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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
FED podnosi stopy, dzisiaj decyzja RPP 1D YTD
WIG20 (-0,6%) oraz szeroki rynek WIG (-0,3%) stracity w $rodowg sesje, tym samym kontynuujac
zlg passe. Zyskaty za to indeksy $rednich i matych spétek. mWIG40 urdst 0 0,2%, a sWIG80 0 0,5%. WIG20 18126 -0,6% -20,0%
Obroty wyniosty prawie 1,4 mid PLN. Wczoraj zyskato 11 z 15 indekséw, najmocniej wzrosty WIG  \wiG30 22214 -0,5% -19,7%
GAMESS (+3,6%), WIG Gry (+3%) i WIG Energetyka (1,8%). Najwiecej stracity WIG Odziez (-3,6%), o R0
WIG Banki (-2,5%) oraz WIG Nieruchomosci (-1%). Dzisiaj odbedzie sie posiedzenie RPP oraz L= Dep O'ZOA’ 18’20/0
zostanie podjeta decyzja w sprawie stop procentowych. Wczoraj Fed podnidst stopy o 50 pb sWIG80 18597,5 0,4% 7.3%
(zgodnie z oczekiwaniami). Prezes Fed, Jerome Powell, powiedziat, ze podwyzka o 75 pb ,nie jest WIG 56 695,4 -0,3% -18,2%
czyms, co aktywnie rozwaza komisja”. Zasygnalizowat che¢ utrzymania podobnych decyzji na kilka  NC Index 333,3 -0,3% -14,5%
kolejnych posiedzen, co okazato sig¢ zapalnikiem do wzrostéw na rynku akcji. S&P 500 na koniec - - g G
dnia zyskat 3%, Nasdaq wzrést o 3,2%, a Dow Jones Industrial o 2,8%. Zachodnioeuropejskie e Bazkl Sja222 2’50A) 28’2/0
indeksy zamknely sie przed tg decyzja, gdy na rynku panowata niepewno$c¢ co do przysztej polityki wiciBy . 318922 §21% SR
Fed, w rezultacie czego zakonczyly dzien pod kreskg. CAC 40 spadt o 1,2%, DAX stracit 0,5%, Euro ~ WIG Chemia 10801,1 0,4% 10,0%
Stoxx 50 znizkowat o 1%, a FTSE zakonczyt dzien 0,9% ponizej dnia poprzedniego. Mimo WIG Dew 2 673,5 -0,9% -5,9%
pozytywnej szsji w USA po decyzji, to 'globalnf Lalla’ zacies’{\iapia polité/ki pieniezréej YWEI'(Z ztpresjq WIG Energia 22807,9 1,8% 16,3%
cenowg napgdzang przez surowce moze zaszkodzIC WZrostowl gospodarczemu. Rosja kontynuuje
réwniez wojne na Ukrainie, a chiniskie lockdowny zwigzane z Covid hamujg globalne taficuchy S Extiizs I 2R &b <AL
dostaw. Ztotéwka traci, euro obecnie kosztuje 4,66 PLN, a dolar 4,39 PLN. Wegiel ICE wzrésto 10% WIGIT 41141 0,1% -12,6%
i obecnie kosztuje 311 USD/t. Zioto jest notowane lekko powyzej 1900 USD/oz. Dzisiaj oprécz WIG Media 64445 1,6% -26,5%
decyzji RPP dowiemy si¢ jaka jest decyzja w sprawie stop procentowych w Wielkiej Brytanii i G paliwa 6570,1 1,5% 1,2%
ggegg}uach. Czwartkowe notowania w Europie rozpoczynajg kontrakty terminowe na DAX wzrostem WIG Spoz 24934 0.9% -44,4%
T Kajetan Sroczynski WIG Surowce 49708 0,3% 9,5%
WIG Odziez 51024 -3,6% -46,2%
DAX 13970,8 -0,5% -12,0%
z Z - 0, 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P Ta%88 0.5 Lo%
= LPP: Spétka szacuje, ze w 1Q'22/23 miata 205 min PLN EBIT i 3,4 mid PLN przychodéw; CAC40 i A% S
= Asseco Poland: Spétka szacuje zysk netto w 1Q22 na 108,2 min PLN, konsensus BYX 431707 -1,0% -14,9%
zaktadat 103,4 min PLN; S&P500 4300,2 3,0% -9,8%
= CCC: Spotka miato w 1Q'22/23 110 min PLN zysku EBITDA i 1,89 mid PLN przychodéw DJIA 34061,1 2,8% -6,3%
- szacunki; Nasdag Comp 12 964,9 3,2% -17,1%
= Shoper: Spétka szacuje, ze w 1Q'22 miata 8,1 min PLN skoryg. EBITDA,; Bovespa 108 343,7 1,7% 3,4%
= Asbis: Spolka w 1Q'22 m|a.’ra 25,6 .mlnl QSD EBITDA; Nikkei225 268479 17% 5.8%
= TIM: Normalizacja sprzedazy w kwietniu’'22- neutralne [wykresy BDMJ; Shanghai C 30471 > 4% 163%
= Sygnity: SS Europe obnizyt cene w wezwaniu na 100% akcji Sygnity do 9,5 PLN z 12 >"anghaicomp. ' ’ 0“ - ?
PLN za sztuke; S&P/ASX 200 7304,7 -0,2% -1,9%
= Bank Millennium: Zarzad banku zdecydowat o kontynuowaniu nabywania akcji EUR/PLN 4,65 -0,9% 1,4%
wiasnych; USD/PLN 4,38 -1,8% 8,5%
= VRG: Szacunkowa sprzedaz w kwietniu'22 wyniosta 108,5 min PLN [wykres BDM]; CHF/PLN 4,50 -1,1% 1,8%
= Huuuge Games: Nationale-Nederlanden PTE ma ponad 5% Huuuge; EUR/USD 1,06 1,0% 6,6%
L] .;ix‘v Spétka nabedzie certyfikaty JSW Stabilizacyjnego FIZ za docelowo maks. 5 mid ;,gp,5py 129,09 -0.8% 12,2%
= Boryszew: Nowa strategia zostanie opublikowana w 2Q'22; FW20
= Forte: Podsumowanie wywiadu CEO dla Parkiet; T -
= Elektrotim: Podsumowanie konferencji za 4Q'21 (04.05.2022); - artosc miana
= Selena FM: Podsumowanie konferencji za 4Q'21 (04.05.2022); Kurs otwarcia 1850 -22 -1,18%
= ZE PAK: Podsumowanie konferencji za 4Q'21 (04.05.2022); Kurs zamkniecia 1815 -20 -1,09%
= Quercus TFI: Warto$¢ aktywéw Quercus TFI spadta m/m do 3,65 mid PLN na koniec  Kurs min. 1815 -9 -0,49%
kwietnia; Kurs max. 1850 22 -1,18%
- LBJ:? Ple:ne(ts: Szac_ugkcf\a:a spLzedaidwAKW|etn'|ut’221 v;yg;:o’:tz 16d7 mén PLN lEw_ykres BEM]; YT Gty 24718 1035 8.49%
202|r1nra.e ames: Spétka rekomenduje wyptate 1, ywidendy na akcje z zyskuza . 34602 46T 5.74%
= Open Finance: Sad ogtosit upadto$¢ Open Finance; Indeksy GPW
= Toya: Norges Bank ma wigcej niz 5% akcji Toya;
Indeks Open Low High Close 1D Obrét

WIG20 1834,1 1808,2 1836,9 18126 -0,6% 1185

WIG30 22479 22137 22479 22214 -05% 1246
WYKRES DNIA MWIG40 4 334,6 184790 186495 43294 0,2% 102

SWIG80 18564,9 4295,8 4349,1 185975 0,5% 81
S&P500 zyskuje ponad 3% w reakcji na decyzje i konferencje Fed. Rezerwa Federalna dokonata WIG-PL 57991,8 57991,8 581489 580352 -0,4% 1357
najwigkszej podwyzki stép procentowych od 2000 roku (50 bps.) i zasygnalizowata, ze bedzie g 572267 564814 572267 566954 -0,3% 1386
kontynuowa¢ podwyzki w takim tempie przez kilka nastepnych spotkan, W czerwcu rozpocznie si¢
zmniejszanie stanu posiadania papieréw skarbowych i papieréw wartosciowych zabezpieczonych wiG20
hipotekg, poczatkowo w tgcznym tempie 47,5 mid dolaréw miesigcznie, a nastepnie w ciggu trzech

pot C ! ana ) > Close MC 1D YTD
amklteysmlli(g '%Z\A?asigzld dolaréw. Obawy rynku o podwyzke o 75 bps ? "nie jest to co$, co komitet Allegro 22,58 23860 1.6% 41,9%
: Asseco Poland 76,50 6 350 -1,0% -11,5%
. ccc 51,54 2828 1,9% -51,1%
‘my g CD Projekt 123,06 12 397 3,0% -36,2%
(T e s e h Cyfrowy P. 24,34 15567  0,6% -29,9%
Dino 281,10 27 559 -2,0% -23,5%
28 JSW 69,60 8172 4,6% 99,6%
KGHM 139,05 27 810 -0,6% -0,3%
B Lotos 66,52 12 298 -0,4% 9,0%
Lo LPP 8 885,00 16 459 -4,9% -48,3%
mBank 285,40 12 097 -3,8% -34,1%
Orange 6,68 8767 1,2% -20,9%
., Pekao 92,94 24394 -32% -23,8%
i Pepco 41,48 23851 1,3% -10,8%
8 PGE 9,66 18 058 2,7% 19,8%
; Lo PGNIG 6,21 35883 0,9% -1,4%
! : ] : i i i PKN Orlen 74,00 31650 2,1% -0,5%
| I i | L i a4 PKO BP 31,62 39525 -2,8% -29,6%
‘ 17:00 730 18:00 18:30 150 19:30 o 20:30 W00 21:30 00 23 23:00 PZU 30,71 26 519 0,5% -13,1%
S9X Indsx (588 500 INDEX) Graph 347 1 Days: 1 Seven Days } opyrichts 2022 Bloombsrg Finance L vz iz Santander Polska 258,20 26 385 -2,6% -25,9%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg.
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 530,00 1261 2,9% -4,3% Huuuge 17,97 1514 52% -284% Ropa Brent [USD/bbl] 110,5 2,7% 4,9% 1,1% 42,1% 60,3%
Alior 3449 4503 -25% -36,9% INGBSK 195,00 25370 -0,8% -27,0% Gaz USA HH[USD/MMBTU] 8,5 142% 175% 17,9% 128,9% 190,6%
Amrest 17,50 3842 12% -36,9% InterCars 41550 5887 -0,2% -12,2% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 104,0 6,0% -3,1% 56% 355% 351,2%
Asbis 13,39 743 7,9% -38,3% Kernel 2538 2133 1,8% -56,8% CO2[EUR/] 87,9 6,4% 9,0% 4,6% 9,6% 812%
Asseco 4830 2506 50% -64% Kety 622,00 6002 -13% 2,0% Wegiel ARA [USD/t] 311,7 203% -3,9% -2,4% 127,9% 296,8%
Azoty 40,78 4045 -05% 20,7% Kruk 247,80 4740 2,0% -242%  Miedz LME [USDH] 9 468,0 0,7% -40% -31% -28% -50%
Benefit 590,00 1731 -2,0% -7,2% Livechat 95,00 2446 2,2% -18,7%  Aluminium LME [USD/] 2919,3 1,5% 52% -3,7% 4,0% 20,1%
Biomed-L. 3,25 212 -3,6% -26,8% Mabion 29,80 482 3,1% -51,2%  Cynk LME [USD/] 3986,3 -0,1% -68% -40% 11,0% 35,0%
Budimex 208,00 5310 -0,7% -8,4% Mercator 80,78 860 3,6% -16,7%  Oféw LME [USDH] 22782 1,4% 0,0% 0,8% -2,5% 4,3%
Celon 2230 1138 0,9% -32,7% Millennium 4,99 6053 -04% -39,1%  Stal HRC [USD/f] 1350,0 -3,6% -15% -36% -59% -10,5%
Ciech 39,98 2107 1,1% -4,8% Mo-Bruk 343,50 1207 -0,7% -10,8%  Ruda Zelaza [USDA] 1445 -1,0% -4,0% -42% 28,4% -242%
Comarch 172,00 1399 -0,5% -4,4% Neuca 752,00 3361 3,0 -10,5%  Wegiel koksujacy [USD/t] 486,7 -02% -15% -6,7% 385% 333,3%
Datawalk 176,20 861 1,4% -22,0% Polenergia 66,50 5863 -3,3% -9,6% Ztoto [USD/oz] 1900,5 2,0% 0,8% 0,2% 3,9% 6,4%
Develia 3,55 1587 0,0% 19,4% PKP Cargo 11,72 525 0,9% -16,4%  Srebro [USD/oz] 23,1 2,1% -0,8% 15% -08% -12,7%
Dom Dev. 90,00 2299 -42% -25,0% PlayWay 278,50 1838 8,8% -334% Platyna [USD/oz] 1001,2 6,7% 8,8% 6,6% 3,4% -18,5%
Enea 9,23 4075 -2,1% 8,5% Selvita 7500 1377 -13% -85% Pallad [USD/oz] 2277,0 2,8% 3,7% -1,3%  19,1% -23,4%
Eurocash 1246 1734 2,0% 14,9% Tauron 3,40 5955 3,8% 28,0% Bitcoin USD 39690,2 3,6% 1,5% 3,5% -14,3% -30,2%
Famur 2,77 1590 -1,2% -17,4% TEN 166,00 1212 51% -52,4% Pszenica [USd/bu] 1 066,0 2,2% -1,3% 2,1% 383% 44,6%
GPW 3862 1621 -1,0% -6,8% WP.PL 9690 2836 2,8% -31,3% Kukurydza [USd/bu] 804,8 -1,0% -13% -16% 357% 6,8%
Handlowy 57,10 7461 -27% -3,2% XTB 1893 2222 -93% 12,8% Cukier ICE [USD/Ib] 18,6 -1,2% -15% -28% 1,3% 19,6%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
LPP szacuje, ze w 1Q'22/23 (luty-kwiecien 2022 r.) miato 205 min PLN zysku EBIT i 3,42 mid PLN przychodow.

Asseco Poland szacuje skonsolidowany zysk netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej w 1Q’22 na 108,2
min PLN. Zysk spotki okazat sie 4,7% powyzej oczekiwan rynku, ktory spodziewat zysku na poziomie 103,4 min PLN.

Grupa CCC wstepnie szacuje, ze w 1Q'22/23, czyli w okresie luty-kwiecien, miata 110 min PLN zysku EBITDA i 45 min
PLN straty operacyjnej. Przychody grupy wzrosty 0 32% do 1,89 mid PLN. Przed rokiem CCC miato 101 min PLN straty
operacyjnej, a zysk EBITDA wynosit 35 min PLN.

Platforma Modivo z Grupy CCC rozpoczeta sprzedaz online w Austrii (modivo.at) i Sfowenii (modivo.si).
Nalezgca do grupy CCC sie¢ sprzedazy HalfPrice do korca 2022 roku liczy¢ ma 100 sklepow.

Spotka szacuje, ze w 1Q’'22 miata 26,3 min PLN przychodéw ze sprzedazy, 8,1 min PLN skoryg. EBITDA oraz 7,7 min
PLN EBITDA.

Spétka w 1Q'22 miata 694,6 min USD przychoddéw, 25,6 min USD EBITDA, 24,3 min USD EBIT oraz 16,0 min USD
zysku netto.

ASBISc Enterprises prognozuje, ze w 2022 roku jego przychody znajdg sie w przedziale 2,2-2,4 mld USD, a zysk neto
wyniesie miedzy 48 a 52 min USD.

Akcjonariusze Asbisu zdecydowali o wyptacie dywidendy z zysku netto za 2021 r. w wysokosci 0,10 USD na akcje, czyli
tacznie 5,55 min USD. Catosciowa dywidenda z zysku za 2021 r. wyniesie wiec 0,30 USD na akcje, czyli tgcznie 16,65
min USD, uwzgledniajac wyptacong wczesniej zaliczke. Ustalenia prawa do dywidendy nastgpi 16 maja 2022 roku, a
jej wyptata 26 maja 2022 roku.

W 04.22 przychody ze sprzedazy (115,6 min PLN) wzrosty o +14,5% r/r (YTD +40,2% r/r).

W 04.22 przychody z e-commerce wzrosty 0 +7,4% r/r (YTD +41,2% r/r) i stanowity 69% przychodéw ogétem.

W 04.22 przychody ze sprzedazy w przeliczeniu na dzien roboczy wzrosty o +20,2% r/r do 5,78 min PLN/dzien.

W kontekscie kwietnia zwracamy uwage na mniejszg liczbe dni roboczych (20 dni vs 21 rok temu i 23 w marcu). W
maju’22 mamy z kolei 2 dni wigcej;

Przychody ze sprzedazy [min PLN] Sprzedaz na dzien roboczy [min PLN/dzien]
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Zrédio: BDM, spotka Zrédio: BDM, spétka

TSS Europe B.V. obnizyt ceng w wezwaniu do zapisywania si¢ na sprzedaz wszystkich akcji Sygnity do 9,5 PLN z 12
PLN za jedng sztuke.

Sygnity: cena w wezwaniu poszta w dét. Dlaczego? Inwestorzy, ktérzy zdazyli juz zapisac sie na sprzedaz waloréw,
dostang wyzszg oferte. Ci, ktdrzy zwlekali, dostang mniej. Taka sytuacja to ewenement na rynku. Rodzi wiele pytan,
ale jest zgodna z prawem. - Parkiet

- Boryszew nie przewiduje kolejnego przesunigcia publikacji nowej strategii do 2026 roku z powodu wojny w Ukrainie i
potwierdza, ze zostanie ona opublikowana jeszcze w tym potroczu;

-Naktady inwestycyjne Grupy Boryszew w 2022 roku bedg znaczaco wyzsze niz w poprzednim roku, kiedy wyniosty
162 min PLN i osiggnag poziom ponad 200 min PLN;

- Wynik EBITDA grupy w 2022 roku powinien byé zblizony do osiggnietego w 2021 roku (375 min PLN), wyniki w
segmencie motoryzacyjnym beda nizsze od spodziewanych, natomiast w segmencie metali wyzsze;

- Grupa rozpoczeta realizacje inwestycji w budowe linii do utylizacji odpadéw poprzemystowych o wydajnosci 10 tys.
ton rocznie w Koninie. Projekt ma przynosi¢ do 10 min PLN rocznie od 2025 roku.

Warto$¢ aktywéw pod zarzgdzaniem Quercus TFI wyniosta 3,65 mld PLN na koniec kwietnia. Miesigc wczesniej wartos¢
aktywow pod zarzadzaniem wynosita 3,87 mid PLN.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Podsumowanie wywiadu z CEO Parkiet 05.05.2022:

- poczatek roku dla meblarzy zapowiadat sie¢ dobrze, koniunkture zaburzyta wojna na Ukrainie;

- wiekszos¢ firm z branzy odczuwa spadek popytu nawet na tradycyjnych rynkach, co jest zw. gt. z inflacja;

- duza czes¢ plyt widrowych z Biatorusi;

- spotka nie miata zadnych kontaktéw handlowych z Ukraina, Biatorusig i Rosja;

- OIGPM szacuje, ze w polskich fabrykach meblowych pracuje 40 tys. Ukraincéw czyli niemal 1/5 zatrudnionych;

Podsumowanie konferencji po 4Q’21 (04.05.2022)- 19 uczestnikéw

- najwigkszy problem to wzrost kosztéw materiatéw budowlanych, maleje rentowno$c portfela, ale sytuacja spotki jest
lepsza niz innych bo portfel jest ,dosy¢ zdrowy”, wieksza warto$¢ dodana w prowadzonych projektach. Od paru miesiecy
pracuje ,zespot roszczen”, ktéry ma negocjowac z klientami odnosnie cen;

- 68,8 min PLN portfel Procom, ZEUS ma niewystarczajgcy portfel i wykorzystany w projekcie na granicy, podobnie jak
Ostoya;

- Odpis na udziatach w ZEUS 2,165 min PLN w JSF (25% wartosci), w SSF -0,3 min PLN wartosci firmy;

- Procom 0,2 min PLN zysku netto, ZEUS -1,7 min PLN EBIT, netto -2,5 min PLN. Wyniki niepokoja, spétka sprawna
operacyjnie ale wymaga wsparcia w pozyskiwaniu zlecen i zarzgdzaniu finansowym. Projekt na granicy wymaga
zaangazowania ZEUS’a;

- spotka obserwuje wieksze zaliczkowanie umoéw;

- wplyneta zaliczka 35 min PLN ze Strazy Granicznej;

Q&A:

- pierwsza marza na BOSG (granica ukraifiska) 25%, ale tamten projekt przy innym ryzyku. Teraz sp6tka uwzglednita
szereg ryzyk tgcznie z tym ze pracuje w strefie wojny;

- erozja marz dotycz catego portfela nie ma jednego trudnego i duzego projektu;

- udziat TIM w zakupach to 3% ogotem;

- spotka ma wszystkie wymagane certyfikaty tajnosci do startowania w przetargach wojskowych;

- zastrzyk pieniedzy dla ZEUS ? spotka wymaga pomocy operacyjnej i finansoweyj;

- przetargi w kolei ? poza MUZA nie ma tutaj jakiej$ aktywnosci w tym obszarze;

- zarzad widzi przestrzenn do negocjacji cen, zidentyfikowata kilkanascie kontraktéw, ale zaden nie jest duzym
problemem;

- marze spadng do poziomow ujemnych ? wiekszo$¢ kontraktow trwa 1-1,5 roku. Cze$c¢ sie juz zamyka. Nie ma ryzyk
ujemnych marz. Niski backlog ZEUS’a wynika z obawy o marze;

- odptyw pracownikow ? 5 pracownikéw z Ukrainy zostato w pracy;

- duze projekty z przemystu/chemii >100 min PLN ? Rozstrzyga sie kontrakt na Olefinach. Spoétka startuje tam w
konsorcjum;

- nie ma indeksacji cen materiatdw w kontrakcie na granicy Biatoruskiej (krotki kontrakt, ryzyka ujete w marzy brutto);

- komponenty elektroniczne ? spétka ma rozpoznanych dostawcéw z kontraktu dla Bieszczadzkiego Oddziatu (BOSG),
ale czeka na zatwierdzenie projektu. Spétka nie jest w stanie zamoéwic¢ przed zatwierdzeniem projektu;

Prasa:

- Elektrotim pracuje nad nowa trzyletnig strategia, ktérg chce opublikowaé pod koniec roku. Strategia ma pomoc grupie
maksymalnie skorzysta¢ ze zmian w energetyce, przewidywanych w "Polityce Energetycznej Polski do 2040 r." (PEP
2040), a takze ze wzrostu liczby kontraktéw w sektorze obronnosci;

- Zarzad spodziewa sie, ze przychody Elektrotimu w latach 2022-23 mogg by¢ na poziomie 400-500 min PLN, m.in.
dzieki realizacji kontraktu na budowe bariery elektronicznej na granicy z Biatorusig;

- Zarzad spodziewa sie kolejnych duzych przetargdw z obszaru obronnosci i - jak powiedziat prezes - Elektrotim
zamierza w nich uczestniczyc.

Szacunkowe przychody w kwietniu’22 wyniosty ok. 16,7 min PLN (-9% r/r).

Szacunkowe miesieczne przychody [min PLN]
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Podsumowanie konferencji po 4Q’'21 (04.05.2022)

- duza cze$¢ zmiany przychodow to efekt surowcow (w niektérych obszarach to wzrost o 50-100%) i w konsekwencji
cen produktéw, ale rowniez wolumen byt wigkszy;

- spadek marzy to efekt wzrostu cen surowcow- spétka ma kontrakty dfugoterminowe i nie jest w stanie szybki przenosic
kosztu w cenach;

- wzrost kapitatu obrotowego to gtf. efekt zapaséw/surowcéw (przedptaty). Znaczng czes$¢ uda sie odzyskac w
najblizszych okresach;

- spotka zidentyfikowata nowe kierunki rozwoju dot. oferty OZE (Selena ESG i Selena Green Investments);

- wojna na Ukrainie ? cze$¢ biznesu w Rosji narazona na utrate wartosci (odpis -6,7 min PLN w JSF), sp6tka zaprzestata
eksportu do Rosji, chce zabezpieczy¢ swoje aktywa, wszystkie opcje sg na stole tgcznie z tym, ze spotka moze wyjs¢
z tego rynku. Biznes na Ukrainie nie byt duzy, w 100% wstrzymany, ale spétka ma nadzieje na udziat w odbudowie
kraju.

Q&A:

- rentowno$c¢ w 4Q’21 bez wptywu zdarzen jednorazowych, spétka podwyzszata ceny w 4Q’21, co bedzie widoczne w
2022 roku. Grudzien zawsze ze stabg rentownosciag. To efekt wysokich cen surowcow;

- trudno przewidzie¢ wptyw zatrzymania sprzedazy do Rosji. Przekierowanie sprzedazy ? Duze oczekiwania do Polski,
Europy Potudniowej i USA;

- po wojnie sytuacja z surowcami i walutami bardzo dynamiczna. Znaczgcy wzrost cen silikonéw, ale pozostate surowce
stabilne, lekkie spadki MDI na poczatku roku, na razie nie ma tak duzych wzrostéw jak w 2021 roku;

- zarzgd odniesie sie do dywidendy by¢ moze w ciggu tego tygodnia;

- na razie spétka podtrzymuje budowe Il fabryki w Kazachstanie, trwa pozyskiwanie gruntdw, sam proces inwestycyjny
pézniej, naktady to ok. 3-3,5 min EUR. Spétka sprzedaje tam duzo ciezkich rzeczy, ograniczy koszty transportu z
poétnocy na potudnie;

- realokacja zaktadu w Chinach ? spétka ma nadzieje, ze nie wplynie to negatywnie na wyniki, trzeba poczekac na
rozwdj syt. covidowej i dokonczenie negocjacjii;

- spotka nie widzi stabngcej koniunktury na gt. rynkach, na razie to opinie, nie konkrety;

- jaka cze$¢ z 28% wzrostu sprzedazy to ceny ? ok. 20% w 4Q’21 to same ceny produktow ? Wzrost cen bedzie miat
dominujgcy wptyw na 1Q°22;

- cele finansowe dla nowych obszaréw dziatalnosci ? nowa dziatalno$c¢, spotka tworzyta struktury w 2021 roku;

- polityka cenowa, jak czesto zmiany cen? Rézna polityka dla innych rynkéw. Spétka dynamicznie zmienia cenniki w
relacji do surowcéw;

- czy w 2022 roku podwyzki ? tak spotka podnosita ceny w 4Q’21/1Q’22, robi to na biezgco. Czy pozwoli to utrzymanie
marzy na ubiegforocznym poziomie ? tak celem jest rentownosc¢ 35%;

- zaktadany CAPEX (38 min PLN) obejmuje rowniez naktady na Il fabryke i montaz paneli na dachach fabryk;

- wzrost ptac? Na niektorych stanowiskach moze to by¢ kilkana$cie procent;

- Selena Nantog ? produkuje gt. na rynek chinski, na inne tez, udziat pian <10% zakfadu;

- na jakim etapie M&A? lepiej nie mowic jak nie ma nic konkretnego;

- czy zarzad widzi sens utrzymywania spotki na GPW ? Tak widzi, jest transparentno$c¢, tatwiej pozyskiwac
finansowanie. Apetyt na akwizycje jest duzy. 100 min EUR $rodki sg dostepne na akwizycje, nie trzeba pod to emisji
akcji, ale docelowo wszystkie opcje mozliwe;

- efekty dziatalno$ci w Kazachstanie ? realizacja wszystkich zatozen, spoétka zadowolona z inwestycji;

- czy sprzedaz z Kazachstanu/Chin réwniez do Rosji ? z Polski nic nie wysytajg, dtugoterminowo spétka chciataby mie¢
biznes w Ros;ji;

- jaka cze$¢ mocy fabryki Kazachstanu na rynek rosyjski w 2021 roku? zbyt szczegotowe pytanie;

- czy mozliwe wyjscie z Chin ? w Chinach rézne opcje na stole tgcznie z wyj$ciem z inwestycji;

- zmniejszenie kapitatu obrotowego ? nie powinno by¢ zadnych wzrostéw ale to pochodna surowcéw;

- struktura popytu (mieszkania, kubatura, infrastruktura, remonty) ? spétka ma nadzieje na duzg termomodernizacje w
Europie Zachodniej;

- odpis 6,7 min PLN (JSF) w cigzar 1Q’22;

- skup akcji witasnych ? na ten moment spoétka nie przewiduje skupu;

- wptyw na wyniki 2022 kryzysu rosyjsko-ukrainskiego. Sytuacja bardzo dynamiczna, mozna sie pomyli¢;

- konkurencja miata zaktady w Rosji i na Biatorusi ? firma TechnoNICOL (rosyjska), Sudal tez ma zaktady w Rosji.
Wystepuje import, ale wynika z arbitrazu cen. Rynek chemii budowlanej w Europie jest raczej samowystarczalny. Czy
staby rynek chiriski moze wptynac¢ na import ? tak moze, to tez gt. kierunek importu surowcoéw;

Zarzad Ultimate Games zarekomendowat akcjonariuszom wyptate dywidendy z zysku wypracowanego za 2021 r. w
wysokosci 1,5 PLN na jedng akcje, co w sumie daje kwote 7,8 min PLN.

Zarzad JSW zdecydowat o nabyciu certyfikatow inwestycyjnych serii D oraz kolejnych serii emitowanych przez JSW
Stabilizacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety za tgczng docelowa kwote nieprzekraczajgcg 5 mid PLN.

Statut JSW nie pozwala na przedtuzenie terminu wyboru zarzadu spotki nowej kadencji - ocenita w $rode
przewodniczgca Rady Nadzorczej JSW prof. Halina Buk. O stanowisko prezesa jastrzebskiej firmy i jego czterech
zastepcow ubiega sie dziewieciu kandydatow.
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Zarzgdzane przez Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne fundusze zwiekszyly zaangazowanie
w Huuuge do 6,75% gtosow na WZ. Wczesniej fundusze te miaty 4,08% akcji i gtoséw na WZ Huuuge.

Podsumowanie konferencji wynikowej ZE PAK po 2021 (04.05.2022) — 20 uczestnikow

- wyzsze ceny energii skompensowaty nizszg produkcje;

- w 2021 ponad 160 min PLN wiecej z systemoéw wsparcia niz w 2020;

- spadek produkcji w catym 2021 wynikat ze spadku produkcji w starszych blokach (postdj remontowy w bloku o mocy
474 MW w okresie styczen-kwiecien) oraz problemami z optymalnym poziomem dostaw wegla w 1Q’21;

- w 4Q’21 najwyzsze ceny uprawnien do emisji CO2 (260,9 PLN/EUA);

- spadek kosztéw pracowniczych wynika ze spadku zatrudnienia (-471 osob), gtdbwnie w segmencie wydobywczym;

- inwestycje realizowane w 2021:

e Modernizacja bloku biomasowego w Elektrowni Konin: jednostka zostata oddana do eksploatacji;

e Farma Fotowoltaiczna w Brudzewie: zostata oddana do eksploatacji w grudniu; wysoka efektywno$c¢ dziatalnosci,
inwestycja zaczyna sie sptacac;

e Produkcja zielonego wodoru w Elektrowni Konin: dostawa elektrolizera wydfuza sige z winy dostawcy;

e Spodtka realizuje kolejne projekty zwigzane z zielonym wodorem: przygotowania do mozliwo$ci transportu wodoru,
umowa na dostawe mobilnego magazynu wodoru (zostat dostarczony), umowa na dostawe tzw. wodorowozow
(2 szt.) — majg zostac dostarczone w ciggu 6 msc-y; kontynuowane sg projekty zwigzane ze stacjami tankowania
wodoru — pierwsza zostanie uruchomiona w Warszawie;

e Autobus wodorowy: zgodnie z zaktadanym harmonogramem, powstat prototyp, jest po homologacji; spotka
przymierza sie do uruchomienia produkcji pierwszej serii;

e Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi: zostata podpisane umowy na dostawe turbin i wykonawstwo prac
budowlanych; rozpoczete zostaty prace dotyczace wylewania fundamentéw i powstawania placéw i drog
dojazdowych; planowany termin oddania 3Q’23, na czerwiec planowana dostawa,;

e Farma Wiatrowa Mitostaw: trwajg postepowania przetargowe na wybor podwykonawcow; prace budowlane
rozpoczng sie w maju; termin realizacji 3Q’23.

Q&A:

- hedgowane ceny na rok 2022 i 2023? Co do poziomu ceny dla 2022 referencyjny jest 2H’21, w przypadku 2023 spétka
ostroznie podchodzi do kontraktacji;

- gotéwkowe wydatki na CO2 w 1Q’22 i kwietniu’22? Warto$¢ przedstawiona w kosztach rodzajowych jest rzeczywista,
w rezerwie jest efekt rolowania pozycji w grudniu (424 min PLN);

- plany CAPEX na 2022? PAK Polska Czysta Energia bedzie niedfugo przedmiotem transakcji, dlatego CAPEX nie
bedzie po stronie spotki (do tej pory byt w tym obszarze najwyzszy); w naktady w 1H’22 wejdzie koricéwka modernizaciji
biomasy, trwajgce projekty zwigzane z budowg farmy w Kazimierzu Biskupim, Mitostawiu i autobus wodorowy; w 2H’22
niewielkie naktady inwestycyjne;

- prywatny spin-off, ktéry pojawit sie przy okazji SMR? Wtasciciel z M. Sotowowem prowadzi rozmowy jak ma wyglgdac
ta wspotpraca, spotka uzyskata zgode akcjonariuszy na wydzielenie czesci weglowej do spotki w 100% zaleznej od ZE
PAKu, teraz bedzie realizowa¢ wydzielenie elektrowni Konin do struktury ZE PAK Czystej Energii, aby dokoriczy¢
transakcje z Cyfrowym Polsatem; nastepny krok to przeniesienie aktywdw weglowych do spétki celowej;

- jaka bedzie delta w KDT i w rynek mocy w latach 2022 i 2023? W 2022 spétka planuje ok 195 min PLN przychodéw z
KDT, w 2023 ok 91 min PLN i to bedzie koniec; jezeli chodzi o rynek mocy, to zakontraktowany rynek mocy na rynku
pierwotnym ok 140 min PLN w 2022 i 2023 r.;

- dlaczego spoétka nie zabezpiecza sie na 2023 po dzisiejszych cenach? Czy spodziewa sie wyzszych cen energii ?
Spotka zastanawia sie nad zmiang modelu zabezpieczania i przejécie na zabezpieczanie na okresach krétszych niz
roczne, gtéwnie kwartalne; mozliwe, ze zacznie zabezpieczanie za niedtugo, ale niewykluczone, ze nie bedzie to
zabezpieczanie tylko na kontraktach rocznych, ale tez krétszych, a to wymaga przyblizenia sig¢ do terminu realizacji
kontraktéw, poniewaz ptynnos$c krotszych kontraktow jest niewystarczajgca, zeby tg dziatalno$c rozpoczgc;

- wolumeny produkcji witasnej w latach 2022-24? Spétka zaktada, ze wolumen 2023-24 bedzie zdecydowanie nizszy niz
2022;

- z czym zwigzany bedzie spadek wolumendw produkcji? W tym roku spétka zamyka dwie odkrywki i pozostaje na
Jednej, dlatego nalezy sie spodziewac, ze produkcja bedzie nizsza.

Zarzad Banku Millennium zdecydowat o kontynuowaniu nabywania akcji wtasnych banku w celu realizacji programu
motywacyjnego. W ramach czwartej transzy chce skupi¢ 976.881 akgiji.

Celem programu jest skup akcji wtasnych w celu wykonania zobowigzan wynikajgcych z przydzielenia akc;ji
pracownikom lub czionkom zarzadu banku lub grupy Banku Millennium. Maksymalna kwota pieniezna przeznaczona
na program wynosi nie wiecej niz 30 min PLN.

Norges Bank przekroczyt prog 5% ogoélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Toya.
PKN Orlen przeznaczy 2 min PLN na wsparcie strazakéw zawodowych i ochotnikéw. W przypadajacy w S$rode

Miedzynarodowy Dzien Strazaka ruszyt nabdr do kolejnej edycji programu "Orlen dla Strazakéw", ktory prowadzi
Fundacja Orlen. Wnioski mozna sktada¢ do 4 lipca.
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PKO Bank Polski wspéifinansuje kredyt na rozwoj i ekspansje zagraniczng polskiej firmy Kross produkujgcej rowery;
finansowanie konsorcjalne o fgcznej wartosci 460 min PLN pozwoli spétce m.in. budowac wtasng sie¢ sprzedazy w
wiekszych miastach. Udziat PKO BP wynosi 230 min PLN.

Szacunkowa sprzedaz w kwietniu’22 wyniosta ok. 108,5 min PLN (+206,1% r/r). Marza grupy wyniosta 57,2% vs 45,7%
rok wczesnie;.

Szacunkowe miesigczne przychody [min PLN]
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Wedtug importeréw nie braknie ropy i paliw. Natozenie kolejnych sankcji na Rosje nie bedzie miato istotnego wptywu
na dziatalnos¢ prowadzong przez grupy kapitatowe Orlenu, Lotosu i Unimotu — przekonujg ich przedstawicie. - Parkiet

Przetomowy rok Bumechu. Kupno PG Silesia przyniosto m.in. znaczace zamoéwienia na dostawy wegla, co widoczne
jest w rosngcych wynikach. - Parkiet

Digital Network rozwija sie w cyfrowej reklamie zewnetrznej. Zapewnia, ze wykorzystuje tylko cze$¢ potencjatu i
zastuguje na wyzszg wycene. — Puls Biznesu

Prezes BNP Paribas Przemek Gdanski uwaza, ze nie powinno sie przerzuca¢ na banki odpowiedzialnosci finansowe;j
za decyzje klientéw. — Puls Biznesu

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy ogtosit upadto$¢ Open Finance.
PERN rozpoczat wspdiprace z Columbus Energy w zakresie fotowoltaiki. Pierwszym zadaniem Columbusa jest

uzyskanie warunkow przytgczenia do sieci elektroenergetycznej dla instalacji fotowoltaicznych dla 9 baz paliw i ropy
nalezacych do PERN.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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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 05.05.2022 roku, 07:30 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 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¢ 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

e powigzar 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.
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