odnotowat MOD21 — backlog segmentu spadt do poziomu najnizszego od 4Q’23, sp6tka zaktada finalizacje proceséw
naprawczych w 2026 roku.

e Dtug netto na poziomie 116 min PLN (vs 224 min PLN po 3Q’25 i -17 mIn PLN rok temu).

e Na koniec 4Q'25 portfel zamodwien 2,46 mld PLN (vs 2,36 mld PLN po 3Q’25i 2,83 mld PLN rok temu).

e  Zarzad rekomenduje brak dywidendy za 2025 rok.

e  Zarzad rozpoczat przeglad opgji strategicznych catej grupy (od 2022 r. prowadzony jest w Onde przeglad opcji strat. w zakresie rozwoju portfela projektow OZE).

e Konferencja wynikowa dzi$ o 10:00 (wspdlnie z Onde)

Krzysztof Pado

ONDE
Spotka podata wyniki za 4Q'25

Wyniki za 4Q’2025 [min PLN]
4Q'24 4Q'25 :zmianar/r 4Q'25P BDM odchyl. 4Q'25P kons. odchyl. 2024 2025 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 221,5 2229 0,6% 248,3 -10,2% 241,8 -7,8% 803,9 864,1 7,5%

Zysk brutto ze sprzedazy 33,1 34,1 2,9% 29,4 15,8% - - 90,7 109,7 21,0%
Zysk na sprzedazy 11,2 14,9 32,7% 7,8 90,8% -—- -- 27,3 41,4 52,0%
EBITDA 14,8 10,3 -30,1% 13,2 -21,6% 11,8 -12,4% 56,0 53,2 -5,0%
EBIT 12,0 5,8 -51,8% 8,8 -34,1% 7,8 -25,8% 46,1 37,6 -18,5%
Wynik brutto 11,3 2,9 -74,2% 7,0 -58,7% - - 39,9 27,4 -31,2%
Wynik netto 9,1 0,9 -89,6% 5,7 -83,4% 4,7 -79,9% 30,3 18,9 -37,4%
Marza brutto ze sprzedazy 15,0% 15,3% 11,8% - 11,3%  12,7%

Marza EBITDA 6,7%  4,6% 5,3% 4,9% 7,0%  6,2%

Marza EBIT 54% 2,6% 3,5% 3,2% 57% 4,3%

Marza zysku netto 4,1% 0,4% 2,3% 1,9% 3,8%  2,2%

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 | 1Q’24 2Q’24 3Q’24 4Q’24 | 1Q’25 2Q’25 3Q'25 4Q’25
Przychody 179,0 346,2 294,3 273,3 | 182,7 317,9 3381 245,1 | 168,0 186,7 227,7 221,5 | 1556 217,1 2684 222,9
Inzynieryjne 41,0 49,1 57,7 65,1 47,3 81,8 739 82,2 30,8 40,6 42,5 36,6 20,2 21,7 35,8 40,0
OZE 137,4 294,5 2345 2086 | 1343 2343 2610 1574 | 1358 1448 1825 177,9 | 1343 189,0 227,8 177,4
Produkcja energii 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 4,0 2,5 1,0
Pozostate 0,6 2,5 2,1 -0,4 1,2 1,8 3,2 5,5 1,4 1,2 2,7 6,9 1,1 6,4 4,8 5,5
Zysk brutto ze sprzedazy 12,4 20,4 17,2 22,4 8,8 33,2 30,8 34,2 13,0 20,4 24,1 33,1 12,1 30,4 33,2 34,1
Inzynieryjne 2,2 1,2 2,1 6,1 3,4 2,9 2,2 9,5 1,8 -4,1 -4,0 -1,7 -1,0 -0,6 -1,3 -2,0
OZE 10,2 18,4 14,6 16,1 51 29,9 28,0 233 10,6 23,8 26,4 33,7 12,6 285 32,5 36,9
Produkcja energii 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 2,1 1,3 -0,3
Pozostate 0,0 0,7 0,4 0,2 0,3 0,4 0,7 1,4 0,5 0,7 1,8 1,1 0,5 2,5 2,0 -0,8
Zysk na sprzedazy 1,4 6,5 4,0 10,4 -2,9 22,0 17,6 16,9 -0,7 4,8 11,9 11,2 -3,8 12,7 17,7 14,9
Saldo PPO/PKO -0,4 -0,8 -0,1 0,8 -0,4 -0,3 -0,8 -3,7 3,8 -4,4 -0,5 0,8 -0,1 -1,3 1,7 -9,3
Wynik na sprzedazy jedn. wspétzal. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 19,0 0,1 0,0 0,0 0,0 4,9 0,0 0,3
EBITDA 2,8 7,6 6,0 13,5 -1,0 240 190 154 | 244 2,8 14,0 14,8 -0,7 20,1 23,4 10,3
EBIT 1,0 5,7 3,9 11,2 -3,3 21,7 16,7 13,2 | 221 0,6 11,4 12,0 -3,9 16,3 19,4 5,8
Inzynieryjne -0,5 -0,4 0,7 5,5 1,1 -0,8 0,0 33 -0,9 -7,3 -5,9 -4,7 -3,0 -2,6 -2,7 7,2
OZE 1,4 5,6 3,4 6,2 -4,6 22,2 16,0 9,0 22,6 7,7 16,8 15,4 -1,5 16,9 19,7 14,1
Produkcja energii 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,5 1,2 -0,6
Pozostate 0,0 0,5 -0,1 -0,5 0,3 0,3 0,7 0,9 0,4 0,2 0,5 1,3 0,6 2,0 2,4 -1,0
Zysk brutto 0,0 2,9 1,4 7,6 -6,2 19,7 15,8 11,2 22,2 -2,3 8,7 11,3 -6,0 13,3 17,3 2,9
Zysk netto 0,0 1,2 1,0 4,9 -4,9 17,4 10,7 10,2 17,4 -1,5 53 9,1 -5,6 106 13,1 0,9
CFO -61,5 -78,2 14,0 47,8 | -12,2 54,4 12,4 89,2 -2,4 12,7  -19,1 117,4 | -452 -4,4 36,2 9,3
Dtug (gotéwka) netto -30,0 94,0 82,2 59,7 72,7 258 379 -59,5 | -93,4 -33,0 4,9 -32,1 | 28,1 52,2 30,1 16,0
Portfel 842 625 701 901 897 792 924 673 676 601 623 508 529 611 411 689
wiatr 281 200 268 373 408 296 545 422 479 377 405 299 233 153 87 56
PV 404 272 140 290 251 315 231 145 107 157 165 158 220 382 206 564
drogi/pozostate 157 153 294 238 238 181 148 106 90 67 53 51 76 76 118 69
Marza brutto ze sprzedazy 6,9% 59% 58% 82% | 48% 105% 9,1% 139% | 7,7% 10,9% 10,6% 150% | 7,8% 14,0% 12,4% 15,3%
Inzynieryjne 53% 25% 37% 94% | 73% 3,5% 3,06 11,6% | 6,0% -10,1% -9,5% -4,6% | -49% -2,9% -3,6% -4,9%
OZE 74% 63% 62% 7,7% | 3,8% 12,8% 10,7% 14,8% | 7,8% 16,4% 14,4% 19,0% | 9,4% 15,1% 14,2% 20,8%
Produkcja energii - -—- - -—- -—- -—- -—- - - - - - - 52,3% 52,9% -31,1%
Pozostate -4,2% 28,4% 20,4% -46,6% | 21,7% 22,6% 20,7% 24,7% | 35,2% 58,8% 68,2% 15,7% | 46,7% 39,0% 41,8% -15,0%
Marza EBITDA 1,6% 22% 2,0% 49% | -06% 75% 56% 63% |14,5% 1,5% 6,1% 6,7% | -0,4% 93% 87% 4,6%
Marza netto 00% 03% 03% 18% |-2,7% 55% 32% 42% |103% -0,8% 23% 4,1% | -36% 49% 49% 0,4%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

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

e Wyniki 4Q’25 od linii EBIT stabsze r/r i ponizej oczekiwan, ze wzgledu na pozostate koszty operacyjne (m.in. wysokie oczekiwane straty kredytowe).

e Przychody wyniosty 223 min PLN (+1% r/r, 10% ponizej naszych oczekiwar), EBIT 5,8 min PLN (vs 12,0 min PLN rok temu, zaktadaliémy 8,8 min PLN,
a konsensus 7,8 min PLN) oraz zysk netto 0,9 min PLN (vs 9,1 mIn PLN rok temu).

e Na plus zaskoczyta przede wszystkim marza brutto ze sprzedazy w segmencie OZE — wyniosta 20,8% vs 19,0% rok temu i 13,3% w 1-3Q’25. Ujemne marze
zaréwno w segmencie drogowy jak i produkcji energii.

e Na poziomie EBIT ujete jest -9,3 mIn PLN na saldzie pozostatej dziatalnosci operacyjnej (w tym -5,8 min PLN to oczekiwane straty kredytowe).

e Segment OZE miat na poziomie EBIT +14,1 mIn PLN a segment drogowy -7,2 min PLN.

e Spotka wskazuje, ze w 4Q’25 zakorczono realizacje projektéw pozyskanych jeszcze przed wybuchem wojny w Ukrainie (warunki tych kontraktow zostaty
zmienione aneksami).

e Dtug netto na poziomie 16 min PLN (vs 30 min PLN po 3Q’25, -32 min PLN rok temu).

e Na koniec 3Q'25 portfel zamdwien 689 min PLN (vs 411 min PLN po 3Q’25 i 508 mIn PLN rok temu), w tym 56 mIn PLN wiatr (najnizej w gietdowej historii
spotki), 564 min PLN farmy PV oraz 69 min PLN drogi.

e Procedowane ustawy UC84 (obecnie czeka na podpis prezydenta) oraz UDER35 - sp6tka ocenia je jako korzystne dla rozwoju i systemu energetycznego
Polski oraz dla sektora OZE.

e  Zarzad rekomenduje dywidende na poziomie 0,31 PLN/akcje (16,9 min PLN).

Krzysztof Pado

ERBUD

Zarzad podjat decyzje o rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych w odniesieniu do gtéwnych obszaréw biznesowych grupy. Podczas przegladu spétka
dokona m.in. oceny obecnie realizowanej strategii czy identyfikacji i analizy dostepnych opcji strategicznych. Rozwazane w ramach przeglagdu opcje mogg
obejmowac w szczegdlnosci:

e pozyskanie dodatkowego finansowania dla podmiotéw z grupy (w tym pozyskanie kapitatu udziatowego lub finansowania dtuznego),

e wydzielenie wybranych aktywow/podmiotéw wchodzgcych w sktad grupy,

e reorganizacje struktury grupy (w tym zmiana struktury akcjonariatu, kapitatéw lub struktury organizacyjnej podmiotéw wchodzacych w sktad grupy.

Na dzi$ nie zostaty podjete zadne decyzje dotyczace realizacji okreslonej opcji strategicznej.

DEVELIA

Spotka podata dane sprzedazowe za 1Q’26:

- liczba uméw sprzedazy: 860 lokali

- liczba umoéw przenoszacych wiasnosé: 1205 lokale

- liczba umoéw rezerwacyjnych: 158 (433 rok temu, 48 kwartat temu)

- spdtka w 1Q'26 wprowadzita do sprzedazy blisko 1500 lokali w 11 projektach

Sprzedaz — umowy [szt] Przekazania [szt]
1200 1600
1400
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Zrédto: DM BDM S.A., spétka Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Krzysztof Pado
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INPRO

Spotka podata dane sprzedazowe za 1Q’26:

- liczba umdw sprzedazy: 171 lokali

- liczba umdw przenoszacych wiasnosé: 126 lokall

Sprzedaz — umowy [szt] Przekazania [szt]
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Krzysztof Pado

MEDICALGORITHMICS [TOP20 BDM]

Spotka szacuje, ze w 1Q’26 miata 10,2 min PLN przychoddéw (+51% r/r), w tym 4,7 min PLN na rynku USA (+105% r/r). Liczba sesji (analiz EKG wykonanych
z uzyciem systemdw spotki) wyniosta 112,1 tys. Szacunkowy wynik EBITDA wynidst 1,0 min PLN, wobec -3,1 min PLN rok wczesniej.

- Wyniki odnotowane w ubiegtym kwartale dowodza petng skuteczno$¢ i efektywnosé wypracowanego modelu biznesowego. Osiggnelismy bowiem wyniki
poréwnywalne do tych w rekordowym Q4 2025, podczas gdy otoczenie zupetnie nam nie sprzyjato. Stany Zjednoczone mierzyty sie w styczniu z rekordowymi
od kilkudziesieciu lat mrozami, co negatywnie wptyneto na liczbe zrealizowanych sesji. Ponadto, rozpoczeta w marcu wojna w Iranie spowodowata opdznienia
W negocjacjach nowych umoéw oraz sprzedazy urzadzenia Kardiobeat.ai. Utwierdza nas to w przekonaniu, ze pokazane wyniki sg powtarzalne, a w kolejne
kwartaty powinny sie cechowa¢ bardzo dobrg dynamikg wzrostu przy zachowaniu obecnego tempa rozwoju — komentuje dr Kris Siemionow, CEO
Medicalgorithmics.

- Oprocz realizacji dotychczas wdrozonych umdw, w tym tej z jednym z najwiekszym amerykarskim IDTF, wcigz pozyskujemy nowe kontrakty. W ubiegtym
kwartale pozyskalismy trzech nowych klientéw, m.in. pierwszego z Ameryki Potudniowej. Zaktadamy, ze w tym roku bedziemy podpisywaé 2-3 nowe umowy
kwartalnie — dodaje dr Kris Siemionow.

KRUK

Zarzad spotki rekomenduje wyptate 20 PLN dywidendy na akcje z zysku osiggnietego w 2025 roku, czyli tacznie ok. 390 min PLN.
W 1Q’26 spétka wydata na portfele wierzytelnosci 513 min PLN (+124% r/r), a sptaty z portfeli nabytych wyniosty 971 min PLN (+5% r/r).

BUDIMEX

Budimex w wyniku przegladu opcji strategicznych Grupy FBSerwis podjat decyzje o dalszym jej rozwoju w ramach Grupy Budimex. Jednoczes$nie Budimex nie
wyklucza pozyskania inwestora lub inwestoréw dla FBSerwis w niedalekiej przysztosci — w tym na catos¢ biznesu Grupy FBSerwis — o ile bytoby to uzasadnione
z punktu widzenia celéw strategicznych i biznesowych Budimeksu.

CD PROJEKT

Spotka udostepnita w Srode aktualizacje do gry "Cyberpunk 2077" dla konsoli PlayStation 5 Pro. Patch zawiera trzy nowe tryby graficzne - Wydajnosé, Ray
Tracing i Ray Tracing Pro.

LPP

Grupa uruchomita pierwszy sklep stacjonarny marki Mohito w Grecji (w Salonikach), gdzie od 2022 roku dostepna jest oferta online. Spdétka planuje otwarcie
kolejnych sklepdw na tym rynku — wiosng przysztego roku m. in. na Peloponezie i na Krecie. Réwnolegle trwajg poszukiwania atrakcyjnych lokalizacji m. in.
w Atenach. Zgodnie z zatozeniami strategicznymi, w 2026 r. Mohito nie planuje wejscia na kolejne rynki. Marka koncentruje sie na dalszej ekspansji oraz
umacnianiu swojej pozycji w krajach, w ktorych jest juz obecna.

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

Bank szacuje rezerwe na ryzyko prawne zwigzane z walutowymi kredytami hipotecznymi w 1Q’26 na 190 min PLN. Dodatkowo, warto$¢ rezerw na ryzyko
prawne zwigzane z portfelem kredytéw walutowych udzielonych przez byty Euro Bank przewidywana do utworzenia - ale bez wptywu na wynik finansowy -
szacowana jest na 36 min PLN.

AUTO PARTNER

Grupa szacuje, ze w marcu’26 wypracowata 449,8 min PLN przychoddéw (+19,5% r/r). Spétka szacuje réwniez, ze narastajaco od stycznia do marca przychody
grupy wyniosa 1,17 mid PLN (+8,97% r/r).

POLENERGIA

Akcjonariusze spotki zdecydowali o przeniesieniu zysku netto za 2025 rok w kwocie blisko 87,4 min PLN na kapitat rezerwowy, ktéry w przysztosci moze by¢
przeznaczony na wyptate dywidendy.

HUUUGE

Spdtka szacuje, ze w 1Q'26 miata 56,5 mln USD przychoddw ze sprzedazy (-9% r/r).

QUANTUM SOFTWARE

Spotka szacuje, ze w 2025 r. miata 56,8 min PLN przychodéw, 6,3 min PLN EBITDA, 5,5 min PLN EBIT oraz 5,6 min PLN zysku netto.

ASSECO POLAND

Oferta Asseco, cho¢ byta o niemal 29 min PLN drozsza od ztozonej przez CGl Polska, zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu na utrzymanie i rozwoj
jednego z systemdw ARiIMR. Rzeszowska spdtka ma szanse na odebranie konkurentowi kontraktu na portal informacyjny sgdéw. — Puls Biznesu

TAMEX (NC)

WZ spétki zdecydowato o wyptacie 2,9 min PLN dywidendy za 2025 rok, co daje 0,15 PLN dywidendy na akcje.

GREMPCO (NC)

Gryfitlab — spdtka portfelowa Grempco — zostata wskazana na liscie projektdw do dofinansowania przez Instytucje Zarzgdzajacg Programem Fundusze
Europejskie dla Pomorza Zachodniego 2021-2027. Kwota dofinansowania wyniesie 1,4 min PLN, a planowane wydatki 2,0 min PLN.

PURE BIOLOGICS

Amerykansko-polski Biofund, ktdry na GPW jest znany z restrukturyzacji Medicalgorithmics, chce zosta¢ najwiekszym akcjonariuszem biotechnologicznego Pure
Biologics. Do transakcji dojdzie tylko po spetnieniu licznych warunkoéw, z ktérych najwazniejszy to pozyskanie 50 min PLN kapitatu. — Puls Biznesu

SYN2BIO

Spotka zadebiutuje na GPW w $rode, 15 kwietnia.

MOSTOSTAL WARSZAWA

Mostostal Warszawa w wielkim sporze z GDDKIA o dwa kontrakty na S19. Realizacja trasy na potudnie od Rzeszowa opézni sie o kilka lat. — Dziennik Gazeta
Prawna

INPOST

Zarzad spotki zdecydowat o uruchomieniu programu wykupu akcji w celu realizacji zobowigzan wynikajacych z dtugoterminowych i krétkoterminowych
programow motywacyjnych dla pracownikéw InPostu. W ramach programu wykupu akgcji, InPost moze naby¢ do 625.000 akcji po cenie rynkowej, na tagczng
kwote nieprzekraczajaca 9,69 min EUR.

REX CONCEPTS

Grupa Rex Concepts, operator restauracji szybkiej obstugi, ogtasza zamiar przeprowadzenia pierwszej oferty publicznej oraz notowania akcji na GPW. Firma
oczekuje, ze wptywy brutto z emisji nowych akcji wyniosg do 560 min PLN.
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INDEKSY

W wyniku korekty nadzwyczajnej portfeli indekséw po sesji 10 kwietnia 2026 r. do indeksu sWIG80 trafig akcje Scanway, a indeks ten opusci Pekabex. Korekta
nadzwyczajna indekséw wynika z debiutu akcji spétki Scanway.

PALIWA

W zwigzku z zawieszeniem walk na Bliskim Wschodzie rzad nie zamierza rezygnowac z mechanizmu obnizajgcego ceny paliw na stacjach, czyli z pakietu CPN -
poinformowat przed posiedzeniem rzgdu premier Donald Tusk.

LOGISTYKA / HANDEL

Zawieszenie broni w Zatoce Perskiej i spadek cen ropy naftowej nie przyniosg wytchnienia transportowi, klienci nie maja co liczy¢ na szybki spadek cen frachtu.
— Rzeczpospolita

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 INSTYTUCJONALNYCH:

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

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 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 $wiadczenie ustug maklerskich dla klientdw, ktérych rachunek papieréow 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 podmiotow
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 uzgodnien 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 wynikéw finansowych pochodzgcych 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 posiada¢ 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 rowniez 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 interesdw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-
dokumenty-archiwalne
. powigzan BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi-

informacje znajduja sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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7 sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byc tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody BDM
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