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Movie Games (NC): Movie Games VR chce z emisji akcji pozyska¢ 1,5 min PLN;
Paltranic (NCY: Sndtka chea wintacié 0 NR PIN dvwidandv na akeie WIG30 22252 22182 22497 22486 3,0% 988

WYKRES DNIA MWIG40 4 267,7 17980,7 180752 43512 2,3% 111
SWIG80 17 980,7 4267,7 43584 18027,6 0,6% 33

Po serii pozytywnych zaskoczen w przemysle i budowlance w kwietniu dynamiki wzrostu w tych WIG-PL 578253 578253 585000 585000 2,7% 1069

obszarach odchylaty sie ,in minus” od oczekiwan, cho¢ przemyst wcigz notowat dwucyfrowe g 565658 564787 57167,8 57167,8 2,7% 1095

dynamiki (+13% r/r) 6-ty miesigc z rzedu. Najwigksze rozczarowanie w kwietniowych danych to

budowlanka (+9% r/r vs +18,5% r/r oczek.). Pozytywnie zaskoczyta sprzedaz detaliczna (+19% r/r vs  WIG20

Redaktor wydania: Anna Madziar/ Krystian Brymora Notowania: poniedzialek, 23/maja 2022
KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Poczatek tygodnia pod znakiem wzrostow 1D YTD
WIG20 zakonczyt poniedziatkowg sesje wzrostem o 3%, mWIG40 zwyzkowat o 2,3%, a
sWIG80 zakonczyt dzien 0,6% na plusie. Szeroki rynek WIG wzrost wezoraj 0 2,7%. Obroty  WIG20 1836,9 3,0% -19,0%
wyniosty 1,1 mid PLN. Wczoraj zyskato 14 z 15 indekséw branzowych. Najmocniej wzrosty ~WIG30 22486 3,0% -18,7%
WIG-Energetyka (+4,5%), WIG-Banki (+4,4%) i WIG-Motoryzacja (+3,5%). Znizkowat mwIG40 4351,2 2,3% -17,8%
jedynie WIG-Gry (-0,7%). Gietdy europejskie rowniez byty przejete przez byki, jednakze swicso 18027,6 0,5% -10,1%
:virgsté ng %Iy az t?k s1ilr;3/jak 2$ Sr(I)EdZiml{T 1pe;n;l/de\(/:\i/e."ESutro ?to’xx 50 i DAX zwyrz]kov;/_a,ly.o WIG 571678 2.7% 17.5%
4%, CA wzrést 0 1,2%, a zyskat 1,7%. Wa S reet rowniez moze pochwalic sie - 3212 11% 17.6%
solidnymi wzrostami. Dow Jones Industrial zamknat sie 2% powyzej kreski, S&P 500 zyskat - » >
1,9%, a Nasdaq wzrést o 1,6%. Rosyjska inwazja trwa juz trzy miesigce, rosyjskie wojska WclBanks G2 G BT
prawdopodobnie starajg sie utworzyé nowg linie frontu na péinoc od miasta Popasna o WIG Bud 34988 1,1% ~7.0%
obwodzie tuganskim. ECB wskazat, ze moze zacza¢ podnosi¢ stopy procentowe w lipcu. WIG Chemia 125595 3,4% 27,9%
Wedtug prezes stopy mogg wzrosng¢ do konca 3Q'22 o 50 pb. Sytuacja w Chinach jest WIG Dew 26431 1,0% -7,0%
nadal niepewna, z tego powodu azjatyckie akcje we wtorek kontynuujg spadki. W $lad za  wiG Energia 2947,8 4,5% 22,1%
nimi we wtorek poszly kontrakty futures na najwigksze amerykanskie indeksy. Ziotowka po i Games 146817 0,2% -34,2%
mocnym poniedziatku lekko stracita warltosc wz’gledem euro i dolara. Obecnie euro kosztuje WIG IT 40315 0.9% 14,3%
4,61, a dolar 4,33. Ropa nadal oscyluje wokét ceny 110 USD/bll. Cena wegla ICE lekko e —— — LG P
spadta, obecnie kosztuje 320 USD/t. Bitcoin jest notowany ponizej 30 000 USD/sztuka. ) ’ i u“ 'n ?
Dzisiaj zostanie podany majowy indeks PMI dla przemystu i ustug we Francji, Niemczech, ~WIG Paliwa 64996 2,9% 0.1%
Wielkiej Brytanii, USA, oraz dla catej strefy euro. O 14:00 w Polsce zostanie podana podaz WIG Spoz 2702,1 1,6% -39,7%
pienigdza M3 za kwieciern. We wtorek rano kontrakty futures na DAX tracg rano 0,5% WIG Surowce 48752 2,1% 7,4%
wzgledem wczorajszego zamkniecia. WIG Odziez 5699,9 1,9% -39,9%
Kajetan Sroczynski  pax 141754 1,4% -10,8%
- - FTSE100 75134 1,7% 1,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ' ' U" ' ;’
= Famur: Wyniki za 1Q'22 zblizone do konsensusu. Konferencja dzi$ o 10:00 [tabela BDM]; CAC40 6 358,7 1,5% -11,1%
= Ten Square Games: Spétka w 1Q'22 41,1 min PLN skoryg. EBITDA - 11,9% ponizej naszych oczekiwan, BUX 43 457,6 4,0% -14,3%
jednak zblizona do konsensusu. Kwiecier’22 w wykonaniu ,Fishing Clash” (bez Chin) zblizony do naszych  ggpgoq 39738 1.9% 16.6%
oczekiwan, ,Hunting Clash” ze spadkiem ptatnosci m/m o 25,6% (ponizej naszych oczekiwan) — lekko ' ! o ’ o
negatywne [komentarz BDM]; DJIA 31880,2 2,0% -12,3%
= Action: Spotka szacuje, ze w 1Q'22 miata 10,3 min PLN zysku netto; Nasdagq Comp 11535,3 1,6% -26,3%
= Unimot: Zysk netto na j.d. w 1Q"22 wzrést do 114,2 min PLN z 30,1 min PLN w 1Q’21; Bovespa 110 345.8 0.0% 5 3%
= Datawalk: Spotka ww 1Q'22 wypracowata 7,3 min PLN straty netto; - .p . 2 )
= Ailleron: Spélka w 1Q22 wypracowata 12,5 min PLN EBITDA (+101,0% r/r), 0,9 min PLN skoryg. zysku Nikkei225 270015 1,0% 6.2%
netto n.j.d. (-51,4% r/r) — dynamiczny wzrost Technology Services, jednak wynik obcigzony stratg na  Shanghai Comp. 3146,9 0,0% -13,5%
poziomie EBIT w segmencie Fintech (-2,7 min PLN) - ponizej naszych oczekiwan [komentarz BDM]; 0, 400
= Archicom: Spdtka w 1Q'22 miata 41,4 min PLN zysku netto na j.d. — powyzej konsensusu; SRG/ASXI200 L8 0.0 e 006
= Spyrosoft: Zysk netto w 1Q'22 +25% r/r; spotka zaktada w strategii na lata 2022 - 2026 marze EBITDA EUR/PLN 4,61 -0,4% 0,5%
na poziomie 11-14%; USD/PLN 4,31 -1,6% 6,9%
= Pracuj: Grupa w 1Q'22 podniosta zysk netto na j.d. z 35,4 min PLN w 1Q’21 na 55,1 min PLN; -0 70, D
= Ferrum: Zysk netto grupy w 1Q"22 wzrést do 5,6 min PLN wobec 3,3 min PLN rok wczesniej — szacunki; SR S SRS D
= Cyfrowy Polsat: Wg wstgpnych danych w zaproszeniu do sprzedazy akcji spotki ztozono zapisy na 9,3 EUR/USD 1,07 1.2% -6,0%
min szt. akeji; USD/IPY 127,90 0,0% 11,1%
= KGHM: Zarzad spotki rekomenduje wyptate 3 PLN dywidendy na akcjg;
= Pekao: Bank otwarty na przejgcia TFI, zwieksza role biura maklerskiego; EW20
= PGE: Spotka wybuduje farmy fotowoltaiczne o tgcznej mocy 29 MW w czterech wojewodztwach; X
= Asseco Poland: Spétka ma kolejng umowe z KRUS na utrzymanie i rozwéj systemu Workflow; Wartos¢ Zmiana
= Asbis: Szacunkowa s;?rz_edaz'w kwietniu'22 wyniosta 143 mln US‘DY[Wykres BDM]; o Kurs otwarcia 1820 19 1,05%
= Comarch: Backlog spétki wzrost o 12,7% r/r; planowane akwizycje i wzrost zatrudnienia; . o
= Celon Pharma: Spétka moze rozpocza¢ badania kliniczne Falkieri na terenie USA; Kurs zamknigcia 1834 42 2,34%
= Dom Development: Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'22 (23.05.2022). Zarzad rekomenduje  Kurs min. 1814 24 1,34%
10,5 PLN dywidendy/akcje; 0
= Atal Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'22 (23.05.2022); Kurs max. 1841 32 ot/
= Torpol: Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q'22 (23.05.2022); Wolumen obrotu 27622 6195 28,91%
= Toya: Spdtka chce wyptaci¢ 0,33 PLN dywidendy na akcjg; Otwarte pozycje 42181 1691 4,18%
= Mirbud: Spdtka ma umowe na hale magazynowe w Tarnowie Podgérym za 27,83 min EUR;
= Energoaparatura: Spétka chce wyptaci¢ 0,05 PLN dywidendy na akcje; Indeksy GPW
= ZUE: Oferta spotki o wartosci 101,2 min PLN najkorzystniejsza w przetargu PKP Cargo Terminale; : ;
= Intersport: Spétka chce w 2022/23 osiggna¢ zysk netto i dwucyfrowy wzrost sprzedazy; Indeks Open Low High Close 1D Obrét
= CFG (NC): W $rodg (25.05.2022r.) premiera prologu gry ,Colonize”; WIG20 17981 17981 18370 18369 30% 927

+16,9% r/r oczek.), co mozna wigza¢ z naptywem uchodzcéw z Ukrainy i niskg bazg. Close MC 1D YTD
3,39 -39 59
Sprzedaz detaliczna, pr. budowlana | przemystowa- odchylenie od konsensusu [p.p.] 2!22:; Poland 53:?8 2645%3? 23:02 _3;39’550/:0
20% ccc 46,90 2573 2,8% -55,5%
’ CD Projekt 116,62 11748 -1,5% -39,5%
15% Cyfrowy P. 22,20 14 198 1,7% -36,1%
Dino 302,50 29 657 0,5% -17,6%
10% JSw 70,00 8219 5,1% 100,7%
59 KGHM 135,70 27 140 1,6% 2,7%
| 1 l II | I I Lotos 66,82 12353 0,4% 9,5%
0% - g I- - I- - ' 1 LPP 10 350,00 19173 1,5% -39,8%
5% I mBank 276,00 11 698 5,6% -36,3%
Orange 6,20 8131 3,2% -26,7%
-10% Pekao 94,20 24725 3,4% -22,8%
s Pepco 40,76 23437 1,9% -12,4%
¢ - - . . B - B - - N - PGE 10,38 19399  7,3% 28,7%
o o N o o o o o % o o N PGNIG 6,25 36 091 3,3% -0,9%
g by = @ s T = % 8 3 g 2 PKN Orlen 72,64 31 069 3,7% -2,3%
PKO BP 32,00 40 000 5,5% -28,8%
sprzedaz detal. M pr. budowlana M pr. przemystowa Y 9250 20 2 “ahil
Santander Polska 257,00 26 263 3,9% -26,3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 5q subiektywnymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bdD

0d 1993

BIULETYN PORANNY

wtorek, 24 maja 2022, 07:35 CEST

mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 508,00 1209 1,8% -8,3% Huuuge 1850 1559 2,5% -26,3%  Ropa Brent [USD/bbl] 112,7 0,1% -1,4% 3,1% 44,9% 64,6%
Alior 33,60 4387 5,0% -38,6% INGBSK 200,00 26020 35% -251% Gaz USA HH[USD/MMBTu] 8,8 8,3% 10,0% 20,8% 134,6% 203,2%
Amrest 17,84 3917 -1,0% -35,6% InterCars 407,00 5766 52% -14,0% GazEU TTF 1M [EUR/MWh] 83,7 -44% -95% -151% 9,0% 237,6%
Asbis 12,62 700 -2,8% -41,8% Kernel 28,70 2412 21% -51,1% CO2 [EUR/] 778 -28% -12,7% -74% -3,0% 50,6%
Asseco 4830 2506 2,8% -64% Kety 602,00 5809 03% -1,3% Wegiel ARA [USD/t] 331,8 -1,0%  2,0% 3,9% 142,6% 289,1%
Azoty 51,50 5109 4,3% 52,4% Kruk 254,40 4866 8,1% -222% Miedz LME [USD/t] 95885 1,5% 3,6% -1,9% -1,6% -2,8%
Benefit 560,00 1643 0,4% -11,9% Livechat 87,00 2240 -1,2% -2555%  Aluminium LME [USD/] 29333 -0,1% 4,7% -33% 45% 254%
Biomed-L. 3,39 221 1,5% -23,6% Mabion 28,00 453 2,0% -54,2%  Cynk LME [USD/t] 3800,5 2,0% 6,6% -84% 59% 285%
Budimex 22850 5834 29% 0,7% Mercator 64,30 685 -2,6% -33,7%  Otéw LME [USD/] 2197,0 0,5% 5,8% -2,7% -6,0% 0,2%
Celon 18,30 934 1,2% -44,8% Millennium 4,68 5677 4,1% -429%  Stal HRC [USD/{] 1385,0 0,0% 0,7% -1,1% -3,5% -8,4%
Ciech 4234 2231 3,0% 0,8% Mo-Bruk 316,00 1110 -0,6% -17,9%  Ruda Zelaza [USD/] 134,5 0,1% 15% -108% 19,6% -34,5%
Comarch 172,00 1399 0,6% -4,4% Neuca 806,00 3603 0,4% -4,0% Wegiel koksujgcy [USD/t] 498,3 1,4% 3,2% -45% 41,8% 243,7%
Datawalk 147,10 719 -3,8% -34,9% Polenergia 74,00 6524 42% 0,5% Ztoto [USD/oz] 1856,4 0,5% 1,8% -21% 1,5% -1,3%
Develia 2,99 1338 -122% 0,7% PKP Cargo 12,30 551 1,7% -12,3%  Srebro [USD/oz] 218 0,2% 0,9% -43% -6,4% -21,5%
Dom Dev. 100,80 2575 4,2% -16,0% PlayWay 297,00 1960 3,3% -289%  Platyna [USD/oz] 957,7 0,1% 0,9% 20% -1,1% -18,7%
Enea 9,18 4863 21% 7,9% Selvita 7550 1386 -19% -7,9% Pallad [USD/oz] 1994,0 2,8% -04% -13,6% 4,3% -27,0%
Eurocash 1132 1575 0,6% 4,4% Tauron 3,46 6064 33% 304% Bitcoin USD 293270 0,7% -1,9% -235% -36,7% -24,8%
Famur 2,69 1546 1,9% -19,7% TEN 150,00 1095 -1,1% -57,0%  Pszenica [USd/bu] 1192,3 2,0% -4,4%  142% 54,7% 80,0%
GPW 3850 1616 08% -7,0% WP.PL 101,00 2956 2,3% -28,4%  Kukurydza [USd/bu] 782,5 0,5% -33% -44% 319% 19,1%
Handlowy 60,00 7840 3,3% 1,7% XTB 1995 2342 05% 18,9% Cukier ICE [USD/Ib] 19,8 -0,9% 0,5% 3,2% 75% 27,6%
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Famur Spétka opublikowata raport za 1Q’22. Konferencja z zarzgdem dzi$ o 10:00

W wyniku zakupu projektéw, udzielonych pozyczek do Spétek Celowych oraz poniesionych kosztéw na budowe farm
PV, zaangazowanie FAMUR w projekt fotowoltaiki na dzierh 31 marca 2022 roku wyniosto ok. 491 min PLN.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

3Q'20 4Q20 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q21 1Q'22 r/r k:an:rzls. réznica 2019 2020 2021 r/r
Przychody 254 318 274 244 238 294 274 0% 291,6 -6% 2165 1139 1050 -8%
Dostawy maszyn i urzadzen 122 184 117 62 58 133 93 -21% 1295 592 370 -38%
Przychody z aftermarket i dzierzaw 131 131 156 134 153 149 168 8% 750 539 592 | 10%
Fotowoltaika
Pozostate 1 3 1 48 27 12 3 120 8 88 11x
kraj 149 245 151 181 193 172 126 -17% 1359 758 697  -8%
eksport 105 73 123 63 45 122 191 55% 806 381 353 7%
w tym Rosja 72 61 104 46 20 96 62 -40% 524 261 266 2%
udziat w sprzedazy 28% 19% 38% 19% 8% 33% 23% 24% 23% 25%
Zysk brutto na sprzedazy 100 88 80 75 76 99 105 31% 600 387 330 -15%
EBITDA 123 75 91 70 80 73 95 4% 93,3 2% 471 416 314 -25%
EBITDA adj. 121 93 97 84 86 88 108 11% 588 435 355 -18%
EBIT 79 31 44 27 39 24 54 23% 47,4 14% 289 239 134 | -44%
w tym PDO 2 -18 -6 -14 -6 -15 -13 -117 -19 -41
Zysk brutto 86 61 49 27 48 -64 48 -2% 333 252 60 | -76%
Zysk netto 71 31 39 22 41 -68 39 0% 39,5 -1% 245 185 34 -82%
Marza brutto 39% 28% 29% 31% 32% 34% 38% 28% 34% 31%
Marza EBIDA 48%  24% 33% 29% 34% 25% 35% 22% 37% 30%
Marza EBITDA adj. 48% 29% 35% 34% 36% 30% 39% 27% 38% 34%
Marza netto 28% 10% 14% 9% 17% [ -23% . 14% 11% 16% 3%
OCF 104 136 91 -55 70 103 92 1% 504 640 209 |-67%
CAPEX -45 -41 -35 -15 -26 -36 -34 -3% -248  -162 -112
FCF 59 95 56 -70 44 67 58 4% 256 478 97 [-80%
12m%MC 35% 31% 20% 9% 8% 6% 6% 17%  31% 6%
Dtug netto -261 -420  -489 -386 -394 -423 -482 -1% 220 -420 -423
P/E 11,6 455 455 45,5
EV/EBITDA adj. 3,2 3,2 2,9 3,2
Backlog [min PLN] 712 850 600 530 720 799 592 -1% 850 799
w tym z Rosji 189 59
Nowe zamodwienia 135 109 340 366 152 13% 950
Portfel projektéw OZE [MW] 972 1400 1600 1900 1600
z wygrang aukcja 132 250 300 309 300
w budowie 132 132 132 134 132

Zrédio: BDM, spotka

Ten Square Spétka opublikowata wyniki za 1Q’22:
Games

Wyniki za 1Q°2022 [min PLN]
1Q'21 1Q'22 zmianar/r 1Q'22PBDM odchyl. 1Q22Pkons. odchyl.

Przychody 174,1 150,3 -13,7% 142,8 5,3% 143,9 -10,3%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 163,5 134,5 -17,8% 129,8 3,6% - -
EBITDA 56,9 32,1 -43,5% 35,9 -10,5% - -
EBITDA skoryg. 65,1 41,1 -36,8% 46,7 -11,9% 40,2 2,2%
EBIT 55,9 29,4 -47,4% 32,6 -10,0% 30,2 -2,7%
Zysk (strata) brutto 58,4 31,0 -47,0% 33,2 -6,6% - -
Zysk (strata) netto 52,7 25,6 -51,4% 30,0 -14,7% 28,2 -9,1%
Marza brutto ze sprzedazy 93,9% 89,5% 90,9% -

Marza EBITDA 32,7% 21,4% 25,1% -

Marza EBITDA skoryg. 37,4% 27,4% 32,7% 27,9%

Marza EBIT 32,1% 19,6% 22,9% 20,9%

Marza zysku netto 30,3% 17,0% 21,0% 19,5%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Wiecej w Komentarzu Analityka

Action Spoétka szacuje, ze w 1Q’'22 miata 550,9 min PLN przychodéw, 48,5 min PLN zysku ze sprzedazy i 10,3 min PLN
zysku netto.
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Spétka w 1Q'22 miata 2,4 mld PLN przychodéw (+50,8% r/r), 144,2 min PLN EBIT (+266,1% r/r) oraz 114,7 min PLN
zysku netto na j.d. wobec 30,1 min PLN zysku rok wczesniej.

Spétka w 1Q'22 miata 4,2 min PLN przychodéw (+20,7% r/r), -7,4 min PLN EBIT oraz 7,3 min PLN straty netto
wobec 5 min PLN straty rok wczesnie;j.

Spétka opublikowata wyniki za 1Q’22:

Wyniki za 1Q’°2022 [min PLN]
1Q'21 1Q'22 zmiana r/r 1Q'22P BDM odchyl.

Przychody 39,0 76,7 96,9% 59,0 30,0%
EBITDA 6,2 12,5 101,0% 9,2 36,6%
EBIT 4,1 9,4 126,8% 6,8 37,9%
Zysk (strata) brutto 2,7 6,2 127,6% 6,1 1,7%
Zysk (strata) netto 1,8 4,0 123,0% 4,4 -9,1%
Zysk (strata) netto adj. 1,8 7,0 293,3% 4,4 60,3%
Zysk (strata) netto n.j.d. 1,8 -0,7 -137,4% 2,2 -130,6%
Zysk (strata) netto n.j.d. adj. 1,8 0,9 -52,2% 2,2 -60,9%
Marza EBITDA 16,0% 16,4% 15,6%

Marza EBIT 10,6%  12,3% 11,6%

Marza zysku netto 4,6% 5,2% 7,4%

Marza zysku netto adj. 4,6% 9,1% 7,4%

Marza zysku netto n.j.d. 4,6% -0,9% 3,7%

Marza zysku netto n.j.d. adj. 4,6% 1,1% 3,7%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Wiecej w Komentarzu Analityka

Spétka opublikowata wyniki za 1Q’22.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

wyniki kons. réznica rir a/q
Przychody 151,8 147,8 2,7% 54,7% -52,2%
EBIT 53,1 39,8 33,5% 233,7% -44,5%
zysk netto j.d. 41,4 35,6 16,6% 303,3% -47,8%
marza EBIT 35,0% 26,8% 8,19 18,76 4,82
marza netto 27,3% 24,1% 3,25 16,83 2,30

Zrédio: BDM, spotka

W 1Q’'22 spotka miata 60 min PLN przychodéw (+69,1% r/r), 8 min PLN EBIT (+46,9% r/r) oraz 5 min PLN zysku
netto (25% r/r).

Spoétka zaktada w strategii na lata 2022 - 2026 wzrost organiczny przychoddéw o $rednio 25-35% rocznie i marze
EBITDA na poziomie 11-14%. Realizacja strategii ma pozwoli¢ spétce w kolejnym kroku zadebiutowa¢ na jednej
z miedzynarodowych gietd. Ws$rdéd kluczowych zatozen strategii Spyrosoft wymienia tez zwiekszenie liczby
pracownikéw i wspotpracownikéw w grupie do 3000 os6b, wzrost organiczny poprzez pozyskiwanie nowych klientow
i cross-selling, wzrost poprzez przejecia spoétek posiadajgcych nowe dla grupy kompetencje, otwieranie nowych
centréw R&D za granicg, w tym na Dalekim Wschodzie.

Spétka chce sie nadal rozwija¢ poprzez akwizycje, a moze do nich doj$¢ jeszcze w 2022 roku. Spétka koncentruje
sie na zwiekszaniu przychoddw, chce reinwestowac zyski, a wyptata dywidendy do 2026 roku bedzie miata charakter
incydentalny.

Spétka w 1Q'22 miata 6,9 min PLN przychodéw (+15,9% r/r), 0,7 min PLN EBIT wobec -1,5 min PLN rok wczes$niej
oraz 0,7 min PLN zysku netto, wobec 1,6 min PLN straty w 1Q'21.

Pracuj Grupa w 1Q’'22 miata 142,1 min PLN przychodéw (+40,8% r/r), 68,7 min PLN EBIT (+57,8% r/r) oraz 55,1 min PLN
zysku netto na j.d. (+55,7% r/r).
Adiuvo Spétka w 1Q’22 miata 0,1 min PLN przychodéw (-39,5% r/r), -0,98 min PLN straty ze sprzedazy oraz 0,6 min PLN
Investments straty netto na j.d., wobec 1 min PLN straty rok wczesnie;.
Eurotel Spétka w 1Q’'22 miata 140,9 min PLN przychodéw (+43,3% r/r), 10,5 min PLN zysku brutto oraz 8,5 min PLN zysku
netto (+101,1% r/r).
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Grupa szacuje, ze w 1Q’22 miata 325,7 min PLN przychodéw (+78% r/r), 13,4 min PLN skorygowanego zysku ze
sprzedazy (+67,5% r/r), 12,8 min PLN skorygowanego EBIT (+54% r/r) oraz 5,6 min PLN zysku netto (+148% r/r).

Spétka w 2021/22 miata 1,7 mid PLN przychodéw (+20,1% r/r), 26,3 min PLN EBIT (+12% r/r), 42,6 min PLN
EBITDA (+6% r/r) oraz 18,8 min PLN zysku brutto (+56% r/r) — szacunki.

Spétka w 1Q’22 miata -0,1 min PLN EBIT, 3,9 min PLN straty brutto i 3,9 min PLN straty netto.

Wedtug wstepnych danych Trigon DM przedmiotem zapiséw ztozonych przez akcjonariuszy spotki w odpowiedzi na
zaproszenie do sprzedazy akcji Cyfrowego Polsatu bytlo 9.295.397 akcji. Spotka zamierza naby¢ 49,5% akcji
bedacych przedmiotem ztozonych ofert sprzedazy.

Zarzad rekomenduje wyptate z zysku za 2021 rok dywidendy w wysokosci 600 min PLN, czyli 3 PLN na akcje.
Proponowany przez zarzad dzien ustalenia dywidendy to 7 lipca 2022 r., a termin jej wyptaty 14 lipca 2022 r.

Bank jest otwarty na przejecia towarzystw funduszy inwestycyjnych, by wzmocni¢ Pekao TFI. Chciatby, by Pekao TFI
utrzymato na koniec 2022 poziom aktywow z poczatku roku. Biuro Maklerskie Pekao ma zwigkszy¢ udziat w
obrotach do 8%, cho¢ w ocenie banku moze by¢ to trudne.

PGE Energia Odnawialna, z grupy PGE, wybuduje siedem nowych farm fotowoltaicznych o tgcznej mocy 29 MW.
Farmy powstang na Podlasiu, Mazowszu, w Wielkopolsce i w wojewddztwie lubuskim.

PGNiIG wydaje miliardy na rozwdj dystrybucji. Koncern rozbudowuje sie¢ gazociggowa i inwestuje w instalacje
regazyfikacji LNG. Liczy na powstanie biometanowni, ktére beda dostarcza¢ do sieci surowiec produkowany w
oparciu o odnawialne zrédta. — Parkiet

Orlen bedzie budowat wielostanowiskowe stacje fadowania pojazdéw elektrycznych. Przyszte tzw. huby fadowania,
z czterema—o$mioma stanowiskami, bedg rozmieszczone gtéwnie wzdiuz tras szybkiego ruchu. Ptocki koncern do
konca tego roku chce dysponowaé w sieci Orlen Charge tacznie okoto 500 stacjami i ponad 1000 punktéw
tadowania.

Asseco Data Systems podpisato umowe z KRUS na utrzymanie i rozwoj systemu Workflow, ktéry stanowi centralny
komponent Zintegrowanego Systemu Informatycznego do obstugi najwazniejszych proceséw biznesowych KRUS.

Spoétka wprowadzita mozliwos¢ biometrycznego potwierdzania zakupéw i weryfikowania ptatnosci Allegro Pay dla
uzytkownikéw urzadzen z systemem Android. Od kilku miesiecy klienci z takich mozliwosci mogg juz korzystac
klienci za pomoca aplikacji Allegro na iOS.

Platforma Modivo rozpoczeta sprzedaz online na totwie (modivo.lv).

CCC zawarto ze spdtka, ktorej komplementariuszem jest p. Damian Zaptata, prezes zarzgdu Modivo, umowe objecia
38 tys. szt. akciji za tagczng cene 22,8 min PLN.

Szacunkowe skonsolidowane przychody w kwietniu’22 wyniosty ok. 143 min USD (-37% r/r).

Szacunkowe miesigczne przychody [min USD]
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Zrédto: BDM, spétka

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 5q subiektywnymi i autoréw. O ie i zawarte 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

Dom
Development

Torpol

BIULETYN PORANNY

wtorek, 24 maja 2022, 07:35 CEST

Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'22 (23.05.2022);

- Zarzad byt skupiony na zapewnieniu sprawnego funkcjonowania grupy w ciezkim otoczeniu w 1Q’22 oraz na
dokonczeniu i finalizacji projektow, w tym tez projektow nietypowych dla Spotki.

- Wybuch wojny spowodowat szok i zamrozenie decyzyjnosci wsrdd klientow.

- Wzrost stop tak jak zawsze wyptywa negatywnie na rynek.

- Spoétka rozpoczeta 9 inwestycji, z 1 137 lokalami.

- 58% sprzedanych mieszkan zostato optacone gotowka.

- Popyt na rynku jest, sam rynek oraz ceny sie stabilizujg. Czesci klientom brakuje zdolnosSci kredytowej lub raty sa
dla nich za drogie.

- Spdtka generalnie dziata na rynku zamozniejszych klientéw, gdzie nie ma az tak duzego problemu ze zdolnoscig
kredytowa.

- Mimo dynamicznych zmian i wielu zmiennych w 1Q’22 zarzad uwaza, ze Spdtka wyszia z tego kwartatu bardzo
dobrze.

- W tym roku przekazania bedg bardziej regularne przez wszystkie kwartaty. Obecna liczba przekazan daje spokéj w
zakresie realizacji celow rocznych. Obecnie jest rowniez 4,8 tys. sprzedanych, nie przekazanych lokali.

- Dzigki akwizycjom Spétka zwieksza swoj potencjat w Krakowie.

- Zarzad liczy na spokojniejszy 2Q’22, lecz wedtug niego sytuacja rynku i Spotki jest dobra i stabilna. Wyzsze stopy
procentowe bedg wyzwaniem, lecz cata branza przed nim staje.

- Zarzad jest bardzo spokojny jesli chodzi o dobry wynik finansowy za '22.

Q&A

Pytanie o koszty budowy per PUM.

To zalezy od standardu wykonania. Niektore inwestycje sa realizowane na poziomie ok. 5,5 tys. PLN per m? PUM,
ale inwestycje klasy premium przekraczajg 6,5 tys.PLN per m? PUM. W ostatnim czasie koszty wykoriczenia
wzrastaly, obecnie sie ustabilizowaty.

Czy Spotka oferuje rabaty albo upusty przy sprzedazy?

Generalnie nie, ceny mieszkan caly czas rosna, juz nie powyzej inflacji, ale tendencja jest nadal wzrostowa. Czasami
Spotka stosuje system zachet np. upust na garaz, ale generalnie Spétka nie walczy o wolumen zmniejszajgc ceny.
Priorytetem jest utrzymywanie marzy.

Czy sprzedaz w 2Q’21 bedzie poréwnywalna do 1Q’22?

Moze by¢ zblizona.

O ile procent r/r wzrosty koszty budowy?

To zalezy od tego kiedy projekty sie rozpoczely i kiedy dostawy na np. produkty stalowe byly kontraktowane. GUS
podaje doktadniejsze dane, a Spdtka moze potwierdzi¢, ze podawane dane sg prawidtowe.

Czy poprawita sie podaz gruntéw?

Nie poprawita sie, nie ma wigkszej podazy a sprzedajgcy nadal nie sg ,tatwiejsi”.

Czy mniejsi deweloperzy sa obecnie w gorszej sytuac;ji?

Firmy weszly w okres turbulencji po dtugim okresie dobrego rynku. Jak kto$ sam sobie nie strzelit w stope powinien
byé w dobrej kondycji. Na razie takiej sytuacji nie widzimy ani nie przypuszczamy, ze ma to miejsce.

Pytanie o rynek Krakowski

Jest podobny do reszty rynkéw. Kazdy rynek w Polsce ma swoje specyficzne zalety lub wady. Krakéw nie jest pod
tym wzgledem ani lepszy, ani gorszy.

Zarzad rekomenduje wypfate dywidendy w wysokosci 10,5 PLN na akcje, tgcznie 268 min PLN.

Podsumowanie konferencji po wynikach za 1Q’22 (23.05.2022) — 42 uczestnikow

- caly czas w portfelu duzg role odgrywajg kontrakty pozyskane w 2019 roku, wchodzg kontrakty pozyskane w
2020/2021 (m.in. stacja Olsztyn)

- wprowadzona 10% waloryzacja dotyczy nowych kontraktéw, ale prowadzone sg rozmowy o obecnie trwajgcych;

- spotka jest w dobrej sytuacji ptynnosciowej;

- spotka ztozyta 8,7 mid PLN ofert w 2022 roku, w najblizszych dniach w przygotowaniu kolejne ,drugie tyle”;

Q&A:

- rentownos$¢ biezgcego portfela kilkanascie % vs 10% w poprzedniej prezentacji ? Spoétka w duzych
postepowaniach, gdzie ryzyka nie byty w petni okreslone i jak sie rozwigzg to duzy wplyw na marze;

- nowe pozyskane kontrakty ? Moze by¢ to nizej niz w 2021 roku;

- kiedy rekomendacja co do dywidendy ? jest jeszcze czas, prawdopodobnie na poczatku czerwca;

- skup akcji wtasnych ? spétka bierze wszystkie aspekty pod uwage;

- jaki % materiatow zabezpieczonych w przypadku biezgcego portfela ? duzg role odgrywajg kontrakty juz mocno
zaawansowane, nowe oferty wymagajg negocjacji takze z podwykonawcami;

- odsetek przetargbw PLK gdzie nie doszto do rozstrzygniecia przez rozminiecie z budzetem? Nie byto takich
przetargéw, historycznie byty 2 (Gdynia i Czyzew-Biatystok);

- jaka jest relacja ceny ofert/budzet zamawiajgcego dla ostatnio otwartych postepowarn dla PKP? Te ztozone to ok.
40/50%;

- czy PLK zrealizuje swoje plany odnosnie przetargow w ciggu 2-3 lat ? Nie dotyczy to tylko PLK, przy takich cenach
nie da sie zrealizowac wszystkich zadan, trzeba zwiekszy¢ Srodki;

- ceny stali/szyn czy widac stabilizacje ? Podstawowych surowcoéw obecnie spétka nie kupuje bo nie ma takiej
potrzeby. Stacja Olsztyn zarezerwowano materiaty;

- czy w kolejnych kwartatach rewizja marzy na kontraktach ? aktualizacja marz wykonywana nawet miesiecznie jesli
zmienity sie warunki.
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Grupa ma obecnie o 12,7% wyzszy portfel zamdwien niz przed rokiem, gtéwnie dzieki nowym kontraktom
zagranicznym. Spotka aktywnie rozglada sie za akwizycjami, planuje w 2022 roku 100 min PLN inwestycji i
zapowiada wzrost zatrudnienia.

Spoétka moze rozpoczaé badanie kliniczne Falkieri, leku rozwijanego w leczeniu depresji dwubiegunowej lekooporne;j,
w ramach zaakceptowanej przez Food and Drug Administration aplikacji IND na terenie USA.

Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'22 (23.05.2022);

- Obecnie w realizacji jest 38 projektow. 29 jest zaplanowane.

- Oferta mieszkan spadta z 4,3 tys. mieszkan do 2,7 tys. Jest to wynik zwigekszonej kontraktacji w poprzednich
okresach. Nowe inwestycje majg odbudowac oferte.

- Mimo mniejszej ilo$ci wydanych mieszkan r/r Spotka w 1Q'22 wydata 44,5 tys. m2 PUM w poréwnaniu do 41,3 tys.
m?PUM w 1Q'22. Srednia wielko$¢ sprzedanego mieszkania wzrosta z 52 do 62 metréw kwadratowych.

- Srednia cena zakupu gruntu to 832 PLN/m?. Bank ziemi pozwala na realizacje ok. 493 tys. m? PUM.

- 3,2 tys. mieszkan jest planowane do oddania w ’'22. 1540 mieszkan juz zostato zakontraktowanych.

- 50 min przychodéw to rezultat sprzedazy biurowca. 20 min PLN przychodéw finansowych to zdyskontowane
zaliczki do mieszkan wydanych w przysztych okresach.

- Marza brutto regularnie rosnie z kwartatu na kwartat od 4Q’20. Obecnie wynosi 32,7%.

- Spdtka posiada niemal 200 min PLN wiecej gotowki niz rok wczesniej.

- W22 na jesien Spotka musi wykupi¢ obligacje za 150 min PLN. Kolejne sg zaplanowane dopiero na '23.

- Sytuacja firmy jest bardzo bezpieczna i komfortowa, lepsza niz zarzad sie spodziewat.

- Sytuacja ze stabg podazag gruntéw nie dotyczy Spdtki. Bank ziemi starczy na ok. 4 lata, jest ona tez kupiona w
atrakcyjnej cenie.

- W 2Q’22 powinna zosta¢ utrzymana wysoka marza, w 3-4Q’'22 bedzie mozna zauwazy¢ spadek rentownosci
spowodowany wysokimi kosztami materiatéw. Zaktadany jest wiekszy spadek rentownosci w '23 roku. Spoétka na
razie roboczo zatozyta spadek do 25% rentownosci brutto.

Q&A

Pytanie o obecny rynek gruntéw.

Sytuacja sie zmienita na korzys¢ nabywcow. Jest duzo ofert z rozpoczetymi budowami i projektami. Takiej sytuacji
nie bylo od kilku lat. Projekty od mniejszych deweloperéw prawie zawsze sg zle przygotowane (pod katem
biznesowym). Spétka po weryfikacji i sprawdzeniu mozliwosci dostosowania projektéw przechodzi do kolejnych
etapéw nabycia gruntu lub projektu. Duzo deweloperéw $redniej wielkosci zaprzestaje lub zaniechuje dziatalnos¢ na
rynku.

Czy Spotka opdznia publikacje mieszkan do oferty?

Spotka prognozuje potencjat zbytu na dany projekt, ale w wiekszosci przypadkéw projekt jest wprowadzany od razu
do oferty. Czasami dane projekty sg opdzniane z wprowadzeniem aby nie dublowa¢ oferty w danym miescie.
Pytanie o udziat transakcji gotéwkowych w ostatnim kwartale.

Obecnie ok. 30-40%, w poréwnaniu do 20-30% w przesztosci. Trudno powiedzie¢ czy ten trend sig¢ zmieni.

O ile wyzsze sg obecnie koszty budowy?

To zalezy czy inwestycja juz sie rozpoczeta i jakie koszty juz zostaty poniesione. Projekty ktore rozpoczynajg sie dzis
beda miaty koszty o ok. 25% wyzsze, na rynku moze ta warto$¢ doj$¢ nawet do 35%, poniewaz jest w to wliczony
koszt gruntu.

Pytanie o ocene sytuacji na rynku deweloperskim.

Rynek hamuje z dwoch stron. Na rynek trafia o ok. 1/3 mniej mieszkan, a zaktadany spadek sprzedazy wynosi 15-
20%.

Pytanie o obecne koszty per m? PUM.

Koszty lawinowo rosng, obecnie wacha sie pomiedzy 5500, a 5700 PLN per m? PUM. Kazdy projekt jest oczywiscie
inny wiec sg to dane poglgdowe.

Czy mozliwe jest odbudowanie oferty mieszkan do poziomu z ubiegtego roku w perspektywie 2-3Q’22?

Tak, jest to mozliwe.

Pytanie o sprzedaz w kwietniu oraz maju.

W kwietniu 214 mieszkan sprzedanych i 210 zarezerwowanych. W maju na razie jest to informacja poufna, szacunki
Spotki zaktadajg sprzedaz o ok. 20-25% mniejszg r/r. Zarzad przypomina, ze rok temu sprzedaz byta rekordowa.
Pytanie o potencjalne przejecia innych deweloperéw.

Co do zasady Spoétka nie zajmuje sie przejeciami. Spétka organicznie rozwija biznes, a w przypadku atrakcyjnych
projektow jest w stanie go odkupié.

Pytanie o potencjalng wspétprace z PRS.

Zarzad nadal uwaza, ze ten program tylko uzupetnia rynek. W ostatnim czasie ze wzgledu na wojne na Ukrainie i
wzmozony popyt na mieszkania ten rynek staje sie bardziej atrakcyjny, niemniej model biznesowy sie nie zmienia.
Spétka dostarcza mieszkania dla polskich klientéw i inwestoréw. Obecnie jest ich coraz wiecej gotéwkowych, ale
przyjdzie czas gdy to sie na rynku zmieni.

Zarzad spotki rekomenduje, by z zysku netto za 2021 roku przeznaczy¢ na wyptate dywidendy 24,76 min PLN, co
datoby 0,33 PLN dywidendy na akcje.

Spotka podpisata umowe z PDC Industrial Center 195 z grupy Panattoni Europe na budowe hal magazynowych
w Tarnowie Podgérnym. Wartosé umowy wynosi 27,83 min EUR netto.
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Spétka zarekomendowata przeznaczenie 47,86 min PLN z zysku netto za 2021 rok na dywidende, tj. wyptate 2 PLN
na akcje.

Akcjonariusze spotki zdecydowali o niewyptacaniu dywidendy z zysku za 2021 r.

Spétka chce wyptaci¢ 0,05 PLN dywidendy na akcje. £acznie na dywidende miatoby trafi¢ 983,8 tys. PLN z zysku za
2021 r.

Spotka ztozyta najkorzystniejszg oferte w przetargu na budowe terminalu multimodalnego w Zdunskiej Woli -
Karsznicach. Wartos¢ netto ztozonej oferty to 101,2 min PLN. Zamawiajgcym jest PKP Cargo Terminale.

Spétka chce w roku obrotowym 2022/23 osiagna¢ zysk netto i dwucyfrowy wzrost sprzedazy. Wyzwaniem dla
biznesu sg problemy logistyczne i wysoka inflacja.

W $rode (25.05.2022r.) premiera prologu gry ,,Colonize™:
- https://store.steampowered.com/app/1573590/Colonize/ ;
- gameplay gry: https://www.youtube.com/watch?v=A18r3025Bx4 (od 22.05.2022r. 84 tys. wySwietlen).

Movie Games VR, spotka z grupy kapitatowej Movie Games, chce poprzez emisje akcji z prawem poboru pozyskac
1,5 min PLN. Srodki te majg pozwoli¢ na sfinansowanie trzech pierwszych produkgc;ji.

Spétka otrzymata dofinansowanie z Ministerstwa Kultury i Dziedzictwa Narodowego w wysokosci 0,12 min PLN.

Akcjonariusze spotki zdecydujg w sprawie przeznaczenia na wypfate dywidendy za 2021 rok fgcznie 572,6 tys. PLN,
co daje 0,08 PLN na akcje.

Spdtka zakonczyta badania kliniczne, ktére potwierdzity wysokg skuteczno$¢ zoptymalizowanego panelu
diagnostycznego MRSA/MSSA: 100% czutosci oraz 100% swoisto$ci w wykrywaniu gronkowca ztocistego opornego
na metycyline oraz 94% czutosci oraz 98% swoistosci w wykrywaniu gronkowca ziocistego wrazliwego na
metycyline. Panel MRSA/MSSA jest rozwijany w ramach projektu PCR|ONE.

Spotka liczy na uzyskanie certyfikacji od amerykanskiej Agencji ds. Zywnosci i Lekéw na swdj system Pregnabit
najdalej w przysztym roku i liczy, ze dzieki wejsciu na rynek USA stanie sie "duza, globalng firmg".

Popyt konsumpcyjny zaczyna stabng¢. Sprzedaz detaliczna w kwietniu podskoczyta realnie az o 19 proc. rok do
roku. To jednak tylko pozornie dobry wynik. W tle wida¢ stabniecie popytu konsumpcyjnego. — Rzeczpospolita

Luksus zaczyna tapac¢ drugi oddech. Po dwdch trudnych latach rynek ponownie sie rozwija, zapowiadane sg takze
wejscia nowych marek i butikéw. Branza luksusowa coraz mocniej obecna jest tez w internecie. — Rzeczpospolita

PrestaShop poluje na polskie technologie. Miedzynarodowa platforma e-commerce, $cigajgca sie nad Wistg o fotel
lidera z Shoperem, chce by¢ blizej polskich sklepow i partneréow technologicznych. W tym celu zatrudnita szefa na
kraj. — Puls Bizesu

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

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

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

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl

strategia, chemia, przemyst, energetyka

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe

Anna Madziar

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.madziar@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski

Mtodszy analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

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

Maciej Fink-Finowicki

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

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

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim s
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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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 sa dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 24.05.2022 roku, 07:35 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¢ $wiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego
straty finansowej. Stopa zwrotu z poszczegélnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient
podejmujacy pojedynczg decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos$¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozeri dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonad
niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka.
Decydujac sie na aktywnos$¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniac, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wiecej niz jednego
instrumentu finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to
prowadzi¢ do ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mogtby osiaggng¢ na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢
Swiadomy, 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, ktdore w przysztosci moga okazacd sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, Zze podane prognozy sie sprawdzg.

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 wynikéw
finansowych pochodzgcych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktdre byly lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadac, 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
beda wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktada¢, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg posiada¢ 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 moga dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik.
Kazda z wyzej wymienionych oséb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentéw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak
przedmiotowe instrumenty z chwila rozpoczecia prac nad raportem sa 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 tre$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére majg na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowari Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznaé sie z zasadami
obowigzujacymi w BDM poprzez strone internetowg BDM, w szczegdlnosci odnoszgcymi 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.

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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