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SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= ZUE: Najnizsza cena w przetargu PKP PLK na 200 min PLN netto [TOP20 BDM; komentarz BDM]

= Dom Development: Podsumowanie dnia inwestora w spétce [TOP20 BDM; podsumowanie BDM]
= Auto Partner: W IX’26 przychody wyniosty 422,2 mln PLN (+8,1% r/r) [TOP20 BDM; wykres BDM]
= Artifex Mundi: Dane operacyjne za wrzesiers 2026 [komentarz BDM]

= Develia: Spdtka w 3Q’26 sprzedata 954 lokali (+19% r/r, +7% q/q) [wykresy BDM]

= Ronson: Spdtka w 3Q'26 sprzedata 109 lokali (+38% r/r, +15% q/q) [wykresy BDM]

= Victoria Dom: Spotka w 3Q'26 sprzedata 434 lokale (+19% r/r, +7% q/q) [wykresy BDM]

= Asseco Poland: Spdtka bedzie kontynuowac strategie i liczy na dobry rozwdj w kolejnej dekadzie
= Tauron: Spétka zainwestowata 290 min PLN w modernizacje bloku 910 MW w Jaworznie

= Archicom: Spdtka zamierza wyemitowac obligacje serii 11A/2026 o wartosci do 385 min PLN

= Erbud: NN OFE zmniejszyt udziat w gtosach na WZ spétki ponizej 5%

= IMC: Spoétka zakoriczyta zbiory stonecznika oraz siew pszenicy ozimej na sezon 2027

= 11 bit studios: Spotka ustalita premiere , Trainwatch” na 10.03.2027 r. i ogtosita projekt ,Volatiles”
= Sfinks Polska: Sprzedaz gastronomiczna sieci w 3Q’26 wyniosta 52,7 min PLN (-6,7% r/r)

KOMENTARZ PORANNY
Pesymizm na szerokim rynku

Czwartkowa sesja na GPW przyniosta korekte na gtéwnych polskich indeksach. WIG20 osunat sie o
okoto 0,6% do 4128,8 pkt. Tuz za nim droge na potudnie obraty réwniez WIG (-0,6%), mWIG40 (-0,8%)
oraz sWIG80 (-0.3%). Z 20 najwiekszych polskich spdtek najlepiej radzity sobie Dino (+6,4%), Orlen
(+3,5%) oraz PGE (+2,2%). Po drugiej stronie najgorzej radzita sobie przede wszystkim bankowos¢ -
mBank (-4,3%), PKO BP (-3,3%) oraz Alior Bank (-3%).

Pesymizm pojawit sie rdwniez na pozostatych europejskich parkietach. Niemiecki DAX spadt okoto
1,1%, francuski CAC 40 0 0,5% a brytyjski FTSE 100 o 0,2%. Francuskie obligacje 10cio letnie ponownie
przekroczyty poziom 4,950%. Korekty cen dotknety takze Wall Street. Po spadkach akcji Nvidii blisko
02,9%, Nasdaq Comp. znizkowat 0 1,3%, a indeks S&P zakoriczyt sesje 0 0,5% nizej. Z kolei na nieduzym
plusie zamknety sie Dow Jones oraz Russell 2000. Ponadto rentownos¢ amerykariskich obligacji 10cio
letnich obnizyta sie w okolice 5,225%.

W piatek rano na rynkach azjatyckich znizkujg koreanski KOSPI 200, chinski SSE Composite oraz
japoriski Nikkei 225. Natomiast trwaja wzrosty na indeksie Hang Seng.

Krystian Grzegorczyk

WYKRES DNIA

Akcje Dino Polska (DNP) zyskaty wczoraj 6,4% i byta to najmocniejsza pozycja w uniwersum
podmiotéw wchodzacych w sktad WIG20, mWIG40 i sWIG80. W ujeciu 1M i 12M total return na DNP
wynosi odpowiednio -5% i -18,8%.

Dino [24M; PLN]

' ‘I‘hhu"m.l

S — I‘r':-- T |.‘H |
'r{‘v/.h / WI' iy W/ FM“ e ; 45

4 l h\\ W,
r F“L»lr“'ﬂm II k'k J‘M|ml1‘ml‘|fhr"k1mr‘|‘f 40

25

n Sep Dec Mar Jun Sep
2025 2026

s Suiand Daly SFOCT024-ROCT2026 Copyrgtes 2425 Sameery Finsees L.

Zrédto: Bloomberg

Mar Jur

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

Opracowanie ma charakter info

rzez auto w nim komen

yiny iz

anyct

ne na podstaw

nie Publikowanie

podstawa zadnej rekomendacji kupn dzumieniu

prawa i nie powi

BIULETYN PORANNY

2026-10-09, 08:14 CET/CEST

total return; %
;

Kurs 1D YTD 12m
WIG 155 765 -0,6 32,9 43,8
WIG20 4128,8 -0,5 35,1 49,7
WIG30 5229,3 0,6 33,0 45,7
mWIG40 10 486,2 0,8 33,1 37,4
sSWIG80 30663,3 -0,3 6,2 4,4
NC Index 275,7 0,1 11,2 2,6
WIG Banki 26812 3,1 39,8 58,0
WIG Bud 10 049 -0,5 7,3 23,6
WIG Chemia 8079 1,9 53 1,3
WIG Dew 5995 1,4 6,9 11,5
WIG Energia 5234 1,3 31,4 25,1
WIG Games 17 689 -0,2 83 -7,2
WIG IT 10870 -0,1 8,6 4,5
WIG Media 8036 -1,7 19,9 32,1
WIG Paliwa 19334 3,4 71,6 87,1
WIG Spoz 3030 0,5 3,2 4,1
WIG Surowce 10466 -1,6 18,2 73,5
WIG Odziez 14399 1,6 17,1 25,8
DAX 24 807 =il iz 0,9
FTSE100 10442 -0,2 7,9 12,8
CAC40 7730 -0,5 -2,4 -1,0
BUX 137 166 -2,9 23,5 34,7
S&P500 7765 0,5 14,4 16,3
DJIA 51232 0,1 7,9 11,7
Nasdag Comp 27193 -1,3 17,5 18,7
Bovespa 206 220 0,9 28,0 45,1
Nikkei225 68991 -1,4 39,2 47,0
Shanghai Comp. 3803 -0,8 2,2 0,4
S&P/ASX 200 8717 -0,8 82 1,1
EUR/PLN 4,3746 0,1 3,6 2,7
USD/PLN 3,8915 0,3 -7,8 -5,4
CHF/PLN 4,6886 0,1 -3,4 -2,6
EUR/USD 1,1241 0,3 4,3 2,8
UsD/IPY 158,04 -0,1 -0,8 -3,1

Zestawienie podmiotéw z WIG20,mWIG40 i sWIG80
(liderzy spadkéw i wzrostdw na ostatniej sesji)

Top Kurs 1D [%) Bottom Kurs 1D [%)
DNP 35,50 6,4 CRI 830,00 -4,8
LwB 26,85 6,3 APR 29,30 -4,4
ICE 59,30 55 MBK 1391 -4,3
PLW 248,50 4,2 SCW 319,00 -4,2
ASE 74,20 3,9 ASB 182,30 -4,1
PKN 155,46 3,5 MRC 59,00 -3,6
IMC 29,95 3,5 SLv 21,90 -3,5
CAR 974,00 32 PKO 114,92 -3;3
DVL 9,13 2,9 ING 453,20 3,3
DAT 118,60 2,6 DIG 356,00 -3,1
N 32,00 2,6 MIL 22,06 -3,0
ATT 19,86 2,3 ALR 129,65 -3,0
PGE 15,72 2,2 MDV 90,16 22,9
PCR 66,90 2,0 PEO 263,00 -2,8
bom 232,00 2,0 PXM 7,16 2,7
QRS 12,32 1,8 EBP 771,80 2,5
BMC 13,45 1,7 DCR 86,80 2,3
PCO 43,68 1,7 CTX 65,50 2,2
MBR 404,00 1,5 S28 64,56 =2)2
MUR 37,15 1,5 BRS 4,67 2,1
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Statystyka dla podmiotéw z WIG20 i mWIG40 [kursy w PLN; total return %] Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 5 sesji (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
WIG20 KURS 1D im 3M 6M 1Yr 3Yr TOP10 INDEKS KURS 5D BOTTOM10  INDEKS KURS 5D
ALE 50,4 -0,2 9,9 27,0 88,4 50,6 75,4 ARL sWIG80 22,05 10,4 EUR sSWIG80 4,98 -6,9
ALR 129,7 -3,0 5,4 -4,7 12,6 35,2 187,4 Ned SWIGS0 128,80 7,7 XTB mWIG40 137,00 6,4
BDX 685,2 -0,3 -6,2 -2,4 0,5 40,7 94,2 SCW sWIG80 319,00 7,0 BCX sSWIG80 71,30 -5,7
CDR 252,5 -1,4 59 7,7 0,0 -9,4 137,2 LWB sWIG80 26,85 7,0 ACP mWIG40 217,60 -5,2
DNP 35,5 6,4 -5,0 27,7 4,3 -18,8 1,2 REX sSWIG80 12,00 6,7 GPW mWIG40 94,60 -4,7
EBP 771,8 -2,5 23 15,6 30,6 72,6 180,4 ZEP sWIG80 18,46 6,6 CRQ sSWIG80 225,20 -4,4
KGH 328,4 =159 -12,4 10,3 8,3 76,8 210,3 PKN WIG20 155,46 6,4 DAD sWIG80 95,20 -4,0
KRU 377,0 0,1 -4,8 9,7 -16,9 -10,3 5,6 CRI mWIG40 830,00 6,0 PKO WIG20 114,92 -4,0
KTY 1259,0 -1,0 0,2 10,1 23,3 47,3 136,8 CAR mWIG40 974,00 6,0 DIG sSWIG80 356,00 -3,9
LPP 24 400 0,4 12,8 33,4 12,9 458  124,4 MRC SWIGS0 59,00 5,7 CBF mWIG40 196,00 3,7
MBK 1391,0 -4,3 -2,5 -0,9 10,7 51,4 232,8
MDV 90,2 22 0,2 438 3,7 -42,9 139,1 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 1 roku (zestawienie z WIG20, mWIG40 i sWIG80)
PCO 43,7 1,7 4,3 19,7 53,9 70,8 143,6 TOP10 INDEKS KURS 1Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 1Yr
PEO 263,0 -2,8 -2,1 11,9 18,6 54,7 232,8 ASB mWIG40 182,30 580,8 BMC sSWIG80 13,45 -63,9
PGE 15,7 2,2 14,7 67,9 42,9 49,5 144,3 ICE sWIG80 59,30 390,1 ARL sWIG80 22,05 -49,8
PKN 155,5 3,5 -2,0 11,1 25,9 87,4 249,0 DIG sSWIG80 356,00 295,3 MDV WIG20 90,16 -42,9
PKO 114,9 -3,3 -2,5 14,5 26,5 64,9 286,8 CRI mWIG40 830,00 153,7 SLv sSWIG80 21,90 -42,4
PZU 72,2 1,0 1,4 13,8 15,2 37,2 124,3 XTB mWIG40 137,00 110,3 RVU SWIGS0 16,28 42,2
TPE 9,2 1,1 -3,9 0,8 -8,9 9,1 191,0 PKN WIG20 155,46 87,4 FTE sSWIG80 15,70 -41,4
ZAB 31,6 -0,4 0,0 15,3 44,1 50,3 SCW sWIG80 319,00 82,3 11B SWIG80 119,00 -38,7
mWIG40 KURS 1D im 3M 6M 1yr 3Yr OPL mWIG40 15,04 78,1 EUR sWIG80 4,98 -38,4
ABE 155,2 1,0 i3 16,5 30,7 66,9 165,7 KGH WIG20 328,35 76,8 EAT mWIG40 9,58 -34,5
ACP 217,6 0,7 6,8 22,8 27,8 1,7 233,5 GPW mWIG40 94,60 74,0 SVE SWIG80 2,81 33,6
APR 29,3 4,4 5,9 10,6 52,7 57,3 29,9
ASB 182,3 -4,1 32,6 68,2 306,1 580,8 738,2 Najmocniejsze i najstabsze podmioty w ujeciu 3 lat (zestawienie z W1G20, mWIG40 i sWIG80)
ASE 74,2 3,9 -8,2 24,7 21,7 9,1 79,5 TOP10 INDEKS KURS 3Yr BOTTOM10  INDEKS KURS 3Yr
ATT 19,9 2,3 -16,1 2,8 ik 4,6 -17,0 DIG sWIG80 356,00 2258,8 EUR sWIG80 4,98 -58,7
BFT 5225,0 1,4 1,3 6,6 44,7 61,6 222,8 GNS SWIGSO 17,00 1488,8 aG SWIGS0 2,46 52,1
BHW 119 0,7 1,7 2,3 8,6 24,4 104,4 ATR SWIGS0 53,40 877,8 SVE SWIGS0 2,81 43,5
BNPPPL 162,6 2,0 6,3 10,6 7,9 64,1 222,0 ASB mWIG40 182,30 738,2 WLT SWIG80 4,94 36,7
CAR 974,0 3,2 -1,8 13,0 42,7 73,9 74,9 CMP sWIG80 95,00 668,6 COG sSWIG80 5,32 -24,0
CBF 196,0 -1,6 1,0 3,8 12,4 7,4 154,3 SCW sSWIG80 319,00 616,9 BRS sSWIG80 4,67 -9,8
cPs 17,2 0,4 2,8 11,2 47,9 15,9 50,2 SNT mWIGA0 342,80 596,1 GRX SWIGSO 2,62 1,2
CRI 830,0 -4,8 18,2 -2,2 33,9 153,7 434,5 DAD sSWIG80 95,20 478,7 BIO SWIG80 3,89 3,2
DIA 155,5 -1,8 -8,1 -12,5 7,3 -13,8 NWG mWIG40 101,00 455,6 STX sSWIG80 1,80 34,4
DOM 232,0 2,0 7,0 9,0 2,2 3,0 84,4 XTB mWIG40 137,00 445,9 VRG SWIGS0 5,28 78,2
DVL 9,1 2,9 -6,0 -8,7 4,7 25,0 148,5
EAT 9,6 =10 -7,4 -10,3 -18,1 -34,5 -59,4
ENA 21,3 0,0 6,6 7,6 -16,6 23,6 250,3
GPP 55,5 1,3 -2,3 26,1 37,1 -2,8 12,5
GPW 94,6 =i, 1,8 -0,8 29,2 74,0 205,2 INNE KURS 1D 5D im 3M 1Yr
ING 453,2 -3,3 -0,5 -2,3 9,8 58,0 222,4 Ropa Brent [USD/bbl] 102,80 -1,4 0,5 1,6 34,7 57,6
ISW 32,0 2,6 -17,7 27,3 3,6 27,5 -21,1 Gaz USA HH [USD/MMBTu] 3,14 -0,9 3,5 11,3 4,2 -3,9
LBW 11,7 0,5 1,5 2,0 33,5 2,3 415,8 Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh] 76,42 3,1 2,2 3,6 52,5 136,1
MBR 404,0 1,5 -2,4 12,1 22,2 47,2 71,1 CO2 [EUR/t] 86,88 1,9 1,4 23 10,6 10,0
MIL 22,1 S310] %3 10,2 18,2 47,6 248,8 Wegiel ARA [USD/t] 144,55 0,8 0,5 4,2 20,9 60,0
MRB 11,0 -1,5 -8,3 -4,0 -4,5 -16,9 64,8 Miedz LME [USD/t] 14 406 -1,1 0,9 -2,3 10,0 35,4
MUR 37,2 1,5 -0,1 -0,1 -0,8 10,1 Aluminium LME [USD/t] 3037 -2,2 -2,3 9,2 -2,9 10,2
NEU 705,0 1,1 8,4 0,9 8,2 0,1 14,1 Cynk LME [USD/1] 3775 -1,0 0,4 9,3 7,2 23,2
NWG 101,0 -1,0 2,2 7,3 -6,3 21,5 455,6 Otéw LME [USD/t] 1820 -1,9 -0,0 3,1 -1,6 -7,4
OPL 15,0 -0,5 5,8 7,9 14,1 78,1 135,4 Stal HRC [USD/t] 1274,00 -0,1 -0,1 3,6 10,3 56,7
PEP 54,0 0,6 52 -10,4 5,3 8,5 23,5 Ruda zelaza [USD/t] 90,80 0,2 0,4 8,6 -8,0 13,4
PXM 7,2 2,7 0,6 6,9 20,4 3,2 69,9 Wegiel koksujacy [USD/t] 264,00 0,2 1,9 4,3 13,1 37,5
RBW 122,8 -1,7. -14,7 -10,4 -10,8 1,5 305,4 Ztoto [USD/oz] 4203 1,7 1,5 -4,5 1,9 5,7
SNT 342,8 0,2 1,4 -10,2 15,6 48,7 596,1 Srebro [USD/0z] 60,45 2,2 0,1 -10,2 0,8 22,6
TEN 99,5 0,9 -6,6 9,3 4,1 16,1 55,0 Platyna [USD/oz] 1685 2,4 -1,0 -11,3 4,3 3,7
TXT 38,7 -1,0 1,6 =15;9 9,0 -17,6 -60,3 Pallad [USD/0z] 1161 3,1 -1,0 =15;1" 7,5 -20,2
VOX 147,8 1,1 4,8 35,7 48,0 -12,1 209,7 Bitcoin USD 82445 0,9 -3,9 53 30,3 -32,0
VRC 126,4 -1,3 -0,5 1,8 6,2 3,7 98,6 Pszenica [USd/bu] 686,25 0,4 0,5 -3,5 12,3 35,5
WPL 56,1 4.2 11,5 1,4 0,3 .4l 39,2 Kukurydza [USd/bu] 502,25 0,4 0,9 Al 17,4 20,1
XTB 137,0 1,5 -12,3 10,5 42,1 110,3 445,9 Cukier ICE [USD/Ib] 20,15 -3,3 6,4 5,6 25,4 22,8
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INFORMACJE ZE SPOLEK

ZUE [TOP20 BDM]

Spotka ztozyta oferte za 199,9 min PLN netto, ktéra ma najnizsza cene w przetargu PKP PLK na prace na LK nr 140 i 169 na odcinku Orzesze Jaskowice - Tychy.

Komentarz BDM
e W przetargu ztozono 13 ofert.
e Druga w kolejnosci oferte ma Skanska (208,2 min PLN).
e Budzet zamawiajacego 245,2 min PLN netto.
e Termin realizacji zadania: 22 miesigce
Krzysztof Pado

DOM DEVELOPMENT [TOP20 BDM]

Podsumowanie konferencji z Dnia Inwestora

Otoczenie prawne

-obecne zmiany sg wieloptaszczyznowe, réwnolegte — tylko duze organizacje sg w stanie je wdrazac

Ustawa o jawnosci cen

-po wprowadzeniu ustawy o jawnosci cen spadta ilos¢ leaddw, trudniejsze stato sie Sciggniecia klienta do biura sprzedazy, wzrést udziat leadéw wtasnych oraz
koszty marketingu

Plany ogélne

-z rynkéw, na ktérych dziata spétka procedure pozytywnie zakonczyty Wroctaw, Poznan, Gdynia

-w X'26 powinien zostac¢ zatwierdzony plan dla Gdariska

-planéw nie maja nadal Warszawa oraz Krakéw

-plany ogdlne w dtugim terminie powinny przynies¢ wzrost nowych lokalizacji, ale beda to grunty o duzej skali (kosztowne procedury ZPI, ktérym trudno bedzie
podotaé¢ matym/$rednim deweloperom)

Ograniczenie najmu krétkoterminowego

-procedowane dwa projekt: rzgdowy i Polski 2050 (bardziej restrykcyjny)

-wprowadzenie ograniczer moze czesciowo wptyngé negatywnie na popyt w Gdansku, ogétem wptyw jednak powinien by¢ niewielki na dziatalno$¢ spotki
Ustawa schronowa

-koszt to ok 2% kosztow budowy catej inwestycji

Rynek

-bardzo dobre sprzedazowo VIII'26 i IX'26 (np. Warszawie czy Gdansku)

-najwiekszg oferte do popytu ma obecnie Krakéw

-poziom stdp procentowych nie jest az tak duzym problemem (klient spétki jest powyzej sredniej zdolnosci)

Konsolidacja

-postepujgca profesjonalizacja rynku

-rosnacy koszt pozyskania leadéw

-wyzwania dotyczace sukcesji (czes¢ firm wyprzedaje grunty lub nie prowadzi nowych projektéw)

-konieczne zwiekszania skali i dywersyfikacja dziatalnosci

-co raz trudniejszy dostep do budowy banku ziemi (<100 min trudno co$ kupic)

-wyzwania na rynku dtugu nie jest prosty

-TOP5 deweloperéw (w budownictwie wielo- i 1-rodzinnym) w PL 12%, w UK 29%, w FR 40%, w SWE 35%, w CZ 50%

-akwizycje matych podmiotéw sg wymagajgce, maja staby ,,jakosciowo” land bank i czesto bagaz historycznych spraw (np. kwestie gwarancji), spétka preferuje
przejmowanie gruntéw

Oferta spotki

-spétka w kazdym segmencie rynku oferuje metraz ponizej Sredniej, co zwieksza dostepnosé cenowa

-udziat gotowych mieszkan w ofercie spotki jest kilku procentowy (poza Krakowem — kilkanascie procent, ale duzo ponizej rynku)
-we Wroctawiu spotka planuje odbudowe oferty w najblizszym czasie

-ostatnia odbudowa oferty w Warszawie to efekt usprawnienie procedowania (wprowadzenie nie opdzniajg sie)

Koszty budowy

-Wzrost kosztéw od poczatku roku to ok 3% (gt robocizna — zelbety/wykoriczenia, transport, ropopochodne)

-spétka kontraktuje ustugi podwykonawcze na 6-12 miesiecy

Poznan

-pigte miasto w PL, drugie PKB na mieszkarica, najnizsze bezrobocie

- najwieksza liczba studentéw na 1000 mieszkaricow (szansa dla demografii)

-liczna liczba cudzoziemcéw

-plany ogdlne funkcjonuja juz w 01/26, funkcjonujg juz ZPI

-z | inwestycja spotka wystartuje na poczatku 2027 roku (Jezyce - 222 lokale)
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-planowany jest zakup jeszcze jednej dziatki w 2026 roku (start budowy w 2027)
Obwarzanki miast
-spotka odniosta duzy sukces w Rumii (w przesztosci takze w Pruszczu)
-kluczowy sprawny dojazd pociggiem
-spotka planuje wejscie na kolejne rynki ,obwarzankowe” (Warszawa, w przysztosci takze Krakow)
-brak dodatkowych kosztéw dla spétki, krétkie procedury w samorzadach, nizsze ceny dziatek
-klienci czesto wolg kupi¢ 3-4 pokoje w obwarzanku niz 2 pokoje w miescie
-roczna sprzedaz w obwarzanku warszawskim to ok 4-4,5 tys lokali rocznie (przy ofercie na poziomie 6 tys lokali)
Warszawa - strategia spotki
-dywersyfikacja oferty (segmenty, lokalizacje) — 2-3 duze projekty + wiele mniejszych (ok 12-14 projektéw)
-brak oferty basic i super premium
-unikanie wprowadzania duzych etapéw (unikanie ryzyka nagtych zmian na rynku) — max 250-300
-idea miast 15-minutowe (selekcja lokalizacji)
-elastycznos¢ produktowa (mimo skali)
-klient relatywnie zamozny, czesto poprawiajacych swojg sytuacje (sprzedaz starego mieszkania + doptata)
-wysoka Swiadomos¢ nabywcéw
-rozpoznawalnos¢ marki na rynku jest duzo wyzsza niz konkurencji

Krzysztof Pado
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AUTO PARTNER [TOP20 BDM]
We wrzesniu przychody spoétki wyniosty 422,2 min PLN (+8,1% r/r)
Przychody miesigczne (min PLN)
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Przychéd [min] - po wytaczeniach konsolidacyjnych

1X'25 1X'26 zmiana 1-1X'25 1-1X'26 zmiana
Przychdéd 391 422 8,1% 3351 3720 11,0%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A, spotka

Krystian Grzegorczyk
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ARTIFEX MUNDI
Spotka w dniu 2026-10-08 (tuz przed rozpoczeciem sesji) opublikowata wstepne dane operacyjne za wrzesien 2026.

Wybrane dane operacyjne Artifex Mundi [PLN m]

wrz 25 wrz 26 yly Q3'25 Q326 yly
Przychody 7,0 49 -30,2% 21,8 15,8 -27,4%
Gry F2P 6,6 47 -29,0% 20,7 15,2 -26,6%
Gry Adventure (Unsolved) 6,6 47 -29,4% 20,6 15,1 -26,7%
Gry RPG (Bladebound) 0,0 0,0 105,0% 0,1 0,1 -15,5%
Inne 0,0 0,0 0,0 0,0
Gry pozostate (HOPA) 0,4 0,2 -50,4% 11 0,7 -40,5%
Gry premium 0,0 0,0 0,0 0,0
UA 42 2,1 -50,3% 11,3 6,2 -45,2%
Pierwsza marza (przychody-UA) 2,8 2,8 -0,3% 10,5 9,6 -8,1%
UA jako % przychodow 59,8% 42,6% -28,8% 52,0% 39,3% -24,5%
E?X'&‘Cﬂﬁmre rinus UA 24 26 7.0% 92 89 -3,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Historyczne odczyty Przychody minus UA [PLN m]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.
Historyczne odczyty UA [PLN m]
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

Komentarz BDM:

Dane za wrzesien’26 sg stabe i caty czas wyczekujemy efektéw rozpoczecia skalowania biznesu (pod nowg odstone Unsolved). Odczyt za miniony miesigc
wskazuje na kontynuacje polityki niskich wydatkéw na UA. We wrzesniu koszty UA wyniosty 2,1 min PLN (-50% r/r). W catym Q3 2026 koszty UA wyniosty 6,2
min PLN i byty nizsze o 45,2% r/r. Niska aktywno$¢ w zakresie pozyskiwania graczy za ostanie miesigce przetozyta sie we wrzesniu na spadek przychodéw z
kategorii Gry Adventure do 4,7 min PLN, czyli 0 29,4% r/r (w sierpniu byto 5,1 min PLN). Warto$¢ przychoddw pomniejszonych o koszty UA (pierwsza marza)
wyniosta we wrzesniu ok 2,8 min PLN, co oznacza ptaski odczyt r/r. W catym Q3 2026 pierwsza marza wyniosta 9,6 min PLN, czyli spadta o 8,1% r/r.

Maciej Bobrowski

Opracowanie ma charakter inf
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DEVELIA

Spétka podata dane sprzedazowe za 3Q'26:
- liczba umodw sprzedazy: 954 lokale
- liczba umdw przenoszacych wtasnosé: 834 lokale
Sprzedaz — umowy [szt] Przekazania [szt]
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Zrédto: DM BDM S.A., spétka Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Sprzedaz miesieczna — umowy [szt]
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Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Krzysztof Pado
RONSON
Spotka podata dane sprzedazowe za 3Q’26:
- liczba umow sprzedazy: 109 lokali
- liczba umoéw przenoszacych wiasnosé: 114 lokali
Sprzedaz — umowy [szt] Przekazania [szt]
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Zrédto: DM BDM S.A., spétka Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Krzysztof Pado
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VICTORIA DOM

Spotka podata dane sprzedazowe za 3Q’26:
- liczba uméw sprzedazy: 434 lokale

Sprzedaz — umowy [szt]
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Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Krzysztof Pado

INPOST

Po uptywie dodatkowego okresu przyjmowania zapiséw wzywajacy posiadaja tgcznie 98,49% akcji InPostu. Rozliczenie dodatkowych zapiséw i wyptata Srodkéw
nastgpia 14 pazdziernika 2026 r., a nastepnie ma zosta¢ uruchomiony przymusowy wykup pozostatych akgji.

Wycofanie akcji z Euronext Amsterdam zaplanowano na 23 pazdziernika 2026 r., przy czym ostatnim dniem notowar bedzie 22 pazdziernika. Oferta Adventu,
FedExu, A&R i PPF zaktadata cene 15,60 EUR za akcje.

ASSECO POLAND

Asseco Poland bedzie kontynuowad realizacje strategii opartej na modelu federacyjnym. Spétka ocenia, ze ma szanse osiggnac najlepsze wyniki operacyjne w
historii i liczy na dobry rozwéj w kolejnej dekadzie.

Jednym z kluczowych tematéw pozostaje suwerennos¢ cyfrowa. Od stycznia 2027 r. stanowisko prezesa Asseco Poland obejmie Rafat Koztowski, zastepujac
Adama Gorala.

TAURON

Tauron zainwestowat 290 min PLN w pierwszy kapitalny remont i modernizacje bloku 910 MW w Jaworznie. Jednostka zostata ponownie zsynchronizowana z
Krajowym Systemem Elektroenergetycznym i wrdcita do normalnej pracy.

Przy petnym obcigzeniu blok moze wytwarzac ok. 6,5 TWh energii elektrycznej rocznie. Jednostka posiada dtugoterminowy kontrakt mocowy.

ARCHICOM

Archicom zamierza wyemitowac obligacje serii 11A/2026 o maksymalnej tacznej wartoéci nominalnej 385 min PLN. Srodki z emisji majg zostaé przeznaczone na
sptate innych serii obligacji wyemitowanych przez spotke.
ERBUD

Nationale-Nederlanden OFE zmniejszyt udziat w liczbie gtoséw na WZ Erbudu do ponizej 5%.

IMC

IMC zakoriczyta zbiory stonecznika oraz siew pszenicy ozimej na sezon 2027. Z powierzchni 25,4 tys. ha spdtka zebrata ponad 91 tys. ton stonecznika, a sredni
plon wynidst 3,58 t/ha wobec 3,3 t/ha rok wczesniej.

Byt to drugi najwyzszy wynik plonowania stonecznika w historii spotki. Zasiewy pszenicy ozimej objety 21 tys. ha, czyli 18% banku ziemi IMC.

11 BIT STUDIOS

11 bit studios ustalit premiere gry , Trainwatch” w wersji na PC na 10 marca 2027 r. Producentem tytutu jest Harvester Games, natomiast spdtka odpowiada za
jego wydanie.

Spotka ogtosita rowniez projekt wydawniczy ,Volatiles”, produkowany przez Team Instant Defeat, i rozpoczeta jego komunikacje marketingowa.

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

Sprzedaz gastronomiczna sieci Sfinks, z wytagczeniem Piwiarni, wyniosta w 3Q’26 ok. 52,7 mln PLN (-6,7% r/r). Sprzedaz lokali poréwnywalnych LFL wzrosta
natomiast 0 2,7% r/r do 49,8 min PLN.

Sprzedaz gastronomiczna obejmuje restauracje wiasne i franczyzowe. W przypadku lokali franczyzowych przychodem grupy jest wytgcznie pobierana optata
franczyzowa.

EUVIC

Konsorcjum Euvic i yarrl zawarto z Aplikacjami Krytycznymi trzy umowy ramowe na zapewnienie zasobdw IT. Ich tgczna maksymalna wartos$é wynosi 244,56
min PLN brutto.

Wartos¢ umoéw stanowi gérny limit wynagrodzenia, a zamawiajgcy nie jest zobowigzany do jego wykorzystania. Umowy beda obowigzywac przez 36 miesiecy
lub do wyczerpania przewidzianych srodkéw.

HYDRAPRES

Promack, KMW Investment i IGNIS AVEM Capital zamierzajg ogtosi¢ wezwanie na 1,48 mIn akcji Hydrapres, oferujac 0,48 PLN za akcje.

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

Dom Maklerski BDM S.A. ¢ Wydziat Analiz i Informacji ® analizy@bdm.pl
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMAQJI: WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:
Maciej Bobrowski Tomasz Grzeszczyk
Dyrektor Wydziatu, Doradca Inwestycyjny tel. (022) 62-20-854
tel. (032) 208 14 12 e-mail: tomasz.grzeszczyk@bdm.pl
e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl
strategia, przemyst, media/rozrywka/telekomunikacja Tomasz Figiel
tel. (022) 62-20-855
Krzysztof Pado e-mail: tomasz.figiel@bdm.pl
Zastepca Dyrektora, Doradca Inwestycyjny
tel. (032) 208 14 32 Piotr Komorowski
e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl tel. (022) 62-20-851
oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy 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 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego 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 znajdujacym sie na pierwszej stronie materiatu.

Raport skierowany jest do wszystkich klientdw, 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 swiadczenie ustug maklerskich dla klientéw, ktérych 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 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¢ $wiadomosc¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty finansowej. Stopa zwrotu z
poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy pojedynczg decyzje inwestycyjna powinien nie tylko sprawdzi¢
aktualnosc i poprawnos¢ poszczegolnych zatozeri dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokona¢ niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez
analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na aktywnos$é 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 negatywna 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 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 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 podmiotéw
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 uzgodnier ze
spotkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktdre w przysztosci moga 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 $wiadczenia innych ustug, w tym
bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadac¢, ze BDM $wiadczyt, $wiadczy lub moze ztozy¢ oferte swiadczenia ustug spdtce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowiagzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg wycenione przez rynek zgodnie
z ewentualng wyceng zawartg w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac 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¢ transakcji
dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng
dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzgdzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne, ktére majg na celu zapobieganie
konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac¢ sie z zasadami obowigzujacymi 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
. 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.

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

Opracowanie ma charakter informacyjny

rte w nim komentarze toréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

zostato opracowane na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zaw:
nie s podstawa zadnej rekomendacji kupna

3 subiektywnymi pogladami
e. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody BDM

7 sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretow:
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