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SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Dekpol: Wyniki 2Q’26 — wyniki stabsze r/r i nizsze od naszych oczekiwan [komentarz BDM]
= Neuca: Spétka nie zgadza sie z decyzjg UOKiK [TOP20 BDM]

= Allegro: Spétka podwyzsza cene maksymalng nabywania akcji wiasnych do 50 PLN

= Orlen: Ukrairiski Naftogaz ma otrzymac 3 dostawy LNG od Orlenu w 1Q'27

= Orlen: Rzad Czech ponownie wprowadzi limit cen paliw i opodatkuje rafinerie

= MLP Group: Fitch potwierdzit rating dla MLP Group na poziomie BB+ [TOP20 BDM]

= PKO BH: Inwestorzy detaliczni zapisali sie na listy zastawne banku o wartosci 525 min PLN
= PGE: NFOSIGW udzielit grupie 107 min PLN pozyczki na inwestycje w elektrocieptowni

= Asbis: Szacowane przychody na poziomie 604 mld USD

= Amica: Spotka nie widzi oznak ozywienia popytu na rynku AGD w Europie

= Murapol: Wprowadzenie do oferty inwestycji na 127 mieszkan

= Spyrosoft: Spdtka spodziewa sie spowolnienia tempa wzrostu przychoddw

KOMENTARZ PORANNY
Mocny poczatek tygodnia na wszystkich parkietach
Poniedziatkowa sesja przyniosta mocne wzrosty na warszawskim parkiecie. WIG20 zyskat 2,2%, WIG
2,2%, mWIG40 2,4%, a sSWIG80 0,9%. WIG20 i WIG ustanowity nowe historyczne maksima. Najmocniej
zachowywat sie sektor bankowy, mBank zyskat 8,3%, Alior 6,6%, a Modivo wzrosto o 6,0%. Po
przeciwnej stronie znalazty sie Allegro (-0,7%) i Dino (-0,7%).
Na europejskich parkietach réwniez dominowaty wzrosty. Euro Stoxx 50 zyskat 1,3%, DAX 1,1%, CAC
40 0,9%, a FTSE 100 0,8%. Nastroje wspierat przede wszystkim spadek cen ropy, ktéry zmniejszyt
obawy zwigzane z presjg inflacyjng i sytuacja na rynku energii.
Wall Street zakoriczyta poniedziatkowg sesje wyraznymi wzrostami. Nasdaq zyskat 2,3% i ustanowit
nowy rekord, S&P 500 wzrdést o 1,5%, a Dow Jones o 0,7%. Wzrostom przewodzity spofki
technologiczne i pétprzewodnikowe, wsréd ktérych mocno wyrdzniaty sie Intel i AMD.
W Azji we wtorek rano indeksy znajdujg sie blisko poziomdéw odniesienia, ale na lekkich plusach.
KOSPI, Hang Seng i SSE Composite nieznacznie rosng, natomiast gietda w Japonii pozostaje zamknieta
z powodu $wieta.

Jakub Zamorski

WYKRES DNIA

W poniedziatek Newag byt liderem wzrostéw w uniwersum podmiotéw wchodzacych w sktad WIG20,
mWIG40 i sWIG80. Na koriczenie sesji kurs spotki zyskat 11,9%. W ujeciu 1M i 12 M total return na
walorach NWG wynosi odpowiednio +19% i +35,8%.

Newag [24M PLN]
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[total return; %]

Kurs 1D YTD 12mM
WIG 158 382 2,2 35,1 50,3
WIG20 42146 2,2 37,8 57,8
WIG30 5329,1 2,2 35,4 53,1
mWIG40 10 605,1 2,4 343 41,0
SWIG80 31100,7 0,9 7,7 5,9
NC Index 276,3 0,2 11,3 -0,3
WIG Banki 28 347 4,3 47,8 70,9
WIG Bud 10 304 1,4 10,0 25,0
WIG Chemia 8171 1,6 6,5 4,2
WIG Dew 6015 1,3 73 12,4
WIG Energia 4975 2,5 24,9 21,6
WIG Games 17 405 2,9 1,7 -2,5
WIG IT 11087 1,2 10,8 12,9
WIG Media 8511 2,5 27,0 36,0
WIG Paliwa 18 989 0,9 68,6 98,1
WIG Spoz 3018 0,4 2,8 1,9
WIG Surowce 11 030 2,2 24,6 145,7
WIG Odziez 14 147 0,8 13,1 16,8
DAX 25575 1,1 4,4 8,2
FTSE100 10739 0,7 10,9 20,2
CAC40 8139 0,9 2,5 6,9
BUX 152 997 0,2 37,8 52,8
S&P500 7765 15 14,4 17,9
DJIA 52 049 0,7 9,6 14,2
Nasdag Comp 27 122 2,3 17,2 20,6
Bovespa 186 596 0,7 15,8 27,9
Nikkei225 65 019 1,4 30,3 46,0
Shanghai Comp. 3953 1,0 1,3 5,8
S&P/ASX 200 8763 0,0 4,0 4,0
EUR/PLN 4,3464 -0,0 -3,0 il
USD/PLN 3,7874 0,1 -5,2 -4,8
CHF/PLN 4,6180 -0,0 -1,9 -1,5
EUR/USD 1,1476 0,1 -2,3 -2,8
USD/JPY 157,46 -0,1 -0,5 -6,2

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

Top Kurs 1D [%] Bottom Kurs 1D [%]
NWG 110,80 11,9 NEU 670,00 =z}
MBK 1516 8,3 ICE 59,40 -4,3
CRQ 242,85 7,0 APT 25,00 -2,7
CPS 16,08 6,6 UNI 14,52 -2,6
ASB 175,00 6,6 SKA 83,80 -2,3
ALR 139,75 6,6 CLN 19,40 -2,0
STP 233,00 6,4 S2B 74,08 =il
MIL 23,11 6,1 MRC 56,00 -1,6
MDV 93,30 6,0 VRC 125,80 -1,6
GPW 100,20 5,9 GPP 56,50 -1,4
GNS 18,00 5,9 XTB 148,58 =17
EBP 790,20 5,5 UNT 170,00 -1,0
DAT 127,00 53 FRO 31,10 -1,0
ING 470,00 51 N 37,30 -0,9
ABE 153,40 5,1 SLV 23,00 0,9
CBF 212,80 4,9 ALE 49,43 0,7
AGO 10,65 4,9 ABS 85,00 0,7
CDR 248,00 4,9 DNP 35,49 -0,7
BHW 123,60 4,7 SVE 2,87 -0,5
BNPPPL 158,60 3,9 BRS 4,93 -0,5
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Statystyka dla podmiotéw z WIG20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %]

WIG20 KURS 1D M
ALE 49,4 0,7 9,6
ALR 139,8 6,6 7,5
BDX 713,2 2,1 1,0
CDR 248,0 4,9 -4,1
DNP 35,5 0,7 2,0
EBP 790,2 5,5 8,8
KGH 344,9 2,3 0,7
KRU 390,0 1,4 -10,5
KTY 1270,0 0,1 3,5
LPP 24180 0,1 16,3
MBK 1516,0 8,3 9,4
MDV 93,3 6,0 3,0
PCO 42,3 1,0 -1,4
PEO 279,2 3,6 7,9
PGE 14,4 3,4 41,4
PKN 152,5 0,9 0,4
PKO 123,1 2,7 8,0
PZU 74,1 2,3 9,7
TPE 9,2 2,4 11,8
ZAB 31,5 0,0 0,6
mWIG40 KURS 1D M
ABE 153,4 5,1 3,0
ACP 226,0 2,1 -1,5
APR 30,0 0,2 1,3
ASB 175,0 6,6 36,1
ASE 74,9 0,7 -4,0
ATT 20,3 2,3 -8,1
BFT 5125,0 -0,2 -3,2
BHW 124 4,7 0,5
BNPPPL 158,6 3,9 5,0
CAR 934,0 0,3 -3,7
CBF 212,8 4,9 10,3
cps 16,1 6,6 1,6
CRI 760,0 1,1 4,4
DIA 165,6 2,5 2,0
DOM 228,5 2,0 -9,0
DVL 9,9 1,4 -8,8
EAT 9,9 0,7 -8,9
ENA 20,0 1,4 4,1
GPP 56,5 -1,4 4,4
GPW 100,2 5,9 0,7
ING 470,0 5,1 5,5
JSW 37,3 0,9 26,1
LBW 12,2 2,3 2,2
MBR 405,5 1,1 8,9
MIL 23,1 6,1 10,6
MRB 11,5 1,7 -10,5
MUR 37,4 1,1 3,7
NEU 670,0 4133 125
NWG 110,8 11,9 19,0
oPL 13,7 2,1 3,1
PEP 53,2 1,1 3,3
PXM 7,0 1,6 -10,1
RBW 141,1 1,1 7,4
SNT 351,4 0,3 -1,2
TEN 100,5 2,4 2,4
TXT 41,5 1,2 -17,0
VOX 143,2 3,9 6,2
VRC 125,8 -1,6 5,8
WPL 58,3 2,8 7,2
XTB 148,6 -1,2 -11,7
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3M
25,4
3,1
0,4
10,7
21,5
21,9
5,2
2,8
4,5
30,2
5,7
2,8
21,8
18,6
47,3
20,7
23,5
16,7
il7]
22,5
3M
13,6
27,0

16,7

-11,6

19,5
21,6
2,2
43,6
8,3
14,0
13,0
7,9
4,9
-4,4
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11,3
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11,3
1,8
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4,4
1,4
20,5
9,4
2,1
35,7

Analiz i Informacji ¢ analizy

cow

6M
88,7
41,3
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1,4
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45,6
3,6

70,7
43,6
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1yr
42,8
43,2
42,3
2,1
-22,5
77,1
155,6
-14,1
44,0
40,2
65,7
-48,6
109,5
69,8
39,2
98,6
85,2
41,4
11,7
45,4
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Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)

5D
20,7
15,1
15,0
13,7
12,8
11,5
10,9
10,8
10,3
10,2
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BOTTOM10
UNT
SLv
NEU
REX
CLN
AST
ELT
RVU
PKN
UNI

INDEKS
sWIG80
sWIG80
mWIG40
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80

WIG20
sWIG80

KURS
170,00
23,00
670,00
11,00
19,40
36,20
62,35
15,90
152,48
14,52

5D
-14,9
-14,5
12,4
12,1
-11,0
-8,6
-8,6
6,4
6,2
5,6

Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)

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

3Yr TOP10 INDEKS KURS
65,3 ASB mWIG40 175,00
241,7 DIG sSWIG80 423,40
86,1 S2B SWIG80 74,08
68,7 SCwW sSWIG80 316,00
4,9 GPW mWIG40 100,20
196,4 ARL sSWIG80 26,70
213,3 LPP WIG20 24180,00
4,6 NWG mWIG40 110,80
126,1 LBW mWIG40 12,20
103,1 KTY WIG20 1270,00
282,5
127,9
66,7 TOP10 INDEKS KURS
270,2 ASB mWIG40 175,00
83,7 ICE sSWIG80 59,40
213,6 DIG SWIGS0 423,40
326,3 CRI mWIG40 760,00
130,8 KGH WIG20 344,90
151,2 Nan sSWIG80 316,00
XTB mWIG40 148,58
3vr PCo WIG20 42,30
154,8 PKN WIG20 152,48
255,6 CTX sWIG80 71,50
35,4
664,9
74,6 TOP10 INDEKS KURS
-17,4 DIG sWIG80 423,40
217,5 GNS sSWIG80 18,00
106,7 ATR sSWIG80 55,60
210,0 CmMP sSWIG80 96,20
63,1 ASB mWIG40 175,00
178,2 SCwW sSWIG80 316,00
23,6 SNT mWIG40 351,40
314,1 DAD sSWIG80 105,00
NWG mWIG40 110,80
77,1 XTB mWIG40 148,58
146,8
-62,9
177,1
9,1
220,6 INNE
223,5 Ropa Brent [USD/bbl]
-16,2 Gaz USA HH [USD/MMBTu]
367,4 Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh]
71,1 CO2 [EUR/t]
324,0 Wegiel ARA [USD/t]
78,7 Miedz LME [USD/t]
Aluminium LME [USD/t]
1,2 Cynk LME [USD/1]
531,8 Otéw LME [USD/t]
108,7 Stal HRC [USD/t]
-29,4 Ruda zelaza [USD/t]
59,9 Wegiel koksujacy [USD/t]
334,3 Ztoto [USD/oz]
563,2 Srebro [USD/oz]
52,2 Platyna [USD/oz]
-64,9 Pallad [USD/oz]
172,0 Bitcoin USD
105,0 Pszenica [USd/bu]
-41,4 Kukurydza [USd/bu]
453,7 Cukier ICE [USD/Ib]
@bdm.pl
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1Yr
567,9
362,6
335,9
169,6
155,6
129,0
114,0
109,5
98,6

94,8

3Yr
2953,5
2393,1
873,6
680,8
664,9
610,1
563,2
552,2
531,8
453,7

KURS
101,72
2,84
73,84
86,03
137,30
14710
3258
4002
1906
1237,00
97,15
263,00
4333
65,84
1789
1298
85318
728,75
544,25
18,39

1D
1,4
0,3

1,1
-1,0

-0,3

0,2
0,8

BOTTOM10
BMC
MDV
RVU
FTE
ARL
SLv
MDG
SVE
EUR
WLT

BOTTOM10
EUR
(e]<)
SVE
WLT
BRS
BIO
GRX
STX
VRG
ECH

-6,5

3,0
0,9
3,4
0,5
0,6
11,5
0,0
1,6
3,5

INDEKS
sWIG80
WIG20
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80

sWIG80

INDEKS
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80

M
7,8
2,6
12,1
4,8
10,2
3,0
1,0
1,3
2,6
3,6
1,9
56
6,9
-4,5
-4,9
3,9
10,3
6,9
12,5
0,8

KURS
15,46
93,30
15,90
15,70
26,70
23,00
25,55
2,87
5,41

5,01

KURS

3M
30,6
12,6
76,3

32,5
22,0
32,3
2,1
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1Yr
-50,4
-48,6
-42,4
-40,8
-40,6
-38,8
-34,7
-33,7
-33,4

-33,2

3Yr
61,9
-60,3
-45,3
39,9
-14,6
-9,8
30,3
61,9
65,0

42,7
29,0
12,5

m komentarze



=
bd u BIULETYN PORANNY

2026-09-22, 08:03 CET/CEST

WIG20
I h

nﬂ“‘ﬁ;ﬂ'

I
wul‘ré”'*liqwﬁlrﬁﬂ*

r3800

[ 3572.25]

p
UQ{WJH]]ﬂﬂfﬁ k3400

U LT L
) U F3200

F3000

F2800

F2600

Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep
2025 | 2026

WIG20 Index (WIG20) graph 1850 Daily 225EP2025-2256P2026 Copyright® 2026 Bloomberg Finance L.P, 22-Sep-2026 07:25:33

Zrédto: Bloomberg

DAX

F27000

F26000
PLY L)
25575.01

F25000

24780.90

F24000
F23000
22000
Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep
2025 | 2026
DAX Index (Deutsche Boerse AG German Stock Index DAX) graph 1550 Daily 22SEP2025-225€P2026 Copyrighte 2026 Bloomberg Finance L.P. 22-Sep-2026 07:25:08

Zrédto: Bloomberg

S&P500

7764.70
7621.02

F7500

17187.73

F7000
F6500
F6000
Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep
| 2026
SPX Index (S&P 500 INDEX) graph 1550 Daily 225EP2025-225EP2026 Copyrights 2026 Bloomberg Finance L.P. 22-5€p-2026 07:25:59

Zrédto: Bloomberg

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

Opracow
nie sg podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byc tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody BDM

nie ma charakter informacyjny i zostato opracowane na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sg subiektywnymi pogladami autoréw. O pracowanie i zawartew nim komentarze




u BIULETYN PORANNY

2026-09-22, 08:03 CET/CEST

INFORMACJE ZE SPOLEK

DEKPOL
Spétka podata wyniki za 2Q'26

Wyniki za2Q’2026 [min PLN]

2Q'25 2Q'26 zmianar/r 2Q'26P BDM odchyl. 1H'25 1H'26 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 503,1 366,4 -27,2% 423,8 -13,5% 846,1 630,0 -25,5%
Zysk brutto ze sprzedazy 87,5 53,2 -39,2% 60,6 -12,2% 164,55 98,0 -40,4%
Zysk na sprzedazy 44,8 13,9 -69,0% 21,5 -352% 89,9 25,5 -71,6%
Saldo PPO/PKO -1,7 2,0 - 0,0 - -0,3 4,9 -
EBITDA 479 21,0 -56,1% 26,1 -19,5% 98,9 40,1 -59,4%
EBIT 43,1 15,9 -63,0% 21,5 -25,8% 89,7 30,4 -66,1%
Zysk (strata) brutto 42,3 16,0 -62,2% 14,7 9,0% 81,1 34,3 -57,7%
Zysk (strata) netto 33,8 114 -66,3% 11,8 -3,1% 64,2 24,7 -61,6%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 17,4% 14,5% 14,3% 19,4% 15,6%

Marza EBITDA 9,5% 5,7% 6,2% 11,7% 6,4%

Marza EBIT 8,6% 4,3% 5,1% 10,6% 4,8%

Marza zysku netto 6,7% 3,1% 2,8% 7,6% 3,9%

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

1Q'23 2Q'23 3Q'23 4Q'23 | 1Q'24 2Q'24 3Q'24 4Q'24 | 1Q'25 2Q'25 3Q'25 4Q'25 | 1Q'26 2Q'26
Przychody 270,8 298,8 496,1 5032 | 351,3 336,0 2831 4286 | 3430 503,1 4189 6115 | 263,7 3664
Generalne wykonawstwo 169,7 200,3 3432 359,6 | 251,5 257,8 2164 274,7 | 2229 3861 3044 4143 | 1474 2854
Deweloperka 50,7 52,0 1064 111,4 | 543 416 241 1110 | 81,0 775 641 1446 | 743 42,0
Produkcja 40,9 357 358 271 | 340 261 31,2 31,8 | 309 325 332 323 | 322 326
Pozostate 9,4 10,7 11,7 41 11,4 105 164 11,1 8,2 6,9 17,2 203 9,7 6,3
Wyfaczenia 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 0,0
Zysk brutto ze sprzedazy 34,2 56,0 66,4 69,2 49,9 52,9 54,6 92,1 77,0 87,5 60,2 111,2 44,8 53,2
Koszty SG&A 220 235 249 277 | 250 309 298 30,1 | 31,9 427 373 506 | 332 393
Zysk na sprzedazy 12,2 32,6 41,4 41,5 24,8 22,0 24,8 62,0 45,1 44,8 22,9 60,5 11,6 13,9
Saldo PPO/PKO -2,0 -4,2 -3,0 -2,7 15 0,6 2,2 -17,1 15 -1,7 -2,0 9,1 2,9 2,0
EBITDA 14,4 32,8 42,3 42,6 30,0 27,2 304 49,6 51,0 479 24,8 55,6 19,1 21,0
EBIT 103 284 384 388 | 263 226 270 449 | 466 431 210 51,4 | 145 159
Generalne wykonawstwo 8,9 16,5 31,5 259 | 12,8 137 9,7 223 | 149 298 11,7 36,7 47 17,2
Deweloperka 9,8 11,1 22,5 27,8 15,7 11,4 11,2 36,7 29,8 16,4 12,1 26,0 13,7 4,1
Produkcja 12 2,4 0,1 -0,7 4,9 2, 2l 235 2,0 2,9 2,2 0,5 2,4 3,0
Pozostate 96 -16 -157 -142 | -71 4,6 30 -166 | -01 58 3,0 2,7 | 90 -107
Wyfaczenia 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 0,0
Saldo finansowe 0,2 -4,7 0,8 4,6 6,3 0,3 -4,9 0,7 -8,1 -0,4 -4,8 -8,7 4,3 0,2
Wynik brutto 10,5 23,7 39,2 43,4 32,6 22,9 22,0 44,9 388 423 16,0 42,9 18,3 16,0
Wynik netto 9,6 16,0 32,3 31,5 24,5 18,4 17,3 36,1 30,4 33,8 12,7 27,6 13,3 11,4
Marza EBITDA 53% 11,0% 8,5% 8,5% 8,5% 8,1% 10,6% 11,6% | 14,9% 9,5% 5,9% 9,1% 7,2% 5,7%
Marza EBIT 38% 95% 7,7% 1,7% | 75% 6,7% 94% 10,5% | 136% 86% 50% 84% | 55% 4,3%
Generalne wykonawstwo 52% 82% 92% 72% | 51% 53% 45% 81% | 67% 7,7% 38% 89% | 32% 6,0%
Deweloperka 19,3% 21,3% 21,1% 25,0% | 28,8% 27,5% 46,5% 33,1% | 36,8% 21,2% 18,8% 18,0% | 18,5%  9,8%
Produkcja 2,8% 6,6% 04% -2,6% | 144% 79% 98% 80% | 66% 90% 65% 15% | 7,5%  9,2%
Pozostate -101%  -15% -134% -349% | -62%  -44% 18% -150% | -1% -83% -17% -13% | -92% -171%
Marza zysku netto 35% 53% 65% 63% | 7,0% 55% 60% 84% | 89% 67% 3,0% 45% | 50% 3,1%
kontraktacja lokali [szt.] 93 105 161 113 115 121 138 86 173 181 173 139 116 146
przekazane mieszkania [szt.] 108 73 140 157 104 64 28 146 124 164 97 280 175 60
oferta mieszkan [szt.] 714 609 649 740 625 950 1006 914 801 729 683 776 839 886
backlog [min PLN] 828 885 824 535 687 657 594 973 711 1162 1049 853 994 1134
CFO 6 -11 48 54 27 -32 -82 64 82 16 124 54 -61 -65
dtug netto 103 121 86 57 43 68 202 184 139 136 23 20 99 199

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Komentarz BDM

e Wyniki 2Q’26 wyraznie stabsze r/r ze wzgledu na nizszy EBIT zaréwno w GW jak i deweloperze. Dodatkowo negatywnie zaskoczyta sama marze w
deweloperze na poziomie <10% (spdtka wskazuje m.in. na wysoka konkurencje).

e Marzaw GW wrdcita do ,,standardowych” okolic 6%, ale baza z 2Q’25 bytg wysoka (spadty takze przychody).

e  Spora takze ujemna kontrybucja obszaru , pozostate”.

e  EBIT wynidst 15,9 min PLN vs 43,1 mIn PLN rok temu (spodziewaliémy sie 21,5 min PLN).

e Mniejsze odchylenie od naszych zatozen na wyniki netto jest pochodng dodatniego salda finansowego.

e  Dtug netto na poziomie 199 min PLN (vs 136 mIn PLN rok temu). Ujemny OCF w 2Q’26 (-65 min PLN).

e  Portfel zlecen zewn. do realizacji 1 134 mIn PLN (vs 994 mIn PLN po 1Q’26). Spadek udziatu segmentu przemystowo-logistycznego do 55% (rok temu 74%).

e Oval Sky - spér zostat skierowany na droge sagdowo administracyjng. Spétka nie identyfikuje koniecznosci zawigzania rezerwy.
Krzysztof Pado
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NEUCA [TOP20 BDM]

Spotka nie zgadza sie w catosci z zarzutami przedstawionymi w decyzji UOKiK dotyczacej natozonej na spdtke kary za udziat w niedozwolonym porozumieniu i
zamierza skorzysta¢ z prawa odwotania do Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. Zgodnie z treécig decyzji, UOKIK uznat, iz Neuca oraz Swiat Zdrowia
(spotka zalezna) zawarty porozumienie ograniczajace konkurencje i natozyt taczng kare w wysokosci 500,9 min PLN. Ostateczna wysoko$¢ ewentualnej kary
oraz termin zaptaty zostang ustalone po zakorczeniu postepowania odwotawczego i wydaniu prawomocnego wyroku w sprawie.

W ocenie Urzedu, najwieksze hurtownie farmaceutyczne w Polsce przez ponad 10 lat wymieniaty sie miedzy sobg wrazliwymi informacjami, m.in. o cenach
lekéw, wielkosci sprzedazy i oferowanych warunkach handlowych, a wiedza ta pozwalata im ograniczaé rywalizacje pomiedzy sobg i unikngé wojny cenowe;j.

ALLEGRO

Rada dyrektoréw Allegro.eu zdecydowata o podwyzszeniu maksymalnej ceny nabywania akcji wtasnych do 50 PLN z 45 PLN wczesniej w ramach pierwszej fazy
buybacku. Decyzja o podwyzszeniu maksymalnej ceny nabycia w ramach Fazy | jest nastepstwem niedawnego wzrostu ceny akcji spotki na GPW, ktéra zblizyta
sie do dotychczasowego limitu cenowego, a nastepnie go przekroczyta.

ORLEN

Ukrainski Naftogaz ma otrzymac trzy dostawy LNG od Orlenu w 1Q'27. W razie potrzeby dodatkowe dostawy LNG pomogg zaspokoi¢ zapotrzebowanie Ukrainy
w okresie szczytowego sezonowego zuzycia. Ponadto, nalezaca do Naftogazu spétka Ukrnafta uzgodnita z Orlenem, ze otrzyma produkty naftowe o wartosci
do 500 mIn USD przeznaczone na rynek ukrairiski w celu ustabilizowania dostaw w obliczu globalnego kryzysu naftowego spowodowanego wydarzeniami na
Bliskim Wschodzie. Porozumienie umozliwia réwniez zbadanie mozliwosci dostarczania ukrainskiej ropy naftowej do przetworzenia w rafineriach w Europie
Srodkowej.

Ponadto Rzad Czech ogtosit w poniedziatek, ze ponownie wprowadzi limit cen paliw, a takze opodatkuje rafinerie w zwigzku z rosnacymi cenami —
poinformowata minister finanséw Alena Schillerova. Do najwiekszych operatoréw stacji paliw w Czechach nalezy polski Orlen, ktéry jest wiascicielem dwdch
tamtejszych rafinerii.

MLP GROUP [TOP20 BDM]

Agencja ratingowa Fitch potwierdzita dtugoterminowy rating podmiotu (IDR) MLP Group na poziomie BB+ ze stabilng perspektyws.

PKO BH

We wrzesniowej emisji detalicznej PKO Banku Hipotecznego inwestorzy zapisali sie na hipoteczne listy zastawne o wartosci 525 min PLN. Zakoriczone 18
wrzesnia 2026 roku zapisy byty czescig trzeciej emisji detalicznej banku. Wczesniej PKO Bank Hipoteczny przeprowadzit dwie emisje detaliczne: w pazdzierniku
2025 roku oraz w kwietniu 2026 roku.

PGE

Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej udzieli ponad 107 min PLN pozyczki na budowe nowej instalacji wytwarzania ciepta ze zrédet
odnawialnych o mocy 30 MWt w Elektrocieptowni Gdynia nalezacej do PGE Energia Ciepta. Catkowity koszt inwestycji wynosi 151,5 min PLN, a zakoriczenie
realizacji projektu planowane jest w czerwcu 2028 r.

ASBIS

Grupa Asbis szacuje, ze w sierpniu 2026 r. wypracowata skonsolidowane przychody na poziomie ok. 604 min USD i byty one wyizsze o 91% od przychodéw
wypracowanych w sierpniu 2025 r. Byt to najlepszy sierpien w historii grupy pod wzgledem wypracowanych przychodéw. Miejsca na podium najlepszej
miesiecznej sprzedazy utrzymaty trzy kraje: Ukraina, Kazachstan oraz Zjednoczone Emiraty Arabskie.

AMICA

Grupa Amica nie widzi oznak ozywienia popytu na rynku AGD w Europie, co ttumaczy sytuacja geopolityczna; spétka skupia sie na dalszej optymalizacji kosztéw.
Prezes Robert Stobinski wskazat, ze przedtuzajgcy sie kryzys w ciesninie Ormuz moze mie¢ wiekszy wptyw na branze AGD w Europie, niz zaktadata spétka, ze
wzgledu na wzrost kosztow transportu oraz zwigzanych z tym podwyzek cen komponentdw i towardw.

MURAPOL

Grupa Murapol wprowadzita do oferty Murapol LifePark, inwestycje mieszkaniowa realizowang przy ul. Bodycha na granicy Warszawy i Piastowa. W budynku
powstanie 127 mieszkarn. Murapol LifePark to dwunasta inwestycja Grupy Murapol obecnej w Warszawie od 2011 roku.
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SPYROSOFT

Spodka spodziewa sie w kolejnych kwartatach spowolnienia tempa wzrostu przychodéw ze wzgledu na duza skale dziatalnosci oraz niepewnosc i presje cenowg
na rynku automotive. Grupa podchodzi ostrozniej do wiekszych akwizycji z uwagi na m.in. niepewng sytuacje rynkowa. Cztonek zarzadu Sebastian tekawa
podat, ze spdtka koncentruje sie na rynku DACH. Z kolei zarzad podtrzymuje cele finansowe przyjete na lata 2022-2026: wzrost przychodéw o 25-35%
Sredniorocznie oraz marze EBITDA w przedziale 11-14%. Podano, ze przejecie spétki Carimus oraz MD Consulting zwiekszyty tacznie wysoko$¢ skonsolidowanych
przychodéw w 1H’26 o ok. 14,5 min PLN.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, 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
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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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