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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Duza zmiennos$¢ na rynkach. USA ogtasza embargo na rosyjska rope. 1D YTD
Wtorkowa sesja rozpoczeta sie od wzrostow na gtéwnych indeksach, ktérym
przewodzity banki. WIG20 znajdowat sie 1,8% na plusie. W miare uptywu czasu strona  WIG20 19081 -1.4% -15,8%
podazowa, réwniez wérdd bankéw, byta dominujgca i WIG20 zakonczyt notowania o WIG30 2321,0 -1,3% -16,1%
1,4% ponizej zamknigcia w poniedziatek. Najnizej od roku znalazt sie indeks mWIG40 mWIG40 41659 -1,0% -21,3%
(-1,04%). Indeks matych spdtek zamknat sie praktycznie na tym samym poziomie co  sWIG80 17940,6 0,0% -10,5%
dzien wczesniej. Obroty wyniosty 2,1 mld PLN. Przed zamknigciem sesji zostata WIG 57 908,8 -1,1% -16,4%
podana informacja o podniesieniu stop procentowych o 75 pp. Europejskie indeksy po  NC Index 322,7 0,9% -17,2%
zmiennej sesji wrocity blisko pozioméw otwarcia. DAX spadt o marginalne 0,02%, CAC  wiG Banki 6601,3 0,3% -23,6%
40 znizkowat 0 0,3%, a FTSE wzrést o 0,1%. Euro Stoxx 50 stracit 0,3%. W Stanach  wiG Bud 3313,6 1,3% -11,9%
w pofowie sesji wszystkie indeksy sporo urosty, ale podobnie jak w Europie na koniec  wig chemia 9470,3 1,7% -3,6%
dnia podaz skorygowata kurs. S&P 500 stracit 0,7%, Nasdaq spadt 0 0,3% a Dow G pew 2547,3 0,3% -10,3%
Jones stracit 0,6%. Po informacji o embargo USA na rosyjskie czarne ztoto ropa znéw g gnergia 25701 -3.9% 6.4%
zwyzkowata. Brent wrocit do poziomu 130 USD/bbl. Wegiel ICE utrzymuje ceng v cames 169317 2.3% 24.1%
powyzej 4?0 USD/t. Polska ztotéwka troche sie wzmocn!la!. w srpdg rano euro mozna .. ¢ 38339 1.3% 185%
byto naby¢ za 4,88 PLN a dolara za 4,46 PLN. Na Ukrainie Rosjanie zintensyfikowali )
Biapn ; - ] . i WIG Media 67821 -2,2% -22,6%
bombardowania Kijowa. Rosyjska gietda pozostaje zamknigta. Dzisiaj o 15:00 szef )
son f A : ) ~ WIG Paliwa 6801,6 -1,1% 4,7%
NBP Adam Glapinski wystgpi publicznie. Srodowa sesje 1,4% na plusie rozpoczynajg .
notowania kontraktow na DAX. PUISITEE AU W kL
Kajetan Sroczynski WIG Surowce 59859 -1,6% 31,9%
WIG Odziez 47479 0,7% -49,9%
DAX 128315 0,0% -19,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 o S o
= Ukraina-Rosja: Podsumowanie wydarzen w zwigzku z wojng na Ukrainie; Sl i W AL
= XTB: Finalne wyniki za 4Q’21; BUX 415155 4.1% -18,1%
= ML System: Spétka w 4Q’'21 miata 1,5 min PLN zysku netto — szacunki [tabela BDM]; S&P500 4170,7 -0,7% -12,5%
= Wielton: Po rekordowym styczniu réwniez rekordowy luty pod wzgledem rejestracji DJIA 32632,6 -0,6% -10,2%
naczep/przyczep marki Wielton (412 szt., +46% r/r) [wykresy BDM]; Nasdag Comp 12 795,6 -0,3% -18,2%
- Grupg Azpty: rynek nawozowy nie zdaz}ll jeszcze zarea_gowar’; na Sko_kowy wzrostcen  goyespa 111 203,5 0,3% 6,1%
gazu i _spolkl przygotowuja sie do podwyzek- benchmarki za luty 2022 i aktualna Nikkei225 247910 17% 13.9%
sytuacja rynkowa [wykresy BDM]; Shanghai C 32935 2.4% -95%
= Sniezka: Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q'21 (08.03.2022); anghal Comp. o i) 3%
= Banki: RPP podwyzszyta stope referencyjng o 75 pb do 3,5%; S&P/ASX 200 69803 -0.8% -6.2%
= Auto Partner: Szacunkowa sprzedaz w lutym’'22 wyniosta 198,1 min PLN [wykres BDM]; EUR/PLN 4,90 -1,7% 6,8%
= Wojas: Szacunkowa sprzedaz w lutym’22 wyniosta 17,6 min PLN [wykres BDM]; USD/PLN 4,49 2,2% 11,2%
= ING: Bank rekomenduje 5,3 PLN dywidendy na akcje za 2021 rok; CHF/PLN 4,83 -2,6% 9,2%
= Atal: Spétka uzyskata pozwolenie na uzytkowanie kompleksu Atal Bosmanska w Gdyni;  gyr/usp 1,09 0,4% 4,1%
= Selvita: Spotka !(upifra nieruchomos$é w Krakowie za 8,7 rpln ELN netto; USD/IPY 115,67 0.3% 0.5%
= PKP Cargo: Zwigzki zawodowe PKP Cargo wszczety spor zbiorowy na tle pfacowym;
= Lotos: Grupa rozpoczyna jutro drugg czg$¢ planowego postoju remontowego; FW20
= Enea: Spotka wystapi o przerwe w obradach NWZ do 8 kwietnia 2022 r; > )
= Tauron: Na hatdzie w LibigZu testy nowych sposobow rekultywagji i zazielenienia hatd; aitocs ZTETE
= ZE PAK: ZE PAK i Orsted zawigzaty konsorcjum dla budowy farm wiatrowych na Battyku; ~ Kurs otwarcia 1920 50 2,67%
= BoomBit: Zakup akcji spotki BBT przez prezesa Marcina Olejarza i Przewodniczacg Kurs zamknigcia 1904 -30 -1,55%
Rady Nadzorczej spotki; Kurs min. 1897 41 2,21%
= Benefit Systems, Santander BP: EBOIR i Santander BP zgodzity sie na udzielenie kyrs max. 1973 14 0,71%
Benefit Systems dg 205 min PLN finansowanig; ) . T G 45 717 14670 -24.29%
= Ronson: Akcjonariusze Ronsona zdecydowali o wycofaniu spétki z GPW; . 331504 To62 L
= Erbud: Spétka ma umowe na przebudowe nabrzeza w Gdansku za 28,5 min PLN netto. '
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét

WIG20 1923,0 1899,2 19718 19081 -1,4% 1701

WIG30 23349 23094 23974 23210 -13% 1826
WYKRES DNIA MWIG40 4 207,3 17752,1 18061,7 41659 -1,0% 206
RPP, decyzjg ogtoszong we wtorek o 16:10 podwyzszyt stope referencyjng o 75 p.b. do 3,5%. Cho¢ SWIG80 18002,2 41265 42914 179406 00% 142
konsensus zaktadat wzrost o 50 p.b. to rynek wydawat sig by¢ rozczarowany decyzjg. WIG-Banki WIG-PL  60446,3 59500,0 604463 595000 -1,2% 2026
oddat caty, 5-procentowy wzrost, a ztotdwka ostabita si¢ do euro o ok. 5 groszy. Wg najnowszej g 582641 575984 59578,8 579088 -1,1% 2067
projekcji NBP inflacja w Polsce w 2022 roku znajdzie si¢ w przedziale 9,3-12,2% (w listopadzie RPP
prognozowata, ze bedzie to 5,1-6,5%). Wg P. Borysa (PFR) rzad bedzie musiat prawie z pewnoscia  WIG20

wydtuzy¢ tarcze antyinflacyjng, a stopy procentowe najprawdopodobniej osiagng 4,5%. Close MC 1D YTD
. Allegro 26,20 26 804 -0,8% -32,6%
WIG- Banki intraday ) . R Asseco Poland 70,55 5856  -14% -18,4%
l i i i i cce 50,22 2755 -1,3% -52,4%
| CD Projekt 157,96 15913 -3,0% -18,1%
| Cyfrowy P. 26,52 16 961 -4,3% -23,6%
3 Dino 263,60 25843 -3,6% -28,2%
! JSW 70,22 8 245 -1,7% 101,4%
! KGHM 173,20 34 640 -1,6% 24.2%
| Lotos 56,66 10 475 -0,6% -7,1%
| LPP 8 160,00 15116 1,9% -52,6%
| Mercator 68,50 729 0,7% -29,4%
| Orange 7,40 9705 -6,1% -12,5%
i Pekao 95,06 24950 1,3% -22,1%
j PGE 9,15 17 105 -5,0% 13,5%
| PGNIG 7,02 40564  -3,1% 11,4%
PKN Orlen 77,38 33096 -0,4% 4,1%
50 PKOBP 33,13 41 413 -0,8% -26,3%
i PZU 29,61 25569 -1,3% -16,2%
‘ M I [t ﬂ:‘m‘ :é: 43 I I Santander Polska 277,00 28 306 2,2% -20,5%
IO s Stoc b v Tauron 2,69 4714 -4,3% 1,4%

Zrédto: Dom Makle-rsk/ BDM SA Bloomberg.
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11lbitst. 489,40 1159 -2,1% -11,7% Handlowy 55,90 7304 2,6% -53%  Ropa Brent [USD/bbl] 130,2 57% 241% 29,0% 67,4% 92,9%
Alior 3820 4987 0,3% -30,2% Huuuge 1755 1479 -28% -30,1% Gaz USA HH[USD/MMBTu] 4,6 -5,8%  -0,4% 35% 221% 71,1%
Amica 84,30 655 -0,8% -25,4% INGBSK 226,50 29468 -2,4% -152%  Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 212,0 19% 72,5% 117,4% 176,2% 1200,6%
Amrest 19,00 4172 -18% -31,5% Inter Cars 400,00 5667 -24% -154% CO2 [EUR/] 68,1 17,6% -0,6% -16,7% -151% 74,4%
Asbis 9,66 536  2,5% -55,5% Kernel 1880 1580 -1,1% -68,0%  Wegiel ARA [USDA] 438,4 54% 36,6% 72,1% 220,5% 568,7%
Asseco 46,80 2429 -25% -9,3% Kety 522,00 5037 -4,0% -144%  Miedz LME [USD/H] 10160,8 -0,9% 0,7% 24% 43% 12,7%
Azoty 3424 3396 12% 1,3% Kruk 24380 4635 1,6% -254%  Aluminium LME [USD/] 34705 -7,0%  -0,9% 2,4% 23,7% 60,5%
Benefit 514,00 1508 -2,7% -19,2% Livechat 82,00 2112 -2,6% -298%  Cynk LME [USD/t] 4113,0 -0,5% 92% 115% 14,6% 48,9%
Biomed-L. 2,88 188 1,9% -35,1% Mabion 23,30 377 0,2% -61,9%  Otéw LME [USD/t] 2461,0 0,6% 2,1% 3,0% 53% 257%
Budimex 213,00 5438 14% -6,2% mBank 326,40 13834 -2,9% -24,7%  Stal HRC [USD/] 1065,0 -1,4% 0,5% 0,9% -258% -15,7%
Celon 2185 1114 -1,6% -34,1% Millennium 561 6800 7,4% -31,6% Rudazelaza [USD/t] 159,9 -0,8% 95% 12,6% 421% -3,7%
Ciech 3850 2029 29% -83% Neuca 706,00 3155 -59% -16,0%  Wegiel koksujacy [USD/t] 635,0 7,6% 50,1% 41,6% 80,7% 417,7%
Comarch 161,50 1314 -24% -10,3% Pepco 40,50 23288 -1,5% -12,9%  Ztoto [USD/oz] 2050,1 2,6% 5,4% 7,4% 12,1% 19,5%
Datawalk 144,20 705 -3,4% -36,2% Polenergia 63,20 4162 -4,2% -14,1%  Srebro [USD/oz] 26,6 3,6% 4,8% 8,7% 141% 2,5%
Develia 280 1251 02% -59% PKPCargo 11,82 529 -3,7% -15,7%  Platyna [USD/oz] 1168,0 36% 105% 11,5% 20,6% -0,5%
Dom Dev. 97,50 2491 -3,3% -18,8% Playway 280,00 1848 -04% -330% Pallad [USD/oz] 2 966,5 23% 17,1% 18,6% 551% 28,4%
Enea 921 4066 -35% 8,2% Selvita 61,00 1120 -30% -256%  Bitcoin USD 414953 9,7% -55% -0,4% -10,4% -23,6%
Eurocash 9,25 1287 2,8% -14,7% TEN 197,10 1439 -1,9% -435%  Pszenica [USd/bu] 12730 -10,7% 271% 372% 652% 96,9%
Famur 2,60 1494 -33% -22,4% WP.PL 106,00 3101 -2,4% -24,8%  Kukurydza [USd/bu] 757,3 1,1% 2,4% 8,6% 27,6% 34,7%
GPW 3962 1663 0,8% -4,3% XTB 16,84 1977 56% 0,4% Cukier ICE [USD/Ib] 19,4 0,8% 5,9% 9,8% 45% 295%
WIG20
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S&P500

M SPX Index - Last Price 4170.70
M SPX Index - Moving Average 50 Day 4508.65
B SPX Index - Moving Average 200 Day 4466.36
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Podsumowanie wydarzen w zwigzku z konfliktem Ukraina-Rosja:

- 13 dnia na frontach walk zmienito si¢ niewiele. Rosjanie kontynuujg oblgezenie Mariupola i inwazje w kierunku
Zaporoza i Mikotajewa, gdzie w poblizu 80 km znajduje sie potudniowoukraifiska EJ. Sity rosyjskie zintensyfikowaty
bombardowanie stolicy Ukrainy, Kijowa. Armia rosyjska w ostatnich kilku dniach skupia si¢ jednak na
zabezpieczeniu i poprawie logistyki. Departament Obrony USA szacuje, ze w trakcie inwazji zgineto od 2000 do
4000 rosyjskich zotnierzy.

- Wiadze RP gotowe s3g niezwtocznie i nieodptatnie przemiesci¢ wszystkie swoje samoloty MIG-29 do bazy w
Ramstein i przekazac¢ je do dyspozycji Rzadu USA - MSZ.

- Boris Johnson zapowiada zakaz importu rosyjskiej ropy i gazu do konca 2022 roku;

- Joe Biden oficjalnie ogtosit zakaz importu rosyjskiej ropy i gazu do USA;

- Londynska Gietda Metali zawiesita we wtorek handel niklem z powodu ogromnych wahan cen i nie oczekuje sie, ze
rynek zostanie ponownie otwarty przed 11 marca;

- Chiny rozwazajg zakup lub zwiekszenie udziatéw w rosyjskich firmach energetycznych i surowcowych, takich jak
gazowy gigant Gazprom i producent aluminium United Co. Rusal;

- do godz. 19:00 08.03.22 granice polsko-ukraifiskg przekroczyto tgcznie 1,27 min oséb. 90% z nich to kobiety i dzieci-
Straz Graniczna;

Postep operacji militarnej mozna sledzi¢ na https://liveuamap.com/

Spoétka miata w 2021 r. 625,6 min PLN przychodéw, 276,8 min PLN EBIT oraz 237,8 min PLN zysku netto- finalne
wyniki

Spotka przed rozpoczeciem wtorkowej sesji opublikowata szacunkowe wyniki za 4Q'21:

Szacunkowe wyniki za 4Q’21 [min PLN]

4Q'20 4Q'21S zmianar/r 2020 2021S zmianar/r

Przychody 45,9 80,7 75,7% 127,3 1888 48,3%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 11,6 15,1 30,5% 30,7 26,7 -13,0%
EBITDA 4,0 10,5 162,7% 22,1 24,4 10,4%
2Zysk (strata) netto 0,6 1,5 141,5% 10,2 1,7 -83,3%
Marza brutto ze sprzedazy 25,2%  18,7% 24,1% 14,1%
Marza EBITDA 8,7% 13,0% 17,4% 12,9%
Marza zysku netto 1,4% 1,9% 8,0%  0,9%

Zrédto: BDM, spétka

- W minionym roku spétka zakonczyta kluczowy dla niej projekt QGlass. Réwnolegle realizowata inwestycje w ramach
projektu 2DGlass, ktéry zostanie zakonczony w biezgcym roku;

- Pomimo pandemii, ktéra wptyneta na wiekszg absencje pracownikow i wydiuzenie termindw dostaw komponentow
oraz maszyn, w 2021 r. odnotowata mocny, dwucyfrowy wzrost sprzedazy, umacniajgc swojg pozycje w branzy.
Relokacja urzadzen i dostosowanie ciggéw technologicznych do realizowanych inwestycji wptynety na osiggang w
ubiegtym roku rentowno$c¢ operacyjng;

- Nowe produkty, portfolio, dodatkowe obszary dziatalnosci, a takze zmiany organizacyjne, logistyczne i magazynowe
sprawity, ze w 2022 r. spotka weszta bardzo dobrze przygotowana na kolejne wyzwania;

- Na wynik roku 2021 duzy wptyw miaty wysokie koszty amortyzacji, zarowno wynikajace z dynamicznie realizowanych
inwestycji rozwojowych, jak réwniez przyspieszona amortyzacja rozliczana w strategicznych projektach B+R;

- Rynki ukrainski i rosyjski nigdy nie stanowity dla spétki istotnego biznesowo i strategicznie kierunku rozwoju. Zaistniata
sytuacja uswiadomita wszystkim, ze niezalezno$¢ i dywersyfikacja zrédet energii jest kluczowa dla Europy. Naturalnym
kierunkiem realizacji tej strategii bedzie przyspieszenie transformaciji energetycznej. Produkty spétki oparte o
technologie kropek kwantowych idealnie wpisujg sie w trendy i polityke klimatyczng Europy. Duzym atutem spotki jest
uniezaleznienie od dostaw komponentow z Azji.

-RPP w dn. 8 marca podwyzszyta stopy procentowe NBP o 75 pb do poziomu: referencyjng do 3,5%, lombardowa do
4,0%, depozytowg do 3,0%, redyskontowg weksli do 3,55%, dyskontowg weksli do 3,6%. Byto to szdste z rzedu
posiedzenie RPP z podwyzkg stop;

-Projekcja inflacyjna NBP zaktada, ze inflacja znajdzie sie z 50% prawdopodobienstwem w przedziale 9,3-12,2% w
2022 r. (wobec 5,1-6,5% w projekcji z listopada 2021 r.) i 7-11% w 2023 r. (wobec 2,7-4,6%);

-NBP bedzie podejmowat wszelkie niezbedne dziatania w celu ograniczenia ryzyka utrwalenia sie¢ podwyzszonej
inflacji. NBP moze stosowac interwencje FX, w szczegdlnosci w celu ograniczenia niezgodnych z kierunkiem
prowadzonej polityki pienieznej wahan kursu PLN. Krajowa koniunktura w kolejnych kwartatach ma pozostac
korzystna;

-Ze wzgledu na niewielki udziat eksportu do Rosji i Ukrainy w polskiej sprzedazy zagranicznej, mozna oczekiwac
utrzymywania sie korzystnej krajowej koniunktury gospodarczej w kolejnych kwartatach.
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Szacunkowe skonsolidowane przychody w lutym’22 wyniosty ok. 198,1 min PLN (+35,8% r/r).

Szacunkowe miesigczne przychody [min PLN]
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Zrédto: BDM, spétka

Wielton W 02.2022 rejestracje przyczep/naczep ogoétem spadly o -1% r/r (+1% r/r YTD) w tym przyczepy/naczepy>3,5T +4% r/r (+14%
r/r YTD)
W 02.2022 zarejestrowano 412 przyczep/naczep marki Wielton, co oznacza wzrost 0 46% r/r (+57% r/r YTD). Tym samym
udziat spotki w rynku wzrést do 17% (12% rok temu, 17% YTD) wyprzedzajgc w rankingu KRONE czwarty miesigc z rzedu
(obecnie P2 w rankingu).
Jak podaje PZPM, rejestracje ciggnikéw samochodowych, ktére sygnalizujg z wyprzedzeniem sytuacje na rynku przyczep i
naczep, zmniejszyty si¢ w lutym b.r. 0 22,1% r/r (-485 szt.) do poziomu 1 708 szt. i 0 5% m/m (-89 szt.) w poréwnaniu do
stycznia br.
W $wietle badan koniunktury GUS (luty 2022r.) — klimat koniunktury w wigkszo$ci badanych obszaréw gospodarki byt na
poziomie wyzszym lub zblizonym do notowanego w poprzednim miesigcu ale ponizej $redniej dtugookresowej. Oceny w
transporcie i gospodarce magazynowej uksztattowaly sie na poziomie -5,7 wobec -6 pkt w styczniu i -2,7 w lutym ub.r., ktérej
funkcjonowanie rzutuje na ksztattowanie sie popytu w szeroko pojetej grupie pojazdéw wykorzystywanych do transportu -
samochodéw cigezarowych i przyczep/naczep.
Wielton, w zwigzku z konfliktem zbrojnym Rosji z Ukraing, odwotuje cele na 2022 rok i odktada publikacje strategii grupy na
lata 2022-25 - poinformowat producent naczep i przyczep samochodowych w komunikacie. Pierwotnie publikacja strategii byta
zaplanowana na przetomie kwietnia i maja.
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Notowania benchmarkéw w lutym 2022 roku

Komentarz BDM: w lutym obserwowalismy lekkie spadki cen nawozéw w $lad za taniejgcym gazem (-4% m/m).
Wigksza przecena (-16% m/m) dotyczyta mocznika. Caly czas relatywnie wysokie ceny obserwowalismy w przypadku
nawozow saletrzanych. Sytuacja zmienita sie po wybuchu wajny na Ukrainie 24.02.22. Mimo zwigkszonych dostaw
Gazpromu panika na rynku w obawie o catkowite embargo na gaz z Rosji spowodowata skok kluczowego surowca
0 160% do ponad 200 EUR/MWh przebijajgc szczyty z grudnia’21 (max 345 EUR). Rynek nawozowy nie zdazyt
jeszcze zareagowac. Po lutym szacujemy, ze $rednia marza na portfelu nawozowym ksztattowata sie na poziomie
831 PLN/t vs 999 PLN/t po styczniu (-17%) i 643 PLN/t w 4Q°21 (+29% q/q, +9% r/r). Na poczatku marca’22 marza
na wielu podstawowych produktach nawozowych spadfa do negatywnych poziomow, a obecnie spoétka
przygotowuje sie do wprowadzenia podwyzek. Na stronie Agrochem Putawy stary cennik przestat obowigzywac, a
nowy pojawi¢ ma sie w dniach 11-14.03. O duzych podwyzkach informujg juz konkurenci.

Wiecej w Komentarzu Analityka
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mix. cena nawozow-koszt gazu i CO2. LS- syntetyczna marza
PLN/t, PS oczyszczona EBITDA/t w nawozach MPLN.
Korelacja 0,69.

ZE PAK i QOrsted podpisaty umowe i wspdlnie wystapig o pozwolenia lokalizacyjne na budowe farm wiatrowych w
polskiej czesci Morza Battyckiego. Utworzenie konsorcjum z 50% udziatem kazdej z firm oficjalnie rozpoczyna droge
do pozwolen w ramach drugiej fazy rozwoju rynku, gdzie polski rzad ma rozdzieli¢ 11 lokalizacji o tagcznej szacowanej
mocy ok. 11 GW. Sukces w tym postepowaniu otworzy firmom droge do planowanych w 2025 i 2027 roku aukgcji na
wsparcie w postaci kontraktu réznicowego (CfD).

Enea wystapi z wnioskiem o zarzadzenie przerwy w obradach nadzwyczajnego walnego zgromadzenia spofki, ktore
zostato zwotane na 10 marca 2022 roku, do 8 kwietnia 2022 roku, w zakresie dotyczacym gtosowania nad uchwatami
w sprawie emisji akcji serii D.
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Na haldzie pogérniczych odpadéw w matopolskim Libigzu trwajg testy mieszanek glebowych stworzonych z
wykorzystaniem odpadéw z kopaln i elektrowni. Naukowcy posadzili tam na réznych mieszankach setki roslin, by
sprawdzi¢, jak najskuteczniej zazielenia¢ zdegradowany teren.

Szacunkowe przychody w lutym’22 wyniosty ok. 17,6 min PLN (-13,3% r/r). Narastajgco, w okresie styczen-luty’22
sprzedaz wzrosta 8,1% r/r.

Szacunkowe miesigczne przychody [min PLN]
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Zrédto: BDM, spotka
Podsumowanie konferencji wynikowej za 4Q'21 (08.03.2022)

- Z poczagtkiem '22 zostata oddana cze$¢ magazynowa obiektu w Zawadzie. Jest to kluczowy krok w obszarze logistyki.
W tym roku planowana jest rozbudowa automatyzacji;

- Wedtug zarzadu wyniki sg satysfakcjonujgce, szczegdlnie patrzac przez pryzmat niespotykanych wczesniej wzrostu
cen surowcow. Wzrost kosztow opakowan w 2021 roku o ok. 30%, a spétka obserwuje dalsze wzrosty;

- CAPEX zostat przekroczony przez wzrost cen materiatéw wykonczeniowych. W 2022 roku planowany CAPEX ok. 55
min PLN, kolejne lata zblizone do amortyzacji

- Fabryka na Ukrainie (20 km od granicy z Polskg) mogtaby teoretycznie dziata¢, lecz bytby problem w transporcie
produktu. Na razie Spdtka jest skupiona na wsparciu zatogi;

- Nie jest planowane stworzenie rezerw zwigzanych z wojng na Ukrainie. Przychody z tamtego regionu stanowity ok.
10% ogolnych przychodéw. Zarzad nie widzi tez istotnego ryzyka zwigzanego ze skalg naleznosci;

- 85% przychodéw pochodzi z Polski i Wegier, spotka jest zadowolona ze sprzedazy marek premium, m.in. ,Magnat”.
W Polsce dynamika nieznacznie wzrosta. Na Wegrzech spadta dynamika, zwigzane jest to m.in. z przebudowa
portfolio;

Q&A

Split kosztéw i dostepnosc¢ surowcdw ? - 2021 rok wydawat sie trudniejszy pod wzgledem dostepno$ci, zwtaszcza
1H’21, ale Firma sobie poradzita bez zatrzymania produkcji. Spotka nie kupuje surowcéw ze Wschodu. Spétka utracita
tylko 2 p.p. rentownos$ci w 2021 roku przy 20-30% wzrostach kosztow surowcowych. Surowce muszg sie gdzies
zatrzymac, trudno uwierzyc, zeby rynek wszystko wchtonaf;

Pytanie o ekspozycje na euro oraz rosngca cene produktéw- Ekspozycja operacyjna to ok 50 min EUR. Na 1Q’22
obecne ceny waluty nie bedg miaty duzego wptywu, poniewaz spétka kupuje walute pakietowo w dobrym, wedtug
Spotki, momencie. Hedging tak na prawde nie istnieje, réwniez u konkurencji. Spotka jedynie zabezpiecza sig
kontraktami forward na maksymalnie 3 miesigce. Nie jest stosowane dfugoterminowe zabezpieczenie ze wzgledu na
jego wysokie koszty. Spétka wraz z konkurencjg regularnie podwyzsza ceny w sklepach, poniewaz wszyscy dziatajg w
takim samym otoczeniu biznesowym. Za caty 2021 r. podwyzki przekroczyty 10%.

- konkurencja gt. AkzoNobel i PPG (przejecie Tikkurili za 17-18x EBITDA, niespotykane mnozniki moze z uwagi na
wysoki udziat rynkowy w Ros;ji);

Pytanie o zawieszenie dziatalnosci na Wschodzie:

- Spétka nie podjeta administracyjnej decyzji o zawieszeniu dziatalno$ci na wschodzie. Ma nadzieje, ze fabryka na
Biaforusi nadal bedzie mogta funkcjonowac. Zarzad zaznaczyt, ze materiaty pochodzg z tamtego regionu Europy (w
tym z Rosji) i fabryka jest w stanie niezaleznie funkcjonowac.

Pytanie o faktoring oraz naleznosci - Spétka uzywa faktoringu, bedzie tez to kontynuowata. Najbardziej efektywny jest
w sezonie (w lecie). Firma nadal bedzie pilnowata dyscypliny nalezno$ci.

Pytanie o dalszy rozwdj - Zarzgd nadal chce rozwijac firme w sposéb organiczny oraz poprzez akwizycje. Przejecia
planujg dopiero po zmnigjszeniu zadtuzenia ktére powstato w wyniku sporych inwestycji w ostatnich latach. Spétka tez
chce najpierw w petni wykorzystac potencjat wegierskiej spotki, a potem wykorzystac doswiadczenia do nowych
przejec¢. Zauwazalna jest konsolidacja producentow farb i lakieréw (oprocz rynku Whioskiego i Hiszpanskiego) i zarzad
planuje to wykorzystaé aby zostaé dominujgca jednostka w Europie Srodkowo-Wschodniej.

Prezydent Andrzej Duda podpisat ustawe dotyczgcg m.in. pobierania zaliczek na podatek PIT, obnizajacg podatek dla
KGHM oraz zapewniajgcg $rodki dla zaktadowych funduszy rehabilitacji oséb niepetnosprawnych i zaktadowych
funduszy aktywnosci.
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Atal sfinalizowat budowe i uzyskat pozwolenie na uzytkowanie dla wszystkich szesciu budynkéw wchodzacych w sktad
kompleksu Atal Bosmaniska.

Druga czes$¢ planowego postoju remontowego rafinerii Grupy Lotos w Gdansku rusza w srode, 9 marca br., i potrwa
do potowy kwietnia. To kontynuacja rozpoczetego rok temu remontu przeprowadzanego w nowej formule. Tym razem
zatrzymanych zostanie 50 z 65 instalacji. Prace nie wplyng na zobowigzania handlowe Lotosu, poniewaz koncern
zgromadzit w tym celu zapas produktéw. Szacowane koszty remontu, ktére wptyng na obnizenie skonsolidowanego
wyniku operacyjnego za 2022 rok to okofo 0,2 mid PLN.

Poprawke, ktéra da mozliwos$¢ zablokowania na 180 dni sprzedazy czesci stacji Lotosu wegierskiemu MOL, proponuje
Koalicja Obywatelska; zdaniem postéw stacje mogg wpas¢ w rece rosyjskie. PKN Orlen zaprzecza, by fuzja i dobor
biznesowych partneréw mogty otworzy¢ droge rosyjskiemu kapitatowi.

Selvita kupita od Ringier Axel Springer Polska niezabudowang nieruchomos¢ potozong w Krakowie, przy ulicy Podole,
o tacznej powierzchni 10 930 m2, sgsiadujacg z nieruchomoscia, na ktoérej trwa obecnie budowa Centrum Badawczo-
Rozwojowego Ustug Laboratoryjnych w Obszarze Odkrywania i Rozwoju Lekow Selvita. Nieruchomos$é zostata nabyta
za cene 8,7 min PLN netto.

Zwigzki zawodowe dziatajgce w PKP Cargo wszczety spor zbiorowy, w zwigzku z odmowa przez spétke spetnienia
zgdan dotyczgcych podwyzek wynagrodzen o 600 PLN od 1 kwietnia 2022 r.

Pogarsza sie kondycja finansowa PKP Cargo. W ubiegtym roku grupa poniosta duze straty mimo wzrostu masy
przetransportowanych towaréw. W tym roku przewozy tez rosna, ale nie wiadomo, jak dtugo to potrwa. Ponadto zarzad
nie moze dogadac sie ze zwigzkowcami. - Parkiet

Rada nadzorcza VRG delegowata zastepce przewodniczgcego rady nadzorczej Jana Pilcha do czasowego
wykonywania czynnosci prezesa zarzgdu.

Komitety kredytowe Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju i Santander Bank Polska zgodzity sie na udzielenie
spotce Benefit Systems diugoterminowego finansowania w wysokosci do 205 min PLN.

Finansowanie zostanie udzielone na wydatki inwestycyjne zwigzane z rozwojem organicznym, rozwojem platformy
MultiLife, przejgciami, inwestycjami ekologicznymi, refinansowaniem istniejgcego zadtuzenia spétki w postaci kredytow
bankowych w Polsce oraz na ogéine cele korporacyjne grupy.

Zarzad ING Banku Slgskiego zarekomendowat przeznaczenie na dywidende kwoty 689,5 min PLN, tj. 30%
jednostkowego zysku netto za 2021 r., co oznacza wyptate w wysokosci 5,3 PLN na akcje.

Wartos¢ aktywow netto pod zarzgdzaniem Skarbiec TFI wedtug stanu na dzien wyceny, tj. 28 lutego 2022 r. lub na
dzien ostatniej wyceny aktywéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Skarbiec TFI wyniosta 6,02 mid PLN,
podat Skarbiec Holding. Miesigc wczesniej wartos¢ aktywdéw wynosita 6,18 mid PLN.

Wyzsze koszty wptynely na zyski Stalexportu. Firma specjalizujgca sie w dziatalno$ci autostradowej poprawita
ubiegtoroczne wyniki, czemu sprzyjato odbicie w polskiej gospodarce. - Parkiet

Akcjonariusze Ronson Development zdecydowali na nadzwyczajnym walnym zgromadzeniu o wycofaniu akcji spotki
z obrotu na rynku regulowanym.

Erbud zawart umowe na przebudowe Nabrzeza Szypréw w Gdansku za 28,5 min PLN netto. To drugi kontrakt
pozyskany przez nowo utworzony oddziat budownictwa hydrotechnicznego Erbudu.

PKP Polskie Linie Kolejowe wybraty jako najkorzystniejszg oferte za 54,5 min PLN brutto konsorcjum Alusta oraz
Compremum w przetargu na realizacje prac projektowych i robét budowlanych na linii kolejowej nr 281 Oles$nica -
Chojnice na odcinku Kozmin WIkp. - Jarocin w torze nr 1 od km 78,352 do km 92,175.

Biznes producentéw gier trzyma sie mocno. Nieliczne studia maja placéwki na Wschodzie. Przyktadem moze by¢ PCF
z oddziatem we Lwowie. Ale ekspozycja tej spétki na kierunek wschodni jest marginalna. - Parkiet

Prezes spotki Marcin Olejarz 07.03.2022 r. kupit 1161 akcji spotki BoomBit po cenie 14,4 PLN. Karolina Szablewska-
Olejarz (Przewodniczgca Rady Nadzorczej) w dniu 04.03.2022r. kupita 54 akcje BBT po cenie 16,5 PLN, a 07.03.2022r.
1408 akgji po Sredniej cenie 14,49 PLN.

Przychody ze sprzedazy za luty 2022 roku spodziewane sg na poziomie 2,2 min PLN. Wynik brutto na poziomie -0,3
min PLN, wynik netto na poziomie -0,3 min PLN. Stan $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych spétki wynosit
na koniec lutego 2022 2,5 min PLN.

Akcjonariusze Shockwork Games zdecydowali o zmianie nazwy spétki na Metaversum, ktéra w petni odzwierciedli
nowy profil dziatalno$ci. Wyrazili rowniez zgode na finansowanie rozwoju dziatalnosci w sektorze NFT oraz metaverse
poprzez podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki, emitujgc nie wiecej niz 2,2 min zwyklych akcji na okaziciela serii
H po cenie emisyjnej 0,7 PLN za jedng akcje.
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Infoscan (NC) Infoscan zawart umowe inwestycyjng z GMZ.CO oraz sze$cioma udziatowcami GMZ.CO. Umowa wejdzie w zycie pod
warunkiem zawieszajgcym tj. przeprowadzenia przez spétke emisji akcji nowej serii O, a nowo wyemitowane akcje
zostang objete przez akcjonariuszy w terminie do 15 kwietnia 2022 r.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl

strategia, chemia, przemyst, energetyka

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe

Anna Madziar

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.madziar@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski

Mtodszy analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz liczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki

tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl
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Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sa subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s3 podstawg zadnej rekomendaciji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byé tak inter i ie w prasie lub w Internecie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialno$ci
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 s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 09.03.2022 roku, 07:27 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie usfug 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 szczegdlnosci nie moze zosta¢ 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¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowa¢ 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 inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegolnych zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac¢ niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej 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 mégtby osiggnaé na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia 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 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
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 wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spdtkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na
szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg okazac sie 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 wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzgcych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktdre byly lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta 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 szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i moga dokonywadé nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjna dla pracownikdéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tre$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajdujg 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, z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi-
informacje znajdujg sie pod adresem: https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sa subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s podstawg zadnej rekomendaciji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czgsci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.


https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

