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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Surowce energetyczne kontynuuja zwyzki. Amerykanska inflacja nie zaskakuje 1D YTD
Wrtorek na GPW uplynagt pod znakiem czerwieni. Relatywna sita z poczatku tygodnia
przerodzita sie w stabo$¢. WIG20 stracit -1,3% (-1,8% MTD, -7,6% YTD) przy ok. -0,5% WIG20 2094,0 -1,3% -7,6%
stracie europejskich benchmarkéw. Sposréd indekséw sektorowych negatywnie wyrdzniaty  wiG3o 25444 -1,1% -8,0%
§ie banki (-3,1%), szczegolnie PKO (-4,3%) oraz gaming (-3,2%) z naciskiem na CDR (-4%) mwiG40 4709,1 -0,2% -11,0%
i TEN (-6,6%), ktéry w szypkim t.enjpie wraca do nied:_:lw.nych miniméyv na 153,1 PLN.  4wiGso 195243 -0.5% 2.7%
Pozytywnie zachowywaty sig¢ spotki paliwowe, szczegdlnie Lotos, ktéry zyskat w tym WIG 63 863.2 1.0% 78%
miesigcu juz 20% MTD. WIG-Paliwa to najlepszy sektor w tym miesigcu na GPW (+7,4% ’ ’ ’
MTD). Dobrze performuia sie spétki energetyczne (+3,4% MTD) czy mediowe (+2,3% MTD). NC Index S50 ] R0
W sWIG80 wyrézniat sie Auto Partner (+5,9%, +4,9% MTD). Po sesji spétka poinformowata  WIG Banki 74223 -3,1% -14,1%
o sprzedazy 10,5 min akcji (8%) w ABB. Srednie dyskonto w takich transakcjach to WIG Bud 3558,8 -1,2% -5,4%
historycznie -10%. Z kolei zarzad PCC Rokita rekomenduje przeznaczenie 13,23 PLN/akcje ~ WIG Chemia 11 408,3 1,1% 16,1%
(13,5%) na dywidende, co powinno wspiera¢ dzisiejsze notowania. Ostatnie spotki publikuja  wiG Dew 27182 0,2% -4,3%
raporty za 4@‘_21. Po S_wietach bedziemy ptynnie przechodzi¢ w raportgwanie 1Q22. NaWall g Energia 27383 0,6% 13,4%
Street rowniez spadk!. S&P500 po poczatkowych_ wzrqstagh straql 0,3% (-2,9% MTD). WIG Games 173296 3.2% 22.3%
Wtorkowa sesja przebiegata pod znakiem danych o inflacji, ktdra wyniosta 8,5% w przypadku
wskaznika zasadniczego - najwiecej od czterech dekad - ale byta lepsza od oczekiwan dla S 7 LIRS Y ik
inflacji bazowej, ktéra nie uwzglednia zmiennych cen zywnosci i energii. W sektorze WIG Media VSIS A3 i
surowcow ropa przekroczyta poziom 100 dolaréw za barytke (+6,1%, +34% YTD) po tym, jak ~WIG Paliwa 70395 1,9% 8,4%
prezydent Rosji Wtadimir Putin zapowiedziat kontynuacje wojny na Ukrainie. Wzrosty WIG Spoz 2940,6 0,8% -34,4%
kontynuowat réwniez wegiel energetyczny i koksujacy. Gaz stabilnie. Nastroje o poranku wiG Surowce 58485 -0,7% 28,8%
$rodowej sesji sg neutralne. ) WIG Odziez 50936,3 1,1% -37,4%
Krystian Brymora - 5% 141250 -0,5% 11,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 s Lhax il
= Auto Partner: Akcjonariusze APR chcg sprzeda¢ w procedurze ABB do 8% akciji spotki; CAC40 6537,4 -0,3% -8,6%
- quwax: yvyniki za 4Q'21 ok. 20% powyzej naszych oczekiwan gt. wskutek wyzszych cen sprzedazy (ceny parafiny BUX 41 767,0 -0,5% -17,7%
zniczowej +95% r/r)- pozytywne [tabela BDM]; S&P500 23975 0.3% 7%

= Forte: finalne wyniki za 4Q21 zgodne ze wstepnymi, rekordowe 233 min PLN EBITDA i znaczaca redukcja

zadtuzenia- neutralne; DJIA 34 220,4 -0,3% -5,8%
Auto Partner: EBIT w 4Q’21 wyniést 55 min, 6% ponizej konsensusu [tabela BDM];

Wielton: Spétka w 2021r. wypracowata 47,3 min PLN zysku netto n.j.d.; Nasdaq Comp 133716 -0,3% -14,5%

Best: Zysk netto w '21 wyniést 28 min PLN w poréwnaniu do 35 w "20 — wyniki; Bovespa 116 146,9 -0,7% 10,8%
‘ ; 4 S .

Lotos: Produkcja w Grupie wzrosta w marcu o 16% r/r do 871 tys. ton [tabela BDM]; Nikkei225 263350 8% B.5%

Orzet Biaty: Spétka osiggneta zysk netto na poziomie 63,4 min PLN — wyniki [tabela BDM];
Atlas Estates: Spotka w '21 miata zysk netto na poziomie 13,1 min EUR — wyniki; Shanghai Comp. 32133 1,5% -11,7%
Allegro: Liczba uzytkownikéw allegro. pl i aplikacji Allegro wzrosta w marcu do 22,03 min z 21,77 min w lutym;

Skotan: Najwiekszy akcjonariusz — Roman Karkosik — zadeklarowat objecie ok 8 min nowych akcji;
Azoty: Spétka jest bezpieczna. UE natozyta sankcje na rosyjskiego udziatowca. To nie powinno jednak wptywaé na  Otwarte pozycje 31736 -1327 -4,01%
dziatalno$¢ spotki — Parkiet.
= Banki: Rosnace raty, mizerne lokaty. Banki majg nadmiar gotéwki, nie muszg wigc zabiegaé o nowe depozyty. Indeksy GPW
Ubywa tez chetnych na kredyty. — Rzeczpospolita;
= Deweloperzy: Ostry spadek sprzedazy. Wigkszos$¢ gietdowych deweloperéw w | kwartale zanotowata mocne  |ndeks Open Low High Close 1D Obroét
dwucyfrowe spadki liczby podpisanych uméw. Podobnie moze by¢ w kolejnych kwartatach. — Rzeczpospolita;
= Spotki odziezowe: Widoczne w 2020 i 2021 roku problemy firm zaopatrujacych sie w Azji nie minely. Zapewniaja, WIG20 21153 20918 21153 2094,0 -1,3% 994
Ze radzg sobie z lockdownem w Szanghaju, a wigksze zakupy wynikajg z planéw rozwoju — Parkiet. WIG30 2 555,2 2540,2 25659 25444 -11% 1064

WYKRES DNIA MWIG40 4726,7 194363 196545 47091 -02% 127
SWIG80 19632,8 46891 47292 195243 -05% 39

Inflacja w USA w marcu 2022 r. wyniosta 8,5%, (zgodne z oczekiwaniami ekonomistéw), co jest WIG-PL 65833,8 655050 658338 655050 -1,0% 1158
najwyzszym poziomem od grudnia 1981 roku. Wskaznik przyspieszyt kolejny miesigc z rzedu, w g 64182,8 638110 642895 638632 -1,0% 1182
lutym wynosit 7,9%.

Famur: podsumowanie konferenciji po wynikach za 4Q'21 (12.04.2022); S&P/ASX 200 VAEAD R 0%
Voxel: Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q'21; EUR/PLN 4,64 -0,2% 1,2%
Big Cheese Studio: Podsumowanie webinaru ze spétkg po wynikach za 2021r. (12.04.2022r.); USD/PLN 428 0.1% 6.1%
= OEX: Spétka chce wypfaci¢ 5,85 PLN dywidendy na akcje; CHF/PLN 4.60 0.1% 4,0%
= PCC Rokita: zarzad rekomenduje 13,23 PLN dywidendy/akcje (13,5% kapitalizacji), powyzej oczekiwarn- pozytywne EUR/USD 108 -0.3% -4.6%
[komentarz BDM]; ! ! !
= PKO BP: Akcjonariusze zdecydujg ws/ skupu do 125 min akcji wiasnych; USD/JPY 125,24 -0,2% 8,8%
= PGE: Spdtka rozpoczyna realizacje projektu PV o mocy 153 MW;
= KGHM: Spoétka wraz z TotalEnergies chce rozwija¢ offshore w Polsce; FW20
= PKN Orlen: Grupa przejmuje 25 stacji paliw na Stowacji;
= Enea: Zarzad chce przeznaczy¢ zysk netto z '21 na kapitat rezerwowy w celu realizacji inwestycji; Wartos¢ Zmiana
= PCC Exol: Spétka wyptaci 0,12 PLN dywidendy na akcje za '21; .
= OEX: Spélka chce wyplacié 5,85 PLN dywidendy na akcje; Kurs otwarcia 2129 43 2,06%
= Atal: Deweloper przekazat 1Q'22 719 lokali (-9% r/r) [wykres BDM]; Kurs zamknigcia 2111 -28 -1,31%
= Stalprofil: Spétka ma umowe na budowe odcinka gazociggu za 46,3 min PLN; .
= PKP Cargo: Zwigzkowcy i zarzad bez porozumienia ws. podwyzek wynagrodzen; Kurs min. 2105 32 1,54%
= Develia: Dgweloper rozpoczyna sprzedaz 146 mieszkan w Gdarisku; Kurs max. 2130 -9 -0,42%
: Sonel: Spétka chce wyptaci¢ 0,5 PLN dywidendy na akcje; Wolumen obrotu 24 432 2581 -9,55%

WIG20
USA - inflacja CPI r/r [%] Close MC 1D YTD
10 Allegro 27,80 28447  -2,0% -28,5%
Asseco Poland 81,00 6723 -1,2% -6,3%
ccc 52,80 2897 2,8% -50,0%
8 CD Projekt 168,80 17005  -4,0% -12,5%
Cyfrowy P. 27,60 17651  -3,0% -20,5%
Dino 333,90 32736 1,3% -9,1%
6 JSwW 70,78 8310 -0,4% 103,0%
KGHM 168,75 33750  -0,7% 21,1%
Lotos 70,50 13034 3,2% 15,6%
4 LPP 10 790,00 19 988 -0,7% -37,3%
mBank 345,40 14640  -32% -20,3%
Orange 8,06 10571 -0,1% -4,7%
\\/\ I //\/‘”‘/\\/\N/\\ 2 Pekao 111,25 29 200 -2,9% -8,8%
\/\ﬂ/ l\ Ao \ Pepco 45,03 25892  -1,4% -3,2%
N / PGE 9,43 17 636 0,3% 17,0%
s 0 PGNIG 6,60 38 137 0,6% 4,8%
PKN Orlen 80,38 34379 2,1% 8,1%
PKO BP 38,25 47813 -4,3% -14,9%
2 pzU 33,75 29144  -12% -4,5%
2014 2016 2018 2020 2022 Santander Polska 295,00 30146  -3.3% -15,4%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., tradingeconomics.com, Bureau of Labor Statistics
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 567,00 1350 -1,2% 2,3% Huuuge 17,18 1447 -0,4% -31,6%  Ropa Brent [USD/bbl] 104,5 6,1% -2,0% -32% 343% 64,1%
Alior 4411 5759 -2,1% -194% INGBSK 232,00 30183 -1,3% -13,1%  Gaz USA HH [USD/MMBTu] 6,7 0,6% 10,8% 18,4% 79,1% 155,1%
Amrest 18,78 4123 -0,1% -32,3% Inter Cars 436,00 6177 0,0% -7,8% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 103,0 1,5% -4,2% -15,6% 34,2% 422,0%
Asbis 11,26 625 -3,9% -48,1% Kernel 3260 2739 1,9% -445% CO2[EUR/] 78,8 1,3% 1,2% 33% -1,7% 775%
Asseco 52,80 2740 -04% 2,3% Kety 630,00 6080 0,8% 3,3% Wegiel ARA [USD/t] 319,7 6,5% 8,6% 16,9% 133,7% 367,0%
Azoty 4250 4216 16% 257% Kruk 294,60 5635 0,6% -9,9% Miedz LME [USD/t] 10326,3 1,4% -1,0% -04% 6,0% 16,5%
Benefit 642,00 1883 0,0% 0,9% Livechat 97,00 2498 -10% -17,0%  Aluminium LME [USD/] 32351 0,5% -6,1% -7,1% 153% 44,1%
Biomed-L. 3,59 234 -0,4% -19,3% Mabion 32,20 520 8,1% -47,3%  Cynk LME [USDAH] 4416,8 1,9% 2,0% 4,4% 23,0% 61,5%
Budimex 216,50 5527 -18% -4,6% Mercator 66,88 712 -1,6% -31,1%  Otéw LME [USD/] 2 405,5 1,0% -08% -06% 29% 231%
Celon 25,00 1276 -1,0% -24,6% Millennium 6,30 7637 -0,6% -232%  Stal HRC [USD/] 1470,0 -03% -39% -46% 2,4% 8,6%
Ciech 44,75 2358 16% 6,5% Mo-Bruk 407,00 1430 02% 57% Ruda zelaza [USD/] 154,4 0,8% -4,9% 23% 372% -9,7%
Comarch 192,00 1562 1,1% 6,7% Neuca 802,00 3585 -1,2% -4,5% Wegiel koksujgcy [USD/t] 500,0 8,1% 28,8% -4,0% 422% 328,3%
Datawalk 181,80 888 1,6% -19,6% Polenergia 71,40 4911 -0,8% -3,0% Ztoto [USD/oz] 1968,8 1,4% 2,4% 1,3% 7,6% 13,0%
Develia 3,30 1477 0,2% 11,1% PKP Cargo 12,00 537 -1,5% -14,4% Srebro [USD/oz] 25,5 2,6% 4,5% 2,3% 9,3% 0,6%
Dom Dev. 95,00 2427 -0,7% -20,8% PlayWay 290,60 1918 -3,1% -30,5%  Platyna [USD/oz] 976,9 -0,1% 0,4% -16% 0,8% -155%
Enea 934 4121 -03% 9,7% Selvita 7750 1423 12% -55% Pallad [USD/oz] 2381,0 -1,5% 6,5% 56% 245% -11,7%
Eurocash 13,74 1912 12% 26,8% Tauron 3,05 5342 18% 148% Bitcoin USD 40076,7 -1,7% -12,7% -12,3% -14,8% -36,5%
Famur 2,95 1695 -2,3% -11,9% TEN 157,00 1146 -6,5% -55,0%  Pszenica [USd/bu] 1093,5 1,1% 4,6% 8,7% 419% 73,6%
GPW 39,90 1675 -03% -3,7% WP.PL 112,40 3288 -1,1% -20,3%  Kukurydza [USd/bu] 771,0 0,9% 1,5% 3,00 30,0% 32,9%
Handlowy 62,10 8114 -14% 53% XTB 21,80 2559 3,8% 29,9% Cukier ICE [USD/Ib] 20,2 -0,1% 3,5% 4,5% 9,7%  39,6%
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Auto Akcjonariusze Auto Partner - Aleksander Gérecki i Katarzyna Gorecka - zapowiedzieli rozpoczecie przez Trigon Dom
Partner Maklerski procesu przyspieszonej budowy ksiegi popytu (ABB), ktérego celem jest sprzedaz przez nich tacznie do 10 449

600 akgji spotki uprawniajacych do 8% gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Spotka opublikowata wyniki za 4Q’21
Wyniki za 4Q’21 [mIn PLN]

4Q’21 kons. réinica r/r

Przychody 588 585 0,4%  37%
EBITDA 62 65 -4%
EBIT 55 58 -6% 32%

zysk netto j.d. 42 45 - 43%

marza EBITDA  10,5% 11,0% -0,5 -0,5
marza EBIT 9,4%  10,0% -0,7 -0,3
marza netto 7,1% 7,6% -0,6 0,4

Zrédfo: Spotka, PAP, BDM

Polwax Spétka opublikowata wyniki za 4Q’21

W LdA prezes podkresla, ze spétka poradzita sobie w trudnym otoczeniu 2021 roku. ,Jako firma dgzymy do nieustannego
rozwoju i podejmujemy inwestycje, ktére majg na celu zwigekszenie zdolnosci wytwdrczych, gtdwnie poprzez
udoskonalanie i optymalizacje proceséw produkcyjnych”.

Wybrane dane finansowe [mIn PLN] i operacyjne

1020 2Q'20 3Q20 4Q20 1Q'21 2Q21 3Q21 4Q21 ™M AQ2UP i 2019 2020 2021 ™™
r/r BDM r/r
Przychody 364 287 738 776 382 332 838 1118  44,0% 9,0  16,4% 2155 2165 2719  25,6%
wtym znicze/éwiece 17,5 9,7 552 60,6 21,9 154 71,0 862  42,1% 1373 1430 1946  361%
w tym przemyst 180 174 174 160 154 168 161 244 52,3% 739 689 727 5,5%
Zysk brutto ze 25 37 132 148 24 47 109 157 5,6% 136  155% 21,7 343 336 2,1%
sprzedazy
EBITDA 07 -47 67 83 -1,7 04 50 8,1 2,2% 6,7 20,8% 543 96 11,1 15,7%
EBITDA adj. 07 23 67 86 -1,7 -04 50 8,1 5,7% 6,7 20,8% 22 123 111 -
EBIT 4,7 56 57 74 26  -13 41 73 -1,7% 59 24,7% 585 59 7,6 29,3%
Wynik brutto 13 64 50 75 28 -13 40 6,1 -18,8% 5,2 17,4% 59,7 48 6,0 24,9%
Wynik netto 11 56 40 57 22 11 3.2 49 -13,6% 4,2 17,8% 556 3,0 48 57,7%
Marza zysk brutto 6,9% 13,0% 17,9% 191% 63% 141% 12,2% 14,0% 14,1% 10,1% 158% 12,4%
Marza EBITDA adj. 2,0% -81% 90% 11,1% -44% -12% 56%  7,3% 7,0% 1,0%  57%  41%
Diug netto 268 638 872 42 131 419 627 02 9,1 307 42 02
/EBITDA adj. 84 161 124 03 1,2 3,2 5,4 0,0 0,9 137 03 0,0
/Kapitat wiasny 0,4 1,1 1,4 0,0 0,2 0,5 0,7 0,0 0,1 0,5 0,0 0,0
Wolumeny 9,8 74 100 95 105 68 83 9,1 -4,3% 88 3,8% 355 367 347 5,5%
2nicze/éwiece 51 28 55 53 62 28 48 38 [Wgsel a7 | -194% 172 187 17,6 | 56%
przemyst 4,7 4,6 45 43 43 4,0 35 53 24,2% 41 30,8% 183 181 171 -5,3%
P/E 12m 133 152 17,7
EV/EBITDA adj. 12m 96 128 76
Zrodto: BDM, spotka
Orzet Bialy Spodtka podata wyniki za 2021 r.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
2021 2020 t/r
Przychody netto 662,7 512,4 _
Zysk brutto ze sprzedazy 112,9 61,0 85%
Zysk (strata) netto 63,4 48,6 30%
Aktywa 82,7 57,9 43%
Zobowigzania i rezerwy na 634 486 30%

zobowigzania
Zrédfo: Spotka, PAP, BDM

Wielton Spétka w 2021 r. miata 2,7 mld PLN przychodéw, 144,5 min PLN EBITDA oraz 47,3 min PLN zysku netto n.j.d.
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Zysk netto w ’21 wyniost 28 min PLN w poréwnaniu do 35 w ’20. Przychody wyniosty 339 min PLN w poréwnaniu do 295
min PLN w roku 2020.

Produkcja w Grupie Lotos wzrosta w marcu 2022 roku o 16% r/r, do 871 tys. ton, a w catym pierwszym kwartale zwigkszyta
sie 0 4% i wyniosta 2,524 min ton.

Produkcja Grupy [tys. ton]

mar'’22 mar'2l réznica 1Q'22 1Q'21 réznica

Przerdb ropy 436 436 0% 1945 1975 2%
Benzyny 129 83 55% 334 289 16%
Benzyna surowa 14 25 -44% 62 133 -53%
Oleje napedowe 537 456 18% 1473 1307 13%
Lekkie oleje opatowe 33 21 57% 92 88 5%
Paliwo lotnicze JET 13 13 0% 64 69 -7%
Produkty cigzkie 50 72 -31% 101 184 -45%
Koks naftowy 21 1 2000% 92 51 80%
Pozostate 74 77 -4% 307 295 4%
Produkcja razem 871 749 16% 2524 2417 4%

Zrédfo: BDM, Spétka, PAP

Spétka w 21 miata przychody na poziomie 15,5 min EUR w poréwnaniu do 15,1 w '20. Zysk netto wynidst 14,1 min EUR w
poréwnaniu do straty netto za poziomie 5 min EUR w ’'20.

Podsumowanie konferencji po wynikach za 4Q'21 (12.04.2022);

- wzrost zapytan z eksportu na maszyny gornicze, ale polski rynek wcigz w stagnacji, kopalnie wydajg na OPEX a nie
CAPEX z uwagi na brak zatwierdzenia planu likwidacji gérnictwa;

- w OZE tylko w samym 4Q'21 58 MW PV wygrato aukcje, a catosciowo portfel na réznych etapach rozwoju 1,6 GW;

- ceny stali wzrosty z ok. 4 PLN/kg, 5-6 PLN/kg w styczniu/lutym a po wojnie 10-11 PLN/kg;

- w stosunku do innych komponentéw spétka oczekuje wzrostu o 30/40%, elektronika/hydraulika cykliczny wzrost cen 10-
30%, czes¢ komponentéw z Chin byto dostarczanych koleja, co jest teraz utrudnione + nawrot COVID-19;

- spotka buduje ,krok po kroku” pozycje na rynku azjatyckim (kontrakty do Chin i Indonez;ji);

- koszt budowy 1MW PV 2,3-2,6 min PLN + sam koszt projektu z wygrang aukcjg (z rynku) 170-200 tys. EUR vs 120-150
tys. EUR w styczniu 2021. Ceny sprzedazy wahajg sie miedzy 3,6-4 min PLN/MW za gotowa farme;

Q&A:

- czy w wynikach 1-2Q’22 nie pojawig si¢ nadzwyczajne wysokie koszty surowcowe ? Nie, to bedg przychody z kontraktow
zawieranych w 2021 roku, a spétka przy podpisywaniu uméw zabezpiecza sobie surowce/kluczowe komponenty. Wzrost
kosztéw surowcéw ma istotny wptyw na obecne oferty. Sporo polskich producentéw stali musi szuka¢ alternatywnych
dostaw. Dostawca byt m.in. ukrainski Metinvest. Wyzwanie w ofertowaniu na kolejne kwartaty;

- czy spotka oczekuje szybkiego odbicia na krajowym rynku ? Na dzien dzisiejszy spétka nie widzi zmiany, wigkszo$¢
zamoéwien to na OPEX a nie CAPEX. Przygotowanie nowych zt6z wydobywczych to lata a nie miesigce. Ruszy eksport. W
Australii ruszajg zamkniete kopalnie, nowe inwestycje w Indonezji czy USA, ale generalnie kierunek polityki $rodowiskowej
bedzie wygaszat gérnictwo. To raczej oportunistyczne projekty;

- rynek rosyjski ? w kolejnych okresach trzeba zatozyé zamarcie aktywnos$ci na rynku rosyjskim;

- odwrdcenie odpiséw 95 min PLN ? To warto$¢ firmy wiec jest nieodwracalny z punktu widzenia rachunkowosci;

- z backlogu 799 min PLN wypadto 130 min PLN z Rosji z oczywistych powodoéw;

- koszty sprzedazy wzrost ? to efekt zawierania kontraktéw na rynku zagranicznym

- kontrakt z SUEK dostarczony przed wojna, zostato 2 min EUR do zaptacenie (przypada na koniec kwietnia)

- cel 100 MW PV wybudowanych w 2022 roku ? cel podtrzymany, spétka zaczyna pozyskiwac projekty zagraniczne;

- sprzedaz 134 MW ? spoétka chce sprzedac catosé w jednej transakcji (projekty z aukcjami 2019-2020 roku). Spotka chce
zamkna¢ projekt w 1H'21

- plany wobec Famaku ? caly czas spétka nad tym pracuje, nie ma decyzji jak ma wréci¢ do Famur, jeszcze nie jest gotowy;
- M&A ? spdike interesujg podmioty powyzej 100 min PLN sprzedazy;

- wejscie w segment oil&gas ? spdtka nie wyklucza, wpisuje sie to w trendy transformacji energetycznej. Spétka mysli o
rynku modernizacji przektadni w turbinach wiatrowych (2-2,5 tys. turbin w Polsce), moze to by¢ 0,4-0,6 min PLN za jedng
przektadnie;

- spotka skupia sie na czesé M&A, to gt. kierunek nad jakim obecnie pracuje. Moze to by¢ kilka podmiotéw;

- spétka ma instalacje PV na 3 z 4 zaktadow produkcyjnych (mniejsze prosumencie, dachowe), pracuje nad kolejnymi
wiekszymi z magazynem energii i docelowo ze stacjg tadowania. Na etapie analiz lokalizacji. Jest stale rosnaca liczba
zapytan o instalacje dla obiorcéw zewnetrznych. Przewagg spoétki ma by¢ kompleksowosé oferty;
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Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q'21 (12.04.2022) — 40 uczestnikow

- liczba badan SPECT +91% w ciggu dwoch lat — potencjat wzrostu;

- nowe umowy na MR i TK w Warszawie oraz na MR w Poznaniu; w sumie 5 nowych kontraktow (PET Rzeszéw i Katowice);
- badania komercyjne wzrosty 0 52% r/r — powrét do przychoddw sprzed pandemii;

- dyskonto pozyczki (koszt ujety czesciowo w 2019), ze wzgledu na sytuacje diuznika spotka zdecydowata sie zwiekszy¢
odpis, obejmuje juz catg warto$¢ pozyczki (w 4Q'21 1,1 min PLN);

- one-offy w Alteris: odpis aktualizujgcy warto$¢ zapaséw i sSrodkéw trwatych — 2 min PLN, odpis naleznosci
w wysokosci 1 min PLN;

- zmniejszenie wydatkéw inwestycyjnych — w 4Q’20 przede wszystkim wydatki w Alterisie;

- zmniejszenie sptaty kredytéw —w 4Q’20 Alteris po duzym zapotrzebowaniu na gotéwke i sptywie naleznosci sptacit wiekszg
czesé kredytow;

- EBITDA skorygowana w 2021 +86% r/r;

- celem na 2022 jest wyzej marzowa struktura badan (wiekszy udziat MR i PET);

- PET i SPECT dalej sg limitowane, ale historycznie rozliczane byty w catosci;

- VITO-MED - zwigkszenie zajetosci 16zek w marcu’22 (ok. 90% vs ok. 40% rok wczesniej); na koniec biezgcego miesigca
spotka oczekuje oetnego obtozenia;

- backlog Alteris 99 min PLN (67 min PLN rok wczesniej);

- spotka przekazata ok 0,5 min PLN na rzecz szpitali we Lwowie w zakresie dostawy lekéw i materiatéw medycznych;

- zarzad bedzie rekomendowat wyptate dywidendy za 2021.

Q&A:

- CAPEX w 20227 Co najmniej taki, jak w 2021; trudno okresli¢ precyzyjng kwote, poniewaz przesuniecie otwarcia jednej
pracowni (2-5 min PLN) moze istotnie zmieni¢ kwote; na razie wida¢, ze bedzie to raczej CAPEX inwestycyjny, nie
akwizycyjny;

- przy 90% obtozeniu, jaki moze byé wynik netto szpitala? Nie wiadomo, szpital ma bardzo duzy udziat kosztéw statych —
wynagrodzenia; umowy z NFZ okreslajg jaka musi by¢ konkretnie obsada lekarska do $wiadczenia ustug;

- nizsza ilo$¢ badan i wyzsze przychody w diagnostyce, przyczyna? Generalnie 3Q jest okresem, gdy badan jest najwiece;j
— pazdziernik jest najdtuzszym okresem, a w grudniu wypadajg Swigta, wigc ten spadek zawsze w 4Q byt widoczny; w
ostatnim kwartale zawsze rozliczane sg nadwykonania PET i SPECT, dlatego dynamika przychodéw jest wyzsza niz
dynamika wolumenu;

- dtug netto/EBITDA<1; jaki w zwigzku z tym jest stosunek do inwestycji/przeje¢? Spoétka nie zmienia podejscia, transza
obligacyjna zostata zwigkszona, $rodki bedg przekazane na inwestycje; spotka ma strategie przejmowania matych
podmiotéw, nie ma planéw przejecia w najblizszym czasie (1-2 miesiecy); spétka intensywnie pracuje nad wlasnymi
inwestycjami, nowymi pracowniami;

- jak koniec pandemii wptynie na kwartalne wyniki? Spétka szacuje ten wptyw; od kwietnia ta liczba badan jest bardzo mata,
nie ma osobnego finansowania badan Covid;

- jaki udziat zobowigzan finansowych jest wrazliwy na WIBOR? Wszystkie zobowigzania finansowe, zobowigzania z tytutu
leasingu zwigzane z MSSF 16 stanowig najwiekszg czesc zobowigzan, sg wyceniane
w oparciu o WIBOR, natomiast realne stawki sg indeksowane o inflacje co roku 1 stycznia;

- testy genetyczne — kiedy? Skala prowadzenia testéw genetycznych jest nieporéwnywalnie mniejsza niz Covid, ich
rentownos$¢ jest wyzsza — spotka rozpoznaje te mozliwosci caty czas, ale na te chwile nie wiadomo;

- plan zagospodarowania mobilnych punktéw pobran? Nie ma tych punktéw, NFZ rozwigzat umowe ze wszystkimi punktami;
nie stanowig one problemu kosztowego ani infrastrukturalnego; w laboratoriach spétka wprowadza zmiany organizacyjne
(zamknigcie w Krosnie);

- przetarg w Arabii Saudyjskiej? Ze wzgledu na wojne w Ukrainie ten projekt nie idzie do przodu;

- spadek kosztow w zwigzku z koncem pandemii i reorganizacjg szpitala? Restrukturyzacja szpitala to proces na miesigce,
wigkszos¢ kosztédw to osobowe i state, spoétka pracuje przede wszystkim nad przychodami;

- dodatkowe koszty w zwigzku z reorganizacjg w 2Q'22? Na ten moment spétka nie ma takiej wiedzy; mogg sie pojawic¢
koszty zwigzane z odpisami, z inwestycjami w obcym s$rodku trwatym.

Spétka chce wyptaci¢ akcjonariuszom dywidende w fgcznej wysokosci 40 min PLN, co daje 5,85 PLN dywidendy na jedng
akcje. Zarzad przyjat polityke dywidendowg na lata 2022-2024, ktéra zaklada przeznaczanie na dywidende co najmniej 10
min PLN rocznie.

Na dywidende ma trafi¢ caty zysk netto za 2021 rok, czyli 3,4 min PLN, a takze 36,6 min PLN pochodzace z kapitatu
zapasowego oraz z kapitatu rezerwowego przeznaczonego na skup akcji wtasnych, pozostate po skupie akcji wtasnych.
Ostateczna decyzja w przedmiocie podziatu zysku netto spétki za 2021 r. i wysokosci dywidendy zostanie podjeta przez
WZA.
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Big Cheese Podsumowanie webinaru ze spotkg po wynikach za 2021r. (12.04.2022r.):

Studio
- spotka stawia, ze 2022 r. zdecydowanie bedzie lepszy niz poprzedni;

- podstawowa wersja CS caly czas bardzo dobrze sie sprzedaje, grudzien’21 byt drugim najlepszym w historii miesigcem
przychodowym;

- ,Cooking Simulator” VR na Oculus Quest ->premiera prawdopodobnie w pierwszej potowie 2Q’'22, pdzniej gra
zadebiutuje na PS VR, nad czym prace sie rozpoczety. Obecnie spotka wspdlnie z wtascicielem platformy Oculus planuje
kampanige promocyjna, analizuje m.in. uruchomienie przedsprzedazy. Gra jest przygotowywana wspolnie z zespotem
GameBoom, z ktérym Big Cheese wspotpracowat réwniez przy pierwszej wersji gry w VR na platforme PC. Wéwczas podziat
przychodéw pomiedzy partnerami wynosit 50/50, przy wersji na Oculus ma "nie by¢ gorszy". Sam Oculus pobiera 30%
prowizji od sprzedazy gry.

- ,Cooking Simulator 2” — caly czas prace trwajg, powoli zmierzajg ku koncowi jezeli chodzi o identyfikacje wizualng loga
i tytutu; najwiecej pracy pochfania obecnie zapowiedziany tryb dla wielu graczy (multiplayer); pierwsze materiaty odnosnie
gry beda prezentowac w okresie wakacyjnym, rowniez inne gry tworzone przez studio, w tym "Pizza Empire", zaczng by¢
promowane w wakacje;

- ,Pizza Empire” — trwajg prace, bardzo duzo pracy wktadajg w ,assetowanie”,

- tematem otwartym jest pojawienie sie CS1 w Game Passie;

- w ubieglym roku wersja VR na platformie Steam wypracowata nieco mniej niz 10% fgcznego zysku spoitki, ktory wyniost
12,4 min PLN;

- BCS jest w tej chwili po optymalizacji ‘Cakes&Cookies' na PlayStation i Xboxa oraz 'Pizza' na PS;

- spétka ma przynajmniej jeden projekt, ktory jest na koncowym etapie jezeli chodzi o dogadanie umowy;

- w przysztym tygodniu zarzad sp&tki planuje wydaé rekomendacje w sprawie podziatu zysku za ubiegty roku.

PCC Rokita Zarzad rekomenduje 262,7 min PLN z przeznaczeniem na dywidende, co daje 13,23 PLN/akcje. Proponowany dzien
dywidendy 27.04.2022, a dzieh wyptaty 05.05.2022. Ponadto Zarzad dopuszcza mozliwos¢ zwotania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia w celu rozwazenia przez NWZA utworzenia kapitatu rezerwowego z przeznaczeniem na wyptate
zaliczek na poczet przewidywanej dywidendy.

Komentarz BDM: informacja pozytywna. 13,23 PLN DPS implikuje DY 13,5%. W ostatniej rekomendacji z grudnia 2021
PCC Rokita Kupuj 115 PLN/akcje oczekiwali$my rekordowej dywidendy w wysokosci 10 PLN/akcje. (Krystian Brymora).
Dywidenda na akcje w okresie (DPS) [PLN/akcje] Wskaznik wyptaty dywidendy (DPR) [% zysku netto]
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PKO BP Akcjonariusze zdecydujg w sprawie upowaznienia zarzgdu do nabywania do 125 min akcji wlasnych - poinformowata spétka
w projektach uchwat na ZWZ, zwotane na 12 maja. Akcjonariusze zdecydowa¢ majg o utworzeniu w ramach kapitatow
rezerwowych kapitatu rezerwowego w wysokosci 6,5 mld PLN z przeznaczeniem na rozliczenie nabycia akcji wlasnych,
wraz z kosztami ich nabycia.

PGE PGE Energia Odnawialna uruchamia postgpowanie przetargowe na budowe elektrowni PV Jeziérko. Jej docelowa moc
zainstalowana wyniesie 153 MW. Inwestycja powstanie w gminie Grebéw w powiecie tarnobrzeskim na Podkarpaciu,
gtéwnie na terenach poeksploatacyjnych nalezgcych do spotki Siarkopol Tarnobrzeg.
Budowa bedzie realizowana w kilku etapach. W pierwszej kolejnosci, do konca 2023 r. uruchomiona zostanie instalacja o
mocy 100 MW i produkcji na poziomie ok. 100 tys. MWh rocznie. Rok pdzniej PV Jeziérko osiggnie docelowa moc.
Grupa chce do 2030 r. zbudowa¢ instalacje stoneczne o fgcznej mocy ok. 3 GW

KGHM Spétka podpisata z TotalEnergies podpisat umowe o partnerstwie i chcg uczestniczy¢ na zasadach 50/50 w przetargu na

rozwdj morskich farm wiatrowych w Polsce. TotalEnergies chce wykorzysta¢ wiedze w zakresie offshore i doswiadczenie w
zarzadzaniu projektami na duzg skale. KGHM ma wnie$¢ wiedze o polskim rynku.
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Prezes Spotki Daniel Obajtek poinformowat, ze Grupa przejmuje 25 stascji paliw na Stowacji. Ma by¢ to dwukrotne
powigkszenie sieci i wejscie to top 5 najwigkszych graczy na tamtym rynku. Dzisiaj Spétka ma mie¢ juz blisko 15% udziatow
na stowackim rynku hurtowym.

Zarzad proponuje przeznaczy¢ 442,1 min PLN z zysku netto za 2021 rok na zwigkszenie kapitatu rezerwowego w celu
realizacji zaplanowanych inwestycji. Wedtug propozycji zarzgdu pozostate 18,3 min PLN ubiegtorocznego zysku miatoby
trafi¢c na zmniejszenie ujemnej wartosci pozostatych kapitatow.

Akcjonariusze zdecydowali o przeznaczeniu na dywidende za 2021 r. fgcznie 20,8 min PLN, co daje 0,12 PLN dywidendy
na akcje. Dzien dywidendy zostat ustalony na 21 kwietnia, natomiast wyptata dywidendy nastgpi w dwoch terminach: 28
kwietnia - wyptata 0,10 PLN na jedng akcje, a 19 lipca - wyptata 0,02 PLN na jedna akcje. Z zysku za 2020 rok na dywidende
trafito 29,38 min PLN, co dato 0,17 PLN dywidendy na akcje.

Deweloper przekazat 1Q'22 719 lokali (-9% r/r)

Przekazania mieszkan
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Spotka podpisata umowe na roboty budowlano-montazowe na odcinku gazociggu DN1000 MOP 8,4 MPa relacji Gustorzyn-
Wrondw. Zgodnie z umowg Stalprofil ma wykona¢ do grudnia 2023 roku 50 km odcinek gazociggu. Warto$¢ netto umowy
to 46,3 min PLN.

W zwigzku z brakiem porozumienia w sprawie podwyzek wynagrodzen i odmowg zarzadu PKP Cargo podpisania protokotu
rozbieznosci, obecni na wtorkowym spotkaniu przedstawiciele zwigzkow zawodowych postanowili nie opuszcza¢ siedziby
spotki do czasu rozstrzygniecia rokowan sporu zbiorowego.

Dodatkowo Komitet Protestacyjno-Strajkowy w PKP Cargo poinformowat, ze w zwigzku z niepodpisaniem porozumienia w
ramach sporu zbiorowego apeluje do pracownikéw zatrudnionych na stanowiskach wymagajacych szczegdlnych warunkéw
psycho-fizycznych, aby od 13 kwietnia nie podejmowali pracy w godzinach nadliczbowych i nie wyrazali zgody na zmiany
w harmonogramach pracy. Na poczatku marca zwigzki zawodowe dziatajagce w PKP Cargo wszczely spér zbiorowy z
powodu braku zgody zarzadu na spetnienie zgdan dotyczgcych podwyzki wynagrodzen w grupie.

Organizacje zawodowe zgdaty wdrozenia z dniem 1 kwietnia 2022 roku podwyzki wynagrodzernn w wynagrodzeniu
zasadniczym w wysokosci 600 PLN dla pracownikéw wynagradzanych wedlug ZUZP oraz proporcjonalnej podwyzki dla
pracownikOow wynagradzanych wedtug wskaznika. Zarzad odrzucit te Zgdania.

Spétka wprowadzita do sprzedazy 146 mieszkan w ramach | etapu inwestycji Przemyska Vita w Gdansku. Ukonczenie |
etapu zaplanowane jest na maj 2024 roku.

Zarzad rekomenduje wyptate 7 min PLN dywidendy za 2021 rok, co datoby 0,5 PLN dywidendy na akcje. Rok temu spoétka
wypfacita 1 PLN dywidendy na akcje.

Najwigkszy akcjonariusz Spétki, Roman Karkosik zadeklarowat zamiar uczestnictwa w subskrypcji zamknigtej w ramach
emisji akgji serii D Skotanu i objecie 8.946.990 akc;ji przystugujgcych z praw poboru z posiadanych 5.964.660 akcji Spotki.

Skotan podat we wtorek, ze obecna zmiana liczby akcji deklarowanej do objecia przez Karkosika wigze sig z podjgciem w
listopadzie 2021 roku przez NWZ uchwaty zmieniajacej prawo poboru przystugujgce akcjonariuszowi za kazdg akcje
Skotanu z 1 (jak przewidywata uchwata z 31 maja 2021 roku) na 1,5 akgji serii D.

Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita na poczatku kwietnia prospekt emisyjny Skotanu sporzgdzony w zwigzku z
emisjg od 38,88 do 40,5 min akgji serii D oferowanych po 1 PLN za akcje. Zapisy rozpoczety sig 6 kwietnia i trwajg do 20
kwietnia.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, 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
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywnymi i autoréw. Of

ie i zawarte w nim

ia wymaga zgody jacych raport.
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa 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 13.04.2022 roku, 07:59 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 Swiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug 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 zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ Swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ 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 uwzgledniaé, 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 osiagnac 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 ogélnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
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, ktére w przysztosci moga 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 Zarzagd 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 wynikow
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty 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 bedag
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 wiecej niz 5% kapitatu, i mogg 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 restrykcyjng dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tres¢. 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 znajduja sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

e powigzan BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu
instrumentami finansowymi- informacje znajduja sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

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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