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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Zaciekly boj bykéw z niedzwiedziami na Wall Street 1D YTD
Czwartkowe notowania na GPW zakonczyty sie dalszymi spadkami gtéwnych indeksow. WIG20 przy
obrotach siegajgcych 1,3 mid PLN stracit 1,5% i zatrzymat sig¢ na poziomie 16916 pkt. (w trakcie WIG20 1691,6 -1,5% -25,4%
sesjci”fniikc::wzl nawet o 3,6%). l:la 2{0 osgatni_cr ts)es,ji p_olsklich bI_ute chi_p(()’jw‘,( 18bd||a tzakl_<or'1cz’)'/:(c_)_s,ike WIG30 2068,5 1,7% -25,2%
spadkiem. Podczas wczorajszych notowan najstabszymi walorami tego indeksu byty takie spotki jak: WIG40 40735 1.4% 23.0%
CCC (-4,4%), KGHM (-4,4%) oraz CD Projekt (-3,7%). Siedem spétek z WIG20 (CCC, Cyfrowy [ ' ' Do ' 00
Polsat, KGHM, Pekao, PKO BP, Orange Polska i PZU) zamknelo notowania na rocznych minimach. sWIG80 173445 -2,5% -13,5%
Z drugiej strony znalazly sig zaledwie trzy podmioty, w tym m.in.: Cyfrowy Polsat (+1,1%), LPP WIG 53074,6 -1,5% -23,4%
(+0,6%) oraz Allegro (+0,3%). Réwniez mWIG40 jak i sWIG80 zakonczyly wczorajsza sesje¢ NC Index 318,1 -0,9% -18,4%
spgdkami tracgc odpowiednio 1,4%/2,5%. Na szgrokim rynklu wyr.()znily sie e}kcje spg’)lki (El Game_s, WIG Banki 56685 11% 34.4%
ktéra zyskata 14,8%, do czego przyczynity si¢ duze transakcje pakietowe po $rodowej sesji (nabycie d o o
18,5 min akcji po cenie 2 PLN, czyli ok. 30% wyzej niz wynosita cena rynkowa). Na europejskich IS EW . JEEL ¥ Az
parkietach dominowat kolor czerwony, DAX poszedt w dét o 0,6%, CAC40 zamknat sig ze stratg na  WIG Chemia 10822,7 0,8% 10,2%
poziomie 1,0%, a FTSE100 zakonczyt notowania znizkg na poziomie 1,6%. Wczorajsza sesja na  WIG Dew 2526,8 -0,4% -11,1%
Wal(liftreet prgebieg.'aklalw rtnieszanych r(\)agto;ojzch inl\Nt.esStgrs;goD;vY Jor;es zalitizyl szés{tq z rlzedu WIG Energia 2562,1 2,0% 6,1%
spadkowg sesje, znizkujgc tym razem o 0,5%. Rowniez onczyt czwartkowe notowania na
minusie, tracac 0,1%, pozytywnie natomiast wyréznit sie Nasdaq, ktory po zaciektym boju bykéw z S Extiizs Lz i LA
niedzwiedziami zyskat skromne 0,1% (tuz po otwarciu notowan spadat ponad 2,2% znajdujac sie na  WIG IT 39709 -0,4% -15,6%
najnizszych poziomach od listopada’20, 2h p6zniej zyskiwat ponad 1,5%, a godzing przed koncem  WIG Media 6502,2 1,1% -25,8%
sesg'i znowu tracit ok. 2%). Na rynkach azjatyckich Shanghai Composite Index koriczy notowania G paliwa 6187,8 -2,6% -4,7%
0,6% na ’plu_s,le_, a N|kkz'e| !dZ|e w gore o 2,5%. Od s_amego rana !(ontrakty termmowg na DAX i na WIG Spoz 23356 2.5% 47.9%
amerykanskie indeksy $wiecg sie na zielono, co moze zwiastowaé pozytywne otwarcie na GPW.
Krzysztof Tkocz WIG Surowce 4.209,7 -4,0% -7,3%
WIG Odziez 50748 -0,3% -46,5%
DAX 13739,6 -0,6% -13,5%
- - FTSE100 72333 -1,5% -2,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ' =7 o
= KGHM: EBITDA w 1Q'22 6% powyzej konsensusu. Spétka sprzedata kopalnie Franke w Chile za 25 min USD [tabela CAC40 6206,3 -1,0% -13,2%
AmRGst: Spoika w 1022 miaka 0,1 mi K d. wobec 19,9 min EUR 1Q21 BOX H0I000.2 2356 28190
AmRest: Spotka w 1Q’22 miata 0,1 min euro zysku netto j.d. wobec 19,9 min straty w 1Q'21;
Mo-Bruk: Zysk netto spétki w 1Q'22 spadt 32,4% r/r do 18,9 min PLN; S&P500 3930,1 -0,1% -17,5%
Bovyim: Spétka opublikowata szacur)kowe wyniki Grupy Kapitatowej za 1Q"22 — neutralne; [komentarz B_D_M]; DJIA 31730,3 -0,3% -12,7%
Serinus Energy: Spétka w 1Q'22 miata 1,0 min USD zysku netto wobec 1,0 min USD straty rok wczesniej; Nasdag Comp 11371,0 0,1% 27.3%

Bumech: podsumowanie wywiadu z CEO dla PAP (13.05.22)- pozytywne;
MW Trade: Strata netto w 1Q'22 wyniosta 0,6 min PLN owbec 0,4 min PLN straty rok wczesniej; Bovespa 105 687,6 0,0% 0,8%
IFirma: Spétka w 1Q'22 miata 1,99 min PLN zysku netto wobec 0,7 min PLN rok wcze$niej;

Mostostal Zabrze: Spétka wypracowata 6,1 min PLN zysku netto wobec 2,6 min PLN rok wczesniej; Nikkei225 257487 -1.8% -10,6%
Prochem: EBIT spotki spadt w 1Q'22 0 31,5% r/r do 2,7 min PLN; Shanghai Comp. 3055,0 -0,1% -16,1%
Aplisens: Zysk netto spétki wzrost w 1Q'22 o 23,4% r/r do 4,8 min PLN;
Odlewnie Polskie: Zysk netto spotki w 1Q'22 wzrést 67,8% r/r; S&PIASX 200 69410 :1.8% :6.8%
PunkPirates: Spotka w 1Q'22 miata 0,1 min PLN zysku netto, wobec 0,3 min PLN rok wczesniej; EUR/PLN 4,67 -0,2% 1,8%
OEX: Zysk. nettow 1Q 22_wyn|os| 78,1 min PLI_\I wobecv4,5_ min PLN rok wczes$niej; USD/PLN 4,50 1,1% 11,4%
Eurocash: Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q'22;
Enea: Spotka zakonczyta subskrypcje 88,29 min akcji nowej emisji o tacznej wartosci 750,45 min PLN; CHF/PLN 4,48 0,2% 1,4%
PlayWay: W dniu wczorajszym miata miejsce premiera DLC (,Pets”) do flagowej gry PLW ,House Flipper” - EUR/USD 1.04 -1.3% 8.7%
pozytywne [komentarz BDM]; ! ! !
= PKO BP: Bank wyptaci dywidende w wysokosci 2,287 mid PLN, czyli 1,83 PLN na akcje; USD/JPY 128,34 -1,3% 11,5%
= Cyfrowy Polsat: Spotka zaktada wzrost przychodéw w 2022 roku;
= PKN Orlen: Baltic Power zbuduje w tebie port serwisowy dla morskiej farmy wiatrowej; FW20
= Alumetal: Podsumowanie konferencji po wynikach za 1Q'22;
= Mirbud: Spétka chce wyptaci¢ 0,2 PLN dywidendy na akcje; Wartosé Zmiana
= Echo Investment: Spétka przydzielita 400 tys. obligacji serii M; stopa redukcji wyniosta 34%; .
= Atal: Spotka wprowadzita do oferty 87 mieszkan w ramach inwestycji w Piotrkowie Trybunalskim; Kurs otwarcia 1700 -38 -2,19%
= Oponeo.pl: Spotka wyptaci 1,36 PLN dywidendy na akcje; Kurs zamkniecia 1 690 -33 -1,92%
= Dadelo: Spétka wyptaci 0,15 PLN dywidendy na akcjg; .
= Maxcom: Spotka chce wypfaci¢ 1 PLN dywidendy na akcje; Kurs min. 1654 59 -3,44%
= Eurotel: Spdtka wyptaci 5 PLN dywidendy na akcje; Kurs max. 1721 -30 -1,71%
= Soho Development: Spétka chce skupi¢ nie wiecej niz 5.990.214 akcji wtasnych;
« Wikana: Spolka chce wyptacic 0,25 PLN dywidendy na akcje; Wolumen obrotu 52760 19583 59,03%
= IMS: Zarzad spétki bedzie rekomendowat wyptate 0,18 PLN dywidendy na akcje; Otwarte pozycje 38 639 2166 5,94%
= XTPL: Spdtka ma warunkowy patent w USA na ‘Method for Removing Bottlenecks';
= CFG (NC): Spdtka opublikowata wyniki za 1Q’'22 [komentarz BDM]; Indeksy GPW

SimFabric (NC): Spétka wezmie udziat w nadchodzacym Steam Next Festiwalu (13.06-20.06), na ktdrym
udostepni dema dwach gier: ,ElectriX” oraz ,My Demon Wife”; Indeks Open Low High Close 1D Obrot
= Ekopol (NC): Podsumowanie konferencji z prezesem (12.05.2022).

WIG20 1692,7 16523 17136 16916 -1,5% 1319

WIG30 2050,2 2026,9 2093,2 20685 -1,7% 1394
WYKRES DNIA MWIG40 4 116,0 17279,2 177477 40735 -14% 126
SWIG80 17 747,7 4025,8 4116,0 173445 -25% 48
Europejskie ceny gazu ziemnego skoczyt o 12%, poniewaz niektére dostawy z Rosji zostaly WIG-PL 535424 535424 542766 542766 -1,6% 1490
przerwane, a Niemcy powiedzialy, ze Moskwa uzywa energii jako broni. Rosja natozyta sankcje na g 52796,4 521405 53558,1 53074,6 -1,50% 1511
wiasciciela polskiej czesci gazociggu Jamat-Europa (EuRoPol) oraz wstrzymata sprzedaz Gazprom
Germania GmbH i jej jednostek. Moze to réwniez wstrzgsngé rynkami LNG i spowodowac jeszcze  wiIG20
wigksze obawy o dostawy. Z drugiej strony trawa debet ant. Omijania sankcji i ptacenia za gaz. Firmy Close MC 1D YD
sg coraz bardziej przekonane, ze mogg nadal kupowa¢ gaz bez naruszania sankcji, a premier Wioch

A . o SR - . Al Allegro 22,44 23717 0,3% -42,3%
Mario Draghi wydaje si¢ popierac taki ruch. Kolejni europejscy nabywcy otwierajg konta rublowe. Asseco Poland 75,00 6225 0.3% 13,29
S cce 43,01 2360 -4,4% -59,2%
K.ovnrtrakty na euro:pejskl gaz TTF [EUR/MWh] ‘ ‘ .. CD Projekt 116,62 11748 37% 305%
TETY Condey - Lact Prcw Teot | Cyfrowy P. 22,20 14198 -3,4% -36,1%
T pa0 Dino 295,20 28941 1,1% -19,6%
| JSw 63,04 7 402 -2,3% 80,8%
e -t l S S S P KGHM 115,60 23 120 4.4% 17.4%
,|| | Lotos 67,40 12 460 -2,2% 10,5%
M i LPP 916000 16968  05%  -46,7%
. | m‘l M, ||‘| o
SNSRI SN— '.m“‘ - "'|"|i'rr“'~.'“ B r'wn 'llm... mBank 259,80 11012 -1,2% -40,0%
I i 'W'i" A Lol Z a2 Orange 6.20 8137  -0.7% 26.6%
il L ‘ [ Pekao 82,20 21575 -2,6% -32,6%
. © Pepco 40,40 23230 -0,2% -13,1%
S SR WS PGE 8,71 16 286 -1,3% 8,0%
__________ ) PGNIG 5,57 32197 -2,1% -11,6%
* PKN Orlen 70,00 29940  -3,0% -5,8%
! i | i ., Pkosp 28,95 36188  -0,5% -35,6%
. PZU 29,06 25094 -0,4% -17,8%
Hay Jun Jul Aug Oct N Dec Jan Feb Mar Hor Hay

022 _ Santander Polska 235,20 24 035 -0,8% -32,5%

TV Comty {Gemeric 1st 'TZT' Future) Grogh 351 Dy -1anar22 Copyricht® 2022 Bloombery Finance L2, 24

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg.
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close  MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 505,00 1202 -1,0% -8,8% Huuuge 17,15 1445 -62% -31,7% RopaBrent [USD/bbl] 109,5 19% -12% 02% 40,8% 63,4%
Alior 2845 3714 -4,1% -48,0% INGBSK 189,80 24693 1,0% -289%  Gaz USA HH [USD/MMBTuU] 7.7 09% -123% 6,4% 106,6% 159,2%
Amrest 16,70 3667 -1,5% -39,8% InterCars 392,00 5554 -0,3% -17,1% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 105,0 121% -52% 6,6% 368% 302,3%
Asbis 1250 694  -1,4% -42,4% Kernel 2350 1975 -2,0% -600% CO2[EUR/] 87,9 -0,7% -0,7%  4,6% 95% 59,3%
Asseco 47,00 2439 02% -8,9% Kety 572,00 5520 -3,1% -6,2% Wegiel ARA [USD/t] 325,4 2,2% 1,7% 1,9% 137,9% 279,0%
Azoty 41,60 4127 0,6% 231% Kruk 227,20 4346 -1,7% -30,5%  Miedz LME [USD/] 91035 -27% -43% -68% -65% -12,7%
Benefit 562,00 1649 -6,0% -11,6% Livechat 94,00 2421 2,7% -195%  Aluminium LME [USD/t] 27108 -13% -6,0% -10,6% -3,4% 10,0%
Biomed-L. 3,10 202  -0,2% -30,2% Mabion 27,00 436 -36% -558%  Cynk LME [USD/t] 35393 -39% -9.8% -147% -14% 19,8%
Budimex 211,00 5387 -1,2% -7,0% Mercator 69,48 740 -4,6% -284%  Otéw LME [USD/] 20785 -13% -83% -8,0% -11,1% -4,0%
Celon 21,50 1097 -32% -35,1% Millennium 4,38 5313 -2,7% -46,6%  Stal HRC [USD/] 13800 -0,7% -1,1% -14% -3,8% -8,6%
Ciech 3966 2090 0,8% -56% Mo-Bruk 30350 1066 -9,.9% -21,2%  Ruda zelaza [USD/] 130,3 -29% -10,3% -13,6% 158% -41,8%
Comarch 168,00 1366 -0,9% -6,7% Neuca 739,00 3303 -2,1% -12,0%  Wegiel koksujacy [USD/t] 485,0 0,0% 0,7% -7,0% 38,0% 280,4%
Datawalk 160,06 782  -3,6% -29,2% Polenergia 62,50 5510 -4,9% -151%  Ztoto [USD/oz] 18266 -14% -2,7% -3,7% -01% 0,0%
Develia 330 1477 15% 11,1% PKP Cargo 11,32 507 -4,6% -19.3%  Srebro [USD/oz] 20,8 -34% -75% -85% -10,6% -23,1%
Dom Dev. 81,80 2090 0,0% -31,8% Playway 258,00 1703 -04% -383% Platyna[USD/oz] 959,4 -36% -2,7% 21% -10% -20,8%
Enea 8,68 4595 -19% 1,9% Selvita 7800 1432 03% -4,9% Pallad [USD/oz] 19260 -41% -115% -165% 0,7% -32,8%
Eurocash 10,42 1450 -2,6% -3,9% Tauron 3,06 5363 -28% 153%  Bitcoin USD 30391,1 7,09 -16,6% -20,7% -34,4% -38,4%
Famur 243 1398 -6,4% -27,4% TEN 156,00 1139 0,0% -553% Pszenica [USd/bu] 11745 5,9% 72% 125% 524% 55,6%
GPW 36,96 1551 0,4% -10,8% WP.PL 97,80 2862 2,0% -306%  Kukurydza [USd/bu] 813,5 1,4% 12% -06% 371% 7.4%
Handlowy 58,70 7670 3,9% -05% XTB 1845 2166 -0,6% 10,0%  Cukier ICE [USD/Ib] 18,6 05% -07% -27% 1,4% 151%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spotka opublikowata wyniki za 1Q’22. Konferencja z zarzagdem dzi$ o 12:00 na https://infostrefa.tv/kghm/

Spétka sprzedata kopalnig Franke w Chile, na rzecz Minera Las Cenizas za wynegocjowang poczatkowg ceng nabycia
w wysokosci 25 min USD. Do podpisania umowy doszto 26.04.22.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 1Q'22 k:r?s::s. réznica
Przychody 5299 5649 5632 7052 6745 7761 7229 8068 8993 8678 3,6%
EBITDA skoryg. 1129 1522 1767 2205 2608 2705 2417 2597 3133 2946 6,4%
KGHM SA 900 1031 1121 1406 1675 1482 1115 1202 1924
KGHM International 52 110 233 213 238 295 460 347 361
Sierra Gorda 104 324 351 567 643 835 758 931 821
Wynik netto 692 10 472 623 1366 2359 1037 1393 1900 1403 35,5%
Dtug netto 7449 6976 6413 4834 5000 4691 5478 4069 2627
JEBITDA 1,7 1,6 1,4 0,9 0,8 0,7 0,8 0,6 0,3
Dynamika r/r
Przychody -3,4% -1,6% -0,2% 20,5% 27,3% 37,4% 28,4% 14,4% 33,3%
EBITDA skoryg. -22,4% 19,1% 28,0% 97,4% 131,0% 77,7% 36,8% 17,8% 20,1%
KGHM SA -9,9% 12,1% 18,1% 87,2% 86,1% 43,7% -0,5% -14,5% 14,9%
KGHM International -69,4% -33,7% 30,2% 9,8% 357,7% 168,2% 97,4% 62,9% 51,7%
Sierra Gorda -52,3% 147,3% 102,9% 310,9% 518,3% 157,7% 116,0% 64,2% 27,7%
Wynik netto 25,4% -97,6% -32,1% 97,4% >24x 119,7% 123,6% 39,1%
Dane sprzedazowe
Sprzedaz miedzi ptatnej 165,1 184,9 165,8 199,5 175,7 189,2 180,0 185,1 181,0
Sprzedaz srebra 351,8 373,5 289,7 389,9 286,5 348,0 340,4 307,4 389,4
Sprzedaz TPM 58,9 48,5 41,4 54,6 37,3 37,5 40,2 38,0 41,9
Sprzedaz molibdenu 2,8 2,1 2,3 2,6 2,4 1,8 1,6 2,1 0,8
Dynamika r/r
Sprzedaz miedzi ptatnej -1% 3% -1% 12% 6% 2% 9% -7% 3%
Sprzedaz srebra 7% -3% -12% 5% -19% -7% 18% -21% 36%
Sprzedaz TPM 31% -14% -8% -16% -37% -23% -3% -30% 12%
Sprzedaz molibdenu -22% -25% -32% -10% -14% -14% -30% -19% -67%
Warunki rynkowe
Miedz USD/t 5639 5366 6524 7178 8501 9696 9392 9704 9997
Srebro USD/oz 16,89 16,66 24,53 24,63 26,17 26,84 24,32 23,36 24,17
Molibden USD/Ib 9,73 8,43 7,69 8,93 11,33 13,77 19,06 18,87 19,07
USD/PLN 3,92 4,09 3,80 3,78 3,78 3,77 3,85 4,04 4,12
Dynamika r/r
Miedz -9% -12% 12% 22% 51% 81% 44% 35% 18%
Srebro 9% 12% 44% 42% 55% 61% -1% -5% -8%
Molibden -19% -33% -37% -17% 16% 63% 148% 111% 68%
USD/PLN 3% 7% -2% -2% -4% -8% 1% 7% 9%
P/E 12m 4,8 43 3,8 35
EV/EBITDA 12m 3,0 2,9 2,6 2,4

Zrédio: BDM, spétka

Spétka w 1Q'22 miata 507 min EUR przychodow (+33% r/r), 75,3 min EUR EBITDA (+52% r/r) oraz 0,1 min EUR zysku
netto na j.d. wobec 19,9 min EUR straty rok wczesniej.

Spotka opublikowata raport w czwartek przed sesja. W 1Q’'22 miata 49,6 min PLN przychodéw (-17,9% r/r), 23,3 min
PLN EBIT (-34,9% r/r) oraz 18,9 min PLN zysku netto (-32,4% r/r).

Spétka opublikowata raport w czwartek przed sesjg. W 1Q’22 miata 13,4 min USD przychoddéw (+76,3% r/r), 1,6 min
USD EBIT (vs -0,5 min USD rok wczesniej) oraz 1,0 min USD zysku netto na j.d. wobec 1,0 min USD straty netto
w roku ubiegtym.

Spdtka dazy do tego, zeby w przysztosci by¢ spdtkg dywidendowa, ale jest raczej mato prawdopodobne, ze wyptaci
dywidende z zysku za 2022 rok.

MW Trade Spotka w 1Q'22 miata 0,3 min PLN przychodéw (-57,2% r/r), -0,6 min PLN EBIT (vs -0,4 min PLN w 1Q’21) oraz 0,6
min PLN straty netto wobec 0,4 min PLN straty rok wczes$nie;.
IFirma Spoétka w 1Q'22 miata 9,99 min PLN przychodéw (+47% r/r), 2,3 min PLN EBIT (+161,8% r/r) oraz 1,99 min PLN zysku
netto (+184% r/r).
Mostostal Spotka w 1Q'22 miata 230,9 min PLN przychodéw (+44,3% r/r), 10,4 min PLN EBIT (+46,2% r/r) oraz 6,1 min PLN
Zabrze zysku netto, wobec 2,6 min PLN zysku rok wczesniej.
Spétka obecnie nie posiada zdolnosci dywidendowej, ale liczy, ze w ciggu roku, badz dwdch bedzie w stanie wyptacac
dywidendy.
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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Spétka opublikowata szacunkowe wyniki Grupy Kapitatowej za 1Q’22- neutralne;

Komentarz BDM: informacja neutralna. Spétka publikowata juz szacunkowe jednostkowe wyniki 28.04.2022. jednostka
dominujgca odpowiadata w 2021 roku za ok. 92% EBITDA GK Bowim. (Krystian Brymora).

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q'20 2Q'20 3Q20 4Q'20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q'21 1Q'22s a/q r/r
Przychody 314,5 268,9 289,5 332,8 404,1 575,7 669,1 609,6 645,4 6% 60%
jednostkowe 327,8 283,8 303,8 349,3 425,5 600,0 703,3 652,8 619,8 -5% 46%
Handel 237,8 202,8 218,0 260,8 298,5 435,6 517,1 485,2
Produkcja- zbrojenia 34,7 33,8 39,7 34,5 44,5 58,8 70,5 58,0
Produkcja - pozostate 42,1 32,4 31,8 37,5 61,2 81,3 81,4 66,4
Marza handlowa 17,0 14,5 18,4 32,7 51,8 97,3 82,6 35,0
EBITDA 8,1 4,4 6,3 15,1 50,3 102,8 68,5 12,9 72,7 463% 45%
jednostkowa 6,7 3,1 4,9 12,1 47,4 95,5 63,8 11,2 66,7 497%  41%
EBITDA adj. (bez PDO) 8,2 3,5 5,1 15,1 53,5 107,2 80,7 12,4
EBIT 6,7 3,0 4,9 13,7 48,7 101,3 66,9 11,2 71,0 533% 46%
jednostkowy 6,0 2,4 4,2 11,5 46,6 94,7 63,0 10,3 65,8 540% | 41%
EBIT adj. (bez PDO) 6,7 2,1 3,7 13,7 52,0 105,6 79,1 10,7
Handel 3,6 1,8 3,4 11,3 36,6 81,9 56,8 12,0
Produkcja- zbrojenia 0,7 0,0 0,3 -1,0 -0,7 -5,4 2,1 -1,5
Produkcja - pozostate 2,4 0,2 -0,1 33 16,1 29,0 24,4 0,1
Zysk brutto 2,5 0,1 3,8 14,0 40,4 98,0 49,1 8,4
Zysk netto 2,2 0,4 2,3 12,1 31,5 77,2 34,9 7,2 46,5 544% | 47%
jednostkowy 2,0 0,1 19 10,6 30,6 73,3 32,5 6,5 42,3 550% 38%
Marza handlowa 7,0% 7,0% 8,2% 12,2% 16,7% 21,7% 15,4% 7,1%
Marza EBITDA 2,6% 1,6% 2,2% 4,5% 12,4% 17,9% 10,2% 2,1% 11,3%
jednostkowa 2,0% 1,1% 1,6% 3,5% 11,1% 15,9% 9,1% 1,7% 10,8%
Marza EBIT adj. 2,1% 1,1% 1,7% 4,1% 12,1% 17,6% 10,0% 1,8%
Handel 1,5% 0,9% 1,6% 4,3% 12,3% 18,8% 11,0% 2,5%
Produkcja- zbrojenia 2,1% 0,1% 0,7% -2,8% -1,7% 9,1% -3,0% -2,6%
Produkcja - pozostate 5,7% 0,7% -0,2% 8,8% 26,3% 35,7% 30,0% 0,2%
Marza netto 0,7% 0,2% 0,8% 3,6% 7,8% 13,4% 5,2% 1,2% 7,2%
jednostkowa 0,6% 0,0% 0,6% 3,0% 7,2% 12,2% 4,6% 1,0% 6,8%
OCF 24,0 -4,2 12,1 8,0 5,7 51 -8,6 38,0
zmiany KO 19,3 50,6 49,3 4,5 -25,4 -64,8 -47,6 32,1
CAPEX 1,0 0,6 0,8 2,9 0,8 1,3 2,3 3,4
FCF 23,1 -4,8 11,3 5,0 4,9 3,8 -10,9 34,6
% MC 15% 7% 11% 1% 14%
Dtug netto 113,9 104,4 112,7 119,0 98,3 92,1 137,8 83,4
/EBITDA 4,6 1,4 0,5 0,6 0,5
P/E 12M 1,5 1,4
EV/EBITDA 12M 13

Zrédto: BDM, spétka

W 1Q’22 spétka miata 57,3 min PLN przychodoéw (+10,7% r/r), 2,7 min PLN EBIT (-31,5% r/r) oraz 1,9 min PLN zysku
netto na j.d. (-20,2% r/r).

Spotka w 1Q’22 miata 29,9 min PLN przychoddw (+15,2% r/r), 6 min PLN EBITDA (+30,9% r/r) oraz 4,8 min PLN zysku
netto (+23,4% r/r).

Spotka opublikowata raport w czwartek przed sesjg. Spétka w 1Q'22 miata 71,4 min PLN przychodéw (+43% r/r), 10,8
min PLN EBIT (+60,2% r/r) oraz 9,2 min PLN zysku netto (+67,8% r/r).

Spétka opublikowata raport w czwartek przed sesjg. W 1Q'22 miata 8 tys. PLN przychoddéw ze sprzedazy (vs 317 tys.
PLN rok wczesniej), -153 tys. PLN EBIT (vs 150 tys. PLN rok wczes$niej) oraz 103 tys. PLN zysku netto (vs 289 tys.
PLN w 1Q21).

Spétka szacuje, ze w 1Q’22 osiggneta 14,99 min PLN przychodéw, 2,34 min PLN EBITDA oraz 1,9 min PLN zysku
netto.

Spotka w 1Q'22 miata 157,7 min PLN przychodéw (+22,3% r/r), 8,8 min PLN EBIT (+56,2% r/r) oraz 78,1 min PLN
zysku netto na j.d. wobec 4,5 min PLN rok wczesniej.

WZ zdecydowato, ze bank przeznaczy na dywidende 2,287 mid PLN, czyli 1,83 PLN brutto na akcje.
Akcjonariusze nie gtosowali podczas walnego zgromadzenia w sprawie upowaznienia zarzgdu do nabywania do 125
min akcji wkasnych, stanowigcych do 1% kapitatu zaktadowego, w celu ich umorzenia.

Spétka spodziewa sie niskiego jednocyfrowego wzrostu rynku reklamy telewizyjnej w 2022 roku. Zaktada wzrost
przychodéw w catym 2022 roku.

Cyfrowy Polsat powalczy o wzrosty. Grupa Zygmunta Solorza ma za sobg kwartat silnych spadkéw wynikow. To m.in.
efekt wzrostu cen energii. Zarzad widzi szanse na poprawe w kolejnych kwartatach. — Parkiet

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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Spétka Baltic Power podpisata umowe na dzierzawe terenu w tebie, na ktérym powstanie baza umozliwiajgca rejsy
jednostek serwisowych, obstugujgcych okoto 70 turbin na morskiej farmie wiatrowej. Zgodnie z przyjetym
harmonogramem, inwestycja w tebie zostanie zrealizowana w latach 2023-2025, a jej szacunkowy koszt wyniesie ok.
20-30 min PLN.

PGZ zwieksza tempo. Bedzie remontowym zapleczem Ukrainy. Polska Grupa Zbrojeniowa, skupiajaca kluczowe firmy
sektora obronnego, po uporaniu sie z covidowymi ograniczeniami ostro przyspiesza. Trzeba znaczgco zwiekszy¢ moce,
bo do produkgciji ciezkiego sprzetu dla wiekszej armii doszty remonty ukrainskiej broni. — Rzeczpospolita

Podsumowanie konferencji Eurocash po 1Q'22 (12.05.2022)

-LFLw 1Q’22: 14%;

- wzrost sprzedazy jest obserwowany we wszystkich segmentach;

- silna ekspansja Frisco geograficzna (w duzych polskich miastach);

- sp6tka jest beneficjentem migracji uchodzcéw z Ukrainy;

- pod koniec 2Q’22 spétka opublikuje strategie do 2025 roku.

Q&A:

- wzrost straty EBITDA w projektach? Najwiekszg negatywng kontrybucje wnosi Frisco — ok. 50% inwestycji w segment;
- kontrybucja Arhelanu? W sprzedazy 141 min PLN, w EBITDA ok. 1 min PLN;

- marza brutto — czynniki wzrostu? Zyskownos$¢ w hurcie wzrosta 26,5% na poziomie EBITDA, w detalu +44,8% -
wigksza kontrybucja; w hurcie byfto to spowodowane wzrostem sprzedazy i mixem — udziat papieroséw, na ktorych
marza jest nizsza, w tym kwartale spadt;

- perspektywy zysku w nadchodzgcych kwartatach? Spétka oczekuje utrzymania wzrostu w nastepnych latach, ale
sytuacja rynkowa jest dynamiczna, dlatego nie dzieli sie prognozami; trend z poprzednich kwartatéw nie powinien sie
Zmienic;

- polityka dywidendowa? Prawdopodobnie zarzgd zarekomenduje niewyptacanie dywidendy za 2021;

- dlaczego LFL w detalu jest ponizej inflacji zywnosci? Duza cze$c¢ historycznych LFL byta ponizej CPI, szczegdinie
w sklepach wtasnych; punkt odniesienia — 1Q’21 — byt negatywny, widac poprawe, sytuacja w sklepach wtasnych
w ostatnich trzech kwartatgch sie ustabilizowata, w 1Q’22 nie widac jeszcze catkowitego wptywu inflacji, ktory bedzie
widoczne w przysztoci; to zalezy tez od mixu — w przypadku napojow alkoholowych, inflacja byta ponizej 5%,

- Polski Holding Spozywczy — czy ma przyszto$¢ i moze mie¢ wptyw na spétke? Na razie spotka nie widzi wptywu
holdingu na swojg dziatalnosc.

Spotka zakonczyta subskrypcje 88,3 min akc;ji serii D o fgcznej wartosci 750,45 min PLN.

W dniu wczorajszym (12.05.2022r.) miata miejsce premiera DLC (,Pets”) do flagowej gry PLW ,House Flipper”.

Komentarz BDM: informacja pozytywna. DLC uplasowat sie na pierwszym migjscu na liScie najlepiej sprzedajgcych
sie gier na Steamie. Dodatek osiggnat ocene na poziomie 95% pozytywéw (43 recenzji). W dniu wczorajszym peak
w grze ,House Flipper” wyniést 10,8 tys. (vs 12,1 tys. rekord). Dla poréwnania peak przy poprzednich DLC: 1)”Luxury’-
8,5 tys. (TOP4, 54 tys. kopii w 72h); 2)’"HGTV” — 8,5 tys. (TOP2, 55 tys. kopii w 72h); 3) ,Garden” — 6,2 tys (TOP1, 45
tys. kopii w 72h).

Podsumowanie wywiadu z CEO dla PAP 13.05.2022- pozytywne

- spotka ocenia, Zze w tym roku przychody kopalni mogg wzrosngc dwukrotnie, do ponad 800 min PLN,;

- niewykluczone, Ze za 2022 rok spétka mogtaby wyptaci¢ dywidende, ,(...) bo rok zapowiada sie bardzo obiecujgco, a
celem spotki na rynku publicznym powinno by¢ dzielenie sie zyskiem z akcjonariuszami”;

- kluczowe sa ceny, spotka kupita kopalnie Silesia przy cenach 70 USD/t (styczeri 2021), a obecnie jest ok. 320 USD/t;
- ze wzgledu na dtugoterminowe kontrakty przetozenie wysokich cen na przychody odbywa sie sukcesywnie;

- klienci zaczeli akceptowac formuty odnoszace sig do cen ARA;

- rozpoczete roboty przygotowawcze w marcu i kwietniu 2021 (po 8 miesigcach zaniechania przez poprzedniego
wiasciciela) zaowocowaty przygotowaniem poktadéw do wydobycia dopiero w 1Q’22;

- Prezes wyjasnit, ze 4Q’21. byt stabszy (najnizsze w roku wydobycie), gdyz spétka konczyta eksploatacje Scian,
przygotowanych w okresie zarzgdzania kopalnig przez poprzednich wtascicieli;

- Podjete przez spotke dziatania powinny by¢ mocno widoczne juz w wynikach 2Q’22. "To bedzie bardzo dobry dla nas
kwartat" - powiedziat Buczak.

- obecnie wydobycie 3 $cianami, w przygotowaniu 2 nastepne. Spétka chce pracowaé w rytmie co najmniej 2 $cian
réwnoczesnie i mie¢ co$ w rezerwie;

- ograniczeniem w produkciji Silesii jest szyb wyciggowy. ,Biorgc to pod uwage, mozemy wydobyc¢ ok. 3-3,5 min ton
urobku rocznie, co przektada sie na 1,2-2 min ton wegla handlowego”

- sp6tka uruchomita pilotazowg instalacje do przerébki mutéw weglowych, ktére byty odpadem;

- w 2023 roku nawet ponad 2 min ton wegla fgcznie z odzyskiem z mutéw;

- "Nie obawiamy sig importu. Mamy wegiel sprzedany do korica roku™ CEO;

- spotka chce inwestowac i przygotowac sige na nizsze ceny wegla w dtugim terminie, inwestycje w zaktad przerobki
wegla, odzysk z mutéw, chce sig uniezalezni¢ od energii (instalacja kogeneracyjna z metanu + farma PV);

- Bumech moze rozwazy¢ w przysztosci zaangazowanie w kolejny projekt weglowy. Jest tez zainteresowany ztozami
rud metali niezelaznych.
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Spétka Bumech Crna Gora zaprzestata prowadzenia wydobycia rudy aluminium w kopalniach nalezacych do Uniprom
z powodu przede wszystkim notorycznych opdznien w dokonywaniu ptatnosci za wykonane ustugi.

Podsumowanie konferencji po wynikach za 1Q’22 (12.05.2022)- 44 uczestnikow

- EBITDA ponad 1000 PLN/, na poziomie zblizonym r/r;

- oferta Norsk Hydro? rozmowy toczgce sie od pazdziernika. Przyjeta oferta przez gt. akcjonariuszy i wezwanie na
100% akcji (68,4 PLN po odciegciu dywidendy). Wezwanie trwa do 12 lipca. Zarzgd przedstawi swoje stanowisko
najpozniej do 8 czerwca;

- zarzgd podtrzymuje cel 250 tys. ton sprzedazy pomimo trudnej sytuacji w automotive;

- nastroje u klientow nie zaktadajg jakiej$ odbudowy rynku;

- satysfakcjonujgca dostepnosc ztomow stopowych, dobre marze, na 2022 rok zabezpieczona energia, na 2023 rok
tylko cze$¢;

Q&A

- marza benchmarkowa? Na poczatku maja 551 EUR/A;

- dostepnosc¢ aluminium z Rosji ? Rusal objety sankcjami nie jest, ale cze$c¢ klientéw rozpoczeta dywersyfikacje zrodet.
Sytuacja nie ma wptywu na dostepno$c ztomu;

- koszt odtworzenia zdolnosci Alumetalu w kontekscie inwestycji Norsk Hydro na Wegrzech ? trudno powiedziec, 88
min EUR za 90 tys. ton to raczej rozbudowa, a produkcja wlewkow jest bardziej kapitatochtonna (vide Kety). Nowa Sél
Alumetalu to ok. 30 m/n EUR za 60 tys. ton. Spétka zmodernizowana i doinwestowana na ten moment;

- strategia dostaw gazu ? cze$¢ zaktadow (Gorzyce) to gt. energia elektryczna, spotka stara sie o specjalne dokumenty
unikajgce potencjalnego racjonowania dostaw gazu (produkcja z recyklingu);

- struktura sprzedazy branzowa ? nie bedzie sie wiele rézni¢ w 2022 roku;

- strategia Norsk Hydro wobec Alumetal ? zarzad, decyzyjnos$¢ pozostaje bez zmian. (Krystian Brymora).

Zarzad spotki rekomenduje wyptate dywidendy w tgcznej kwocie 18,35 min PLN, czyli 0,2 PLN brutto na akcje.

Spétka przydzielita 400 tys. obligacji serii M. W ramach subskrypcji ztozono zapisy tgcznie na 607.233 obligacje,
a stopa redukcji wyniosta 34%.

Spodtka wprowadzita do sprzedazy 87 mieszkan w budynku B w ramach inwestycji Zrédlana 31 Residence w Piotrkowie
Trybunalskim. Planowany termin przekazania inwestycji do uzytkowania to 2Q’'24.

Sad | instancji ogtosit wyrok zmieniajgcy w catosci decyzje Prezesa UOKIK zakazujgcg przejecia przez spotke kontroli
nad Eurozet. Zostata wyrazona bezwarunkowa zgoda na przejecie Eurozet przez Angore — sad uznat, ze transakcja
nie doprowadzi do istotnego ograniczenia konkurencji na rynku.

Walne zgromadzenie zdecydowato, aby spétka wyptacita w formie dywidendy za 2021 rok 18,8 min PLN, czyli 1,36
PLN na akcje.

Walne zgromadzenie zdecydowato, ze z zysku osiagnietego w 2021 roku na dywidende trafi 1,7 min PLN, co daje 0,15
PLN dywidendy na akcje.

Zarzad spotki zarekomendowat wyptate dywidendy w wysokosci 0,1 PLN na jedng akcje, czyli tgcznie 2 min PLN.
Zarzad spotki rekomenduje, by spotka wyptacita 2,7 min PLN dywidendy, czyli 1 PLN na akcje.

Z\WZ spéiki zdecydowato o wyptacie z zysku netto za 2021 rok 18,7 min PLN dywidendy, co daje 5 PLN dywidendy na
jedng akcje. Zarzad rekomendowat wczesniej wyptate nizszej dywidendy, na poziomie 4,5 PLN na jedng akcje.

Zarzad spotki zdecydowat o ogtoszeniu oferty skupu nie wigcej niz 5.990.214 akcji wtasnych po cenie 3,27 PLN za
jedng akcje.

Zarzad spotki rekomenduje wyptate 0,25 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2021 rok.

Zarzad spotki bedzie rekomendowat wyptate dywidendy za 2021 rok w wysokosci 0,18 PLN na akcje. tacznie na
dywidende miatoby trafi¢ 5,6 min PLN.

Urzad Patentéw i Znakéw Towarowych Stanéw Zjednoczonych warunkowo przyznat spétce patent dotyczacy metody
formowania linii o szerokosci rzedu kilkuset nanometréw z wykorzystaniem opracowanego tuszu zawierajgcego
nanoczgstki srebra, tj. dla zgtoszenia patentowego zatytutowanego "Method for Removing Bottlenecks". Ostatecznym
wymogiem formalnym uzyskania patentu jest wniesienie optaty za jego wydanie do 20 lipca 2022 roku.

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

i autoréw. Of izawarte w nim

rie 53 podstawa 2adnej rekomendaci kupna had sprzedazy w rozumieniu obowiazuiacego prawa i ie powinny byé tak Interpretowane, Publikowanie w prasie lub w Internecie calosci lub czeécl opracowania wymaga zgody sporzadzajacyeh raport,



bdD

041993

ZPUE

JWW Invest

CFG (NC)

Movie Games
(NC)

SimFabric (NC)

Ekopol (NC)

BIULETYN PORANNY

piatek, 13 maja 2022, 07:30 CEST

Spétka podpisata z Tauron Dystrybucja umowe na sukcesywne dostawy stacji transformatorowych prefabrykowanych
SN/nN wraz z dodatkowym wyposazeniem. Wynagrodzenie spétki wynosi 129,9 min PLN.

Spétka przyjeta zamowienie na montaz rurociggow za taczng kwote 3,1 min EUR netto.

Spotka opublikowata wyniki za 1Q’22

Wyniki za 1Q’2022 [min PLN]

1Q’21 1Q'22 zmiana r/r 1Q'22P BDM odchyl.
Przychody 1,0 0,9 -5,7% 1,8 -47,6%
Zysk brutto ze sprzedazy -0,2 -0,2 - -0,5 -
PPO/PKO 0,0 0,0 -80,3% 0,0 -
EBITDA -0,2 -0,2 - -0,5 -
EBIT -0,2 -0,2 - -0,5 =
Saldo finansowe 0,0 0,1 894,1% 0,0 -
2Zysk brutto -0,2 -0,1 - -0,5 -
Zysk netto n.j.d. -0,2 -0,1 - -0,5 -
Marza brutto ze sprzedazy -25,9% -18,0% -27,6%
Marza EBITDA -25,6% -16,9% -27,5%
Marza EBIT -26,0% -18,1% -27,9%
Marza zysku netto n.j.d. -18,7% -14,5% -28,5%

Zrédto: BDM S.A., spotka

Wiecej w Komentarzu Analityka

Movie Games VR z Grupy Movie Games podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu poprzez emisje akgji
z prawem poboru dotychczasowych akcjonariuszy. W ramach emisji spétka planuje pozyska¢ srodki w kwocie 1,5 min
PLN, ktdore zostang przeznaczone na realizacje trzech produkcji. Pierwsze przychody z realizowanych przez spétke
gier szacowane sg na koniec 2Q'23.

Spétka wezmie udziat w nadchodzgcym Steam Next Festiwalu (13.06-20.06), na ktérym udostepni dema dwéch gier:
sElectriX” oraz ,My Demon Wife”.

- https://store.steampowered.com/app/652620/ElectriX_Electro_Mechanic_Simulator/

- https://store.steampowered.com/app/1898180/My_Demon_Wife/

Podsumowanie konferencji z prezesem (13.05.2022) — 9 uczestnikow:

- Spétka ma ubezpieczone 100% nalezno$ci.

- W 1Q22 Spodtka podtgczyta 45 przedsiebiorcow do istniejgcych juz mikrostacji. Jest to o 185% wiecej niz w 1Q’21.
W catym '21 Spétka podigczyta 63 przedsiebiorcow.

- Spétka najbardziej ceni sobie wspoéiprace z firmami z zachodu.

- Klienci firmy, tj. sp6tki budowlane, transportowe czy logistyczne charakteryzujg sie niskim zuzyciem energii oraz duzymi parkingami.
Spétka z tego powodu zacheca kontrahentéw do budowy mini-elektrowni fotowoltaicznych nad parkingiem (wiaty).

- Spétka pozwala wykorzystac technologie FV w zamian za wigkszy przeptyw oleju napedowego. Po 4 latach klient moze wykupic
urzadzenie za symboliczna ztotéwke.

- Spotka obecnie jest w trakcie budowy projektu deweloperskiego. Taka inwestycja jest jednorazowa, wynika z nadwyzki finansowej oraz
okazyjnej ofercie kupna gruntu. Spétka nie spieszy sie ze sprzedazg domoéw. Obecnie sg podpisane umowy na 7 z 25 doméw. Firma
nie obawia braku zdolno$ci kredytowej potencjalnych konsumentéw.

Q&A

Pytanie o obowigzek utrzymywania rezerwy obowigzkowej.

Spoétka nie ma obowigzku. Jednakze spotka ma swoje magazyny. Nie ma obowigzku stworzenia rezerwy, poniewaz jest ona wymagana
przy dostawcach sprowadzajgcych produkt zza granicy. Spétka kupuje paliwo od wytgcznie od polskich przedsigbiorcow.

Pytanie o zwiekszone zapotrzebowanie na kapitat obrotowy ze wzgledu na rosnace przychody.

Na dzisiaj sq wykorzystywane zyski z poprzednich okreséw. Spétka réwniez nie ma probleméw z nalezno$ciami. Firma ma dostepny
kredyt obrotowy, ktéry moze byc¢ w kazdej chwili wykorzystany. Obecnie Spétka pracuje bez zadtuzenia.

Pytanie o plany firmy w razie wprowadzenia embarga na import ropy i paliw z Rosji.

Spétka czuje sie bezpieczne bo firmy zaopatrzeniowe praktycznie zrezygnowaty z zakupu rosyjskiej ropy. Spotka kupujgc produkt od
np. Orlenu  zaktada, ze jest to produkt spoza Rosji. Wedfug  prezesa  gdyby miat by¢  problem
z dostawami to juz by wystapit.

Pytanie o powtarzalno$¢ wynikoéw, oraz czy dobre wyniki finansowe sq rezultatem zawirowan na rynku.

Jest to wynik powtarzalny. W tej chwili juz wszystko wrécito do normy. Problem byt na przetomie lutego i marca.

Pytanie o to, ktéry segment jest najbardziej zyskowny.

Pod wzgledem marzy od najbardziej marzowy jest segment technologii mikrostacji, potem obrét paliwami, nastepnie przetwdrstwo blach,
a na koncu fotowoltaika. Nie jest pod uwage w tym zastawieniu brana inwestycja w osiedle doméw.

Pytanie o zabezpieczenie przed zmiang cen paliw.

Ze wzgledu na specyfike dystrybucji ON i paliw dla Ekopolu cena nie ma znaczenia. Marza generuje sie od ceny spotowej. Zysk sie nie
zmienia, jedynie zapotrzebowanie na kapitat. Sp6tka ma zabezpieczony kapitat na swoje zapotrzebowanie wolumenowe.

Pytanie o klientéw ktérzy zgtaszaja najwiekszy popyt na wyroby z blachy.

Srodki finansowe zabezpieczone przez gminy na zakup lub inwestycje zostaly zamrozone. Samorzady ograniczyly zakupy. Za to
przedsigbiorstwa inwestycyjne pracujgce na rzecz podmiotéw poza gminami znaczgco wzrosty. Wielkie inwestycje na rzecz skarbu
panstwa sg nadal realizowane i nakrecajg koniunkture m.in. Ekopolowi. CPK, przekop mierzei wislanej, czy przekop w Swinoujéciu
stymulujg koniunkture.

(Kajetan Sroczyniski).
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E-commerce Drogie paliwo uskrzydli automaty paczkowe. Sie¢ maszyn do odbioru przesytek rosnie w Polsce jak szalona. W rok
urosta o0 45%, a szczyt popytu na takie ustugi jeszcze przed nami. — Rzeczpospolita

Zrédto: 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

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

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

Maciej Fink-Finowicki

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

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialno$ci
za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto informacyjny, a podmioty
opisywane w opracowaniu s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 13.05.2022 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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