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Oddajemy w Panstwa rece pierwsze wydanie
Barometru transakcji kapitatowych i dtuznych
na rynkach prowadzonych przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

Celem publikacji jest regularne, syntetyczne prezentowanie aktywnosci rynkowej
emitentow oraz kluczowych trenddéw ksztattujgcych finansowanie spotek, zaréwno
na etapie wzrostu, jak i dalszego skalowania dziatalnosci.

Niniejszy raport ma charakter analityczny i przekrojowy. Obok danych ilosciowych
koncentruje sie na jakosciowym obrazie rynku, strukturze transakcji oraz roli warszaw-
skiejGietdyjako platformyrealnejmobilizacji kapitatu dla polskichizagranicznych emi-
tentow. Inauguracyjne wydanie stanowi punkt wyjscia do cyklicznej obserwacji zmian
zachodzacychnarynkukapitatowymwdynamicznymotoczeniumakroekonomicznym.

Pierwsze wydanie Barometru obejmuje okres od stycznia do kwietnia 2026 rok.
Kolejne publikacje bedg wydawane po zakonczeniu kazdego kwartatu.

Na potrzeby publikacji przyjeto nastepujgce skroéty:

GR - Gtéwny Rynek GPW;

NC - NewConnect, ASO prowadzony przez GPW,;

IPO - Initial Public Offering, pierwsza oferta publiczna akcji;

SPO - Secondary Public Offering - wtérna emisja publiczna akcji;

ABB - Accelerated BookBuilding - sprzedaz pakietow akcji w ramach przyspieszonej budowy ksiegu popytu.
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-1V 2026: SILA RYNKU KAPITALOWEGO
POMIMO DUZEJ ZMIENNOSCI

402

Notowanych spdtek na GR*

2,5 bln z}

Kapitalizacja GR

356

Notowanych spdtek na NC

11,6 mid zt

Kapitalizacja NC

108,5 mid zi

Wartos¢ notowanych
obligacji korporacyjnych

93

Emitentow obligacji
korporacyjnych

335

Notowanych serii obligacji
korporacyjnych

Pierwsze cztery miesigce 2026 r. potwierdzity odpor-
nos¢ polskiego rynku kapitatowego na zawirowania
geopolityczne. Pomimo mniej sprzyjajagcych warunkow
rynkowych utrzymana zostata wysoka aktywnosc
transakcyjna, przy jednoczesnej ewolucji struktury
finansowania w kierunku wiekszej liczby emisji rozwo-
jowych realizowanych przez mniejsze i sSrednie spotki.

Przeprowadzono transakcje kapitatowe o tacznej
wartosci 4 mld zt i wprowadzono do obrotu obligacje
o wartosci prawie 7 mld zk. Na Gtédwnym Rynku
zadebiutowalo 6 spétek, w tym 2 podmioty po-
wstale z wydzielenia innowacyjnych segmentoéw,
segmentow. Istotna czes¢ aktywnosci emisyjnej kon-
centrowata sie na sektorach nowych technologii
i mniejszych podmiotach.

Réwnolegle widoczna byta zdolnos¢ rynku do absorpciji
duzych wolumendw w ramach sprzedazy pakietéw
akcji oraz rosngce znaczenie kapitatu instytucjonalnego,
zarowno na Gtéwnym Rynku, jak i na NewConnect.
Aktywnos¢ emisyjna pozostawata takze wysoka na
rynku obligacji korporacyjnych Catalyst, ktéry mimo
mniej sprzyjajgcego otoczenia, nadal zapewniat sta-
bilny dostep do finansowania zaréwno dla obecnych
jak i nowych emitentéw wchodzacych na rynek dtugu.

GPW umocnita swoja role jako dtugoterminowego
partnera w finansowaniu wzrostu przedsiebiorstw
i rozwoju gospodarki.

Zrédto: analizy whasne GPW, komunikaty emitentéw
*Wraz z debiutem Rex Concepts

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 3



-1V 2026: SILA RYNKU KAPITALOWEGO
POMIMO DUZEJ ZMIENNOSCI

TOMASZ BARDZILOWSKI
Prezes Zarzadu GPW

.Poczatek 2026 roku pokazat, ze polski rynek kapitato-
wy jest skutecznym mechanizmem alokacji kapitatuy,
zarowno w przypadku duzych transakcji, jak i emisji
wspierajacych rozwdj mniejszych, innowacyjnych spot-
ek. To potwierdzenie stabilnosci rynku i jego znaczenia
w dtugoterminowym finansowaniu gospodarki. W wa-
runkach podwyzszonej zmiennosci szczegdlnego zna-
czenia nabiera zdolnos$¢ rynku do zapewnienia ciggtosci
finansowania.

GPW potwierdza tym samym swoja site jako elementu
infrastruktury wspierajgcej odpornosc¢ i dtugofalowy roz-
woj polskiej gospodarki.”

\

R
‘ .

IZABELA MIKOtAJCZYK

Dyrektorka Dziatu Rynku
Pierwotnego GPW

.Obraz pierwszych miesiecy 2026 roku wskazuje na wy-
razng ewolucje struktury rynku kapitatowego. Obok du-
zych transakcji, w tym pakietéw akcji o wartosci ponad
miliard ztotych, coraz istotniejszg role odgrywajg mniejsze
emisje rozwojowe realizowane przez matych i srednich
emitentow.

GPW coraz wyrazniej umacnia sie jako miejsce faktycznej
mobilizacji kapitatu dla spétek na réznych etapach roz-
Woju, wspierajgc zaréwno proces skalowania biznesdw,
jak i dtugoterminowy wzrost gospodarczy. Cieszy row-
niez wzmozona, cho¢ selektywna, aktywnos¢ inwestorow
profesjonalnych na NewConnect, w tym wchodzacych na
pakiety powyzej 5%. ,
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4,0 mid zi

Wartos¢ transakciji
ABB, SPO, IPO*
(-31% vs. I-1V 2025)

6

Debiutow

6

Transakcji ABB

)

Transakcji SPO

Zrédto: analizy whasne GPW, komunikaty emitentdw

-1V 2026 : TRANSAKCJE KAPITALOWE

NA GEOWNYM RYNKU GPW

DEBIUTY RYNEK WTORNY
OME IRVIEDICALgorithmics R
MORE LEVEL INNOVATIVE SOLUTIONS IN MEDICINE
Gry Biotechnologia Gry
Debiut ABB ABB
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Statystki ABB i SPO klasyfikowane wedtug daty zamkniecia ksigg popytu, IPO wg daty debiutu,
SPO nie uwzgledniaja podwyzszen kapitatu w ramamch realizacji programéw mangerskich
*Zapisy inwestorow instytucjonalnych zakoriczyty sie 28 kwietnia, data debiutu Rex Concepts

zostata wyznaczona na 7 maja
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-1V 2026: WYSOKA AKTYWNOSC TRANSAKCYJNA
POMIMO ZAWIROWAN GEOPOLITYCZNYCH

ABB i SPO pozostaja filarem rynku, a warszawska Gietda coraz wyrazniej
petni role kanatu doptywu kapitatu dla rozwijajacych sie spotek

Wolumen IPO (mld zt, 2023- (I-1V)2026)* IPO oraz przej$cia na GR (2023- (I-1V)2026)*
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Wolumen transakcji ABB i SPO
(mld zt, 2023- (I-1V)2026)

Liczba transakcji ABB oraz SPO
(2023- (I-1V)2026)
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W I-IV 2026 na Gtéwnym Rynku zadebiutowato 6 podmiotow:
3 przejscia z NC na GR, 2 debiuty poprzez wydzielenie
innowacyjnych spotek oraz zakornczono zapisy w ramach
transakcji IPO Rex Concepts, w ramach ktérej spodtka
pozyskata prawie 0,5 mld zt nowych srodkéw na rozwdj - to
pierwsze takie IPO z komponentem nowej emisji od 2021 r.
Debiut spotki odbyt sie 7 maja 2026 roku. Ponadto prze-
prowadzono 8 transakcji SPO o wartosci 0,3 mld zt oraz
6 transakcji ABB o wartosci 3,2 mld zt.

Po wyjatkowo mocnym 2025 r, polski rynek kapitatowy
utrzymuje wysoka aktywnos¢, zmieniajac jedynie ni znacz-
nie charakter. W dalszym ciggu kluczowa role odgrywaja
transakcje ABB i SPO, przy czym w pierwszym kwartale
wyraznie widoczny jest wzrost aktywnosci mniejszych
emitentdw, siggajacych po kapitat na finansowanie dal-
$zego rozwoju.

Cho¢ wolumen wcigz budowany jest przez pojedyncze,
duze transakcje ABB, to skala i tempo uplasowania ostat-
nich i zesztorocznych pakietéw akcji, w tym kilku o wartosci
ponad miliarda ztotych, wskazujg na utrzymujaca sie
gtebokos¢ rynku oraz zdolnos¢ inwestorow do absorpcji
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wiekszych wolumendw. W pierwszych czterech miesigcach
tego roku dominowaty liczne, mniejsze emisje spotek spo-
za najwigkszych indeksow, poszukujacych kapitatu na rozwd;j.
GPW umacnia sie jako miejsce faktycznej mobilizacji
kapitatu na rozwdéj spétek. To kontynuacja widocznego juz
w 2025 r. Tylko w I-1V 2026, 8 emitentéw z GR w ramach
SPO pozyskato na dalszy rozwdj tacznie ponad 300 min zt
(to juz potowa liczby ofert wtérnych z 2025 r). Te emisje to
realne finansowanie matych i srednich bizneséw oraz realne
wsparcie dla polskiej gospodarki. Szczegdlnie aktywny
w tym kwartale byt sektor biotechnologiczny, ktérego
przedstawiciele przeprowadzili az 5 transakcji SPO i ABB.
Jest to sygnat, ze gietda realnie dziata jako narzedzie
doptywu kapitatu dla rosnacych, innowacyjnych spétek.

Rownolegle obserwowany jest proces dojrzewania rynku
kapitatowego. Kolejne spotki przenosza sie z NewConnect
na Gtéwny Rynek, a inne spotki wydzielajg czesci swojej
dziatalnosci, aby uwolni¢ wartos¢ dla akcjonariuszy. Pokazuje
to ze gietda oferuje wiele instrumentdéw utatwiajgcych rozwdj
i wspierajacych akcjonariuszy.

Zrédto: analizy wtasne GPW, komunikaty emitentow

Statystki ABB i SPO klasyfikowane wedtug daty zamknigcia ksigg popytu, IPO wg daty debiutu,
SPO nie uwzgledniajg podwyzszen kapitatu w ramach realizacji programoéw managerskich
*Zapisy inwestoréw instytucjonalnych zakoriczyty sie 28 kwietnia, data debiutu Rex Concepts
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11,9 min zi

Wartos¢ transakcji IPO
(+183% vs. I-1V 2025)

571 min zt

Wartos¢ transakcji ABB
i SPO

3

10

Transakcji SPO

4

Transakcje ABB

Zrédto: analizy wtasne GPW, komunikaty emitentéw

-1V 2026: TRANSAKCJE KAPITALOWE
NA RYNKU NC
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Statystki ABB i SPO klasyfikowane wedtug daty zamknigcia ksigg popytu, IPO wg daty debiutu,
SPO nie uwzgledniajg podwyzszen kapitatu w ramach realizacji programoéw managerskich
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-1V 2026: SELEKTYWNY RYNEK NC PREMIUJACY
WZROST | TRANSPARENTNOSC

Selektywny rynek debiutow, wyzsza aktywnos¢é rynku wtérnego
oraz rosnacy udziat kapitatu instytucjonalnego w finansowaniu

wzrostowych spdétek

Liczba debiutéw na rynku NC (2023- (I-1V) 2026)

14 13

.lﬂ

2023 2024 2025 IIIV2026|

W okresie I-1V 2026 r. na NewConnect zadebiuto-
waty 3 spétki, przeprowadzono 10 transakcji pod-
wyzszenia kapitatu o tacznej wartosci 48,8 min zt
i 4 transakcje ABB o t3cznej wartosci 8,3 min zi.

Do grona emitentdw dotgczyty 3 spotki. tacznie
podmioty te w ramach ofert pre-IPO poprzedza-
jacych wprowadzenie na NewConnect pozyskaty
11,9 min z+. Pomimo selektywnego otoczenia dla
ofert pierwotnych rynek potwierdza utrzymujaca
sie role jako zrédta finansowania wzrostu innowa-
cyjnych emitentow.

Uwage zwraca szeroki przekréj emitentéw po-
zyskujacych finansowanie w ramach transakgji
wtdrnych. Obok projektéw stricte technologicznych
nowe srodki na rozwdj pozyskaty spotki dziatajace
m.in. w obszarach automatyki i robotyki, rozwigzan
dla biznesu, medtechu, e-commerce, zielonych
technologii czy mobilnosci. Wspdlnym mianowni-
kiemn pozostawaty innowacyjnos$¢ oraz potencjat
wzrostu dzieki doptywowi kapitatu. Jednocze-
$nie coraz wyrazniej widoczna jest rosnaca, choé
selektywna obecnosé kapitatu instytucjonalnego

Wolumen emisji poprzedzajgcych debiut
na rynku NC (2023- (I-1V) 2026) oraz wolumen
transakcji SPO na rynku NC (I-IV 2026), mln zt

2023 2024 2025

na rynku NewConnect. Potwierdzajg to ostatnie
zrealizowane transakcje, dla ktorych role inwesto-
row kotwicznych petnili inwestorzy profesjonalni,
w tym wybrane towarzystwa funduszy inwesty-
cyjnych, bardziej sprofesjonalizowane family
office oraz alternatywne spotki inwestycyjne (ASI).
Obserwowane byty réwniez wejscia inwestorow
instytucjonalnych obejmujgcych pakiety prze-
kraczajgce 5% kapitatu zaktadowego. Inwestorzy
premiowali solidne equity story, silne corporate
governance oraz jasng i przejrzystg komunikacje
z rynkiem.

Dane pokazujg, ze rynek debiutéw pozostaje
selektywny, jednoczesnie rynek NewConnect
konsekwentnie spetnia swojg role, zapewniajgc
dostep do kapitatu spdétkom rozwijajgcym sie
w momentach, gdy jest on szczegdlnie potrzebny
- zaréwno na wczesnym etapie wzrostu, jak i w fazie
dalszego skalowania dziatalnosci.

Zrédto: analizy whasne GPW, komunikaty emitentéw
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6,9 mid zi

Wartosé
wyemitowanych
obligaciji
korporacyjnych
(-34% vs. I-1V 2025)

0,9 mid z
Wartos¢ emis;ji
debiutujgcych
emitentow

6,1 mid z}

Wartosé nowych emisji
istniejacych emitentow

7

Liczba debiutéow

ry

Liczba nowych emisji
istniejacych emitentow

Zrédto: analizy whasne GPW, komunikaty emitentéw

-1V 2026: EMISJE KORPORACYJNE
NA CATALYST (1z 2)

DEBIUTY

WTORNE EMISJE OBLIGACJI
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1600 min zt

Statystki klasyfikowane wedtug daty wprowadzenia na Catalyst, a nie zamkniecia ofert
*Plasowanie obligacji zostato zrealizowane w ramach dwdch emisji przeprowadzonych

na identycznych warunkach, o wartosci 35 min zt oraz 33 min zt.
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6,9 mid zi

Wartos¢é
wyemitowanych
obligaciji
korporacyjnych
(-34% vs. -1V 2025)

0,9 mid z
Wartos¢ emisiji
debiutujacych
emitentow

6,1 mid z}

Wartosé nowych emisji
istniejacych emitentow

7

Liczba debiutéw

ry

Liczba nowych emisji
istniejacych emitentow

Zrédto: analizy whasne GPW, komunikaty emitentéw
Statystki klasyfikowane wedtug daty wprowadzenia na Catalyst, a nie zamkniecia ofert

-1V 2026: EMISJE KORPORACYJNE
NA CATALYST (2 z 2)

WTORNE EMISJE OBLIGACJI
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-1V 2026: WYSOKA AKTYWNOSC CATALYST
W WARUNKACH PODWYZSZONEJ NIEPEWNOSCI

Pomimo zawirowan geopolitycznych rynek Catalyst zapewniat
stabilny dostep do finansowania zaré6wno w ramach emisji
wtdrnych, jak i dla nowych emitentow

Warto$¢ emisji obligacji korporacyjnych
(mld zt, 2023- (I-1V)2026)
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Liczba emisji obligaciji korporacyjnych
(2023 - (I-1V)2026)

18.7

2023

___________

Nowi emitenci
(2023- (I-1V)2026)

Srednie warto$ci emisji
(mln zt, 2023- (1-1)2026)
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Rok 2026 przynidst wysoky aktywnosé, pomimo
mniej sprzyjajagcego otoczenia rynkowego, po-
gorszenia nastrojow inwestycyjnych i silnej pre-
sji na rentownosé¢ obligacji wywotanej rozpo-
czeciem konfliktu na Bliskim Wschodzie. Mimo
cigzacego ryzyka geopolitycznego wprowadzono
35emisjiobligacjikorporacyjnych.lchtgcznawartosé
6,9 mld zt i byta nizsza 0 34% rdr w poréwnaniu z |-IV
2025. Spadek wolumenu wynikat przede wszystkim
z mniejszej aktywnosci bankdw, ktére w istotnym
stopniu realizowaty swoje potrzeby emisyjne juz pod
koniec 2025 .

Struktura wartosci emisji wtérnych wskazuje na wy-
razng koncentracje wolumenu wsréd najwigkszych
emitentéw, ktérzy w dominujgcym stopniu ksztatto-
wali obraz pierwszych czterech miesiecy tego roku.
Dwie najwigksze emisje wtorne na taczna kwote
3,6 mld zt stanowily 52% catkowitego wolumenu
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emisji w |-V 2026. Rownolegle obserwowany byt
wyrazny naptyw nowych emitentéw. Na Catalyst
zadebiutowato 7 spoétek, co stanowito ponad potowe
liczby nowych emitentéw z 2025 r. Nowi emiten-
ci wprowadzili na rynek obligacje o tacznej wartosci
okoto 875 mIn z}, wzmacniajac dywersyfikacje bazy
podmiotowej rynku. Wéréd debiutujagcych emiten-
tow znalazta si¢ spotka Pepco z indeksu WIG20,
bedac 12. spdtka z tego indeksu obecna na Catalyst.
Pozostate debiutujgce spdtki reprezentowaty gtow-
nie sektory: deweloperski, wierzytelno$ciowy oraz
energetyczny.

Pomimo istotnych odptywéw netto w marcu
(-6,7 mld z¥) w warunkach podwyzszonej niepewnosci
geopolitycznej, fundusze diuzne zamknely pierw-
szy kwartal 2026 roku dodatnim saldem naptywoéw
(+5,7 mid z¥).

Zrédto: analizy whasne GPW, komunikaty emitentéw
Statystki klasyfikowane wedtug daty wprowadzenia na Catalyst,
a nie zamkniecia ofert

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | -|-|
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Niniejszy Barometr zostat przygotowany przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie SA. (,Spotka” lub
,GPW") na potrzeby jej akcjonariuszy, analitykdw oraz innych
kontrahentow, wytgcznie w celach informacyjnych i nie
stanowi oferty kupna badz sprzedazy, ani oferty majacej
na celu pozyskanie oferty kupna lub sprzedazy jakich-
kolwiek papierow wartosciowych badz instrumentow.
Niniejszy Baromet nie stanowi rekomendacji inwestycyj-
nej ani oferty swiadczenia jakiejkolwiek ustugi.

Dane przedstawione w Barometrze zostaty zaprezen-
towane z nalezyta starannoscia, jednak nalezy zwrocic
uwage, iz niektore dane pochodza ze zrodet zewnetrz-
nych i nie byty niezaleznie weryfikowane. W odniesieniu
do wyczerpujgcego charakteru lub rzetelnosci informacii
przedstawionych w niniejszym Barometrze nie moga byc¢
udzielone zadne zapewnienia ani oswiadczenia.

GPW nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za jakiekolwiek
decyzje podjete w oparciu o informacje i opinie zawarte
w niniejszym Barometrze. GPW informuje, ze w celu uzy-
skania informacji dotyczacych Spotki nalezy zapoznac sie
z raportami okresowymi lub biezgcymi, ktore sa publikowane
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego.

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie
ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa

www.gpw.pl



