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SKROT INFORMACIJI ZE SPOLEK

= CD Projekt: Wyniki 2Q’26 - EBITDA 47% powyzej konsensusu [tabela BDM]

= Vercom: Wyniki 2Q’26 - EBIT zgodny z konsensusem [tabela BDM]

= cyber_Folks: Wyniki 2Q’26 [tabela BDM]

= XTB: Gtéwny akcjonariusz sprzedat w ABB 8% akcji spétki, po 160 PLN za sztuke

= Allegro: Mepinan sprzedaje 4,3 min akcji spotki - Bloomberg

= Grupa Azoty: Spotka szacuje EBITDA w 2Q’26 na 294 min PLN (konsensus 347 min PLN)

= Artifex Mundi: Dane operacyjne za sierpier 2026 [komentarz BDM]

= JSW: ZUS zgodzit sie na roztozenie na raty naleznosci JSW z tytutu sktadek

= LPP: Spoétka uruchomita marketplace Sinsay

= Apator: Spétka spodziewa sie presji zw. z taricuchami dostaw; rozwaza akwizycje

= Pepco: NWZ upowaznito zarzad do nabycia przez spétke do 10% akcji wtasnych

= Shoper: Spétka Grodno szacuje przychody w sierpniu na 119,4 min PLN (+26% r/r)

= Quercus TFl: Warto$¢ aktywéw pod zarzadzaniem na koniec sierpnia przekroczyta 10 mid PLN
= Indeksy: Do indeksu STOXX Europe 600 dotaczg akcje XTB, a wypadng z niego akcje Tauronu

= GPW: tgczna warto$¢ obrotu akcjami na Gtéwnym Rynku GPW w sierpniu: 51,9 mld PLN (+45% r/r)

KOMENTARZ PORANNY

Niewielkie wahania indekséw

W $rode sesja w Polsce przyniosta niewielkg zmienno$é na gtéwnych indeksach. WIG20 po otwarciu
z drobnga luka w dét ostatecznie zamknat sie 0,4% na plusie. Podobnie, lecz z nieco mniejszg zwyika,
zachowywaty sie WIG (+0,27%) oraz mWIG40 (+0,06%). Z kolei sWIG80 zakonczyt sesje ze znizka
0 0,25%. Z 20 najwiekszych spotek najlepiej radzity sobie PGE (+7,78% po informacjach zarzadu na
temat wynikow spétki), MBank (+4,38%) oraz Tauron (+1,84%). Po drugiej stronie znajdowaty sie akcje
Pepco (-2,29%), Dino (-1,74%) oraz Allegro (-1,44%). Natomiast w awangardzie wzrostéw stanety
indeksy WIG-ENERG (+3,99%), WIG-CHEMIA (+3,76%) oraz WIG.MS-BAS (+2,19%).

Nastroje na innych europejskich parkietach byty lekko negatywne. DAX znizkowat o 0,5%, FTSE 100

00,3%, a CAC 40 0 0,26%. Z kolei Wall Street zakoriczyto sesje nieco zwyzkujgc. Nasdag Comp wzrést
00,45%, S&P 500 0 0,46% a Dow Jones o0 0,56%.

W czwartek rano rynku japoriskim oraz chiriskim nie dzieje sie nic szczegdlnego. Indeks Nikkei 225 oraz
Hang Seng oscylujg wokét ceny otwarcia. Natomiast koreanski indeks KOSPI lekko odbija po ostatnich
spadkach.

Krystian Grzegorczyk

WYKRES DNIA

W $rode na GPW in plus wyrdzniat sie indeks WIG Energia (+4%). Liderem zwyzek okazaty sie walory
PGE, ktdére na wczorajszej sesji zyskaty 7,8%. Byta to trzecia najmocniejsza pozycja w uniwersum
WIG20, mWIG40 i sWIG80. W ujeciu 1M i 12M total return na PGE wynosi odpowiednio +17,2%
i+11,6%.

PGE [24M, PLN]
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[total return; %]

Kurs 1D YTD 12mM
WIG 152 161 0,3 29,8 46,4
WIG20 4019,9 0,4 30,8 51,3
WIG30 5117,2 0,2 29,3 483
mWIG40 10 554,9 0,1 333 42,7
SWIG80 312875 0,3 8,0 10,2
NC Index 281,8 1,7 13,6 8,1
WIG Banki 26 306 0,9 37,2 57,8
WIG Bud 10 296 -0,1 9,9 28,5
WIG Chemia 9476 3,8 235 21,8
WIG Dew 6208 -0,2 10,7 13,4
WIG Energia 4469 4,0 12,2 11,1
WIG Games 17 223 -0,6 0,6 -0,8
WIG IT 11 250 2,1 12,4 24,8
WIG Media 7 607 -1,0 13,5 17,3
WIG Paliwa 19 646 1,5 74,4 114,9
WIG Spoz 3053 0,8 4,0 1,6
WIG Surowce 10 976 -0,7 24,0 153,8
WIG Odziez 12 395 0,1 -0,9 7,8
DAX 25 839 -0,5 5,5 10,0
FTSE100 10 756 -0,3 11,0 21,7
CAC40 8281 -0,3 4,3 11,6
BUX 146 773 -1,2 32,2 42,8
S&P500 7 667 0,5 12,8 20,9
DJIA 53 062 0,6 11,6 19,1
Nasdag Comp 26218 0,5 13,2 239
Bovespa 185 205 3,1 14,9 32,0
Nikkei225 64 456 -2,9 28,9 54,6
Shanghai Comp. 3959 -1,0 0,9 4,5
S&P/ASX 200 9019 -0,9 6,1 5,2
EUR/PLN 4,3302 -0,0 -2,6 =L {3
USD/PLN 3,7347 0,0 -3,9 2,3
CHF/PLN 4,5971 0,0 -1,5 -1,3
EUR/USD 1,1595 0,1 -1,3 -0,6
USD/JPY 157,85 0,5 -0,7 -6,2

Zestawienie podmiotdw z WIG20,mWIG40 i sWIG80
(liderzy spadkéw i wzrostéw na ostatniej sesji)

Top Kurs 1D [%] Bottom Kurs 1D [%]
BMC 19,79 30,6 DIG 281,20 -5,2
VGO 500,00 9,9 ICE 69,70 -4,7
PGE 11,85 7,8 XTB 174,30 -4,6
UNI 14,40 5,9 ELT 69,65 -4,0
ATT 24,88 5,0 TOR 70,60 =312
ASB 135,60 4,8 ACP 231,10 -3,1
MBK 1404,5 4,4 CRQ 211,05 2,8
TOA 10,92 3,8 GPP 56,50 -2,6
PXM 7,18 3,4 APT 26,95 -2,5
VOX 136,40 3,0 PCO 43,05 -2,3
LWB 25,30 2,8 FRO 35,70 27
ENA 19,82 2,6 TXT 41,00 2,1
OPN 103,20 2,2 ASE 79,00 -2,0
MiL 21,18 2,1 SCW 254,00 -19
cPs 15,87 2,1 DCR 81,40 1,9
OND 8,48 2,0 DNP 35,57 =il7/
MBR 398,00 19 CRI 695,00 -1,7
TPE 8,51 1,8 WTN 13,52 -1,7
NV 34,52 1,8 IMC 30,00 -1,6
AGO 9,10 1,8 VRG 5,36 155
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Statystyka dla podmiotéw z W1G20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %]

WIG20
ALE
ALR
BDX
CDR
DNP
EBP
KGH
KRU
KTY
LPP
MBK
MDV
PCO
PEO
PGE
PKN
PKO
PZU
TPE
ZAB

mWIG40

ABE
ACP
APR
ASB
ASE
ATT
BFT
BHW
BNPPPL
CAR
CBF
CPS
CRI
DIA
bom
DVL
EAT
ENA
GPP
GPW
ING
Isw
LBW
MBR
MIL
MRB
MUR
NEU
NWG
OPL
PEP
PXM
RBW
SNT
TEN
TXT
VOX
VRC

XTB

KURS
44,8
133,4
692,0
231,2
35,6
726,6
344,2
397,9
1214,0
20900
1404,5
85,9
43,1
257,2
11,9
158,0
114,2
74,3
8,5
31,5
KURS
152,6
231,1
30,7
135,6
79,0
24,9
5310,0
118
148,0
978,0
190,8
15,9
695,0
168,4
240,0
10,4
10,6
19,8
56,5
9,7
443,8
34,5
11,2
398,0
21,2
12,8
37,4
773,0
91,1
13,9
53,6
7,2
145,3
324,8
101,8
41,0
136,4
130,0
61,4
174,3

1D
1,4

13
0,1

0,9
0,4
0,1
4,4
0,2
2,3
0,4
7,8
1,6
0,5
0,3
1,8
0,0

1D

5,0

0,7
0,8
0,2
0,3
2,1
0,4
0,6
1,1
0,6
2,6
2,6
1,1
0,6
1,8
0,7
1,9
2,1
1,3
0,3
0,4
0,3
0,7
0,9
3,4
0,5

08
0,2
-4,6

M

0,5
3,1
7,5
11,2
1,1
11,8
6,5

0,9

13,9
15,7
6,4
25,3
7,9

26,5

-7,0
2,8

2,5
1,1
7,6
3,4
0,2
37,5
2,3
4,7
2,5
6,1
0,3
0,4
2,5
8,8
-14,9
11,3
0,6
-10,3
-4,9
20,2
9,1
2,4
-4,2

17,2
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3M
27,5
4,5
5,4
1,7
18,7
20,5
-8,2
0,7
3,6
3,1
9,3
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20,7
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28,2
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16,4
4,2
1,9
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-1,6
25,4
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6M
65,1
23,5
9,0
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11,5
35,9
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-26,7
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Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWI1G80)

TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10  INDEKS KURS 5D

BMC sWIG80 19,79 20,2 TXT mWIG40 41,00 -17,2
TOA sWIG80 10,92 12,6 ATR sWIG80 53,80 -11,8
PGE WIG20 11,85 9,4 COG sWIG80 5,73 -10,7
Isw mWIG40 34,52 8,6 KRU WIG20 397,90 -10,4
MBR mWIG40 398,00 7,4 LBW mWIG40 11,22 -9,7

ATT mWIG40 24,88 7,0 PXM mWIG40 7,18 -8,8

Msz sWIG80 6,67 6,9 CRQ sWIG80 211,05 -8,0

PKN WIG20 158,00 6,0 SCW sWIG80 254,00 -7,6

VGO sWIG80 500,00 4,4 DAT sSWIG80 117,60 -7,4

UNI sWIG80 14,40 3,9 scp sWIG80 130,00 -7,3

Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWI1G80)

TOP10 INDEKS KURS 1vr BOTTOM10  INDEKS KURS 1vr

ICE sWIG80 69,70 498,8 MDV WIG20 85,92 -50,4
ASB mWIG40 135,60 434,3 FTE sWIG80 15,55 -46,0
DIG sWIG80 281,20 189,8 ARL sSWIG80 24,50 -43,8
CRI mWIG40 695,00 172,6 SVE sWIG80 2,99 -37,4
KGH WIG20 344,15 164,4 RVU sSWIG80 17,36 -36,4
XTB mWIG40 174,30 139,4 EUR sWIG80 5,28 -34,4
PKN WIG20 158,00 116,0 118 SWIG80 128,10 31,1
PCO WIG20 43,05 110,6 ERB sWIG80 23,05 -28,9
CTX sWIG80 71,00 82,1 ATC sWIG80 6,79 -28,2
SCwW sWIG80 254,00 78,2 EAT mWIG40 10,60 -26,7

Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)

TOP10 INDEKS KURS 3Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 3Yr

DIG sWIG80 281,20 1953,0 EUR sWIG80 5,28 -64,9
ATR sWIG80 53,80 827,6 cG sWIG80 2,48 -59,5
CMP sWIG80 95,00 651,6 SVE sWIG80 2,99 -44,5
ELT sWIG80 69,65 549,7 WLT sWIG80 5,29 -34,0
XTB mWIG40 174,30 533,4 BRS sWIG80 4,83 -11,9
ASB mWIG40 135,60 456,5 BIO sWIG80 3,77 -4,3

NWG mWIG40 91,10 454,1 GRX sSWIG80 2,80 10,2
SNT mWIG40 324,80 429,8 STX sWIG80 1,79 27,5
DAD SWIGS0 82,00 398,5 VRG SWIGS0 5,36 59,2
TOR sWIG80 70,60 396,1 ECH sWIG80 5,32 65,7
INNE KURS 1D 5D im 3M 1Yr

Ropa Brent [USD/bbl] 95,52 -0,1 6,5 14,0 -2,3 41,3
Gaz USA HH [USD/MMBTu] 3,01 1,7 3,4 8,1 -6,5 -1,9
Gaz EUTTF 1M [EUR/MWHh] 73,61 -0,0 8,1 28,0 50,6 129,2
CO2 [EUR/t] 83,55 0,9 1,7 3,5 6,5 14,1
Wegiel ARA [USD/t] 135,80 0,3 €3 13,1 =l il 40,7
Miedz LME [USD/t] 14303 -0,7 -1,4 3,4 1,9 44,3
Aluminium LME [USD/t] 3283 0,1 1,9 2,1 -14,7 25,1
Cynk LME [USD/t] 3979 A =il 7,3 9,8 37,9
Otéw LME [USD/t] 1856 -1,7 -0,5 1,2 -9,6 -4,9
Stal HRC [USD/t] 1223,00 0,9 2,0 2,7 8,8 53,8
Ruda zelaza [USD/t] 99,00 1,5 3,2 5,7 -4,6 -4,2

Wegiel koksujacy [USD/t] 272,00 -2,5 5,4 26,5 10,6 44,5
Ztoto [USD/oz] 4431 1,1 -3,7 9,3 -0,1 24,5
Srebro [USD/oz] 65,91 0,9 -4,8 13,3 -9,4 59,9
Platyna [USD/oz] 1778 0,9 3,9 8,9 -4,6 24,8
Pallad [USD/oz] 1347 2,2 1,5 51 -1,9 18,5
Bitcoin USD 77 755 0,5 -0,5 22,0 19,8 -30,7
Pszenica [USd/bu] 754,75 -1,2 3,3 18,1 25,2 47,1
Kukurydza [USd/bu] 518,00 -0,1 1,5 15,3 20,0 30,2
Cukier |CE [USD/Ib] 18,70 1,9 6,3 27,6 25,5 12,2
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INFORMACJE ZE SPOLEK

CD PROJEKT
Spétka podata wyniki za 2Q'26

Wyniki za2Q’26 [min PLN]
2Q'26 2Q'26P kons. PAP odchyl.

Przychody 244,2 200,0 22,1%
EBITDA 161,4 110,1 46,6%
EBIT 148,3 94,0 57,8%
zysk nettoj.d. 1429 99,3 43,9%

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

CD PROJEKT

CD Projekt RED pracuje jeszcze nad dwoma nieogtoszonymi dotychczas projektami - poinformowat podczas audiokonferencji CFO, Piotr Nielubowicz. Z kolei
Michat Nowakowski, Joint CEO spotki wskazat, ze studio wierzy w wysoki wspdtczynnik przywigzania (attach rate) w przypadku rozszerzenia do "WiedZmina 3"
pt. "Piesni przesztosci".

Rozszerzenie fabularne do "WiedZmina 3" pt. "Piesni przesztosci" uzbierato 900 tys. zapiséw na listach zyczen na wszystkich platformach - poinformowat CD
Projekt RED w prezentacji wynikowe;j.

CYBER_FOLKS

Spotka podata wyniki za 2Q'26. cyber_Folks zaksiegowat czes¢ podatku dochodowego ze sprzedazy akcji Vercom. skorygowany zysk netto wynidst 26,9 min
PLN.

Wyniki za2Q’26 [min PLN]
2Q'26 2Q'26P kons. PAP odchyl.
Przychody 269,0 261,2 3,0%
zysk nettoj.d. -5,7 3,5 -
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka, PAP

VERCOM
Spétka podata wyniki za 2Q'26

Wyniki za2Q’26 [min PLN]
2Q'26 2Q'26P kons. PAP odchyl. r/r

Przychody 132,9 128,8 3,2%  16,5%
EBIT 33,4 33,2 0,6% 152%
zysk nettojd. 27,2 26,2 3,8% 20,3%

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

XTB

XX ZW Investment Group w ramach zakorczonego w $rode procesu przyspieszonej budowy ksiegi popytu (ABB) sprzedat 8% akcji XTB, po cenie 160 PLN za
sztuke

ALLEGRO

Mepinan, akcjonariusz Allegro, sprzedaje 4,3 min akcji spétki - poinformowata agencja Bloomberg.

GRUPA AZOTY

Grupa Azoty wstepnie szacuje, ze jej wynik EBITDA w 2Q’26 wynidst 294 miIn PLN (vs strata rok temu). Konsensus PAP Biznes wynosit 347,1 min PLN.
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ARTIFEX MUNDI

Spétka w dniu 2026-09-02 (po sesji) opublikowata wstepne dane operacyjne za sierpien 2026.
Ostatnia rekomendacja BDM: TRZYMAJ (cena docelowa 16,55 PLN; 2025-04-29)

Wybrane dane operacyjne Artifex Mundi [PLN m]

sie 25 sie 26 yly cze-sie25 cze-sie26 yly
Przychody 75 5%} -29,1% 226 16,7 -259%
Gry F2P 71 51 -28,1% 215 16,0 -25,6%
Gry Adventure (Unsolved) 71 51 -28,1% 213 169 -255%
Gry RPG (Bladebound) 0,0 0,0 -30,0% 0,2 0,1 -39,1%
Inne 0,0 0,0 0,0 0,0
Gry pozostate (HOPA) 04 02 -458% 11 038 -292%
Gry premium 0,0 0,0 -100,0% 0,0 0,0 -100,0%
UA 4,0 2,1 -49,0% 106 0:9) -44,1%
Pierwsza marza (przychody-UA) 35 33 -6,0% 120 108 -9,8%
UA jako % przychodéw 53,7% 38,/% -28,0% 470% 355% -245%
E;y“AZ‘\’/gzm it UA 3,1 30 05% 107 99 7,.2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Historyczne odczyty Przychody minus UA [PLN m]
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Historyczne odczyty UA [PLN m]
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Komentarz BDM:

Dane za sierpien’26 sg stabe i wcigz wyczekujemy efektéw rozpoczecia skalowania biznesu (pod nowa odstone Unsolved). Odczyt za miniony miesigc wskazuje
na kontynuacje wyraznego ograniczania wydatkéw na UA. W minionym miesigcu koszty UA wyniosty 2,1 min PLN (-49% r/r i podobny odczyt mc/mc). Niska
aktywno$¢ w zakresie pozyskiwania graczy za ostanie miesigce przetozyta sie w sierpniu’26 na spadek przychodéw z kategorii Gry Adventure, wczesniej
raportowanej pod nazwg Unsolved, do 5,1 min PLN, czyli 0 28,1% r/r (w lipcu’26 byto 5,3 min PLN).

Wartos¢ przychoddéw pomniejszonych o koszty UA (pierwsza marza) wyniosta w sierpniu’26 ok 3,3 min PLN (w lipcu byto 3,5 min PLN), co oznacza spadek o 6%
r/r. W ujeciu ostatnich 3M pierwsza marza wyniosta 10,8 min PLN (-9,8% r/r).

Maciej Bobrowski
Dom Maklerski BDM S.A.  Wydziat Analiz i Informacji ® analizy@bdm.pl
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ORLEN

Minister aktywow panstwowych Wojciech Balczun nie wyobraza sobie, by Orlen Paczka nie zostata wtasnoscig Poczty Polskiej.

Orlen zmniejszy skale remontéw instalacji rafineryjnych pod koniec roku. Ograniczenie skali postojow ma pomdc koncernowi w petnym wykorzystaniu
potencjatu rafineryjno-petrochemicznego. Firma utajnia szczegdty harmonogramow. -Parkiet

ARTIFEX MUNDI

Artifex Mundi szacuje, ze w sierpniu 2026 roku miat 5,3 min PLN przychoddéw ze sprzedazy, co oznacza spadek o 5% wobec lipca tego roku.

JIsw

ZUS zgodzit sie na roztozenie na raty naleznosci JSW z tytutu sktadek na ubezpieczenia spoteczne, zdrowotne, FP, FGSP i FE oraz zmienit warunki uméw o
roztozenie na raty naleznosci z tytutu sktadek za okres 11.2025 - 06.2026 r.

LPP

Nalezaca do Grupy LPP marka Sinsay uruchamia marketplace i po raz pierwszy otwiera swoja platforme sprzedazowa na zewnetrznych partneréw handlowych.
Wskazano, ze nowy model ma by¢ kolejnym silnikiem wzrostu marki, a liczba dostepnych produktéw ma przekroczy¢ 100 tys. w 2027 roku.

APATOR

Apator zwieksza poziom zapaséw spodziewajac sie duzej presji zwigzanej z materiatami i tancuchami dostaw. Rozwaza mozliwosci akwizycji spotek
sprzedazowych za granicg, nie jest zainteresowany firmami produkcyjnymi - poinformowali przedstawiciele zarzagdu Apatora podczas konferencji.

QUERCUS TFI

Wartos¢ aktywow pod zarzadzaniem Quercus TFI na koniec sierpnia 2026 r. wyniosta 10,03 mld PLN wobec 9,77 mld PLN na koniec lipca 2026 r.

INDEKSY

Do indeksu STOXX Europe 600 dotacza akcje XTB, a wypadna z niego akcje Tauronu - podano na stronie STOXX.

PEPCO

Akcjonariusze Pepco Group upowaznili zarzad do nabycia przez spdtke do 10 proc. akcji wlasnych. W sierpniu Pepco Group rozliczyto skup akcji wtasnych, w
ramach ktérego nabyto 36 min akcji.

GRODNO

Grupa Grodno szacuje, ze miata w sierpniu 2026 roku 119,4 min PLN przychoddw ze sprzedazy (+26% r/r).

ENERGETYKA/PALIWA

Zatozenia do ewentualnej nowej ustawy dot. nadzwyczajnych zyskéw koncerndw energetycznych nie beda zawieraty elementu retroaktywnosci - wynika ze
Ssrodowej wypowiedzi ministra energii Mitosza Motyki w Sejmie. We wtorek szef ME zapowiedziat, ze w Ministerstwie Energii trwaja prace nad zatozeniami
takiej ustawy.

Wskazat, ze takie rozwigzania s przyjete w innych parnstwach. "Nad takimi zatozeniami takze pracujemy w Ministerstwie Energii, ustalajac pewien prég
ponadnormatywnych zyskéw koncernéw naftowych w takich sytuacjach" - dodat. W opinii ministra energii, nowy podatek od nadzwyczajnych zyskow
koncerndéw naftowych jest potrzebny.

BANKI

Zysk netto sektora bankowego w okresie styczeri-lipiec 2026 roku wynidst 25,13 mld PLN (-11% r/r) - poinformowat Narodowy Bank Polski.

POLENERGIA

Na Morzu Baftyckim zakorczyta sie instalacja fundamentéw pod wszystkie 100 turbin wiatrowych oraz konstrukcje wsporcze dwdch morskich stacji
elektroenergetycznych projektow Battyk 2 i Battyk 3 o tacznej mocy 1,44 GW.

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

tgczna warto$é obrotu akcjami na Gtéwnym Rynku GPW w sierpniu 2026 r. wyniosta 51,9 mld PLN (+45% r/r).

MOVIE GAMES

Rafat Pecherzewski, ktéry w maju ztozyt pozew i domaga sie od Movie Games zapfaty 6,5 min PLN, uzyskat sgdowe zabezpieczenie roszczen. — Puls Biznesu

BUDOWNICTWO KOLEJOWE

Z Ministerstwem Finanséw uzgodnilismy, ze zreformowany Fundusz Kolejowy wejdzie w zycie 1 stycznia 2028 r. - powiedziat DGP Piotr Malepszak, wiceminister
infrastruktury oraz petnomocnik rzadu ds. CPK. To oznacza przesuniecie o rok wzgledem niedawnych planéw rzagdu. — DGP

CPK

CPK zapowiadata lawine przetargéw, ale jej wtadze zmienity zdanie. Piotr Rachwalski, cztonek zarzadu CPK ttumaczy, ze chodzi o unikniecie kumulacji robot na
torach. Powodem opdzZniania postepowan jest takze brak funduszy na inwestycje budowlane w biezacej unijnej perspektywie budzetowej koriczacej sie w 2027
r. Do przysztej zgtoszono ponad 100 projektéw — Puls Biznesu

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACJI:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu, Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 1412

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

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

BIULETYN PORANNY
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WYDZIAt OBSLUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Tomasz Grzeszczyk
tel. (022) 62-20-854

e-mail: tomasz.grzeszczyk@bdm.pl

Tomasz Figiel
tel. (022) 62-20-855

e-mail: tomasz.figiel@bdm.pl

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl

Anna Tobiasz

Analityk rynku akcji, Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl
biotechnologia/medycyna, handel (odziez)

Jakub Zamorski

Mtodszy analityk rynku akcji, Makler Papieréw Wartosciowych
tel. (032) 208 14 39

e-mail: jakub.zamorski@bdm.pl

Krystian Grzegorczyk

Mtodszy analityk rynku akcji, Makler Papieréw Wartosciowych
tel. (032) 208 14 35

e-mail: krystian.grzegorczyk@bdm.pl

Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawg zadnej rekomendacji kupna bgdz sprzedazy w rozumieniu obowigzujgcego 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 data / czasem znajdujgcym sie na pierwszej stronie materiatu.

Raport skierowany jest do wszystkich klientdw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu swiadczenia ustug maklerskich przez Dom
Maklerski BDM S.A. lub Umowe o $wiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych 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 zostaé 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 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 inwestycyjna powinien nie tylko sprawdzi¢
aktualnosc i poprawnos¢ poszczegolnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i przepr owadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez
analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na aktywno$¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniac, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji
poprzez posiadanie wiecej niz jednego instrumentu finansowego) moze redukowa¢ ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to
prowadzi¢ do ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mogtby osiggng¢ na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ swiadomy, ze struktura portfelowa
inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akgji 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 informaciji, ktére 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 biezace spotki, raporty okre sowe i biezgce podmiotéw
wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych
oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze
spotkami ani zinnymi podmiotami i opieraja sig na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sig 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 Zarzad 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 pochodzacych ze $wiadczenia 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 spoétce lub innym spdtkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatar, ktére miatyby spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedgce przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie beda wycenione przez rynek zgodnie
z ewentualng wyceng zawartg w ninigjszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krotkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych powigzanych z akcjami
emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej wymienionych oséb mogfa dokona¢ transakcji
dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednocze$nie jednak przedmiotowe instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sa wpisywane na liste restrykcyjng
dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktory maogtby wptynaé na jego tre $¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne, ktére majg na celu zapobieganie
konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowar 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
L 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 znajdujg 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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