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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Gieldy majg za sobg swietny tydzien 1D YTD
Ostatnia sesja przyniosta fale spadkéw ok. godziny 14. Mimo tego indeksy poradzity
sobie dobrze, zwtaszcza w perspektywie ostatniego tygodnia. Najmocniej znizkowat WIG20 20993 -1.2% -7,4%
WIG 20 (-1,2%), ale w tydzien wzrést 3,2%, sWIG80 (-0,2%) w ujeciu tygodniowym WIG30 25468 -1.2% -1.9%
zwyzkowat 0 2,4%. mWIG40 (+0,4%) urdst przez tydzien az o 6,5%. W ujeciu mWIG40 46718 0.4% -11,7%
sektorowym na GPW wzrosto 9 z 14 indekséw. Liderem byty WIG Spozywczy (+6,5%), sWIG80 190213 0,2% 5,2%
WIG Chemia (+6,1%) i WIG Odziez (2,3%). WIG Goérnictwo stracit 3,1%, a WIG Paliwa wiIG 63 658,8 -0,7% -8,1%
oraz WIG Banki po ponad 2%. .W USA oraz w Europie zachodniej gietdy majg za sobg  NC index 348,1 -0,9% -10,7%
najlepszy tydzien od 2020 r. Euro Stoxx 50 (+0,4%), DAX (+0,2%), CAC 40 (+0,1%) wIG Banki 7 564,8 2,1% 12,4%
oraz FTSE (+0,3%) wszystkie zamknetly sie na plusie. Pigtek na Wall Street réwniez wic Bud 3376,0 0,1% -10,3%
przeszedt pod dyktando bykéw. S&P 500 (+1,2%), Nasdaq (+2,1%), Dow Jones wiG Chemia 10 655,0 6,1% 8,5%
Industrial (+0,8%) w skali tygodnia zyskaty odpowiednio 5,5%, 8,1% oraz 5,4%. Ropa G pew 26382 0,3% 71%
brent ponownie przebita pqziom 11.0 U_SD/be. Wegiel ICE stabilizuje sie na pozigmie WIG Energia 26882 -0,6% 11,3%
ok.250 USD/t. Zloto kosztuje w ponl|ed2|alek rano 1924 USD/oz. Polska waluta tezjest g Games 184110 0.8% 17.5%
wzgledem ostatnich wahan stabilna: USD/PLN 4,27, a EUR/PLN 4,71. Krajowi WIGIT 4266.3 1.0% 0.3%
inwestorzy dzisiaj dostang wyniki z polskiej sprzedazy detalicznej oraz produkcji \ ~\\ - 095'3 0'8% 719' -
budowlano-montazowej. Dzisiejszym popotudniem ma odby¢ sie wystgpienie ) ' ' '
- o h . t © WIG Paliwa 6558,1 -2,3% 1,0%
publiczne prezesa FED. W poniedziatek spadty akcje w Chinach, Hongkongu i Korei )
Potudniowej. Kontrakty terminowe na gietdy europejskie i amerykanskie obecnie lekko IOEea SIS 6.5% -316%
spadajg. Kontrakt futures na DAX lekko tracg o poranku. Moze to oznaczaé WG Surowce SEBP <l AN
ochtodzenie sentymentu po najlepszym tygodniu na rynkach od 2020 . WIGIGdziaZ SI0643 2800 RS6i00
Kajetan Sroczynski DAX 144131 0,2% -9,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 Yy R LB
Ukraina-Rosja: Podsumowanie wydarzen w zwigzku z wojng na Ukrainie; SR G2 il s
= Grupa Azoty: Budzet programu doptat do nawozéw wynosi 3,9 mid PLN -MR, kurs Azotéw na BUX 439356 -1.5% -13.4%
rocznych maksimach z dwucyfrowym wzrostem, marze znacznie odbijajg (rekord na saletrzaku) S&P500 4 463,1 1,2% -6,4%
. [Gway:(;ewszitl:atlav’\g];Rz d przeznaczy 3 mld PLN na dokapitalizowanie spétki Gaz-System. Mocno P I s UL
zyskujg kursy akcji?Nyf()onawcéwygazociagéw [tabela B‘I?)M]; i Y NEERER) Cam TBEng 200 Lildis
= Rynek stali: kontynuacja dwucyfrowych wzrostéw cen stali w 11. tygodniu — PUDS. Nowe Bovespa 1153109 2,0% 10,0%
rekordy réwniez na europejskim rynku HRC [komentarz BDM]; Nikkei225 26 652,9 3,5% -7,4%
= JSW: Podsumowa_lnie konferencji po V\{ynikach 4Q'21 (18.0;3.202?). [komentarz BDM]; Shanghai Comp. 32150 1,4% 11,7%
gg%;(zmlany w indeksach): Po sesji 18.03.2022 nastgpity zmiany w indeksach GPW [tabela S&PIASX 200 72508 1.1% 2.6%
= GPW: Spotka spodziewa sie kilkunastu debiutéw na rynku giownym i ponad 20 na NewConnect EUR/PLN 4,68 0,5% 2,1%
w2022, USD/PLN 4,22 -0,1% 4,6%
= PGNIiG: Spoétka zawarta z Agencjg Rezerw Strategicznych umowe utrzymywania zapaséw gazu  CHF/PLN 4,51 0,4% 1,9%
ziemnego;
= PZU: O%ecnie w ograniczonym zakresie funkcjonuje ok. 40 proc. placéwek PZU Ukraina; EURISD o ok ThRE
= Dom Development: Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q'21 (18.03.2022); USDARY G 0,1% 3.1%
= Ciech: Ciech Sarzyna zwigkszyt udziaty w rynku $rodkéw ochrony roslin do 7,8% w 2021 r.; —

APS Energia: Spotka podata w pigtek przed sesjg, ze szacuje skonsolidowany zysk netto w '21
na 9,3 min PLN, w poréwnaniu do 5,4 min PLN straty w '20; Wartosé Zmiana

= Bloober Team (NC): Spotka w 4Q'21 miata 3,1 min PLN zysku netto (-0,7% r/r) [tabela BDM]; (S ETER 5119 57 2.76%

= Plast-Box: W wyniku dziatan wojennych w zakiadzie produkcyjnym wybucht pozar; o ’

= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM]; Kurs zamknigcia 2097 -25 -1,18%

= Intersport: Spétka ma umowe z PFR ws. pozyczki w wysokosci 16,6 min PLN; Kurs min. 2091 29 1,41%

= Marvipol Development: Zarzad rekomenduje wyptate 1,14 PLN dywidendy na akcje; Kurs max. 2139 15 0,71%

= Aplisens: Spotka ocenia, ze trudno bedzie utrzymac¢ poziom marz z '21; dywidenda moze by¢  \yo1umen obrotu 43 349 8817 -16,90%
wyzsza; )

= Al In! Games: Ironbird poszuka finansowania od inwestoréw zewnetrznych lub w formie diugu; ~ OWarte pozycje 891538 24 Gl

= Gi Group: Akcje spétki zostaty wycofane z obrotu na gietdzie w Londynie;

= Movie Games (NC): Akcjonariusze spotki zdecyduja ws. przeniesienia notowan na rynek —'Mdeksy GPW
regulowany GPW; Indeks Open Low High Close 1D Obrot

= CCS (NC): Spoétka chce wyptaci¢ 0,23 PLN dywidendy na akcje; WIG20 21226 20881 21371 20993 -12% 2326

= Live Motion Games (NC): Spétka wprowadzi na rynek 3 projekty w 1H22. WIG30 25758 25344 25001 25468 -12% 2581

WYKRES DNIA MWIG40 4 670,9 188805 19170,7 46718 0,4% 389
SWIG80 19170,7 46045 4678,7 190213 -0,2% 85
Krajowa produkcja przemystowa nie przestaje zaskakiwa¢. W lutym wzrosta o 17,6% wobec WIG-PL 658476 652482 65847,6 652482 -0,9% 2716

oczekiwan 16,6%. Dzi$ dane o sprzedazy detalicznej i produkcji budowlane;. WIG 641590,2 632584 644084 636588 -0,7% 2821
Produkcja przemystowa w Polsce [r/r] WIG20
Close MC 1D YTD
50,00% 445% Allegro 32,43 33184  -0,8% -16,5%
45,00% Asseco Poland 77,60 6 441 -1,0% -10,2%
40,00% ccc 58,70 3221 -3,2% -44,4%
5 CD Projekt 170,12 17138  -1,7% -11,8%
35,00% Cyfrowy P. 27,80 17779 -0.7% -19,9%
30,00% Dino 313,30 30716  -0,5% -14,7%
25,00% Isw 69,80 8195 -3,4% 100,2%
20.00% ,6% KGHM 171,15 34230  -3,0% 22,8%
el 13,2% L3 Lotos 57,04 10545 0,6% -6,5%
15,00% 9,8% LPP 10800,00 20006  3,4% -37,2%
g 8,8% 7 g9, ! , ,
1000% 12 1011 HT R R ua00  ase T 20m
5.00% ho% 2 ITIrTuilon Orange 768 10407  03%  62%
0.00% 1 i R ERERREERERREIREDR Pekao 11205 29410  A3%  82%
. o o [P Pepco 45,75 26 303 3,4% -1,7%
N AV A AT PGE 9,76 18241  -1,3% 21,0%
s = g 8 = % 5§ 8§ = § & =2 PGNIG 6,63 38322 -3,2% 5,3%
PKN Orlen 74,78 31984  -2,4% 0,6%
# produkcja = konsensus PKO BP 39,70 49625  -1,7% -11,6%
rzemystowa r/r PZU 34,40 29705 0,3% 2,7%
P Santander Polska 300,30 30 687 -0,6% -13,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 520,00 1231 -0,2% -6,1% Huuuge 1959 1651 0,7% -21,9% Ropa Brent [USD/bbl] 107,9 1,2% -4,2% 6,9% 388% 70,6%
Alior 44,00 5744 -3,1% -19,6% ING BSK 240,00 31224 -4,0% -10,1% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 4,9 -2,5% 2,9% 10,5% 30,4% 96,0%
Amrest 19,74 4334 13% -28,8% Inter Cars 440,00 6234 23% -7,0% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 100,8 -4,5% -246% 3,4% 31,3% 472,7%
Asbis 13,40 744 -4,3% -38,2% Kernel 3540 2975 11,0% -39,7% CO2 [EUR/] 78,5 -1,3% 2,8% -40% -2,1% 857%
Asseco 51,00 2647 9,0% -1,2% Kety 625,00 6031 7,6% 2,5% Wegiel ARA [USD/t] 330,0 6,5% -9,0% 29,6% 141,3% 384,6%
Azoty 4128 4095 11,2% 22,1% Kruk 297,20 5651 0,6% -9,1% Miedz LME [USD/] 10327,0 0,9% 1,7% 4,1% 6,0% 13,9%
Benefit 590,00 1731 0,7% -7,2% Livechat 97,00 2498 0,0 -17,0%  Aluminium LME [USD/] 33615 -02% -2,8% -0,8% 198% 54,1%
Biomed-L. 3,58 234 -0,1% -19,4% Mabion 34,05 550 0,4% -443% Cynk LME [USD/t] 38225 -0,2% 0,7% 3,7% 6,5% 375%
Budimex 208,00 5310 -0,2% -8,4% Mercator 76,66 816 -3,3% -21,0% Otéw LME [USD/t] 22340 0,1% -3,0% -65% -44% 17,7%
Celon 2625 1340 3,1% -20,8% Millennium 6,30 7643 -4,0% -23,1% Stal HRC [USD/f] 1134,0 1,3% 0,8% 74% -21,0% -9,9%
Ciech 3850 2029 0,3% -8,3% Mo-Bruk 390,00 1370 2,6% 1,3% Ruda zelaza [USD/] 150,6 1,3% -2,4% 6,1% 339% -9,0%
Comarch 179,00 1456 4,4% -0,6% Neuca 828,00 3701 32% -14% Wegiel koksujgcy [USD/t] 592,5 -22% -6,1% 32,1% 68,6% 433,8%
Datawalk 179,00 875 1,0% -20,8% Polenergia 69,00 4541 4,4% -6,2% Ztoto [USD/oz] 1921,6 -1,1%  -3,4% 0,7% 5,1% 10,7%
Develia 3,16 1414 0,5% 6,4% PKP Cargo 12,34 553 -2,8% -12,0% Srebro [USD/oz] 25,0 -1,6%  -3,5% 2,1% 7.1% -4,2%
Dom Dev. 99,90 2552 -15% -16,8% PlayWay 350,00 2310 -0,6% -16,3% Platyna [USD/oz] 1027,0 0,1% -5,1% -19% 6,0 -151%
Enea 9,04 3991 -31% 6,2% Selvita 6580 1208 -3,9% -19,8% Pallad [USD/oz] 2489,1 0,0% -109% -05% 302% -6,4%
Eurocash 11,46 1595 1,3% 5,7% Tauron 2,76 4844 06% 4,1% Bitcoin USD 41570,6 2,1% 7,0% -0,2% -10,3% -29,0%
Famur 2,86 1644 2,9% -14,6% TEN 219,00 1599 -0,9% -37,2% Pszenica [USd/bu] 1063,8 -31% -24% 146% 38,0% 68,7%
GPW 4126 1732 0,0% -04% WP.PL 109,00 3189 0,2% -22,7% Kukurydza [USd/bu] 7418 -1,7%  -3,0% 6,3% 250% 35,7%
Handlowy 60,80 7944 1,0% 3,1% XTB 18,08 2122 3,3% 7,7% Cukier ICE [USD/Ib] 18,9 1,3% -1,6% 6,9% 18%  25,6%
WIG20
24004 WWIG20 Index - Last Price (R1) 2099.26 |
WG ox - Moving Average 50 Day (L1} 2149.87 2500
x - Movinq—ﬁ!’#@ﬂ-&@.ﬂay (L1) 2258:68 N
i) ol ud T
2350 D L +*L 2400
' i
I »vﬂ+ 2300
23004 i
L]
| ”D* A"L.'* 2200
=) O R
L]
22004
i
| 1800
21004
Sep 30 Oct 15 Oct 29 Nov 15 Nov 30 Dec 15 Dec 30 Jan 14 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15
2021 | 2022

WIG20 Index (WIG20) g1599 Daily 20SEP2021-20MAR2022
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

Copyrightg 2022 Bloomberg Finance L.P. 20-Mar-2022 14:46:21
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Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Podsumowanie wydarzen w zwigzku z konfliktem Ukraina-Rosja:

- 25 dnia wojny Rosjanie kontynuowali ostrzat artyleryjski gt. miast jednoczesnie $ciagajac rezerwy z kierunku
pacyficznego. Wobec rosnace;j liczby ofiar, prezydent Zelenskiy ponowit swoja oferte negocjacji z Putinem, méwiac, ze
nalezy wykorzysta¢ nawet najmniejszg szanse na negocjacje. Wieczorem w niedziele rakiety spadlty na m.in. na
dzielnice Podolskyj w Kijowie. Wybuch styszalny byt nawet w dzielnicach oddalonych od Kijowa.

- zachodni analitycy (Study of War) w weekendowej publikacji zamiast zwieksza¢ prawdopodobienstwo zawieszenia
broni wskazuja, ze zdjecia satelitarne pokazujace rosyjskie oddzialy okopujace si¢ wokét Kijowa i w innych
miejscach oznaczaja patowa sytuacje, ktéra "prawdopodobnie bedzie bardzo gwattowna i krwawa, zwtaszcza jesli
bedzie sie przedtuzac";

- W sobote Ministerstwo Obrony Rosji poinformowato, ze poprzedniego dnia rosyjskie wojsko uzyto hipersonicznych
pociskéw "Kinzal" do zniszczenia podziemnego sktadu broni w potudniowo-zachodniej czgsci Ukrainy. W niedziele
Rosja ponownie poinformowata, ze wystrzelita te pociski, aby zniszczy¢ sktad paliwa w obwodzie mikotajowskim;

- wg doradcy szefa MSW Ukrainy Wadima Denisenko, kombinat metalurgiczny Azovstal w Mariupolu (czesé
Metinvest kontrolowanego przez najbogatszego Ukrainca Rinata Achmetowa) zostat doszczetnie zniszczony
przez Rosjan. Huta produkowata ponad 6 min ton stali rocznie (dla poréwnania najwieksza huta stali w Polsce w
Dabrowie Gérniczej produkuje ponad 4 min ton);

- Ponad 100 spotek notowanych na gietdzie w Wielkiej Brytanii ostrzega przed negatywnymi skutkami wojny na
Ukrainie, przy czym niewiele z nich okreslito do tej pory jej wptyw na swoje zyski, wynika z badania Bowmore Asset
Management;

- Minister Spraw Zagranicznych Rosji Siergiej tawrow odrzucit polskg propozycje utworzenia misji pokojowej na
Ukrainie.

- Plan, ktéry Polska formalnie przedstawi na przysztotygodniowym szczycie NATO, oznaczatby prawdopodobnie
kontrole polskich wojsk nad zachodnig Ukraing - powiedziat tawrow w sobote w wywiadzie dla agenc;ji Interfax.

- Wedtug doradcy prezydenta Ukrainy Mychajto Podolyaka, rozmowy pokojowe pomiedzy przedstawicielami Ukrainy
i Rosji bedg wstepnie kontynuowane w poniedziatek. Termin zalezy od postepéw grup roboczych w negocjacjach.
Podolyak powiedziat w pigtek telewizji Bloomberg, ze rozmowy moga potrwac kilka tygodni;

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

Spétka opublikowata wyniki za 4Q'21

Wyniki za 4Q°21 [min PLN]
4Q'20 4Q'21 zmianar/r 2020 2021 zmianar/r

Przychody netto ze sprzedazy 23,7 21,3 -10,2% 49,9 62,8 25,7%
Zysk (strata) ze sprzedazy 4,1 4,0 -2,7% 7,6 12,9 68,5%
EBITDA 7,2 7,9 9,5% 16,6 34,4 107,5%
EBIT 4,5 51 12,9% 9,4 22,8 143,6%
2Zysk ( strata) brutto 3,9 6,2 60,8% 11,5 24,5 112,8%
Zysk (strata) netto 3,1 3,1 -0,7% 10,3 21,0 102,8%
Marza brutto 17,4% 18,8% 15,3% 20,5%
Marza EBITDA 30,5% 37,2% 33,2% 54,8%
Marza EBIT 18,9% 23,7% 18,7% 36,3%
Marzna netto 13,0% 14,3% 20,7%  33,4%

Zrédto: BDM, spétka.

Spétka podata w pigtek przed sesja, ze szacuje skonsolidowane przychody ze sprzedazy w 2021 r. na 113,3 min PLN,
zysk z dziatalnosci operacyjnej na 11 min PLN, EBITDA na 14,2 min PLN, a zysk netto na 9,3 min PLN. Rok wczesniej
przychody wyniosty 85,4 min PLN, strata z dziatalno$ci operacyjnej 2,6 min PLN, wynik EBITDA 0,7 min PLN, a strata
netto 5,4 min PLN.

Spétka zawarta z Rzgdowg Agencja Rezerw Strategicznych umowe dotyczgca utrzymywania zapaséw obowigzkowych
gazu ziemnego. Zgodnie z umowg PGNiG sprzedat gaz o wartosci 5,955 mid PLN.

Spéitka zrealizowata inwestycje sieciowe w wojewddztwie opolskim na poziomie okoto 165 min PLN w 2021 r. Gtéwne
kierunki inwestycyjne to przytagczenia nowych odbiorcow oraz modernizacja sieci elektroenergetycznej poprawiajgca
bezpieczenstwo dostaw energii do mieszkancéw wojewodztwa.

Obecnie w ograniczonym zakresie funkcjonuje ok. 40% placéwek PZU Ukraina. Placéwki sg zamkniete wszedzie tam,
gdzie toczg sie walki lub istnieje grozba bombardowan lub ostrzatu.

Ciech Sarzyna — spotka zalezna Ciechu — zanotowat blisko 40% wzrostu sprzedazy na polskim rynku w 2021 roku, co
przetozyto sie na zwiekszenie udziatéw w rynku do poziomu 7,8% wobec 6,1% w 2020 roku.

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 53 subi y autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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Spotka zawarta dwie umowy na wykonanie budynkéw magazynowych. Warto$¢ umoéw wynosi 7% i 25% przychodow
grupy wg ostatniego opublikowanego rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’'21 (18.03.2022).

Q&A:

- czy brak rudy zelaza z Ukrainy wplynie negatywnie na produkcje stali i popyt na wegiel koksujgcy ? Rewolucja
energetyczna wymaga stali (fotowoltaika 34-35 t stali/MW, onshore ok. 85 t stali/MW, offshore 200-220 ton
stali/MW). Rosnie zapotrzebowanie na stal w technologiach wielkopiecowych w latach 2020-2021, gdzie wykorzystuje
sie stal. Rosja jest 5-tym producentem rudy zelaza, ale wiekszos$¢ trafia do rosyjskich stalowni. UE importuje 44 min
ton rudy zelaza, do CEE trafia ok. 20 min ton. Na dzi$ dostawy nie sg przerwane, ale powaznie utrudnione (drogg
kolejowg). Spotka nie widzi w tym kontekScie zagrozenia w lokowaniu swojego produktu

- czy spotka zostata dotknigta wstrzymaniem produkcji przez europejskich klientéw ? nie zostata dotknieta, sg zapasy
rudy;

- dyskonto do zrealizowanych cen benchmarkowych w 1Q’22 ? spétka nie zmienita formut cenowych i korzysta ze
wzrostu cen rynkowych;

- embargo na stal z Rosji ? Wygeneruje albo wzrost produkcji stali w Europie albo import z kierunkéw
zamorskich, ale porty mogag by¢ wéwczas przecigzone (nie tylko stal ale inne surowce importowane w zwigzku z
izolacjg Rosji);

- prognoza 14,5 min ton w 2022 ? prognoza jest realna;

- wydobycie w 1Q’22 ? kwartaf jeszcze trwa, ale na tg chwile spétka realizuje swoje plany;

- wzrost wydobycia do 16,5 min ton w warunkach pogarszajgcej sie geologii ? Rozpoznanie ztoza realne i plan tez;

- zagrozenia dla realizacji planéw ? nie wida¢ na ten moment;

- czy zarzgd zamierza powréci¢ do wyptaty dywidendy w 2022 roku ? spotka ma polityke dywidendowg wyptaty 30%
zysku netto, ale z uwagi na warunki umow z PFR zarzgd nie moze rekomendowac wyptaty dywidendy;

- polityka zabezpieczen cen wegla koksujgcego ? spétka aktywnie monitoruje sytuacje (swapy towarowe i FX forward)
- czy w zwigzku z rekordowymi cenami wegla dodatkowe benefity dla zatogi ? porozumienie z ZZ z 2022 roku $cisle
okres$la warunki;

- zarzgd nie przewiduje zadnej formy potgczen/fuzji innych spotek weglowych;

Podczas pigtkowych notowan kurs Grupy Azoty ustanowit roczne maksima po informacjach, iz rzad na forum unijnym
zabiega o pomoc publiczng dla producentéw nawozéw.

Budzet programu doptat do nawozéw wynosi 3,9 mld PLN - podat resort rolnictwa. "Budzet programu przewiduje
pomoc w wysokosci okoto 3,9 mld PLN. Pomoc na zakup nawozéw bedzie mogta by¢ udzielana od dnia ogtoszenia
pozytywnej decyzji KE o jej zgodnosci ze wspolnym rynkiem" - podat resort. Ogtoszony program dotyczy nawozéw
zakupionych od 1 wrzesnia 2021 r. do 15 maja 2022 r. i bedzie przystugiwata producentom rolnym, ktérym zagraza
utrata ptynnosci finansowej w zwigzku z COVID-19.

Dodatkowo, w ramach ,tarczy antyputinowskiej” rzad proponuje doptate 500 PLN do ha uzytkéw rolnych i do
250 PLN do ha tak/pastwisk, do max 50 hektaréw. Tarcza ma zapobiegaé wzrostowi kosztéw zywnosci w zwigzku z
wojng na Ukrainie. Minister Kowalczyk przekazat, ze po rozmowie z ministrem rolnictwa Ukrainy i ustyszat, ze tam "sg
dramatyczne obrazy, kiedy to Rosjanie strzelajg do rolnikdw wychodzacych w pole na Ukrainie".

Marza saletrzak Marza mocznik po
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GPW (zmiany w Po ses;ji 18.03.2022 nastagpity zmiany w indeksach GPW.

indeksach)
Zmiany w indeksach po sesji 18.03.2022
WIG20 WIG30 mWIG40 sWIG80
Amica, Answear, ATM
Mercator, Tauron, Mo- Grupa, Bowim,
AL, [PEDED He Bruk Cavatina, Coal Energy,
MFO, Rawlplug, Vercom
Archicom, Cormay,
Debica, GTC, Lubawa,
Mercator, Tauron Eurocash, XTB Amica, Pepco, mBank Mangata, Mo-Bruk,
Quercus TFI, Skarbiec
TFI
Zrédto: BDM, GPW.
GPW spodziewa sie kilkunastu debiutéw spétek na rynku gtéwnym i ponad 20 na rynku NewConnect w 2022 roku. Od
poczatku 2022 roku zadebiutowaty na rynku gtéwnym dwie spéiki, obie przeszty z NewConnect. W przypadku dwéch
spotek KNF zatwierdzit prospekty emisyjne, ale z r6znych powoddéw IPO zostaty zawieszone. Na rynku NewConnect
od poczgtku 2022 roku zadebiutowato piec spotek.
Woydatki kapitatowe w grupie GPW w 2022 roku siegng 50-55 min PLN, a wydatki operacyjne wzrosng o 10-15% wobec
2021 roku. Wzrost wydatkéw w stosunku do 2021 roku spowodowany jest realizowanymi inicjatywami strategicznymi.
Nowa strategia GPW powinna by¢ gotowa w pierwszych miesigcach 2023 roku. Zaznacza jednak, ze o niej, jak i 0
przysztej polityce dywidendowej, decydowac bedzie zarzad wybrany na nowg kadencje po 25 lipca.
Dom Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q'21 (18.03.2022):

Development

Spétka zaobserwowata wzrost udziatu transakcji ,gotéwkowych” z 40% na poczatku 2021 r. do okoto 54%
sprzedazy grupy w 4Q’21; Sg liderem na rynku mieszkan o podwyzszonym standardzie, co charakteryzuje
sie nizszg wrazliwo$cig na zmiany kosztu kredytow;

Ze wzgledu na niepewng sytuacje rynkowg zarzgd spotki zamierza wydac¢ rekomendacje dot. dywidendy
w pOzniejszym terminie. Informacja powinna zosta¢ podana najpozniej przy okazji wynikow za 1Q’22;
Zdaniem zarzgdu dywidenda na pewno ucieszy akcjonariuszy i postara sie on ich nie zawie$c;

Dom Development nie analizuje na ten moment Zzadnej spotki pod katem przejec i nie planuje obecnie
kolejnych akwizycii;

Rosngca presja na wzrost kosztow budowy, skutecznie ograniczana jest przez grupe dzieki wtasnemu
generalnemu wykonawstwu;

Wojna na wchodzie -> rynek zareagowat pewnym szokiem, niepewnos$cig. Aspekty krétkoterminowe to
wstrzymywanie sie z decyzjami zakupowymi, a to zawsze powoduje spadek sprzedazy i spotka to obserwuje
(zarzad uwaza jednak, ze ten efekt nie wplynie istotnie na wyniki spétki, a reakcja byta znacznie tagodniejsza
niz na pierwszy lockdown covidowy); w strukturalny sposéb wplynie na rynek mieszkaniowy (skokowy wzrost
popytu na rynku najmu, wywindowane koszty najmu zwiekszg popyt na mieszkania);

Zaostrzanie polityki pienieznej miato mniej dotkliwy wptyw niz przypuszczali;

Odptyw ukrainskich pracownikéw -> nie odczuwajg tego problemu, nastgpit odptyw cze$ci pracownikéw, ale
ten element ma marginalny wptyw i wszystkie budowy sg prowadzone terminowo;

Spétka uwaza, ze dtugoterminowo strukturalnie sytuacja mieszkaniowa w Polsce, przy takiej fali migracyjnej,
odczuwa ewidentny game changer, zwtaszcza w wiekszych miastach. Rynek bedzie potrzebowat jeszcze
wiecej mieszkan;

Spétka rozpoczeta 2022 r. z ponad 5 000 sprzedanych mieszkan o wartosci netto 3 mid PLN, ktére rozpozna
w przychodach nadchodzgcych okreséw (2022-2023 r.);

Wszystkie budowy postepujg terminowo, majg zabezpieczong dostepnos$¢ podwykonawcow;

Sprzedaz wolumenowa grupy urosta o 8% r/r do poziomu 4066 (spadek o 7% r/r w Warszawie — mierzg sie
z problemami podazowymi); Wzrost wartosci sprzedazy grupy r/r o 21% do 2 575 min PLN;

Srednia warto$¢é sprzedanego mieszkania wzrosta w spéfce o 12% r/r, siegajac poziomu 667 tys. PLN w 2021
r.

Inwestycje w realizacji = 5.930 (+12% r/r);

Bank ziemi grupy = 16.985 (+16% r/r), dojdzie do tego jeszcze zakup banku ziemi z grupy BUMA (+1370);
Przekazania grupy w 2021 r. = 3.332 (+11% r/r);

Spétka czuje sie komfortowo jezeli chodzi o wyniki na 2022 i 2023 r;

Stal -> sp6tka ma swoje sposoby zapewniania stali.

(Krzysztof Tkocz)

Plast-Box W zaktadzie produkcyjnym spétki w Czernichowie, wybucht pozar wywotany dziataniami wojennymi. W wyniku pozaru
zniszczeniu ulegta hala produkcyjna, magazynowa i pomieszczenia biurowe. W chwili obecnej nie ma mozliwosci
oszacowania strat.
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Rzad przeznaczy 3 mld PLN na dokapitalizowanie spétki Gaz-System PMM podczas pigtkowej konferencji prasowe;.
"Wiasnie poprzez tego typu dziatania wprowadzimy nizsze ceny gazu. | stad tez nie lezy w sprzecznosci z tym nasza
wielka inwestycja w Gaz-System. To ponad 3 mld PLN tez w ramach tarczy antyputinowskiej przeznaczamy na
dokapitalizowanie tej firmy, ktéra buduje gazociagi".

W ramach tarczy antyputinowskiej rzad przedtuzy taryfowanie gazu do konca 2027 roku i rozbuduje infrastrukture
gazowg (rozbudowa LNG+ terminal ptywajacy w Gdansku+ nowe gazociagi).

Na ses;ji 18.03.22 przy sporych obrotach mocno zyskiwaty spoétki zaangazowane w budowe gazociggdéw.

Kursy akcji wykonawcéw gazociaggéw
Gazownictwo MTD  od wybuchu wojny*  od 12.11.21**  YTD
IZOSTAL SA 2,80 92 37% 7,7% 9,8% -17,2% 2,2% | -17,5%
STALPROFIL SA 12,20 214 52%  23,2% 20,2% 12,4% 20,2% 14,6%
TESGAS SA 4,19 48 27,2% 33,9% 30,9% -2,6% 26,0% -15,5%
FERRUM SA 4,04 234 14,4% 8,0% 4,4% 1,3% -2,7% 0,5%
ATREM SA 2,40 22 9,1% 10,1% 2,1% 3,0% -4,0%

Zrédfo: BDM, Bloomberg. *- od 24.02.22. **- pierwsze ostrzezenie USA przed atakiem Rosji

Komentarz BDM: W 11 tygodniu roku (koniec 20.03.22) kontynuacja dwucyfrowych wzrostéw cen wyrobow stalowych
Z wyjatkiem ksztattownikéw, po duzej podwyzce w 10. Tygodniu. Srednie ceny pretow zebrowanych wzrosty o 10% w/w
(+63% YTD) do 6314 PLNI/t, a blachy HRC 0 9,8% w/w (+92% YTD) do 8781 PLN/t. Najsilniejszy wzrost w przypadku
blach konstrukcyjnych (+43% w/w, +114% YTD). Na nowych rekordach réwniez notowania HRC w Europie (1435
EUR/). (Krystian Brymora).
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12 000
10 000
8000
6 000
4000

2000

o o o o o o o o o o o o — — - - — - — - - o~ NN
o~ o~ o~ o~ ~N ~N o~ o~ o~ ~ ~N o~ o~ N N o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ NN
> 5 5 s ® Y2 2 NN 2 3 >E 53 ® YL L NN @3 o>
FIEEFRSSLRESEESEEERSLLESEE 3
8858588883388 8883833883838832838;
e Pret zebrowany Blacha emmm—Profil e Blacha
Fi 12mm gorgcowalcowana HEB 200 konstrukcyjna gruba
Zrédfo: BDM, PUDS
Ceny stali HRC w Europie i USA [EURI/t]
1800
1600
1400
1200
1000
800 7
600 w\\
400
200
0
©o ©o e} o ~ ~ ~ ~ 0 0 o0 0 a (2] ()] (2] o o o o — - - - o~
- T T T R R I R B B T B R B I N N S RN R R R N
> > o N > 'S o N > S o N > 'S o N > > Qo N > 'S o N >
7 2=384%d:2=38%:2=38%:2=38%:2=38%:%=3375

e HRC Europa s HRC USA
Zrédto: BDM, Bloomberg

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

y i autoréw. O ie i zawarte w nim
ie catosci lub czesci ia wymaga zgody j raport.




bdD

041993

Gaming -

podsumowanie

tygodnia

Intersport

YOLO

MW Trade

Marvipol
Development

Aplisens

Pepees

All In! Games

PGF

Gi Group

Movie Games
(NC)

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 21 marca 2022, 07:40 CEST

Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia

Gaming 14/03.2022-21/03.2022

Link
Kraj
Artifex Mundi — spdtka w lutym miata 3,8 min PLN przychoddw.
T-Bull - raport miesieczny za luty 2022.
Zagranica

https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,504387
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,504407

Hogwarts Legacy to ,,RPG akcji w otwartym $wiecie dla jednego gracza”.
Te studia wycofaty sie z Rosji.

https://tinyurl.com/2jeczv4w
https://tinyurl.com/mt5faxmw
https://tinyurl.com/2j9eetnb
https://tinyurl.com/yckpc9fb
https://tinyurl.com/3ftvszec

Star Wars Eclipse z powaznymi problemami?Komunikat Quantic Dream o 3 szykowanych grach.
Elden Ring z oficjalnym wynikiem sprzedazy.

EA Play Live 2022 nie zostanie zorganizowane.

Ranking sprzedazy gier w Japonii z silng obecnoscig PS5 i PS4.

Xbox ,nie ma zadnej duzej gry w tym kwartale”.

https://tinyurl.com/yz36dwwu
https://tinyurl.com/mu5nkn82

Stand With Ukraine Humble Bundle z fenomenalnym wynikiem! https://tinyurl.com/2p8dy2ds

Zrodto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl, yahoo.com

Spotka podpisata z Polskim Funduszem Rozwoju umowe pozyczki preferencyjnej w wysokosci 16,6 min PLN na okres
do 31 marca 2026 roku w ramach programu rzgdowego "Tarcza Finansowa PFR Dla Duzych Firm".

Spétka wraz z Pawtem Kicinskim (cztonek zarzgdu) zawigzata spétke pod nazwa BluGo Polska, w ktérej objeta 49%
udziatu w kapitale zaktadowym. Pokrycie udziatéw nastgpito poprzez wktad niepienigzny w postaci stacji fadowania
samochodoéw elektrycznych marki Sinexcel. Pan Pawet Kicifski objat 51% udziatu w kapitale zaktadowym przez
whiesienie wktadu pienieznego (102 tys. PLN).

Speit sie warunek wskazany w wezwaniu do zapisywania sie na sprzedaz akcji spotki, polegajgcy na zawarciu przez
wzywajgcych oraz pana Rafata Wasilewskiego umowy organizacyjnej. Oznacza to, ze wszystkie warunki wezwania
zostaty spetnione.

Zarzad rekomenduje wyptate 1,14 PLN dywidendy na akcje. taczna kwota przeznaczona na dywidende za rok
obrotowy 2021 wynies¢ ma 47,48 min PLN, co stanowi 49,63% zysku grupy za 2021 rok.

Spétka ma potencjat, by w perspektywie najblizszych kilkunastu miesiecy wprowadzi¢ do sprzedazy 2 tys. lokali
mieszkalnych oraz co najmniej utrzymaé dotychczasowy poziom inwestycji na rynku magazynowym.

Spotka ocenia, ze trudno bedzie utrzymaé wypracowany w 2021 r. poziom marz. Spodziewa sie, ze wojna na Ukrainie
wygeneruje spadki na rynkach WNP. W tym roku wyptacane akcjonariuszom srodki - w formie dywidendy, czy w wyniku
skupu akcji wlasnych - moga by¢ wyzsze niz w 2021 r.

ZWZ zdecyduje o upowaznieniu zarzgdu do nabycia przez spoétke nie wiecej niz 9,5 min akcji wlasnych, stanowigcych
nie wigcej niz 10% kapitatu zaktadowego spotki.

Ironbird — spétka zalezna All in! Games — zamierza finansowaé dziatalno$¢ w zakresie produkcji gier komputerowych
w wyniku pozyskania finansowania zewnetrznego, w tym od nowych inwestoréw finansowych lub branzowych badz
poprzez finansowanie dtuzne. All in! Games zamierza sprzeda¢ zorganizowang czes$¢ przedsigbiorstwa spotki,
wyodrebniong jako Zespdt Internal Development, na rzecz podmiotu zaleznego, tj. spotki Ironbird Creations.

Spotka nabyta 51% udziatu w kapitale zaktadowym PHU Zenit za 2,2 min PLN.

Akcje spotki zostaly dzi$ wycofane z notowan na rynku regulowanym prowadzonym przez Londynska Gietde Papierow
Wartos$ciowych. Pod koniec lutego br. Gi Group Poland, wykonujgc uchwate walnego zgromadzenia, ztozyta do KNF
whniosek o wycofanie akcji spétki z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.

Akcjonariusze spotki zdecydujg w sprawie przeniesienia notowan na rynek regulowany prowadzony przez GPW. NWZ
zostato zwotane na 14 kwietnia 2022.

CCS (NC) Zarzad rekomenduje, by z zysku osiggnietego w 2021 roku dywidenda na akcje wynosita 0,23 PLN. Na wyptate ma
tacznie trafi¢ 3,7 min PLN z 5,37 min PLN zysku netto z 2021 roku.
Live Motion Spétka wprowadzi na rynek 3 projekty w 1H’22: "Train Station Renovation — Germany", "Builder Simulator" oraz "Bakery
Games (NC) Simulator”. Budzet na ich sfinansowanie pochodzi z ubiegtorocznej oferty publicznej, w ramach ktérej spétka pozyskata
4 min PLN.
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Spétka nabyta 51% udziatdw w kapitale zaktadowym spétki Brainhint za 1,7 min PLN. Brainhint dziata w obszarze
outsourcingu, oraz cyfryzacji i optymalizacji procesow biznesowych z wykorzystaniem technologii chmurowych, Al, RPA
i blockchain.

Braki w zaopatrzeniu w komponenty z fabryk w Ukrainie mogg ograniczy¢ europejskg produkcje samochoddéw nawet
0 15%. Bedg one nie tylko znacznie trudniej dostepne, ale i drozsze. — Rzeczpospolita

Wojna w Ukrainie moze przyczyni¢ sie do zmiany uktadu sit w branzy naftowej. Administracja Bidena ma problem ze
zblizeniem Arabii Saudyjskiej do Chin i gotowa jest przeprosi¢ sie z Iranem oraz z Wenezuela. Potrzebne beda jednak
tez dodatkowe inwestycje w produkcje ropy w USA. — Parkiet

Woadka wcigz drozeje, wiec kupujemy jej coraz mniej. W styczniu i lutym’22 Polacy kupili i wypili o jedng dziesigtg mniej
wodki niz przed rokiem. — Rzeczpospolita

Ciezko bedzie branzy spozywczej uchowac sie przed wysokimi kosztami. Eksperci wskazujg, ze rosngce ceny
surowcow czy wyjazd pracujgcych w Polsce obywateli Ukrainy zwiekszg narastajgca juz w ubiegtym roku presje na
koszty. — Parkiet

Polska mogtaby zrealizowaé ambitne plany Brukseli zwigzane z odejsciem od paliw kopalnych z Ros;ji i przyspieszy¢
rozwoj OZE. Projekty sg, ale brakuje sieci. — Rzeczpospolita

Najblizsze dwa lata dla energetyki weglowej na pewno bedg rentowne, ale docelowo wegiel musi zosta¢ zastgpiony
przez atom — méwi Wojciech Dgbrowski, prezes PGE. — Puls Biznesu

W razie odciecia dostaw ze Wschodu Polska ma szanse nie tylko zaspokoi¢ wtasne zapotrzebowanie na gaz, lecz
takze i przyczyni¢ sie do bezpieczenstwa dostaw w regionie. — Dziennik Gazeta Prawna

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi ymi i autoréw. O
nie s 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 czesci It

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
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

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

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 21 marca 2022, 07:40 CEST



mailto:tomasz.ilczyszyn@bdm.pl
mailto:krzysztof.tkocz@bdm.pl
mailto:maciej.bak@bdm.pl

bdD

0d 1993

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 21 marca 2022, 07:40 CEST

Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ 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 s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 21.03.2022 roku, 07:40 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 53 subi ymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie s podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interp . i ie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ‘wymaga zgody jacych raport.
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