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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Spore obawy inwestoréw na starcie nowego kwartatu 1D YTD
W minionym tygodniu rynki finansowe zakonczyly pierwszy spadkowy kwartat od pandemii notujac
straty na poziomie -5/-9% w przypadku SPX/DAX. Strata WIG wyniosta -6,3%. Niemniej gt. indeksy ~WIG20 21648 1,5% -4,5%
giel%dowe, z wyqutkiem m.in. niemieckiego DAX, ofjrobity ftraty powstate bezpoéredrgio po _wybuchL! WIG30 2 624,9 1,4% 5,1%
wojny na_Ukralme. Od_tego czasu WIG zyskg} l_)llsko +5%, a N/_-\SDAQ na_lwet +1_OA;. Najlepszymi 140 48119 0.7% 9.1%
sektorami w tym czasie byta energetyka, goérnictwo czy chemia. Z kolei do najstabszych, obok . )
oczywiscie WIG-Ukraina (-20%), nalezaty banki (-8%). Niemniej to wtasnie banki okazaty sie koniem sWIG80 198552 0,7% -1,0%
pociggowym GPW na pierwszej sesji nowego miesigca i kwartatu. W pigtek 01.04 zyskaty ponad WIG 65 716,2 1,3% -5,2%
+3% w reakcji na zaskakujgco wysoki odczyt inflacji konsumenckiej w marcu (az 10,9% vs 10,1%  NC Index 361,9 0,7% -7,1%
oczek.). Tym samym rynek finansowy wycenia juz wzrost stop procentowych ponad 6% przy stopie  \v="panii 78884 3,00 8.7%
referencyjnej NBP 3,5%. Okazja do jej kolejnej podwyzki bedzie juz w $rode 06.04. Konsensus az ' ' ! un ' 00
zaktada kolejng, 7-dmg podwyzke stép o 50 p.b. do 4,0%. Na Wall Street z kolei solidny raport o IS EW . JEE @ HLfFi
zatrudnieniu  wzmocnit argumenty Rezerwy Federalnej za agresywnymi podwyzkami stép WIG Chemia 11317,6 -0,1% 15,2%
procentowych w walce z inflacjg. Wzrosty rentownosci obligaciji, a S&P500 zakonczyt dzieh zwyzkg WIG Dew 2739,9 1,1% -3,6%
o 0,3%;3. Ir;wlesltprz%/ ro;poczy?aéadnowy kwa:jrtgtzl obawamil, Ezy waij na L!Ifr'zlainie,tizolacjak Rosrj]i | WIG Energia 2 669,2 0,8% 10,5%
coraz bardziej jastrzebi zwrot Fedu spowodujg jeszcze wigkszg zmienno$é i straty na akcjach i
obligacjach. Surowce sg jedyng kluczowa klasg aktywow, ktéra jak dotad w 2022 r. odnotowata S Extiizs AL O s
znaczne zyski. W samym 1Q’22 Bloomberg Commodity Index zyskat 26% po 27% zysku w calym WIGIT 43648 -1,0% -7,3%
2021 roku. Rosja jest zbyt duza czescig $wiatowych rynkéw energetycznych i jej izolacja moze mie¢  WIG Media 74071 0,1% -15,5%
trwalszy, fundamentalny wptyw na surowce oniz wielu si¢ wydaje. D_;ié nastroje_ o poranku s lekko  wiG Paliwa 6574,3 0,3% 1,2%
pogytywne. Kontrakty na DAX zyskujg ?),3/n po wz_rostach w Azp._N_otowanla _technolqglczny’ch WIG Spoz 30252 2.4% -32,5%
spotek w Hong Kongu wzrosty o ok. 3% po tym jak rzad w Pekinie ztagodzit przepisy, ktore o .
ograniczajg firmom dzielenie sie wrazliwymi danymi z zagranicznymi organami regulacyjnymi. Po  WIG Surowce 6129,6 1,3% 35.0%
doniesieniach o zbrodniach Rosjan w Buczy niektére kraje domagaja si¢ ostrzejszych sankgji. WIG Odziez 6246,3 -1,7% -34,1%
Krystian Brymora  pax 14 4465 0,2% -9,1%
FTSE100 75379 0,3% 2,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ' = o
Unimot: Spétka szacuje skorygowang EBITDA w 1Q'22 na co najmniej 80 min PLN; CAC40 6684,3 0,4% -6,6%
. OrzelkBlaly ?%JlkzaGw é021 miata 93 mln' :LNPEGBIEIT(I':;)A —fszachkl " R BUX 45 034,8 0,7% -11,2%
= Rynek gazu/PGNi azprom wystapit do iG z formalnym pismem w sprawie zmian prawnych w Rosji
dotyczacych zmiany zasad ptatnosci za dostawy gazu [komentarz BDM]; S&P500 45459 0,3% -4,6%
= Lotos: Marza rafineryjna w marcu 2022 (z dyferencjatem) rosnie z 6,89 USD/bbl do 39,52 USD/bbl (+474% m/m).  DJIA 34818,3 0,4% -4,2%
Wzrosty marz takze w ostatnich dniach [wykresy BDM]; Nasdag Comp 142615 0,3% -8,8%

PGE: Spétka ma warunkowg umowe kupna trzech farm wiatrowych o tgcznej mocy 84,2 MW za ponad 900 min PLN;
Cyfrowy Polsat: Spétka kupita 66,94% udziatéw w Porcie Praskim za 553,7 min PLN; Bovespa 121 570,1 1,3% 16,0%
PKN Orlen: Spétka i NCBR ogtosity nabér do konkursu na projekty zw. z produkcjg biomasy;

= PZU: Spotka wspdtfinansuje farme wiatrowg w Biatym Borze koto Szczecinka na kwote 50 min PLN; Nikkei225 278214 -0.7% -3,4%

= Allegro: Spétka sfinalizowata transakcje nabycia Mall Group i WE|DO za 881 min EUR; Shanghai Comp. 32522 -0,4% -10,6%

= Tauron: Spotka testuje mikrosie¢, do korca roku chce przedstawi¢ oferte dla klientow; -0 20, 0

= Ten Square Games: Portal Sensor Tower szacuje 6 min USD przychodéw z portfela gier spotki w marcu - negatywne S&P/ASX 200 74996 0.2% 0,7%
[komentarz BDM]; EUR/PLN 4,65 0,2% 1,3%

. Elgumue?:a?zaén[;\% Portal Sensor Tower szacuje 17 min USD przychodéw z portfela gier spdtki w marcu — pozytywne USD/PLN 4,20 1,0% 41%

= Inter Cars: Spoétka utworzy odpis w kwocie 75 min PLN w zwigzku ze zniszczeniem magazynu centralnego na CHF/PLN 4,56 1,2% 3,0%
Ukrainie; _0 80, 2 79
Grupa Azoty Putawy: Odpis aktualizujgcy w wysokosci 264 min PLN w segmencie Tworzywa [komentarz BDM]; FURUED 4m G5 BTk
LiveChat: Spotka szacuje przychody w 4Q’21/'22 na 14,61 min USD; wzrost r/r 0 15,4%; USD/IPY 121,70 -0,1% 5,8%

Benefit Systems: Spotka ma umowe z EBOIR i Santander BP na finansowanie w wysokosci 205 min PLN;
Ciech: Akcjonariusze Ciechu zdecydujg ws upowaznienia zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w FW20

ramach kapitatu docelowego poprzez emisje akcji o kwote nie wyzszg niz 197,6 min PLN- projekty uchwat na WZA

28.04.22 [komentarz BDM]; Wartos¢ Zmiana
Enea, Energa: Umowa na realizacje elektrowni w Ostrotece rozliczona; spotki rozwigzg czesc rezerw; .

Millennium? BFG okreslit minimalnjyewymr')g MRELtrea d?a Banku na 15,6‘3%; Ao Kurs otwarcia 2158 -38 -1,73%
Neuca: Akcjonariusze zdecydujg ws. skupu nie wigcej niz 95 tys. akcji wtasnych; Kurs zamkniecia 2178 13 0,60%
AC: Szacunkowa sprzedaz w 1Q'22 wyniosta 62,2 min PLN (+22,3% r/r) [wykresy BDM];

= Rafako: Spdtka liczy, ze wkrotce dojdzie do zmian wiascicielskich, pracuje nad spetnieniem warunkéw; Kurs min. 2158 < -0,19%

= VRG: RN przyspieszyta termin objecia funkcji prezesa zarzadu na 19.04.22; Kurs max. 2187 -14 -0,64%

= Atal: Spétka sprzedata w 1Q'22 754 lokale;

= Atrem: Konsorcjum z Atremem wybrane do realizacji zadania za 157,6 min PLN; Wolumen obrotu 19214 1382 7,75%

= MOL: Spdtka przejmuje spotke ReMat, dziatajgcg w branzy recyklingu tworzyw sztucznych; Otwarte pozycje 33848 -158 -0,46%

= Rynek stali: stabilizacja cen wyrobéw stalowych na wysokich poziomach w 13. tygodniu- PUDS. Europejskie huty

probujg renegocjowac kontrakty z automotive [komentarz BDM];

= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM]; Indeksy GPW

= Inflacja: Wg szybkiego szacunku GUS inflacja CPI w marcu’22 wyniosta 10,9% r/r [wykres BDM]; Indeks Open Low High Close 1D Obrét

= Incuvo (NC): Premiera ,Green Hell” VR planowana na 7 kwietnia;

= Creotech Instruments (NC): Spétka planuje emisje akcji i przenosiny na rynek gtowny w 2Q’22. WIG20 21436 21422 2168,1 21648 15% 849
WIG30 2 600,6 25999 26293 26249 14% 916

0
WYKRES DNIA MWIG40 47864 197842 198644 48119 0,7% 142

SWIG80 198003 47702 48151 198552 0,7% 61

Po pigtkowych danych o inflacji konsumenckiej w marcu (10,9% vs 10,1% oczek.) stawki FRA 6x9 WIG-PL 67 184,7 67 184,7 674072 674072 12% 1017
(poziom stép procentowych na trzy miesigce za sze$¢ miesigcy) skokowo wzrosty z 6% do 6,2%, a i 65156,2 651237 657404 657162 1,3% 1076
WIG-Banki byty drugim najlepszym indeksem sektorowym (+3,2%) po WIG-Ukraina (+4,3%).

WIG20
Stawki FRA vs stopa referencyjna NBP [%)] Close MC 1D YTD
7,0% Allegro 35,10 35916 -1,3% -9,7%
Asseco Poland 79,60 6 607 -1,3% 7,9%
6,0% ccc 59,00 3237 -0,8% -44,1%
CD Projekt 175,76 17 706 1,2% -8,9%
5,0% Cyfrowy P. 28,18 18 022 1,5% -18,8%
Dino 344,90 33814 1,3% -6,1%
4,0% Jsw 77,00 9041 -1,0% 120,8%
KGHM 175,85 35170 1,7% 26,1%
3,0% Lotos 58,84 10878  -0,1% -3,5%
LPP 1125000 20840  -1,9% -34,6%
20% e mBank 368,20 15606  4,2% -15,0%
Lo% Orange 7,95 10433 0,8% -5,9%
’ * | Pekao 117,60 30866  4,2% -3,6%
0.0% o, Pepco 45,75 26306  2,2% -1,6%
= 2 % 8 8% 8 8§ § 7§ 3§ § 3 [ oo e
L pry o : L iy & . L = & - , ,3% -1,2%
g = IS = g = 15} 8 g = 5] g PKN Orlen 76,48 32711 0,6% 2,9%
PKO BP 41,25 51563  3,5% -8,2%
3/6M FRA PLN Stopa referencyjna 6/9M FRA PLN Py 34,59 2918691 2,2% 2l
Santander Polska 311,10 31791 2,0% -10,7%

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. 581,50 1377 -14% 5,0% Huuuge 17,73 1494 -09% -29,4% Ropa Brent [USD/bbl] 104,4 -3,3% -135% -3,3% 34,2% 60,9%
Alior 46,84 6115 22% -14,4% INGBSK 241,50 31419 21% -9,6% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 57 1,4% 2,7% 1,4% 534% 116,7%
Amrest 20,10 4413 -05% -27,5% InterCars 442,00 6262 -02% -6,6% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 110,2 -9,7% 12,4% -9,7% 43,6% 478,5%
Asbis 13,16 730 -0,8% -39,4% Kernel 33,70 2832 29% -426% CO2[EUR/A] 78,4 2,7% 0,1% 27% -23% 84,8%
Asseco 5120 2657 -12% -0,8% Kety 627,00 6051 35% 2,8%  Wegiel ARA [USD/] 2650  -3,1% -18,5% -3,1% 93,8% 277,2%
Azoty 42,14 4180 -15% 24,7% Kruk 306,00 5818 -19% -6,4% Miedz LME [USD/] 103430 -0,2% 0,9% -02% 6,2% 17,6%
Benefit 627,00 1839 3,6% -1,4% Livechat 100,20 2580 -2,1% -14,2%  Aluminium LME [USD/] 34358 -13%  -44% -13% 224% 56,0%
Biomed-L. 3,61 236 0,2% -18,7% Mabion 30,65 495 1,8% -49,8%  Cynk LME [USD/t] 4 408,0 4,1% 8,2% 4,1% 22,8% 59,9%
Budimex 226,00 5770 1,1% -0,4% Mercator 76,40 813 6,1% -21,2%  Oféw LME [USD/] 2450,1 1,2% 4,1% 1,2% 48%  26,2%
Celon 2625 1340 -09% -20,8% Millennium 6,80 8249 26% -17,0%  Stal HRC [USD/] 1540,0 -0,1% 371% -01% 7,3% 145%
Ciech 44,15 2327 22% 51% Mo-Bruk 407,00 1430 02% 57% Ruda zelaza [USD/] 158,5 5,1% 5,5% 51% 409% -31%
Comarch 187,00 1521 -1,6% 3,9% Neuca 799,00 3571 -3,7% -4,9% Wegiel koksujgcy [USD/t] 443,3 -149% -7,3% -149% 26,1% 265,9%
Datawalk 183,60 897 -1,8% -18,8% Polenergia 68,80 4622 0,3% -6,5% Ztoto [USD/oz] 1925,7 -0,6% -1,7% -0,6% 5,3% 11,4%
Develia 3,36 1504 15% 13,1% PKP Cargo 12,24 548 -1,1% -12,7%  Srebro [USD/oz] 24,6 -0,7% -35% -0,7% 5,7% -1,4%
Dom Dev. 97,70 2496 -15% -18,6% PlayWay 323,40 2134 14% -22,6% Platyna [USD/oz] 989,6 0,3% -1,6% 0,3% 22% -18,4%
Enea 9,15 4037 -05% 7,5% Selvita 7960 1461 57% -2,9% Pallad [USD/oz] 22675 0,5% -5,1% 0,5% 18,6% -14,6%
Eurocash 1410 1962 7,2% 30,1% Tauron 2,85 4995 -1,1% 7,4% Bitcoin USD 463796 1,3% 4,0% 1,3% 0,1% -20,1%
Famur 2,90 1664 -0,3% -13,6% TEN 201,00 1468 2,4% -424% Pszenica [USd/bu] 984,5 -21% -10,7% -2,1% 27,7% 61,1%
GPW 40,80 1712 -02% -15% WP.PL 114,00 3335 -1,0% -19,1% Kukurydza [USd/bu] 735,0 -1,8% -25% -18% 239% 31,3%
Handlowy 64,20 8388 0,3% 8,8% XTB 19,40 2277 02% 15,6% Cukier ICE [USD/Ib] 19,4 -06% -12% -06% 4,1% 357%
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Rynek gazu,

Gazprom wystgpit do PGNiG z formalnym pismem w sprawie zmian prawnych w Rosji dotyczacych zmiany zasad
PGNiG

ptatnosci za dostawy gazu. Dodano, ze spétka nie udziela szczegdtéw co do zapiséw umow, w tym dot. wymiany
korespondencji.

Wydany w czwartek przez prezydenta Wiadimira Putina dekret przewiduje, ze od poczatku kwietnia zagraniczni
nabywcy z "nieprzyjaznych panstw" majg pfaci¢ za dostawy rosyjskiego gazu ziemnego w rublach, albo dostawy paliwa
z Rosji zostang wstrzymane. Nabywcy gazu z panstw prowadzacych "nieprzyjacielskg dziatalno$¢" wobec Rosji bedg
musieli otworzy¢ specjalne konta rublowe, obstugiwane przez kontrolowany przez Kreml Gazprombank. Nastepnie bank

ten ma sprzedawac zagraniczng walute na moskiewskiej gietdzie MICEX, wymieniajgc jg na ruble i regulowac w tych
rublach ptatnosci za gaz.

Komentarz BDM: ceny gazu w Europie (TTF) notowane sg w okolicach 110-120 EUR/MWh (w szczycie 07.03.2022
byto to nawet 345 EUR/MWh), nieco drozej niz na rynku azjatyckim, ktory z reguly byt rynkiem kraricowym. Dotychczas
obserwujemy wzrost dostaw rosyjskiego gazu do Europy. Sredniodzienne przeptywy sg wcigz nawet 20-40% wigksze

niz bezposrednio przed wybuchem wojny na Ukrainie. Wypetnienie magazynéw gazu to 26% ogétem w Europie.
(Krystian Brymora).

Notowania gazu w Europie, USA i Azji [USD/MMBTU}
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ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Spotka szacuje, ze skorygowana EBITDA grupy w 1Q'22 wyniesie co najmniej 80 min PLN. Wysoki poziom
skonsolidowanej EBITDA skorygowanej wynika przede wszystkim z szeregu transakcji tradingowych zawartych przez
Tradea w ciggu kilku tygodni 4Q’21, ktérych termin rozliczenia przypada w przysztosci (wptyw: +21 min PLN) oraz
wysokiego poziomu marz w hurcie ON i LPG oraz sprzedazy detalicznej na stacjach paliw.

Grupa miata w 2021 663 min PLN przychodéw, 84 min PLN zysku netto ze sprzedazy, 83 min PLN zysku brutoo oraz
93 min PLN EBITDA — dane szacunkowe.

W 03.22 marza rafineryjna (z dyferencjatem) wzrosta z 6,89 USD/bbl do 39,52 USD/bbl (+474% m/m). Dyferencjat
Brent/Ural wzrést z 4,81 USD/bbl do 28,85 USD/bbl (vs 2,06 USD/bbl rok temu). Dzienna marza rafineryjna w ostatnich
dniach kontynuuje wzrosty do ok. 50 USD/bbl.

Marza rafineryjna [USD/bbl] Marza rafineryjna [PLN/bbl]
45,0 180,0
40,0 160,0
35,0 140,0
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20,0 80,0
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10,0 R 40,0 1
50 20,0
0,0 + o
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2019 ®2020 W2021 W2022 2019 ®2020 W2021 W2022

Zrédto: BDM, spétka. * od pazdziernika’19 zmiana metodologii  Zrédto: BDM, spétka. * od pazdziernika’19 zmiana metodologii
w zwigzku z EFRA. w zwigzku z EFRA.

PGE Energia Odnawialna z grupy PGE zawarta z Vanadium Holdco Limited warunkowg umowe kupna 100% udziatéw
w Collfield Investments, posiadajacej 100% udziatéw w spétkach celowych operujgcych trzema farmami wiatrowymi
o facznej mocy 84,2 MW. Wartos¢ transakcji wyniesie ponad 900 min PLN.

Spoétka zawarta z Embud 2 umowe kupna 66,94% udziatéw Portu Praskiego za 553,7 min PLN.

Spoétka i NCBR ogtosity nabor do wspdlnego programu grantowego NEON, czyli NEW ORLEN — w pierwszym konkursie
bedzie mozna pozyskaé 35 min PLN na projekty zwigzane z produkcjg ekologicznej biomasy z roslin, ktérych uprawa
nie zaburzy ekosystemu. Nabér wnioskéw w konkursie programu NEON trwa¢ bedzie od 18 maja do 4 lipca br.

Odejscie od ropy rosyjskiej powinno by¢ skoordynowane w catej UE. Dzi$ okoto 70% ropy naftowej w portfelu catego
ptockiego koncernu to surowiec niepochodzacy z Rosji. Niezaleznie od tego jeste$my gotowi do petnej dywersyfikacji —
zapewnia Daniel Obajtek, prezes PKN Orlen. — Parkie

Spoétka wigczyta sie w finansowanie budowy farmy wiatrowej w Biatym Borze koto Szczecinka na kwote 50 min PLN.
Inwestycja, jedna z wiekszych tego typu w Polsce, sklada sie z 42 turbin wiatrowych o tgcznej zainstalowanej mocy
blisko 145 MW. Zaangazowanie PZU w finansowanie budowy elektrowni wiatrowych osiagneto tacznie 200 min PLN.

Spéika sfinalizowata transakcje nabycia Mall Group i WE|DO. Grupa zapfacita tacznie 881 min EUR (ok. 4,1 mid PLN)
za 100% udziatéw w Mall Group i WE|DO.

Spétka chce do konca pazdziernika przeprowadzi¢ pilotaz mikrosieci elektroenergetycznej w Bytomiu, do konca roku
planuje przedstawi¢ oferte takich instalacji dla klientéw.

Do konkursu na prezesa Tauronu zgtosito sie szesciu kandydatow.

Wedtug portalu Sensor Tower, w marcu spétka wygenerowata 6 min USD (7 min USD w lutym vs 7 min USD w styczniu
vs 8 min USD w grudniu). ,Fishing Clash” wygenerowat 5 min USD (pobrany 0,6 min razy), ,Hunting Clash” 1,5 min
USD (pobrany 0,4 min razy) + inne (>0,2 min USD). Spétka Rortos wypracowata 0,4 min USD (vs 0,4 min USD w lutym
vs 0,5 min USD w styczniu). ,Fishing Clash” w Chinach (iOS) wypracowat 0,3 min USD (vs 0,2 min USD w lutym,
pobrany 0,1 min razy).

Komentarz BDM: negatywna informacja, jednak $ledzgc pozycjonowanie sie najwazniejszych gier w rankingu top
grossing mozna sie byto spodziewac spadku m/m.
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Wedtug portalu Sensor Tower, w marcu spétka wygenerowata 17 min USD przychodéw (vs 15 min USD w lutym vs 17
min USD w styczniu vs 18 USD w grudniu). Najbardziej dochodowg i aplikacjg w poprzednim miesigcu byto ,Huuuge
Casino Slots” (10 min USD vs 9 min USD w lutym vs 10 min USD w styczniu, 350 tys. pobran). Drugi najwiekszy tytut,
"Billionaire Casino", osiggnat ok. 5 min USD przychoddw, 220 tys. pobran). Gra "Traffic Puzzle" wypracowata 1,2 min
USD przychodéw (vs 1,1 min USD w lutym, 0,6 min pobran).

Komentarz BDM: pozytywna informacja, jednak $ledzgc pozycjonowanie sie najwazniejszych gier w rankingu top
grossing mozna sie byto spodziewac poprawy m/m.

Magazyn centralny Inter Cars Ukraine zostat zniszczony w pigtek w wyniku dziatan wojennych. Spdtka utworzy 75 min
PLN odpisu aktualizacyjnego. Przychody Inter Cars Ukraine w 2021 roku wynosity ok. 580,2 min PLN, co stanowito ok.
4,82% skonsolidowanych przychodéw spotki w 2021 roku.

Zaktady Azotowe Putawy - spotka z grupy kapitatowej Grupy Azoty - utworzyta odpis aktualizujgcy w wysokosci 264 min
PLN na podstawie wyniku testu na utrate wartosci aktywdéw trwatych dla osrodka generujgcego przeptywy pieniezne
(CGU) Tworzywa. "Powyzsze zdarzenie wptynie na skonsolidowane sprawozdanie finansowe emitenta za rok 2021
poprzez zmniejszenie skonsolidowanego wyniku operacyjnego o kwote 288 min PLN. Grupa Azoty zapewnita, ze
przedmiotowy odpis aktualizujgcy ma charakter niepieniezny i nie ma wplywu na sytuacje ptynnosciowa emitenta i jego
grupy kapitatowej. Publikacja raportu rocznego Grupy Azoty za 2021 rok nastapi 27 kwietnia.

Komentarz BDM: odpis w zwigzku ze stabymi wynikami segmentu Tworzywa (EBITDA w okolicach ,0-,), ktéry
produkuje kaprolaktam gt. na potrzeby nowej instalacji poliamidu w Tarnowie. Tym samym spotka spisze te aktywa
do 0. Prawdopodobnie zarzad chce wykorzysta¢ swietne wyniki w obszarze nawozéw/melaminy w 4Q’21-1Q’22
aby dokonac niezbednych niepienieznych odpiséw i rezerw. (Krystian Brymora).
EBITDA w podziale na segmenty GA Putawy (Agro czyli nawozy i melamina oraz Tworzywa- kaprolaktam) [min PLN]
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Zrédio: BDM, spétka

Spétka szacuje, ze przychody grupy za okres trzech miesiecy zakonczonych w marcu 2022 roku, czyli w 4Q’21/22,
wyniosty 14,61 min USD i byty wyzsze r/r 0 15,4%.

Benefit Systems i niektore jego spétki zalezne podpisaty z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju oraz z Santander
Bank Polska umoweg dtugoterminowego finansowania w wysokosci 205 min PLN. Finansowanie moze zostac
powigkszone o maksymalnie 35 min PLN.

Akcjonariusze Ciechu zdecydujg w sprawie upowaznienia zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego poprzez emisje akcji o kwote nie wyzszg niz 197,6 min PLN - podata spdtka w projektach uchwat
na ZWZ zwotane na 28 kwietnia. "Podwyzszenie kapitatu zaktadowego w granicach Kapitatu Docelowego moze
nastgpi¢ w celu pozyskania przez Ciech kapitatu niezbednego do sfinansowania transakcji fuzji i przeje¢ innych
przedsiebiorcow w ramach swojej dziatalnosci operacyjnej".

Komentarz BDM: podobng uchwate spétka probowata przegtosowa¢ na WZA 22.06.2021 roku. Napotkata ona
wowczas opor mniejszoSciowych akcjonariuszy (upowaznienie zarzagdu do emisji akcji z wytgczeniem prawa poboru).
Za byto wowczas 71% akcjonariuszy (26,97 min akcji), a przeciw 28,6% (10,81 min akcji). Do podjecia uchwaty potrzeba
80% gtoséw. (Krystian Brymora)
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Po rozliczeniu umowy na realizacje elektrowni weglowej w Ostrotece Energa i Enea zidentyfikowaty mozliwo$¢ dalszego
rozwigzania zawigzanych wczesniej rezerw. Szacowany wptyw na wynik netto grupy Energa w 2022 roku wyniesie
okoto 30 min PLN, a na wynik Enei wyniesie 31,1 min PLN.

BFG okreslit minimalny wymég MRELtrea (jako odsetek tacznej kwoty na ryzyko) dla Banku Millennium na poziomie
skonsolidowanym w wysokosci 15,6% oraz MRELtem (jako odsetek miary ekspozycji catkowitej) w wysokosci 3%.

Akcjonariusze spotki zdecydujg w sprawie skupu nie wiecej niz 95.000 akcji wkasnych za kwote nie wyzszg niz 85,5 min
PLN.

Spétka zawarta z Polskie Maszyny Group porozumienia w przedmiocie odstgpienia od realizacji trzech z szeregu
zawartych umoéw na dostawe sprzetu i Swiadczenie ustug nadzoru nad montazem, nabywanego w celu eksploatacji na
terytorium Rosji. Wartos$¢ trzech uméw podlegajgcych porozumieniu wynosi ok. 130 min PLN.

Wstepne przychody w 1Q’22 wyniosty ok. 62,2 min PLN (+22,3% r/r). Przychody ze sprzedazy produktéw wzrosty
0 17,5% r/r do 56,8 min PLN, a ze sprzedazy towaréw o 115% do 5,4 min PLN.

Szacunkowe kwartalne przychody [min PLN] Sprzedaz produktéw vs towaréw i materiatéw [min PLN]
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Spéika liczy, ze wkrétce uda sie zamkna¢ proces zmian wiascicielskich. Po podpisaniu ugody z JSW Koks liczy na
porozumienia z Gaz-Systemem i PGE GIEK w ciggu kilku tygodni. Prowadzi tez zaawansowane rozmowy z bankami
w sprawie finansowania.

Janusz Ptocica obejmie funkcje prezesa zarzagdu VRG od 19 kwietnia br. zamiast od 1 czerwca br.

Spoétka zawarta w 1Q’'22 754 umowy deweloperskie i przedwstepne. Tegoroczny potencjat sprzedazy grupa obecnie
szacuje na 3.000 — 3.500 lokali, a potencjat przekazan na ok. 3.500 lokali.

Spétka nie bedzie kontynuowaé projektu przebudowy drogi wojewddzkiej nr 152 na odcinku Swidwin - Potczyn Zdrgj -
etap 1. Przyczyng sg znaczne zmiany cen materiatdw w stosunku cen obowigzujgcych w dacie ztozenia inwestorowi
oferty. Niekontynuowanie projektu nie bedzie wigzato sie z nalozeniem przez inwestora jakichkolwiek kar lub
ponoszeniem przez spotke innego rodzaju odpowiedzialnosci.

Konsorcjum z Atremem i Immobile zostato wybrane do realizacji zadania, polegajgcego na modernizacji i wdrozeniu
systemoéw pomiaréw hydrologicznych, sterowania i teletechnicznych na obiektach hydrotechnicznych RZGW Krakéw
i RZGW Wroctaw. Oferta konsorcjum ma warto$¢ 157,6 min PLN.

MOL Group przejmuje wegierskg spétke ReMat, specjalizujgca sie w wytwarzaniu regranulatu z odpadéw komunalnych
i przemystowych.

W 1Q’22 spotka zawarta 1 umowe przenoszgca wtasnosé lokalu mieszkalnego, 2 umowy przenoszace wiasnos¢ lokali
ustugowych oraz umowe sprzedazy budynku o numerze projektowym B6, w ktérym znajduje sie 109 lokali
mieszkalnych.

Vistal Pref zawart umowe z zagranicznym kontrahentem ze Szwecji na wykonanie konstrukcji stalowej. Szacunkowa
warto$¢ umowy wynosi 1,3 min PLN netto.

Wstepne przychody za 1Q’22 wyniosty 6,8 min PLN. Sg one nizsze o ok. 0,2 min PLN przez opdznienia w dostawie
towaru w transporcie morskim do Brazylii.
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Branza stalowa Komentarz BDM: W 13. tygodniu roku (koniec 03.04.22) stabilizacja cen wyrobéw stalowych na wysokich poziomach
po kilkudziesiecioprocentowych wzrostach w poprzednich 3 tygodniach. Dalsze wzrosty obserwowane w przypadku
blach grubych (+3,9% wi/w, +330% r/r) i profili (+3,3% w/w, +220% r/r). Srednie notowania pretéw zebrowanych w
okolicach 6400 PLN/t (+0,4% wiw, +213% r/r), a blach HRC 8350 PLN/t (+0,5% w/w, +203% r/r). Na europejskim rynku
HRC réwniez stabilizacja. Duze wzrosty na rynku amerykarskim.
Niemiecki producent stali ThyssenKrupp stara sie renegocjowac kontrakty motoryzacyjne na 2022 r., zawarte okoto
stycznia — Argus powotujgc sie na zrédta rynkowe. Huta, ktora jest silnie zaangazowana w sektor motoryzacyjny, chce
przywroci¢ marze, jakie osiggata na poczatku, i przenie$c¢ dalszy wzrost kosztow surowcow. Wedfug zrodet w firmach
motoryzacyjnych, huta stara sie o podwyzki rzedu 300-320 EUR/. (Krystian Brymora).

Ceny wybranych asortymentéw stalowych [PLN/t]
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Zrédto: BDM, Bloomberg. *- Bez dodatkowych kosztéw zakupu.
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Kraj

Ten Square Games — wyniki za 2021 r.

Huuuge Games - wyniki za 2021 r.

Huuuge Games - rozpoczeciu skupu akcji wtasnych spotki.

Artifex Mundi — wyniki za 2021 .

Zagranica

E3 2022 catkowicie anulowane. Nie bedzie nawet cyfrowej wersji imprezy.

Ranking sprzedazy gier w Japonii.

Xbox Game Pass dominuje wsrdd subskrypcji w branzy gier.

Battlefield 2042 otrzyma ogromng aktualizacje.

Diablo 4 zaoferuje ponad 150 podziemi! Gra zachwyca na materiatach.

Diablo Immortal zadebiutuje juz wkrétce. Blizzard chwali sig¢ wysokim zainteresowaniem gry.
Future Games Show Summer 2022 z potwierdzong datg wydarzenia.

Amerykanscy senatorowie sg ,.zaniepokojeni” przejeciem Activision Blizzard przez Microsoft.
FIFA bez EA to ,ryzyko” dla wydawcy, lecz analitycy wierza w sukces EA Sports FC.

Link

https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,505598
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,505419
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,505432
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,505759

https://tinyurl.com/2p9etxjf
https://tinyurl.com/mwja5ynw
https://tinyurl.com/3rbmtm95
https://tinyurl.com/Sundw7ee
https://tinyurl.com/2p87589z
https://tinyurl.com/mvtstwéy
https://tinyurl.com/2b738r9s
https://tinyurl.com/3fazae3u
https://tinyurl.com/3b2wjasd

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

Wedtug wstgpnych danych GUS inflacja CPI w marcu’22 wyniosta 10,9% rir.

Inflacja CPI r/r

Ogoétem  Zywnosé i napoje bezalkoholowe Nosniki energii

Paliwa do prywatnych srodkéw transportu

marzec'21 3,2% 0,5% 4,2% 7,6%

luty'22 8,5% 7,6% 18,8% 11,1%

marzec'22 10,9% 9,2% 23,9% 33,5%
Zrodfo: BDM, GUS

Inflacja CPI r/r
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Medinice Europejski Urzad Patentowy przyznat patent na wynalazek "EP Bioptom". Ostatecznym wymogiem formalnym

uzyskania patentu jest uiszczenie optaty administracyjne;j.

MedApp (NC)

Spétka zawarta umowe na podwykonawstwo czesci prac programistyczno-projektowych ,Radiology Information

System” ze spotkg JellyTech. Podwykonawca otrzyma w okresie kolejnych 9 miesiecy taczne wynagrodzenie w
wysokosci 5,6 min PLN netto.

Incuvo (NC) "Green Hell" VR pojawi sie 7 kwietnia 2022 roku na platformie Oculus Quest 2, a wersja Steam VR bedzie dostepna
w maju biezacego roku. Zainteresowani moga sktada¢ zamoéwienia przedpremierowe.

Creotech Spétka planuje przeprowadzi¢ w 2Q’22 emisje akcji, z ktérej chce pozyskac 40-50 min PLN. Spoétka ocenia, ze pomimo

Instruments niepewnosci na rynku nie powinna mie¢ probleméw z pozyskaniem finansowania. Wptywy z emisji majg pozwoli¢ na

(NC) produkcje mikrosatelitéw oraz systeméw do komputeréw kwantowych i wsparcia drondow.

Madkom (NC)

Spoétka zawarta umowe na wdrozenie e-ustug w Gminie Nadarzyn. Warto$¢ kontraktu wynosi 1,4 min PLN brutto.

mPay (NC) Liczba uzytkownikéw aplikacji na dzien 31.03.2022 wynosita 813,6 tys. (+63,9% r/r).

Motoryzacja

Cenowe szalenstwo na rynku uzywanych aut. Ograniczona przez wyhamowanie produkcji dostepno$¢ nowych

samochodéw winduje ceny na rynku wtérnym; w nadchodzacych miesigcach tempo podwyzek nie zwolni. —
Rzeczpospolita
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Nieruchomosci Nieruchomosci nad Wista bedg mialy wziecie. Polska byta i jest atrakcyjnym rynkiem pod katem inwestycyjnym.
Dyskusje o transakcjach przeniosty sie w znacznej mierze z przestrzeni otwartych proceséw sprzedazowych w kuluary
— moéwi Tom Devonshire-Griffin, szef rynkéw kapitatowych w JLL. — Parkiet

W najwiekszych miastach sprzedaz mieszkan spadta w marcu o ponad 1/3 rok do roku. Wzrosty cen wszedzie byly
dwucyfrowe. — Puls Biznesu

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

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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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 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

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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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 04.04.2022 roku, 07:20 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.
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