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= Ferro: Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q'26 [podsumowanie BDM]

= MS Zabrze: Spétka wybuduje instalacje w DE dla Czechoslovak Group za 0,3 mid PLN [TOP20 BDM]
= Trakcja: Finalne wyniki 2Q’26 [tabele BDM]

= PlayWay: Wyniki 2Q'26 - EBITDA 1% powyzej konsensusu [tabela BDM]

= Erste BP: Erste Group Bank zamierza wezwa¢ do sprzedazy 26% akcji Erste BP po ok. 713 PLN za szt
= Budimex: Oferta na modernizacje oczyszczalni Sciekdw "Czajka" zostata odrzucona

= Modivo: Spétka rozpozna odpisy na Worldbox w wynikach 1H'26

= ZE PAK Spdtka miata w 2Q’26 46,1 min PLN straty netto

= E&H: Spdtka nabyta czeska spdtke; w 2Q’26 EBITDA grupy wzrosta 0 18,5% r/r

= Vigo: Backlog na koniec VIII wynidst 87,5 min PLN (+43% r/r)

= Big Cheese Studio: Spotka utworzy odpis dot. gry "Cooking Simulator 2 Better Together"

= Rainbow Tours: Spd6tka zwieksza sprzedaz, a geopolityka obcigza rentownosé

= Wittchen: Spoétka, po stabszym 1H’26, podejmuje dziatania naprawcze; widzi poprawe w 3Q'26

= Newag: Przychody w 3Q’26 nie powinny odbiegac od pierwszych dwdch, w 4Q’26 mogg spasc

KOMENTARZ PORANNY
Optymizm na Wall Street

Pigtkowa sesja na GPW przyniosta niewielka zmiennos¢ na gtéwnych polskich indeksach. WIG20 tracit
0,3%, WIG o 0,2%, natomiast mWIG40 spadt minimalnie, bo o 0,1%. Z kolei sWIG80 zamknat sie
nieznacznie powyzej ceny otwarcia, rosng¢ symbolicznie o okoto 0,1%. Z blue chipédw wiekszos¢ spétek
zamkneta sie na czerwono. Najlepiej radzity sobie akcje Pepco (+1,8%), LPP (+1,1%) oraz Erste (+0,8%).
Na drugim biegunie znajdowaty sie Tauron (-1,9%), Budimex (-1,8%) oraz KGHM (-1,6%). Nie byt to
réwniez najlepszy dzieri na akcjach Rainbow Tours, ktére po ogtoszeniu stabych wynikéw spétki za
2Q’26, runety o blisko o0 10%.

Na rynkach europejskich niemiecki DAX wzrést o 0,6%, a indeks STOXX 600 prawie o 0,4%. Francuski
CACA40 oraz brytyjski FTSE 100 zamknety sie blisko cen otwarcia. Wall Street obrato kierunek pétnocny.
Dow Jones wzrést o 0,9%, S&P500 oraz Nasdag Comp okoto 0,5%. Nieco bardziej pesymistycznie
zachowat sie Russell 2000, ktory zamknat sie blisko cen otwarcia.

W poniedziatek rano na rynkach azjatyckich trwajg spadki na koreariskim KOSPI 200, chinskim SSE
Composite oraz japoriskim Nikkei 225. Wzrosty natomiast pojawity sie na indeksie Hang Seng.

Krystian Grzegorczyk

WYKRES DNIA
W piagtek jednym z negatywnych bohateréw z uniwersum podmiotéw wchodzacych w sktad WIG20,
mWIG40 i sWIG80 byly akcje Rainbow Tours (RBW). Na zakonczenie dnia kurs spotki spadt 9,9%.
W ujeciu 1M i 12M total return na walorach PXM wynosi odpowiednio -18,8% i -0,4%.
Rainbow Tours [36M; PLN]
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[total return; %]

Kurs 1D YTD 12mM
WIG 157 174 -0,2 34,1 48,9
WIG20 4180,3 -0,3 36,7 55,7
WIG30 5281,2 0,3 34,2 51,3
mWIG40 10 525,1 -0,1 33,5 41,1
SWIG80 30 756,2 0,1 6,5 6,2
NC Index 273,4 0,2 10,2 -2,1
WIG Banki 28 641 0,2 49,4 78,2
WIG Bud 10 158 -1,0 8,4 25,1
WIG Chemia 7871 -0,7 2,6 -3,4
WIG Dew 5975 0,1 6,6 10,5
WIG Energia 4663 1,6 17,0 11,0
WIG Games 17 237 0,0 0,7 -3,3
WIG IT 10 950 -0,1 9,4 13,6
WIG Media 8289 1,7 23,7 34,5
WIG Paliwa 18 532 -0,9 64,5 78,0
WIG Spoz 3026 0,4 3,0 2,5
WIG Surowce 10511 -1,5 18,8 110,5
WIG Odziez 14 432 0,7 15,4 18,3
DAX 25 409 0,6 87 8,0
FTSE100 10 695 0,1 10,4 19,8
CAC40 8078 -0,0 1,9 7,1
BUX 151 272 -0,2 36,2 54,3
S&P500 7743 0,5 14,1 18,6
DJIA 51829 0,9 9,1 14,6
Nasdag Comp 27 069 0,5 17,0 21,7
Bovespa 183 477 -0,3 13,9 26,3
Nikkei225 66 362 13 33,0 47,5
Shanghai Comp. 3821 -1,2 -0,3 3,2
S&P/ASX 200 8697 -0,4 3,2 3,2
EUR/PLN 4,3732 -0,0 -3,6 -2,4
USD/PLN 3,8396 -0,0 -6,5 -5,2
CHF/PLN 4,6298 0,1 2,2 -1,4
EUR/USD 1,1390 -0,0 -3,0 -2,9
USD/JPY 157,71 -0,3 -0,6 -5,8

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

Top Kurs 1D [%] Bottom Kurs 1D [%]
CRQ 238,00 4,7 ARL 23,10 -10,5
DCR 88,10 4,1 RBW 122,50 9,9
DIG 385,00 41 SCP 121,80 -5,7
KGN 77,50 3,6 PXM 7,18 -4,3
TOA 10,64 gl ICE 56,90 -3,4
VRC 129,80 2,7 DAT 119,20 -3,1
ELT 62,90 2,4 BLO 22,00 3,1
AGO 10,95 2,3 PEP 51,60 -2,8
GPP 57,50 2,3 NWG 104,00 -2,4
COG 5,58 253] CRI 727,00 -2,3
BIO 3,58 23 CRJ 450,00 27
ASE 76,60 2,3 ANR 21,50 2,1
OND 8,86 2,2 ENA 19,44 2,0
SEL 58,00 2,1 UNT 152,20 -19
cPs 16,30 1,9 TPE 8,73 1,9
PCO 43,50 1,8 CBF 204,60 -1,8
CAR 931,00 1,7 BDX 692,00 -1,8
MRC 57,40 16 BMC 13,96 -1,8
APR 30,00 15 MBR 396,00 -1,6
BOS 10,38 1,4 WLT 4,90 176
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Statystyka dla podmiotéw z W1G20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %]

WIG20 KURS 1D M
ALE 49,6 0,6 10,4
ALR 139,1 0,7 6,9
BDX 692,0 1,8 2,4
CDR 244,6 0,5 0,7
DNP 34,4 0,5 -4,8
EBP 807,6 0,8 12,2
KGH 330,5 -1,6 9,7
KRU 382,0 -1,0 -13,2
KTY 1255,0 -1,5 1,1
LPP 24900 1,1 20,3
MBK 1495,5 0,6 9,1
MDV 92,0 0,9 2,6
PCO 43,5 1,8 2,6
PEO 280,3 0,3 9,0
PGE 13,0 -1,5 23,5
PKN 148,8 0,9 2,4
PKO 124,5 0,1 9,7
pPZU 73,2 0,4 8,1
TPE 8,7 1,9 3,5
ZAB 31,5 0,1 0,6
mWIG40 KURS 1D M
ABE 154,2 0,4 -0,5
ACP 219,7 0,9 -7,5
APR 30,0 1,5 0,5
ASB 173,7 0,5 27,7
ASE 76,6 2,3 Af
ATT 19,1 1,1 -14,8
BFT 5145,0 0,7 3,9
BHW 124 0,5 0,6
BNPPPL 168,2 0,0 11,2
CAR 931,0 1,7 3,2
CBF 204,6 -1,8 7,0
cPs 16,3 1,9 -1,0
CRI 727,0 2,3 0,4
DIA 162,7 0,1 2,9
DOM 227,0 0,9 9,4
DVL 9,1 1,1 -9,0
EAT 9,8 0,3 9,2
ENA 19,4 2,0 1,2
GPP 57,5 2,3 4,5
GPW 99,3 0,5 0,1
ING 479,2 0,6 8,6
JSW 30,9 0,8 -1,9
LBW 11,7 1,3 -4,0
MBR 396,0 -1,6 9,2
MIL 23,5 1,0 11,2
MRB 11,3 -1,0 -10,7
MUR 37,3 0,1 -3,0
NEU 699,0 0,1 7,8
NWG 104,0 2,4 13,7
oPL 12,8 1,1 -11,6
PEP 51,6 2,8 -5,0
PXM 7,2 4,3 -8,3
RBW 122,5 9,9 -18,8
SNT 353,0 0,1 4,3
TEN 98,9 0,1 6,3
TXT 41,1 0,4 -16,8
VOX 145,6 0,1 8,5
VRC 129,8 2,7 1,2
WPL 58,2 0,3 8,1
XTB 151,5 -1,6 -12,5
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TOP10 INDEKS
BNPPPL mWIG40
KGN SWIG80
DCR sWIG80
CPS mWIG40
MIL mWIG40
AGO sWIG80
EBP WIG20
ING mWIG40
MBK WIG20
ALR WIG20
TOP10 INDEKS
ASB mWIG40
ICE sWIG80
DIG sWIG80
CRI mWIG40
KGH WIG20
XTB mWIG40
SCw sWIG80
PKO WIG20
EBP WIG20
CTX sWIG80
TOP10 INDEKS
DIG sWIG80
GNS sWIG80
ATR sWIG80
cMmp sWIG80
ASB mWIG40
SNT mWIG40
SCwW sWIG80
DAD sWIG80
XTB mWIG40
NWG mWIG40
INNE

Ropa Brent [USD/bbl]

Gaz USA HH [USD/MMBTu]
Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh]
CO2 [EUR/Y]

Wegiel ARA [USD/t]

Miedz LME [USD/t]
Aluminium LME [USD/t]
Cynk LME [USD/t]

Oféw LME [USD/t]

Stal HRC [USD/1]

Ruda zelaza [USD/t]
Wegiel koksujacy [USD/t]
Ztoto [USD/oz]

Srebro [USD/oz]

Platyna [USD/oz]

Pallad [USD/oz]

Bitcoin USD

Pszenica [USd/bu]
Kukurydza [USd/bu]

Cukier ICE [USD/Ib]
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KURS
168,20
77,50
88,10
16,30
23,50
10,95
807,60
479,20
1495,50
139,05

KURS
173,70

56,90
385,00
727,00
330,50
151,50
290,00
124,54
807,60

70,10

KURS
385,00
16,75
55,50
96,80
173,70
353,00
290,00
97,40
151,50
104,00

5D
10,2
8,8
8,1
8,1
7,9
7,9
7,8
7,2
6,9
6,0
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556,2
368,7
300,4
160,9
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100,0
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490,3
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73,22
86,24
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3257
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BOTTOM10
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INDEKS
mWIG40
mWIG40
sWIG80
sWIG80
mWIG40
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
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INDEKS
sWIG80
WIG20
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80

sWIG80

INDEKS
sWIG80
sWIG80
sWIG80
sWIG80
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sWIG80
sWIG80
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sWIG80
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M
19,8
6,2
9,3
2,8
9,6
1,5
1,1
0,7
2,3
3,4
0,8
1,5
5,8
6,6
-4,8
5,2
7,8
9,0
2,4
1,3

Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)

KURS
30,90
122,50
23,10
152,20
699,00
13,96
68,80
56,90
24,30
385,00

KURS
13,96
92,04
23,10
15,94
15,75
21,90
5,22
25,35
118,90

4,90

Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)

KURS
5,22
2,40
2,89
4,90
4,90
3,58
2,59
1,75
5,38
5,14

3M
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-5,0
79,5
8,5
8,4
11,3
3,3
16,1
1,5
7,1
3,5
10,0
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40,1
20,7
27,0
23,3
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Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWI1G80)
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INFORMACJE ZE SPOLEK

FERRO

Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’26

2Q'26
-wprowadzony nowy pricing i nowosci produktowe
-2Q jest zwykle najstabszy przychodowo w roku
-negatywny wptyw Rumunii w 2Q’26 (najbardziej wymagajacy obecnie rynek dla spétki)
-odczuwalny wptyw presji na wynagrodzenia
-spdtka pracowata jeszcze na surowcach zakupionych w korzystnych cenach
Perspektywy
-spdtka chce zwiekszy¢ przychody w 2H’26, zwiekszajac udziaty rynkowe
-spotka selektywnie podchodzi do struktury zakupdw zapasow
Ceny/promocje
-spotka stara sie offsetowac wyzsze ceny surowcow podwyzkami cen
-proces zmian cen jest procesem ciggtym
-caty rynek jest zmuszony podwyzszaé ceny
-w 1H’26 Srednie podwyzki o 5-7% w armaturze sanitarnej, 6-7% w armaturze instalacyjnej, 3-5% w Zrddtach cieptfa
Fracht
-stawki frachtu zaczynaja sie normowac (stawki do Konstancy sg na poziomie stycznia)
-spétka historycznie zamawiata na spot, obecnie takze kontraky $rednio/dtugoterminowe
-spbtka wzrost kosztow jest w stanie offsetowac na optymalizacji w ramach catej grupy
Kapitat obrotowy
-spotka w 2026 roku pracuje mocno nad zapasami, bedzie mniejszy i bardziej efektywny
Klimatyzatory
-produkt rozwijany (R&D) w Termecie, produkowany w Chinach
-w ofercie od 3Q'26 w PL/RO (oraz SEE) od 2027 roku w CZ/SK/HU
Inwestycje/CAPEX
-10-15 min PLN w 2026
Strategia
-trwa okresowy przeglad strategii, chce wyciagnac z niej inicjatywy, ktére najszybciej moga przetozy¢ sie na wzrost
-zarzad chce pracowad nad top-line i zwigekszaniem udziatéw rynkowych
-spbétka ma apetyt na transakcje M&A
Cele nowego prezesa
-celem wzrost integracji grupy
-wzrost cross-sellingu
-nowy prezes ,lubi ekspansje”, skupia sie na top-line (wzrost organiczny, nowe rynki, nowe produkty, kompleksowa oferta)
-intensywne rozgladanie sie za celami M&A (target musi posiada¢ produkty komplementarne do dotychczasowej oferty i operowac na rynkach, ktére nie
pokrywajg sie z Ferro)
-dwie platformy: sanitarna + heating/plumbing
Krzysztof Pado

MS ZABRZE [TOP20 BDM]

Spotka zalezna Mostostalu Zabrze - MZRP - zawarta z MSM Walsrode, podmiotem z grupy CSG (Czechoslovak Group), umowe na budowe nowej instalacji
chemicznej w Niemczech. Warto$¢ wynagrodzenia za realizacje umowy odpowiada ok. 25% przychoddéw ze sprzedazy grupy Mostostal Zabrze osiggnietych w
2025 roku (czyli ok 300 min PLN). Termin zakoriczenia umowy przypada na 1Q’28.

Komentarz BDM:

W komunikacie nie podano o jakg instalacje chodzi. Natomiast na swojej stronach www MSM (link1, link2) podaje, ze obecnie rozbudowuje i modernizuje
fabryke nitrocelulozy w Bomlitz, w celu produkcji dla przemystu obronnego.

Krzysztof Pado
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TRAKCIA
Spotka podata finalne wyniki za 2Q'26

Wyniki za2Q’2026 [min PLN]

2Q'25 2Q'26 zmianar/r 2Q'26W odchyl. 1H'25 1H'26 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 617,7 566,6 -8,3% 566,6 0,0 919,6 891,55 -3,1%
Zysk brutto ze sprzedazy 30,7 483 57,3% 48,3 0,0% 29,8 60,3 102,2%
Zysk na sprzedazy 146 309 111,7% -1,1 270
Saldo PPO/PKO 0,4 1,5 243,0% - - 2,1 1,4 -36,0%
EBITDA 24,2 43,0 77,6% 43,0 0,0% 19,2 47,8 149,1%
EBIT 15,0 32,4 115,5% - - 1,1 28,4 2505,3%
Wynik brutto 10,6 28,3 165,7% 28,3 0,0% -5,4 20,7 -
Wynik netto 0,9 24,2 2701,9% 90 174
Marza zysku brutto ze sprzedazy 5,0% 8,5% 8,5% 3,2% 6,8%
Marza EBITDA 3,9% 7,6% 7,6% 2,1% 5,4%
Marza EBIT 2,4% 5,7% - 0,1% 3,2%
Marza zysku netto 0,1% 4,3% - -1,0%  2,0%
Zrédto: BDM S.A., spotka
Wyniki kwartalnie [min PLN]
1Q23 2Q'23 3Q'23 4Q'23 1Q24 2Q'24 3Q'24 4Q24 1Q'25 2Q'25 3Q'25 4Q'25 1Q'26 2Q'26
Przychody ze sprzedazy 280,8 491,1 601,7 692,0 308,9 4485 6095 7365 301,9 617,7 572,4 750,4 324,9 566,6
Budownictwo cywilne - Polska  179,5 253,9 289,6 4143 1686 2644 267,7 4156 217,7 3830 3542 5153 2764 392,22
Budownictwo - kraje battyckie 88,5 2239 297,12 247,7 1180 156,2 322,14 301,1 71,8 227,6 2099 213,1 39,7 160,2
Pozostate 129 13,3 15,0 30,0 22,2 28,0 19,7 19,8 12,4 7,1 8,3 14,1 8,1 9,8
Zysk brutto ze sprzedazy -9,0 38,0 46,8 74,4 3,9 26,0 40,9 53,7 -0,9 30,7 58,3 1025 119 48,3
Zysk na sprzedazy -23,8 22,1 32,5 56,7 -9,9 9,5 27,1 37,9 @ -15,7 14,6 45,2 82,7 -3,9 30,9
Saldo PPO/PKO 0,5 0,7 0,8 6,1 0,7 2,1 1,6 -6,9 1,7 0,4 3,7 -8,0 -0,1 1,5
EBITDA -14,1 31,8 41,6 71,5 -0,9 20,2 37,5 40,7 -5,0 24,2 57,6 85,0 4,9 43,0
EBIT -23,2 22,7 333 62,8 -9,2 11,7 28,7 31,0 | -14,0 15,0 489 74,7 -4,0 32,4
Zysk (strata) brutto -31,9 14,0 22,0 529 -153 5,7 22,4 234  -161 10,6 47,2 74,8 -76 28,3
Budownictwo cywilne - Polska  -22,4 13,7 9,6 41,1 -7,8 2,1 -0,9 53,0 -4,7 3,8 34,3 60,7 14,4 19,2
Budownictwo - kraje battyckie  -9,2 8,0 13,6 9,8 -7,6 2,1 22,4 -9,6 -11,5 7,5 12,5 26,8 | -21,7 18,2
Pozostate -0,3 -04 -1,3 2,0 0,1 1,5 0,8 0,0 0,1 1,4 0,5 -4,2 -0,2 -0,6
Wytgczenia 0,0 -7,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -200 0,0 -2,0 0,0 -8,5 0,0 -8,5
Zysk (strata) netto 282 10,7 272 461 -129 2,1 212 248 -98 09 367 537 -67 242
Dtug (gotéwka) netto 3252 3826 3693 -649 1401 1511 1336 -631 -59,9 575 -01 -354 -636 388
CF operacyjny -656 436 329 4522 -199,7 -39 353 1152 -0,2 -899 836 1633 403 -589
Marza brutto ze sprzedazy -32%  7,7% 78% 108% 13% 58% 6,7% 73% -03% 50% 102% 13,7% 3,7% 8,5%
Marza EBITDA -50% 6,5% 69% 103% -03% 4,5% 6,2% 55% -17% 3,9% 10,1% 11,3% 1,5% 7,6%
Marza EBIT -83% 4,6% 55% 9,1% -3,0% 2,6% 4,7% 4,2% @ -46% 2,4% 85% 10,0% -12% 5,7%
Marza zysku netto -10,0% 2,2% 45% 6,7%  -42% 05% 35% 3,4%  -33% 01% 6,4% 7,2%  -2,1% 4,3%
Backlog 2932 2969 2674 2808 2805 3950 3882 3154 3225 3040 3260 4420 4479 4810
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

PLAYWAY

Spétka podata wyniki za 2Q'26

Wyniki za2Q’26 [min PLN]

2Q'26 2Q'26P kons. PAP odchyl. r/r
Przychody 88,2 78,9 11,8%  7,9%
EBITDA 56,4 56,0 0,7%  16,0%
EBIT 47,4 46,9 1,1% -1,0%
zysk nettoj.d. 39,3 36,9 6,5% 11,0%

Krzysztof Pado

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

ERSTE BP

Erste Group Bank AG ogtfasza zamiar przeprowadzenia wezwania do sprzedazy akcji Erste Bank Polska w celu zwigkszenia obecnego, 49% udziatu o dodatkowy
pakiet do 26% akcji. Cena w wezwaniu wyniesie okoto 713 PLN za jedng akcje.

Wezwanie bedzie uzaleznione od spetnienia kilku warunkéw. Jednym z nich jest warunek free float — akcjonariusze posiadajacy co najmniej 25% akcji Erste
Bank Polska maja zobowigzac sie do niesktadania zapisow na sprzedaz swoich akcji w wezwaniu. Jezeli warunek free float nie zostanie spetniony, ale liczba akcji
objetych zapisami pozostanie ponizej 26% akcji EBP, Erste Group moze zdecydowac o nabyciu akcji w wezwaniu mimo jego niespetnienia.
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BUDIMEX

Oferta Budimexu na modernizacje oczyszczalni Sciekdw "Czajka" zostata odrzucona. 3 lipca 2026 r. spotka informowata, ze jej oferta za 323 min PLN netto
zostata oceniona najwyzej w przetargu na modernizacje oczyszczalni Sciekéw "Czajka" w zakresie gospodarki osadowej - budowy zespotu wydzielonych komér
fermentacyjnych wraz z infrastruktura towarzyszaca i innymi robotami technologicznymi.

PGE

PGE Energia Ciepta oddata do eksploatacji drugg linie technologiczng Instalacji Termicznego Przetwarzania z Odzyskiem Energii (ITPOE) w Elektrocieptowni
Rzeszdw. Koszt inwestycji to ponad 362 min PLN. Roczne moce przerobowe instalacji wzrosty do 180 tys. ton odpaddw.

PKO BP [TOP20 BDM]

PKO Bank Polski dokonat skupu 3 601 obligacji podporzgdkowanych serii OP0827 o facznej wartosci nominalnej 360,1 min PLN.

TAURON

Fitch zmienit perspektywe ratingowg Tauronu do stabilnej z pozytywnej, jednoczesnie podtrzymat rating "BBB-".

MODIVO

Modivo podato, ze w toku prac nad raportem pétrocznym za 1H’26, w wyniku decyzji o spowolnieniu tempa ekspansji sklepdw sieci Worldbox, zidentyfikowato
przestanki wskazujace na mozliwos$é utraty wartosci aktywéw. W efekcie rozpozna w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym odpis z tytutu utraty
wartosci w kwocie 287,6 min PLN. W sprawozdaniu jednostkowym spotka rozpozna odpis z tytutu utraty wartosci naleznosci od Worldbox oraz jej spotki zaleznej
w wysokosci 102,9 min PLN.

Spétka rozpozna takze odpis z tytutu utraty wartosci inwestycji w udziaty Modivo.com S.A. w kwocie 269,8 min PLN na poziomie jednostkowym.

Spolka poinformowata réwniez o ztozeniu rezygnacji przez Michata Kujawe z funkcji Prezesa Zarzadu Worldbox i zamiarze powotania na to stanowisko w
najblizszym czasie Dariusza Mitka.

ZE PAK

ZE PAK miat w 2Q’26 46,1 mIn PLN straty netto j.d., oraz 227,2 min PLN przychoddw.

E&H

Esotiq & Henderson nabyt 100% udziatéw w spdtce SC Czech ALB. Nabycie spotki zwigzane jest z planowanym rozpoczeciem dziatalnosci na rynku czeskim.
W 2Q’26 EBITDA grupy wzrosta o 18,5% r/r do 11,1 min PLN.

BCS

Big Cheese Studio zdecydowat o utworzeniu odpisu aktualizujagcego wartos¢ zapaséw dotyczacych gry "Cooking Simulator 2 Better Together" w kwocie
9,48 min PLN

VIGO

Backlog Vigo Photonics na koniec sierpnia 2026 r. wynidst 87,5 min PLN (+43% r/r).

RAINBOW TOURS

Rainbow Tours ocenia, ze 2026 r. bedzie rokiem wyzszej sprzedazy, a rentownos¢ bedzie nizsza niz w dwdch poprzednich latach, cho¢ powyzej dtugookresowej
sredniej - poinformowat PAP Biznes prezes Maciej Szczechura. Spétka wskazuje na wptyw geopolityki, wysokich kosztow paliwa lotniczego i przesuniecia decyzji
zakupowych klientéw. Kontynuuje inwestycje w rozwaj dziatalnosci w Rumunii.

ENEL-MED

Zarzad spdtki 24 wrzesnia 2026 r. w godzinach wieczornych powziat informacje o incydencie bezpieczenstwa IT i naruszenia poufnosci danych. Spoétka podjeta
dziatania zabezpieczajgce sie¢, systemy spotki i dane klientéw. Naruszenie moze dotyczy¢ ok. 3% catej bazy pacjentédw.
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PROTEKTOR

Protektor zdecydowat, ze preferowang opcjg w ramach prowadzonego przegladu opcji strategicznych jest zbycie udziatéw w spétkach zaleznych: Abeba
Spezialschuh-Ausstatter GmbH oraz Inform Brill GmbH wraz ze spétkami zaleznymi.

ASSECO BS

W odpowiedzi na zaproszenie Asseco Business Solutions do sktadania ofert sprzedazy akcji wiasnych PLNozono trzy oferty na tagcznie 71 tys. akcji. Ustalono, ze
ostateczna cena po jakiej nabywane bedg akcje wynosi 80 PLN, a liczba akcji to 50 tys.

CREOTECH QUANTUM

Creotech Quantum poinformowat o pozytywnym zatwierdzeniu przez Komisje Europejska rezultatow projektu eCAUSIS. Spétka planuje wprowadzenie
rozwigzania QKD na rynek w 2026 r.

SCOPE FLUIDICS

Scope Fluidics zaktada uzyskanie certyfikacji FDA dla rozszerzonej wersji panelu UNI FAST dla systemu BACTEROMIC w 2H’27, a nie jak wczesniej zaktadano w
1H27.

GHELAMCO

Ghelamco sfinalizowato sprzedaz szwedzkiej spdtce Eastnine biurowca The Bridge w Warszawie. Cena sprzedazy ustalona zostata na ok. 240 min EUR. W 2027
r. Ghelamco planuje rozpoczg¢ budowe dwdch gotowych do realizacji projektéw w Warszawie.

WITTCHEN

Wittchen chce zamknaé ten rok dodatnim wynikiem, podejmuje dziatania naprawcze - poinformowat wiceprezes Pawet Urbaniak podczas telekonferenciji.
Spétka widzi poprawe w drugiej czesci 3Q’26. Ocenia, ze jest dobrze przygotowana na 4Q’26.

VELOBANK

VeloBank planuje kolejne emisje obligacji w zwigzku z wymogami MREL albo emisje obligacji podporzadkowanych, chciatby wychodzi¢ na rynek z tego typu
emisjami raz w roku. Bank zamierza w 2027 roku pozyska¢ rating kredytowy - poinformowat Tomasz Kubiak, cztonek zarzgdu ds. finansowych w VeloBanku.

PALIWA

Rzad liczy na podpisanie ustawy o podatku od nadzwyczajnych zyskdéw spétek paliwowych niezwtocznie po powrocie prezydenta z USA; nie ma zadnego
merytorycznego uzasadnienia dla blokowania jej wejscia w zycie - poinformowat minister energii Mitosz Motyka

ENERGETYKA

Infrastruktura towarzyszaca pierwszej polskiej elektrowni jagdrowej bedzie gotowa na czas, nie bedzie zadnych opdznien - poinformowat minister energii Mitosz
Motyka na briefingu na placu budowy drogi krajowej do przysztej elektrowni jadrowej w Choczewie.

NOCTILUCA

Noctiluca uzyskata patent europejski, ktérego przedmiotem zgtoszenia sa autorskie emitery wykazujgce wtasciwosci TADF. Spétka dokona wy boru krajow, w
ktorych bedzie obowigzywata ochrona patentowa sposrdd 38 krajow europejskich (m.in. Niemcy, Wielka Brytania, Francja).

MIRBUD

Spotka podpisata umowe za 168 min PLN brutto pn. "Budowa Hali Sportowo-widowiskowej przy stadionie "Syrenka" w Warszawie". Termin realizacji zadania:
27 miesiecy.

NEWAG

Pod wzgledem przychoddéw 3Q’26 nie powinien odbiegac¢ od pierwszych dwdch, natomiast 4Q’26 zostanie zamkniety z nizszymi przychodami, co wynika z
terminow dostaw - poinformowat PAP wiceprezes Newagu Jozef Michalik. Dodat, ze firma ma zakontraktowane dostawy do korica 2029 roku.
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WERTH-HOLZ

Zarzad Werth-Holz ztozyt do Sadu Rejonowego wniosek o otwarcie przyspieszonego postepowania uktadowego - poinformowat w komunikacie producent
elementéw malowanej architektury ogrodowej z drewna.

IPO

Ponar, WB, Reakto, PayPo, EcoRun czy Biotts to przyktady spétek, ktére moga wejsc¢ na warszawska gietde. W 2026 r. okno na IPO juz sie zamyka. Zdecydowana
wiekszos¢ ofert trafi na rynek w przysztym roku. — Parkiet

MIRBUD

Analizujemy potencjalne przejecia nie tylko na rynku kolejowym, ktéry traktujemy priorytetowo. Jesli chodzi o local content, jest duzo do poprawienia. Polskie
spotki nie chca specjalnego traktowania, tylko mozliwosci rywalizowania - moéwi Jerzy Mirgos, prezes Mirbudu. — Parkiet

SPOLKI PALIWOWE

Obecnie Orlen i MOL zyskujg, a Unimot ma coraz trudniej. Wysokie ceny ropy naftowej i gazu ziemnego oraz marze rafineryjne sprzyjajg Orlenowi i MOL-owi.
W trudniejszej sytuacji znajduje sie Unimot, ktérego wyniki obcigzajg stabe przeptywy pieniezne oraz niskie premie ladowe. — Parkiet

MODIVO

Dariusz Mitek, twdrca i prezes Modivo Platform, przeprowadza najwieksza transformacje w historii grupy, stawiajac wszystko na jedng karte. Z rozpedzonym
HalfPrice'em i nowym ShockPrice'em miliarder zamierza w ciggu trzech lat zdetronizowac sie¢ TK Maxx, europejskiego lidera segmentu off-price. -Puls Biznesu

POLIMEX

Polimex Mostostal dodaje obronnos¢ do budowlanej uktadanki. Gietdowa grupa ma portfel zamoéwiern wypchany kontraktami w obszarze energetyki, nafty,
gazu i przemystu. Widzi jednak pienigdze ptynace na wydatki zbrojeniowe i liczy na kontrakty z tego sektora. Pierwszym produktem, ktdry spdtka przygotowuje
z myslg o branzy obronnej, jest most sktadany MSC 23-150 Cis. -Puls Biznesu

CPK

Brakuje 20 mld PLN na CPK. Rzad liczyt na 33 mld PLN z UE, by budowac¢ szybka linie igrek z Warszawy do Wroctawia i Poznania. Realne jest jednak 10-12 mld
PLN - przyznaje w rozmowie z DGP Piotr Malepszak, wiceminister infrastruktury. — DGP

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

BIULETYN PORANNY

2026-09-28, 07:56 CET/CEST

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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Opracowanie ma charakter informacyjny i zostato opracowane
nie sg podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzu

na pods

awie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawartew nim komentarze sg subiektywnymi poglad

ow. Opra
gcego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody BDM
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