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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Optymistyczny poczatek tygodnia 1D YTD
Nowy tydzien na GPW rozpoczat si¢ wzrostami gtéwnych indeksdéw. Najmocniej zyskat WIG20

(+2,7%), za nim ustawity sie WIG (+2,2%), mWIG40 (+1,2%) i sWIG80 (+0,7%). Sektorowo WIG20 1858,6 2,6% -18,0%
najbardziej wzrostowe byty: odziez (+3,9%), banki (+3,5%) i paliwa (+2,8%). Spadki zanotowaly \G30 22781 2,5% -17,6%
jedynie dwa indeksy — media (-1,7%) i nieruchomosci (-0,7%). Wsrdd blue chipdw réwniez krolowaty MWIG40 43704 120 17.4%
banki i odziez. mBank zyskat 5,6%, PKO BP +4,3%, a Pekao +3,9%. Z odziezowych prym wiodty . ' On o 5
CCC (+5,5%) i LPP (+4,3%). Ponizej punktu odniesienia znalazty sie dwa walory — JSW (-1,5%) i SWIG80 18122,2 0,7% -9,6%
Pepco (-1,4%). Na szerokim rynku krolowaty spotki budowlane i deweloperskie po zapowiedziach WIG 57 836,8 2,2% -16,5%
programu wsparcia budownictwa mieszkaniowego oraz generalnie branzy budowlanej w Polsce. W NC Index 319,7 0,1% -18,0%

p . . N o o
czotéwce .WlG. znalazly sie qulmex Mostostal (+19,3%), BBI peveImeent (+12,2%), Sunex =g 6313.1 3.5% 26.9%
(+11,3%) i Budimex (+9,9%). Najstabsze tym razem okazaly sie takie spétki jak Soho Development ——— — -~ P
(-24,4%), Europejskie Centrum Odszkodowan (-9,6%), czy APS Energia (-6,8%). Europejskie o . ! B0 TR
indeksy rowniez pokazaty optymizm inwestoréw, cho¢ nie tak duzy, jak w Polsce. DAX wzrést 0,8%, WIG Chemia 12894,7 2,3% 31,3%
a CAC i FTSE zyskaty po +0,7%. Na Wall Street nie byto notowan z powodu Dnia Pamigci w USA.  WIG Dew 2591,2 -0,7% -8,8%
Jidnq* z waZpiej§zych (;Nliatdyc;goéc! z rynku zagranicznefo b){t ﬁozjorgl inﬂabcj'ismt’ l\#iegcze?,r\}, 'ktc')dry WIG Energia 2927,2 1,6% 21,2%
okazat sie najwyzszy od la . Dzisiaj poznamy szacunkowg inflacje dla catej Strefy Euro. W $rode o e a0
odbedzie sie wystgpienie publiczne prezes Christine Lagarde, a w przyszlym tygodniu poznamy S Extiizs Koo L el
decyzje ECB w sprawie stop procentowych. Rynek spodziewa sie zakonczenia skupu aktywéw na  WIG IT 3966,9 0,6% -15,7%
duzg skale oraz rozpoczecie od lipca podnoszenia stop. Dzisiaj poznamy réwniez wstepne dane na  WIG Media 6601,2 -1,7% -24,7%
temat inflacji w Polsce za maj (oscz. 13.8%)Coraz finalny odczyt PKE;/za 1Q’22. O poranku Pa rynkach G paliwa 6561,3 2,8% 1,0%
azjatyckich przewaza zielen. Shanghai Composite zyskuje 0,9%, natomiast Nikkei finiszuje w WIG Spo?

. . - X 0! 26338 2,6% -41,3%
okolicach -0,3%. Ropa brent wzrosta do 119 USD/bbl po tym, jak UE zgodzita si¢ na wprowadzenie poz uu . ?
czesciowego zakazu sprzedazy rosyjskiej ropy. Na kontraktach terminowych od rana dominuje WIG Surowce 51645 0.8% 13,8%
czerwien. WIG Odziez 5932,5 3,9% -37,4%

Anna Madziar  pax 14 576,0 0,8% -8,2%
A A FTSE100 7 600,1 0,2% 2,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK 0 °
= PlayWay: Spotka w 1Q'22 wypracowata 38,1 min PLN EBITDA, zgodnie z naszymi oczekiwaniami ale powyZzej konsensusu - CAC40 6562,4 0,9% -8,3%
pozytywne [komentarz BDM]; 0, - 0
= PCF Group: Spétka w 1Q'22 miata 16,5 min PLN EBITDA, zgodnie z naszymi i ale ponizej konsensusu — X SSNoU2 083 281600
negatywne [komentarz BDM]; S&P500 4158,2 2,5% -12,8%
= Bumech: zysk netto w 1Q'22 wyniést 19,4 min PLN vs 1,2 min PLN przed rokiem. Oczyszczona EBITDA 37,6 min PLN vs 14,5
min PLN przed rokiem przy przychodach 116 min PLN (+36% r/r, wegiel +50% r/r) [tabela BDM]; DJIA 332130 1.8% -8,6%
= Selvita: EBIT w 1Q'22 wyniést 7,9 min PLN, zgodnie z konsensusem [tabela BDM]; Nasdag Comp 12 131,1 3.3% -22.5%
= Capitea: strata operacyjna spadta w 1Q'22 do 16,6 min PLN z 43,5 min PLN w 1Q'21 — wyniki; ! ! !
= Dekpol: EBIT w 1Q'21 wyniost 18,9 min PLN, w poréwnaniu do 14,8 min PLN w 1Q'22 — wyniki; Bovespa 111 032,1 0,0% 5,9%
= Unibep: EBIT w 1Q"22 wyni6st 17,3 min PLN, rok temu wyniést 5,1 min PLN — wyniki; f A
= GPW: Zysk netto Spotki w 1Q'22 wyniést 38,1 min PLN, zgodnie z szacunkami; Nikkei225 273694 2.2% -4,9%
= Medicalgorithmics: Strata netto w 1_Q'22 wyniosta 59 min P!_N w pordwnaniu do 1 min PLN straty w 1Q'21. Shanghai Comp. 31491 0,6% -13,5%
= Enel-Med: strata netto w 1Q'22 wyniosta 6,9 min PLN w poréwnaniu do 1,5 min PLN w 1Q"21 — wyniki;
= BoomBit: Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'22 (30.05.2022r.); S&P/ASX 200 7 286,6 1,4% -2,1%
= Krynica Vitamin: EBIT w 1Q'22 wyniést 2,9 min PLN, w 1Q'21 wyniést 0,6 min PLN — wyniki;
= ATM Grupa: Spétka w 1Q'22 miata 4,4 min PLN zysku netto, zblizone do naszych oczekiwan — neutralne [komentarz BDM]; EUR/PLN 4,58 0,3% -0.1%
. Biomaximzr: Podsumowan;e kog'erencji po wynikach za 1Q'22 (30.05.2022); . USD/PLN 4,25 -0,1% 5,4%
= D D t: WZ je 30 i i tatutt i du d 2 i
k:prxa'ue::kzzﬁﬁggo zdecyduje 30 czerwca w sprawie zmiany statutu w zakresie zarzadu do podwy CHE/PLN 444 0.1% 0.4%
= Cavatina: Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q'22 [tabela BDM]; y
= Enter Air: Spétka w 1Q'22 wypracowata 68,7 min PLN straty netto, ponizej naszych oczekiwan — negatywne [komentarz BDM]; AURUED 13 O 2%
= Global Cosmed: strata operacyjna w 1Q'22 wyniosta -0,8 min PLN, w 1Q'21 wyniosta 2,5 min PLN — wyniki; USD/JPY 127,59 0,4% 10,9%
= GK Immobile: EBIT w 1Q'22 wyni6st -3 min PLN, w 1Q’21 wyniést -2,5 min PLN — wyniki;
= Tarczynski: EBIT w 1Q'22 wyniost 28,5 min PLN, w 1Q'21 wyni6st 39,9 min PLN — wyniki;
= AllIn! Games: Strata operacyjna w 1Q'22 wyniosta 4,8 min PLN, w 1Q'21 zysk operacyjny wyni6st 6,5 min PLN — wyniki; FW20
= Introl: EBIT w 1Q"22 wynidst 6,3 min PLN, w 1Q'21 wyniést 8,5 min PLN — wyniki; v q
= Ferro: podsumowanie konferencji po 1Q'22 (30.05.2022); Wartosé Zmiana
= Quercus TFI: Spétka zaprasza do sprzedazy nie wigcej niz 2,3 min akgji wtasnych po 9,5 PLN/szt. :
= EMC Instytut Medyczny: Spotka zaraportowata za 1Q'22 strate netto w wysokosci 3,8 min PLN, w poréwnaniu do straty 0,9 min Kurs otwarcia 1842 1 0,05%
PLN w 1Q21. Kurs zamkniecia 1859 44 2,42%
= PZD, PFR, PKO: Zarzad PZU wyrazit zgode na przediuzenie porozumienia tréjstronnego zawartego z PFR i PKO BP . o
= Orange: celem Spolki jest jednocyfrowy wzrost EBITDAaL; Kurs min. 1831 24 1,33%
= Energa: Spétka rozbudowuje sie¢ dystrybucji — Parkiet;
= Mirbud: Spdtka nadrobi przychodami. Wzrost kosztéw wykonawstwa przetozy si¢ na nizszg rentownos¢ przerabianych KUISnaC g% 22 L2000
kontraktéw, ale nie zdemoluje wynikow — Parkiet; Wolumen obrotu 22923 1529 7,15%
= Sanok: Spotka spodziewa sig utrzymania tendencji wynikow z 1Q'22 do kornca roku. .
= Venture Inc: Zarzad rekomenduje wyptate 0,11 PLN dywidendy na akcje Otwarte pozycje 40930 -3 100 -7,04%
= Action: Spdtka moze wroci¢ do wyptaty dywidendy po sptacie zobowigzan uktadowych
* ZEPAK: PAK-PCE Polski Autobus Wodorowy rozpoczat produkcje 15 autobuséw; Indeksy GPW.
= Krynicki Recykling: W wyniku wezwania zawarto w dniu 30 maja 2022 r. transakcje na 16,3 min akcji Spotki
= Abak (NC): Spétka planuje wyptacic 0,10 PLN dywidendy na akcje. Indeks Open Low High Close 1D Obrét
WIG20 1829,1 18275 18592 18586 27% 577
WIG30 22489 22428 22788 22781 25% 611
WYKRES DNIA MWIG40 43045 180136 181222 43704 12% 70

Holenderska spétka GasTerra poinformowata, ze dostawy gazu zostang wstrzymane we SWIG80 180673 43045 43718 181222 07% 33
wtorek, po tym jak odrzucita nowe warunki ptatnosci narzucone przez prezydenta Wiadimira WIG-PL 588532 588532 592650 592650 23% 682
Putina. Gazprom potwierdzit przerwe w dostawach. Duniska spétka Orsted poinformowata, WIG 571672 570338 578368 578368 22% 698
ze przygotowuje sie do wstrzymania dostaw, poniewaz firma réwniez nie zgodzita sig¢ na

ustepstwa. Gtéwni odbiorcy, tacy jak wtoski Eni SpA i niemiecki Uniper SE, powiedzieli, ze WIG20

znalezli sposéb na uregulowanie ptatnosci i oczekuja, ze dostawy bedg kontynuowane. Close mMc 1D YTD
Dostawy do Holandii to 2 mld m3 (czerwiec-pazdziernik), a do Danii 1,9 mld m3 rocznie. Allegro 25,03 26 454 1,3% -35,6%
Asseco Poland 76,25 6 329 0,2% -11,8%
Dostawy rosyjskiego gazu do Europy [mIn m3/dziennie] ccc 51,60 2831 5.5% Bl
CD Projekt 113,10 11394 0,7% -41,4%
500,00 Cyfrowy P. 22,06 14108 1,2% -36,5%
Dino 297,30 29147 2,3% -19,1%

400,00 Jsw 67,50 7925 -1,5% 93,6%
KGHM 146,55 29 310 1,2% 5,1%

300,00 Lotos 69,42 12834 1,6% 13,8%
LPP 10 370,00 19 210 4,3% -39,7%
200,00 mBank 286,20 12131 5,6% -33,9%
Orange 6,06 7958 0,4% -28,2%
100,00 Pekao 94,32 24 756 3,9% -22,7%
Pepco 39,66 22805 -1,4% -14,7%

- 5 o 6 6 6 6 6 a od oa e w d N~ PGE 10,37 19 389 3,7% 28,6%

42 8 8 f &8 8 8 ¥ &8 & & & & 8 W PGNIG 6,33 36 600 2,5% 0,5%

5 5 ¢ 8 4 8 § 2 : % % 8% 5 5 % PKN Orlen 72,90 31180  3,6% -1,9%
H Mallnow Yamal M Velke Kapusany (Ukraina->Stowacja) E;S B gggg gg Zig ;'g:ﬁ; -267’99‘;:0
Greifswald NordStream OPAL Greifswald Nordstream NEL Santander Polska 258,40 26 406 3.8% 25.9%

Wysokoje (Biatorus->Polska)
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. 497,00 1183 1,6% -10,3% Huuuge 1890 1592 0,0% -247%  RopaBrent [USD/bbl] 123,3 3,3% 8,7% 12,8% 58,6% 77,9%
Alior 3400 4439 33% -37,8% INGBSK 194,80 25343 -0,6% -27,0%  Gaz USA HH [USD/MMBTuU] 8,7 -0,1% -0,3% 20,3% 133,7% 191,9%
Amrest 18,70 4106 2,7% -32,5% Inter Cars 407,00 5766 1,9% -140% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 86,8 0,1% 3,8% -119% 13,1% 246,2%
Asbis 12,80 710 0,9% -41,0% Kernel 2728 2292 29% -535% CO2[EUR/] 83,6 -03% 75% -05% 42% 64,1%
Asseco 46,40 2408 -0,9% -10,1% Kety 609,00 5877 -0,2% -0,2%  Wegiel ARA [USD/t] 2920 -11,0% -12,0% -85% 113,5% 239,9%
Azoty 5435 5391 25% 60,8% Kruk 273,00 5222 28% -165% Miedz LME [USD/] 95375 09% -05% -24% -21% -6,9%
Benefit 590,00 1731 28% -7,2% Livechat 88,80 2287 3,1% -240%  Aluminium LME [USD/t] 28584 05% -26% -57% 19% 16,3%
Biomed-L. 3,47 226 1,7% -21,8% Mabion 26,98 436 18% -558%  Cynk LME [USD/t] 39223 1,4% 32% -55% 9,3% 28,9%
Budimex 222,00 5668 -1,6% -2,2% Mercator 6346 676 1,4% -346%  Otéw LME [USD/] 21670 05% -14% -41% -7.3% -1,3%
Celon 16,34 834  -0,8% -50,7% Millennium 4,92 5969 3,7% -40,0%  Stal HRC [USD/] 12000 04% -134% -143% -16,4% -27,9%
Ciech 4138 2181 1,8% -1,5% Mo-Bruk 322,00 1131 39% -164% Rudazelaza [USD/] 133,8 03% -04% -113% 189% -350%
Comarch 182,00 1480 2,4% 1,1% Neuca 757,00 3384 -0,3% -9,9% Wegiel koksujgcy [USD/t] 4440 -15% -10,9% -14,9% 26,3% 184,2%
Datawalk 145,80 712 2,0% -355% Polenergia 71,80 6330 08% -2,4% Ztoto [USD/oz] 1852,3 -0,1% -0,1% -2,4% 1,3% -2,9%
Develia 2,78 1242 -30% -6,6% PKPCargo 11,80 528 19% -158%  Srebro [USD/oz] 21,9 -1,1% 03% -40% -62% -22,0%
Dom Dev. 100,20 2560 -0,4% -16,5% Playway 310,00 2046 4,7% -258% Platyna [USD/oz] 961,2 0,3% 0,0% 2,3% -0,8% -19.2%
Enea 902 4778 01% 6,0% Selvita 7800 1432 28% -49% Pallad [USD/oz] 20135 -15% 24% -127% 53% -287%
Eurocash 11,48 1598 0,8% 59% Tauron 341 5980 -13% 28,6%  Bitcoin USD 316804 103% 81% -17,4% -31,6% -13,7%
Famur 2,87 1648 34% -14,4% TEN 133,50 975 43% -61,7%  Pszenica [USd/bu] 11310 -23% -50% 84% 46,7% 70,5%
GPW 3864 1622 17% -6,7% WP.PL 99,80 2921 -02% -292%  Kukurydza [USd/bu] 770,3 -09% -20% -59% 298% 17,3%
Handlowy 62,50 8166 4,0% 59% XTB 2026 2378 -05% 20,7%  Cukier ICE [USD/Ib] 19,6 0,0% -08% 24% 6,6% 235%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
opublikowata wyniki za 1Q’22

Wyniki za 1Q’2022 [min PLN]

1Q'21 1Q'22 zmianar/r 1Q'22PBDM odchyl. 1Q'22kons. odchyl.

Przychody 47,1 58,1 23,4% 60,1 -3,3% 55,2 5,3%
EBITDA 28,8 38,1 32,0% 37,7 0,8% 31,5 21,1%
EBIT 28,7 37,8 31,6% 37,4 1,2% 31,0 21,9%
Zysk (strata) brutto 30,4 44,2 45,2% 32,5 35,7% - -
Zysk (strata) netto 30,4 40,3 32,4% 32,5 23,8% - -
Zysk (strata) netto j.d. 25,5 32,8 28,5% 26,9 22,0% 24,2 35,5%
Marza EBITDA 61,2%  65,5% 62,8% 56,9%

Marza EBIT 61,0%  65,0% 62,2% 56,1%

Marza zysku netto 64,6%  69,3% 54,1% -

Marza zysku netto j.d. 54,2%  56,4% 44,7% 43,9%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

Spotka na poziomie przychodow w 1Q’22 wypracowata 58,1 min PLN (+23,4% r/r), z czego 52,6 min PLN
to przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug (90,5% catosci), a 5,4 min PLN zmiana stanu produktow.
W omawianym okresie PLW na poziomie EBITDA wypracowat 38,7 min PLN (+32,0% r/r), a zysk netto
n.j.d. wyniost 32,8 min PLN (+28,5% r/r).

W omawianym okresie spotka zaraportowata 5,2 min PLN zysku z udziatu w jednostkach stowarzyszonych.
Na koniec marca’22 PLW posiadat 286,1 min PLN $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (+64,4 min PLN
a/a).

Od poczatku 2022r. do 20.05.2022r. spétka sprzedata na platformie Steam (sprzed. llosciowa w tys. sztuk
brutto): CMS21=134, Thief Simulator = 137, Uboat = 48, CMS18= 39, DLC do CMS21= 300.

Po 5 dniach od premiery DLC ,HF Pets” wypracowato 841 tys. USD brutto na platformie Steam (najwiecej
ze wszystkich DLC do HF w tym okresie).

Spotka opublikowata wyniki za 1Q’'22

Wyniki za 1Q’2022 [min PLN]
1Q'21 1Q'22 zmianar/r 1Q'22PBDM odchyl. 1Q'22P kons. odchyl.

Przychody 30,9 50,4 63,1% 50,1 0,5% 55,3 -8,9%
EBITDA 9,3 16,5 77,1% 16,3 1,4% 21,1 -22,0%
EBIT 6,8 13,2 94,6% 13,3 -0,3% 17,9 -26,0%
Zysk brutto 8,5 15,4 81,0% 13,1 17,2% -
Zysk netto 7,8 13,9 78,2% 12,3 13,6% 16,8 -17,1%
Marza EBITDA 30,2% 32,8% 32,5% 37,9%
Marza EBIT 22,0% 26,3% 26,5% 32,0%
Marza zysku netto  25,3%  27,7% 24,5% 30,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

Spétka w 1Q’22 na poziomie przychodéw wypracowata 50,4 min PLN przychodéw (+63,1% rir), z czego za
98,9% odpowiadata produkcja gier na zlecenie.

Grupa nie otrzymata od wydawcy wynagrodzenia w formie tantiem do 31.03.2022 r., co oznacza,
ze wplywy netto ze sprzedazy gry Outriders nie zapewnify wydawcy zwrotu poniesionych przez niego
kosztow zwigzanych z produkcjg, dystrybucjg i promocjg gry.

Na poziomie zysku EBITDA spotka wypracowata 16,5 min PLN (+77,1% r/r). W omawianym okresie
deweloper odnotowat 2,7 min PLN przychodéw finansowych (z czego 2,2 min PLN dotyczyto réznic
kursowych).

Na poziomie zysku netto spotka odnotowata 13,9 min PLN (+78,2% r/r).

Na koniec marca’22 spoétka posiadata 135,8 min PLN $rodkéw pienieznych i ekwiwalentéw (-1,3 min PLN
a/q).

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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Bumech Spétka po sesji opublikowata wyniki za 1Q'22
,1Q’22 to czas zawierania kolejnych uméw na sprzedaz wegla, to takze czas pierwszych pozytywnych rozméw z
dotychczasowymi kontrahentami w sprawie renegocjacji cen dostaw tego surowca. Ostatnie wydarzenia
geopolityczne wzmocnity znacznie pozycje wegla w gospodarce narodowej, ktéra zaczeta nadrabia¢ przestoje po
stagnacji okresu pandemii, na skutek czego wzrdst popyt na energie generowany ze strony energetyki zawodowej i
mniejszych odbiorcéw. Zbiegto sie to z dynamicznym wzrostem cen wegla na rynkach $wiatowych. Réwnoczesnie
w 2Q’22 w Polsce wprowadzono embargo na import wegla z federacji rosyjskiej. Zaistnienie tych faktow dato
argument do renegocjacji cen oraz kontraktowania nowej sprzedazy wegla na wyzszych poziomach.” ,W celu
wykorzystania dobrej koniunktury na wegiel, na KWK ,Silesia” zwiekszono moce produkcyjne poprzez rozpoczecie
eksploataciji trzeciej sciany wydobywczej, co przetozy sie na zwigkszenie przychodow.”
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 1Q'22 2020 2021
Przychody 21,4 15,8 19,8 21,6 85,1 117,6 114,2 110,2 116,1 78,6 427,1
Produkcja wyrobdéw gumowych 1,1 1,3 1,4 1,4 1,5 1,4 1,4 3,0 1,8 52 7,3
Wydobywanie wegla 0,0 0,0 0,0 0,0 65,9 102,6 103,6 100,8 98,7 0,0 372,9
Ustugi gérnicze 21,9 14,4 21,4 20,6 21,0 26,3 14,7 13,8 11,7 78,2 75,9
Pozostate 1,1 15 1,4 2,6 53 2,0 10,8 5,6 15,8 6,5 23,7
Ustugi gérnicze - zagranica 6,2 6,1 4,9 54 4,5 1,3 3,1 2,3 1,8 22,6 11,2
Zysk brutto 5,6 13 3,4 0,3 20,9 17,3 47,1 -50,9 27,4 10,7 34,4
Produkcja wyrobdéw gumowych -0,2 -0,2 -0,2 -0,1 -0,4 -0,1 -0,3 0,2 -0,6 -0,7 -0,7
Wydobywanie wegla 0,0 0,0 0,0 0,0 18,7 17,7 35,0 -12,4 32,3 0,0 59,0
Ustugi gérnicze 4,2 1,1 3,7 0,8 1,9 4,4 -0,6 0,2 -0,9 9,8 5,9
Pozostate 0,0 0,0 0,4 0,5 i3 0,2 1,2 1,2 -1,3 0,9 3,8
Ustugi gérnicze - zagranica 1,4 0,6 -0,5 0,0 -0,3 -2,5 -0,6 -2,3 -1,4 1,4 -5,7
EBITDA 7,1 9,1 53 11,5 23,2 16,3 48,6 185,6 51,4 14,8 273,7
EBITDA adj. (bez PDO) 73 33 4,2 2,2 14,5 12,7 38,4 -40,8 37,6 16,9 24,7
EBIT 4,3 -12,1 2,7 8,6 16,3 8,4 40,6 151,2 26,0 3,5 216,5
2Zysk brutto 2,8 -12,6 1,9 7,6 1,1 20,8 37,6 143,9 21,9 0,4 203,4
Zysk netto 2,4 -10,0 13 7,8 1,2 20,0 38,0 344,7 19,4 1,6 404,0
Marza brutto 26% 8% 17% 1% 25% 15% 41% -46% 24% 14% 8%
Produkcja wyrobéw gumowych -16% -18% -12% -10% -28% -8% -22% 6% -31% -14% -9%
Wydobywanie wegla 28% 17% 34% -12% 33% 16%
Ustugi gérnicze 19% 8% 17% 4% 9% 17% -4% 1% 7% 13% 8%
Pozostate 0% 2% 27% 20% 24% 10% 11% 21% 8% 13%  16%
Ustugi gornicze - zagranica 22% 10% -11% 0% 6% |1201% | -19% = -102% = -82% 6%  -51%
OCF 13 16 05 32 56 37,1 133 247 13,5 6,6 4,7
CAPEX 03 03 33 0,2 36 4,7 10,0 -4,9 12,6 3,8 13,4
FCF 1,0 1,3 -2,8 3,4 2,0 32,3 -23,3 -19,7 0,9 2,8 -8,7
FCFyield 01%  03%  02%  06%  08% 7,1% 3,0% | -18%  -2,0% 0,6% [IE18%
Dtug netto 13,0 9,6 11,7 9,3 81,1 70,3 104,3 88,3 88,1 9,3 88,3
/EBITDA 0,9 9,7 16 06 2,6 1,2 1,0 03 03 0,6 03
P/E 16,1 7.3 1,2 1,2 1,2
EV/EBITDA 9,9 6,0 2,1 19 2,1
EV/EBITDA adj. 16,7 838 233 12,1 233
Zrédfo: BDM, spétka
Selvita Spotka opublikowata raport za 1Q'22
Wybrane dane finansowe vs konsensus [min PLN]
1Q'22 kons. réznica r/r
Przychody 93,5 92,8 0,8% 35%
EBITDA 16,7 15,5 7,7% 6%
EBIT 7,9 71 10,7% -35%
zysk netto j.d. 5,9 4,7 26,4% -37%
marza EBITDA 17,9% 16,7% 1,15 -7,75
marza EBIT 8,4% 7,6% 0,77 -9,02
marza netto 6,3% 5,0% 1,31 -7,19
Zrodio: BDM, PAP, Spotka
Capitea Strata operacyjna spadta w 1Q’22 do 16,6 min PLN z 43,5 min PLN w 1Q’21. Strata netto wyniosta 67,4 min PLN,
rok wczesniej wyniosta 87,9 min PLN.
Dekpol EBIT w 1Q"21 wyniést 18,9 min PLN, w poréwnaniu do 14,8 min PLN w 1Q’22. Przychody netto wyniosty 313,5 min
PLN, rok wczesniej wyniést 195,1 min PLN. Zysk netto w 1Q’22 urést do 17,2 min PLN z 7,5 min PLN w 1Q’21.
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EBIT w 1Q"22 wynidst 17,3 min PLN, rok temu wyniést 5,1 min PLN. Zysk netto uplasowat sie¢ na poziomie 15 min
PLN, w poréwnaniu do 9,8 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Przychody wyniosty w ostatnim
kwartale 419 min PLN, rok temu wyniosty 307,5 min PLN.

Zysk netto Spotki w 1Q’'22 wyniodst 38,1 min PLN, zgodnie z szacunkami. Spétka uzyskata 110,2 min PLN
przychodéw. EBITDA wyniosta 50,7 min PLN, a EBIT 40,9 min PLN. Wyniki sg zbiezne z wczes$niejszymi
szacunkami. Spétka szacowata zysk netto w pierwszym kwartale 2022 r. na 38 min PLN, przychody na 110,2 min
PLN, EBITDA na 50,7 min PLN, a EBIT na 41 min PLN. Dla poréwnania, w pierwszym kwartale 2021 r. zysk netto
wyniést 38,9 min PLN, przychody 111,5 min PLN, EBITDA 53,9 min PLN, a EBIT 45,1 min PLN.

Rentownos$c¢ netto na koniec pierwszego kwartatu 2022 r. wyniosta 34,5%, a marza EBITDA 46% Koszty operacyjne
wzrosty do 68,8 min PLN z 65,8 min PLN przed rokiem. Wynik netto Towarowej Gietdy Energii w pierwszym kwartale
2022 r. uksztattowat sie na poziomie 5,9 min PLN (spadek o 10,6%). Zysk EBITDA wyniést 9,9 min PLN (-9,5% w
stosunku do zysku osiggnigetego w pierwszych trzech miesigcach 2021 r.).

Nakfady inwestycyjne grupy w pierwszych trzech miesigcach 2022 r. wyniosty tgcznie 11,5 min PLN, z czego 4,1 min
PLN stanowity naktady na $rodki trwate (w okresie trzech miesiecy 2021 r.: 1,7 min PLN), a 7,4 min PLN naktady na
wartosci niematerialne (w okresie trzech miesiecy 2021 r.: 9,1 min PLN).

Strata netto w 1Q'22 wyniosta 59 min PLN w poréwnaniu do 1 min PLN straty w 1Q’21. Przychody ze sprzedazy
spadty do 28,8 min PLN w 1Q'22 z 31,4 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. EBIT Wyniost w
ostatnim kwartale -60 min PLN. Dla poréwnania w 1Q’21 wyniost -5 min PLN.

Strata netto w 1Q’22 wyniosta 6,9 min PLN w poréwnaniu do 1,5 min PLN w 1Q’21. Przychody w pierwszym kwartale
wyniosty 115 min PLN, rok wczesniej 106 min PLN.

Podsumowanie konferencji wynikowej za 1Q’22 (30.05.2022 r.):

- BBT

- w 1Q’22 zmienita sie struktura UA, w tym okresie BBT wiecej wydawat na gry Mid-Core (ponad 31%) vs 4Q’21
(niecate 28%);

- konsekwencjg wyzszego udziatu gier Mid-core byty wigksze koszty prowizji platform;

- w grach Mid-Core rev share jest wyzszy niz w przypadku pozostatych gier;

- HC -> wyrazne odbicie przychodéw w kwietniu dzieki nowym premierom (m.in. , Try to Fly”);

- Mid-core -> w tym roku spétka planuje co najmniej jeszcze jedng gre idle, sportowg i liczy, ze w tym roku pojawi sie
jeszcze jedna gra typu merge;

- 1,3 min PLN kosztu projektéw zwigzanych z PAE w 1Q°22;

- spotka doswiadcza presji ptacowej;

Q&A

- BoomBit jest zadowolony z wynikéw swoich gier w maju;

- koszty na PAE — spétka rozwija zespot blockachainowy, projektem ten powinien stac¢ sie samofinansujgcy przed
koricem tego roku;

- ,Hunters On-Chain” -> przed kornicem 2Q’22 bedzie miat miejsce soft launch tej gry a do global launchu trafi ona w
3Q22;

- spotka nie obawia sie wptywu spowolnienia gospodarczego na branze gier. Zdaniem spotki gaming jest najtanszg
forma rozrywki. Ludzie predzej ograniczg wyjscia do restauracji czy kina, niz wydatki na gry. Z drugiej strony ok. 90%
przychodéw z reklam spoétki, to przychody z reklam innych gier, a nie budzety reklamowe duzych marek np.
samochodéw. Spétka nie sgdzi, aby spowolnienie gospodarcze miato jakis wiekszy wplyw na jej przychody;

- BBT obserwuje stabilizacje na rynku reklam mobilnych po perturbacjach zwigzanych z politykg prywatnosci Apple.
Po zmianach Android byt ciezkim rynkiem, bo tam przesunely sie budzety reklamowe. Teraz wyglada na to, ze to
powoli ustabilizowato sie i nie ma presji cenowej na Androidzie;

- pozytywng zmiang na rynku reklamowym jest réwniez ostabienie dominujgcej pozycji Facebooka. Sq obecnie domy
mediowe ktére kupujg bardzo duze wolumeny uzytkownikéw. To jest pozgadana zmiana, ktéra daje wigkszg
dywersyfikacje;

- ,Hunt Royale" — spotka bedzie nadal dgzyc do rozwoju tej gry, z miesigca na miesigc ma coraz wiecej uzytkownikow.
Jest w stanie skalowac te gre i mogliby jg skalowa¢ mocniej. W pewnym momencie BBT moze wydac sporo wigcej
na pozyskiwanie graczy;

-, Baseball Club”— gra caly czas znajduje sie we wczesnej fazie, zarabia pienigdze ale to jeszcze nie sg te poziomy,
ktore by spotke satysfakcjonowaty;

- spotka obserwuje wigkszg ilo$¢ dostepnych specjalistéw (mobilny gamedev) w ostatnim czasie.

(Krzysztof Tkocz)
EBIT w 1Q'22 wyniést 2,9 min PLN, w 1Q’21 wyniést 0,6 min PLN. Zysk netto w ostatnim kwartale wyniést 2,5 min

PLN, dla poréwnania w analogicznym okresie 2021 r wyniost 0,5 min PLN. Przychody wyniosty 339 min PLN, w
poréwnaniu do 277,4 min PLN rok wczesniej.
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Spotka opublikowata wyniki za 1Q'22

Wyniki za 1Q’2022 [min PLN]

1Q'21 1Q'22 zmianar/r 1Q'22P BDM odchyl.

Przychody 52,9 46,6 -12,0% 47,9 -2,7%
EBITDA 9,7 8,6 -11,3% OS] -7,3%
EBIT 5,1 4,7 9,1% 4,9 -3,8%
Zysk brutto 6,1 53 -13,4% 5,5 -3,4%
Zysk netto 51 4,4 -12,8% 4,4 0,2%
Marza EBITDA  18,3% 18,5% 19,4%

Marza EBIT 9,7%  10,0% 10,1%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

. Spétka w 1Q°22 na poziomie przychodéw wypracowata 46,6 min PLN (-12,0% r/r, spadek przychodéw

zwigzany jest miedzy innymi z zakonczeniem nadawania kanatu ATM Rozrywka TV oraz
nizszymi przychodami ze sprzedazy jednostek mieszkalnych w segmencie dziatalnosci deweloperskiej). Na
poziomie EBITDA w tym okresie sp6tka wygenerowata 8,6 min PLN (-11,3% r/r), EBIT wyniést 4,7 min PLN
(-9,1% r/r), zysk netto 4,4 min PLN (-12,8% r/r), a zysk netto n.j.d. 4,3 min PLN (-14,0% r/r).

Segment produkcji filmowej wygenerowat w 1Q’22 33,5 min PLN przychodéw (-5,7% r/r), 3,2 min PLN
EBITDA (-25,8% r/r) oraz 2,2 min PLN zysku netto (-23,6% r/r).

Segment zarzgdzania aktywami trwatymi wygenerowat w 1Q’22 12,9 min PLN przychodéw (+66,6% r/r),
5,9 min PLN EBITDA (+21,3% r/r) oraz 2,1 min PLN zysku netto (+130,6% r/r).

Dziatalno$¢ deweloperska w tym okresie wypracowata zaledwie 33 tys. PLN przychodéw (vs 6,9 min PLN
w 1Q’21), 0,3 min PLN EBITDA (-63,9% r/r) oraz 0,1 min PLN straty netto (vs 0,5 min PLN zysku netto w
1Q°21).

Dziatalno$¢ pozostata wygenerowata 0,2 min PLN przychodéw (+82,2% r/r), -0,2 min PLN EBITDA (vs -0,1

min PLN w 1Q’21) oraz 0,3 min PLN straty netto (vs 0,1 min PLN straty w 1Q’21).
e Zysk netto z produkcji gier komputerowych wyniést 0,6 min PLN zysku netto (-48,5% t/r).

Spoétka opublikowata wyniki za 1Q'22

Wyniki za 1Q’2022 [min PLN]

1Q'21 1Q'22 zmianar/r 1Q'22P BDM odchyl.
Przychody 85,0 215,1 153,1% 223,3 -3,7%
Ustugi lotnicze 80,7 206,8 156,1% 214,3 -3,5%
Sprzedaz poktadowa 4,3 8,4 97,2% 9,0 -6,8%
Wynik brutto ze sprzedazy ~ -60,2 -22,2 - -15,6 -
Ustugi lotnicze -61,0 -24,2 - -16,0 -
Sprzedaz poktadowa 09 2,0 130,3% 0,5 330,6%
EBITDA MSSF 16 -17,7 18,1 - 34,7 -47,8%
EBIT MSSF 16 -67,5 -36,2 - -25,4 -
Wynik brutto -142,1 -82,2 - -59,6 -
Wynik netto -116,3 -68,7 - -48,3 -
Marza brutto ze sprzedazy -145,5% -10,3% -7,0%
Marza EBITDA MSSF 16 -50,7% 8,4% 16,9%
Marza EBIT MSSF 16 -139,1% -16,8% -11,4%
Marza zysku netto -104,6% -31,9% -18,4%

Zrédto: BDM S.A., spotka

Wiecej w Komentarzu Analityka

Strata operacyjna w 1Q’'22 wyniosta -0,8 min PLN, w 1Q’21 wyniosta 2,5 min PLN. Strata netto w ostatnim kwartale
wyniosta 8,7 min PLN, dla poréwnania w analogicznym okresie 2021 r. Spotka zaraportowata strate netto w

wysokosci 5,7 min PLN. Przychody wyniosty 171,5 min PLN, w poréwnaniu do 95,8 min PLN rok wcze$niej.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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EBIT w 1Q22 wyniést -3 min PLN, w 1Q"21 wynidst -2,5 min PLN. Zysk netto w ostatnim kwartale wyniést 17,6 min
PLN, dla poréwnania w analogicznym okresie 2021 r wyniost 32,3 min PLN. Przychody wyniosty 339 min PLN, w
poréwnaniu do 277,4 min PLN rok wczesnie;j.

Podsumowanie konferencji po wynikach za 1Q’22

- wysoka rentownos$c dzieki efektowi skali;

- wzrost zapasow zwigzany z gotowymi wyrobami do wystania zwigzanymi z istotnym zamdwieniem, aktualnie wrocity
do poziomu parunastu min PLN;

- popyt na krazkowe systemy AST jest wigkszy niz mozliwosci produkcyjne; w zakresie systemow bibutowych
sprzedaz siegneta petnie mocy wytworczych;

- aktualnie warto$¢ zamoéwien na krazkowe systemy AST przekracza 1,8 min PLN; na realizacje oczekujg zamoéwienia
o wartosci 0,8 min PLN,

- spotka podejmuje dziatania majgce na celu zwiekszenie wydajnosci w zakresie AST w 3Q’22 (przed otwarciem
nowego zaktadu produkcyjnego);

- spotka ma gotowy szybki test antygenowy na obecnos$¢ Wirusa Maipiej Ospy oraz test genetyczny, ktory jest
rekomendowany jako gtéwne narzgdzie do diagnostyki tej choroby; spétka oczekuje, ze w przecigqu 14 dni bedzie
mogta wprowadzi¢ produkty do oferty;

- w kolejnych latach wschodzgce gospodarki bedg gtéwnym obszarem wzrostu popytu na systemy AST — spotka
oczekuje, ze bedzie beneficjentem tych tendencji.

Q&A:

- z czego wynika zainteresowanie wyrobami spotki zagranica? Czy zarzad widzi potencjat do wzrostu w tym
obszarze? Tak, widzi potencjat wzrostu, poniewaz jest to tak duzy rynek, ze cato$¢ przychodéw spoiki to tylko kropla
w morzu, jeli chodzi o udziat w ktérymkolwiek segmencie, w ktérym dziata spétka; ograniczeniem jest postrzegalnosc¢
marki, efektywnos$c sieci dystrybucyjnej na $wiecie oraz moce wytwoércze, ktére stopniowo sg rozwijane; przewagq
spotki jest europejska marka i jako$¢ w konkurencyjnej cenie w poréwnaniu z firmami niemieckimi, francuskimi czy
amerykanskimi; spétka uczestniczy we wszystkich znaczgcych targach i wystawach miedzynarodowych, pozyskata
dotacje na nie do konca 2023 r.; duze zainteresowanie eksportowe systeméw AST jest rwniez wynikiem udziatu w
takich targach, pozyskiwania nowych dystrybutoréw i przygotowywania atrakcyjnej oferty;

- przyczyny wzrostu $wiadczen pracowniczych w 1Q’22? Spétka wyprodukowata duzo wiecej niz w 1Q’22, dlatego
trzeba byto zatrudnic wiecej o0sob Ilub zaptfacic obecnym pracownikom nadgodziny;, cze$¢ pracownikéw
tymczasowych, w ramach mobilizacji cze$¢ pracownikéw z innych wydziatow zostata przeniesiona do produkcji, teraz
wrocili do swoich zadan;

- w jakich obszarach diagnostycznych spétka widzi potencjat do rozwoju? Spétka dziata wytgcznie na duzych i szybko
rosngcych rynkach zwigzanych z mikrobiologig kliniczng, przemystows, diagnostyka molekularng, rozwija segment
oznaczania lekowrazliwosci i to jest aktualnie kluczowy obszar; rynek mikrobiologii przemystowej, w Polsce spétka
jest liderem, rynek krajowy rosnie w tempie dwucyfrowym;

- wzrost AST — rynek krajowy czy zagraniczny? Giownie zagraniczny, na rynku krajowym, jako polska marka jest
trudniej, ale poziom zapotrzebowania z zagranicy jest na tyle duzy, ze spoétka jest w stanie wykorzystywac catos$c
mocy produkcyjnych w celu zaspokojenia popytu miedzynarodowego;

- czy kragzkowe systemy dyfuzyjne nalezg do systeméw bibutowych? Systemy bibutowe sg zaréwno krazkowe, jak i
paskowe;

- czy wyniki 1Q’22 zarzad ocenia jako mozliwe do powtérzenia? Wiele zalezy od przebiegu pandemii covid i
ewentualnie przysztych pandemii, ale w catym czasie trwania pandemii spétka sprzedawata réwniez tradycyjny
asortyment, trwajg prace rozwojowe nad tym asortymentem,; w dfugim okresie spétka pracuje nad tym, zeby méc
szybko odpowiadac na nowe zapotrzebowania rynku na czas i w odpowiednim wolumenie;

- w jakich obszarach ewentualne przejecia i kiedy? Spétka analizuje takie mozliwosci wytgcznie w obszarach
dziatania spotki (AST, szybkie testy, mikrobiologia, biochemia), jezeli znajdg sie atrakcyjne podmioty, to jest mozliwe
przejecie;

- czy spétka sgdzi, ze moze by¢ celem przejecia? Trudno powiedziec, w tym momencie nie toczg sie tego rodzaju
rozmowy, w przeszitosci byto kilka spotkan z podmiotami, ktére chciaty dokonac przejecia;

- wzrost cen materiatbw budowlanych i ustug a koszt budowy zaktadu produkcyjnego? Podpisana umowa jest
powyzej tego, co spbtka planowafta, sytuacja na rynku budowlanym bedzie miata wptyw na koszty budowy,; umowa
jest skonstruowana w sposob symetryczny — jezeli ceny materiatow spadng w okresie realizacji umowy, jest
mozliwo$c¢ obnizenia kosztow, spotka jest przygotowana na oba warianty.

WZ zdecyduje 30 czerwca w sprawie zmiany statutu w zakresie upowaznienia zarzgdu do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w granicach kapitatu docelowego.

Projekt uchwaty zaktada mozliwo$é pozbawienia akcjonariuszy w catosci lub czesci prawa poboru w stosunku do
akcji oraz warrantéw subskrypcyjnych uprawniajgcych do zapisu na akcje.

Zarzad ma mie¢ mozliwos¢ do jednego lub kilku podwyzszen kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego
przez okres 3 lat.

Udzielenie zarzadowi upowaznienia do podwyzszenia kapitatu zaktadowego ma na celu umozliwienie spoétce
wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajgcych z Programu V Opcji Menedzerskich Dotyczagcych 250.000 akcji oraz
zapewnienie spolce mozliwosci elastycznego podwyzszania kapitatu zaktadowego dla pozyskania dodatkowego
finansowania przeznaczonego na realizacje celéw spétki, w tym projektow inwestycyjnych lub wykorzystywania
nadarzajgcych sie mozliwosci inwestycyjnych np. dokonywania ewentualnych przejeé.

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 przed poniedziatkowg sesjg opublikowata raport za 1Q’'22;

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q'21 1Q'22 r/r 2019 2020 2021 r/r
Przychody z najmu i aranzacji 9,5 13,5 42% 35,1 59,0 40,4 | -31%
Wynik z najmu i aranzacji 3,2 6,7 113% 16,3 33,0 22,2 | -32%
Zysk z wyceny i sprzedazy 85,8 57,4 -33% 234,3 266,8 279,5 5%
EBITDA 84,1 55,7 -34% 211,9 248,99 2457 -1%
EBIT 833 550 -34% 210,8 246,55 242,0 -2%
Zysk netto 54,0 30,3 -44% 159,4 145,7 189,6 | 30%

Zrédfo: BDM, spotka

Podsumowanie konferencji wynikowej:

- Cel 1 min planowanych i wybudowanych m? GLA do 2025 r. pozostaje niezmieniony.

- Zarzgd uwaza, ze wyzsza marza niz rynkowa wynika z posiadana wtasnego GW w strukturach grupy.

- 1Q’22 byt rekordowy pod wzgledem podpisanych umoéw najmu, zostato wynajete ponad 24 tys. m? GLA.

- Dodatkowo w kwietniu i w maju Spétka wynajeta kolejne 11 tys. m? GLA, w calym ’22 to juz ok. 35 tys. m? GLA.
- Najwiecej nowego najmu przypadfo na Krakéw i Wroctaw, byto widac¢ wzrost popytu na powierzchnie biurowa,
ktory byt naruszony od poczatku pandemii.

- W ostatnich dniach 1Q’22 Spétka dostata pozwolenie na uzytkowanie obu wiez w Global Office Park w
Katowicach.

- 69% umow w miastach regionalnych sg ,nowe’”, czyli najemcy nie przedfuzajg uméw, tylko pojawiajg sie nowi.
Oznacza to, ze dostepna powierzchnia biurowa powinna znika¢ z rynku.

- Podaz powierzchni biurowych w 1Q°22 réwniez jest wysoka, wyniosta 240 tys. m? GLA. Obecna podaz nie zostata
uzupetniona nowymi projektami. Na poczagtku 1Q’22 w budowie znajdowato sige 1,25 min m2 GLA, na koniec
kwartatu w budowie znajdowato sie juz tylko 1 min m? GLA. Spétka ma nadzieje, Ze te informacje oraz brak
aktywnos$ci w pozyskiwaniu pozwolen na budowe zmniejszy konkurencje dla Spétki, ktéra ma duzy pipeline
projektéw.

- Widac wzrost zapytan o najem spotek ktore m.in. miaty sie ulokowac na Ukrainie czy w Rosji.

- Spotka w kwietniu opublikowata raport ESG, w planach jest publikacja takiego raportu co rok. Raport jest
dostepny pod linkiem: http://ir.cavatina.pl/esa/.

Q&A

Pytanie o to ktory projekt moze zosta¢ sprzedany jako pierwszy?

Patrzgc na poziom najmu to Carbon Tower (98% komercjalizacji) lub Ocean Office Park A (91% komercjalizacji).
Tischnera Office mimo jedynie 78% komercjalizacji jest w stanie sig¢ sprzedac dzigki atrakcyjnym najemcom. Global
Office Park C mimo 100% komercjalizacji bedzie pakietowo sprzedawany z Global Office Park A1 i A2, ktére
obecnie majg 65% komercjalizacji. Spotka nie moze zdradzi¢ kiedy dojdzie do transakcji, lecz informuje o tym, ze
prowadzone sg bardzo intensywne prace w tym zakresie.

Pytanie o koszty budowy i stawki najmu.

Koszty budowy rosng, lecz réwnolegle rosng tez czynsze. Wszystkie umowy indeksujg najem raz do roku o
inflacje, w tym roku byfo to ok 6-8% zaleznie od uzytego wskaznika. Stawki najmu same w sobie tez zostaty
podniesione, z 13,5 EUR do ponad 14 EUR za metr kwadratowy. Wzrost kosztéw budowy jest kompensowany
wyzszymi stawkami, nie tylko u nas, ale tez u konkurencji.

Pytanie o zainteresowanie zagranicznych inwestoréw nabyciem polskich biurowcoéw.

Agresja Rosji polskiemu rynkowi na pewno nie pomogta, byto mozna zauwazy¢ przerwe w czesci procesow, oraz
to, ze inwestorzy czekali na rozwéj sytuacji. Wydaje sie, ze ten efekt zanika i inwestorzy wracajg do swojej
aktywnosci pod kontem akwizycji. Inwestorzy przez pryzmat oczekiwanych stop zwrotu, na ktore wptywa tez
premia za ryzyko, oczekujg wynagrodzenia na analogicznym poziomie jak przed covidem.

Pytanie o projekty mixed use

Sama grupa nie buduje budynkéw mieszkalnych, robi to siostrzana i nienotowana Spétka. WtasScicielami budynkdéw
sg inne podmioty, dziatki sg odrebne i budynki mogg byc przedmiotem osobnej sprzedazy. Mimo tego budynki
sobie nawzajem pomagajg. Setki mieszkan na wynajem pomaga w wynajmie biur i vice versa.

Czy planuja Panstwo sprzedaz pozostatych udziatéw w Chmielna 89?

Jak najbardziej, jednak jeste$my uzaleznieni od partnera, ktéry posiada 65% udziatéw. Nie spieszy nam sie ze
sprzedazg tego projektu, zwtaszcza, ze generuje sporo gotowki. Chcemy go sprzeda¢ w mozliwie najlepszych
warunkach, liczymy na atrakcyjny yield, lepszy niz przy pierwszej sprzedazy. Nasz partner tez zaktada, ze po 2-3
latach chciatby wyjs¢ z tej inwestycji.

(Kajetan Sroczynski)

EBIT w 1Q'22 wynidst 28,5 min PLN, w 1Q’21 wynidst 39,9 min PLN. Zysk netto w ostatnim kwartale wyniést 17,6
min PLN, dla poréwnania w analogicznym okresie 2021 r wyniést 32,3 min PLN. Przychody wyniosty 339 min PLN,
w poréwnaniu do 277,4 min PLN rok wczesnie;.

Strata operacyjna w 1Q’22 wyniosta 4,8 min PLN, w 1Q’21 zysk operacyjny wyniost 6,5 min PLN. Strata netto w
ostatnim kwartale wyniosta 3,5 min PLN, dla poréwnania w analogicznym okresie ‘21 firma zaraportowata zysk netto
w wysokosci 8,6 min PLN. Przychody wyniosty 4,9 min PLN, tyle samo co rok wczesniej.
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EBIT w 1Q’22 wyniést 6,3 min PLN, w 1Q"21 wyniost 8,5 min PLN. Zysk netto w ostatnim kwartale wynioést 3,6 min
PLN, dla poréwnania w analogicznym okresie 2021 r. wyniost 6,4 min PLN. Przychody wyniosty 118,6 min PLN w
poréwnaniu do 112,9 min PLN rok wczesniej.

Podsumowanie konferencji po 1Q°22 (30.05.2022)

- w dniu wybuchu wojny na Ukrainie spétka wstrzymata sprzedaz na rynki wschodnie (Rosja, Biatorus);

- rekordowe przychody to efekt zarbwno podwyzek cen jak i wolumendw;

- ekspansja zagraniczna sprzedazy kottéw w Rumunii i na Wegrzech od 2H’22;

- sfabsze nastroje konsumenckie bardziej dotyczg ,armatury sanitarnej” (46% w strukturze sprzedazy) niz ,zrédet
ciepta” (21%);

- dynamika podwyzek cen na innych rynkach jest rézna (inny, lepszy sentyment w Polsce w syt. przyjecia
uchodzcéw). W armaturze sanitarnej/instalacyjnej trzeba praktycznie z kazdym klientem negocjowacé, adaptacja do
nowych cen trwa tutaj diuzej (wtedy poprawa marz, ale nie do poziomu z 2020 roku);

- jesli popyt sie utrzyma to sg pozytywne sygnaty jak stabilizacja dolara, miedzi, mosigdzu etc.;

- wzrost kosztéw transportu, oszczednosci po rozbudowie centrum dystrybucyjnego w Rumunii (w listopadzie koniec
budowy);

- spétka wdraza nowy system ERP (by¢ moze na zakoriczenie roku);

- farma PV w Skawinie zapewnia 50% zapotrzebowania na energig, spotka mysli o jej rozbudowie, podobne
rozwigzanie ma by¢ w Czechach;

- spoétka podjeta wiele dziatan efektywnosciowych, ktére przeciwdziatajg negatywnym trendom (nastroje
konsumenckie, koszty);

- w kolejnych okresach ostrozny optymizm w kwestii popytu (duza niepewno$¢, spotka ma rézne scenariusze);

- fancuchy dostaw wygladajg relatywnie dobrze na tle rynku, przej$ciowe zawirowania

- CAPEX ok. 30 min PLN w 2022 roku (logistyka+ ERP + odtworzeniowy);

Q&A:

- segment zrédef ciepfa najbardziej rentowny w grupie takze w dfugim terminie ? Tak, to efekt struktury klientéw
i skali dziatalno$ci. Wbrew obawom rynkowych klienci przyspieszajg instalacje kottow gazowych, zeby zdgzyc przed
zmiang regulacji w UE.

- Czy widac jakie$ oznaki spowolnienia popytu na kotly gazowe Termetu (wysokie ceny gazu i niepewnos¢
co do przyszfosci tego zrodta energii od wojny)? Nie widac¢ spowolnienia sprzedazy Termetu;

- poziom sprzedazy zagranicznych spétek ? czy podobna rentownos¢ ? cel to ekspansja zagraniczna i
produktowa Termetu. Ten segment wymaga jednak wigcej czasu na rozwdj (certyfikaty, dokumentacja, szkolenia
instalatoréw) i spotka jest w trakcie tego, wiec sprzedaz w 2H’22 nie bedzie znaczaca;

- geograficzna struktura dostawcow Termetu ? Dostawcy to Polska (blachy), pompy/zawory to Wtochy/Niemcy,
kilka innych rzeczy to Turcja, niewiele Chiny;

- obecne wykorzystanie mocy w Swiebodzicach (Termet) ? zalezne od miesigca, dostepnosci pracownikéw
(czes¢ pracownikéw z Ukrainy). Wzrost zdolnosci jest tam mozliwy poprzez inwestycje w sktadowanie (logistyka
wewnetrzna). Mozna zwigkszy¢ wydajnosc o ok. 30%;

- Na ile wzrost w przychodéw to efekt cen/wolumenéw/nowych produktéw? Armatura sanitarna sprzedaz
+31% r/r, instalacyjna +45% r/r. Nie ma spowolnienia popytu na rynku. Nie tylko ceny ale réwniez wolumeny. W
armaturze sanitarnej wszystko zalezy od rynku. Popyt jeszcze wszedzie rosnie, ale trudno powiedziec jak te czynniki
wptywajg na przychody;

- lle, kiedy i w jakim stopniu wprowadzili Panistwo podwyzki cen w 2022? Czy one s3 juz widoczne ,na
potkach” w detalu? W 2022 roku spotka wprowadza podwyzki ,non stop” (ciggle), proces czasochtonny;

- Czy spadek marz (1Q’22 vs 1Q’21) jest trwafy i nalezy zakfada¢ go na podobnym poziomie w catym 2022?
Spotka stara sie we wszelkich obszarach broni¢ rentownosci, trzyma koszty w ryzach. Lata pandemiczne 2020-2021
specyficzne, duzy popyt (sita nabywcza) i optymalizacja kosztowa.

- Jakie sg obecnie nastroje konsumenckie w branzy wykonczeniowej? Czy popyt jest réwnie silny jak przez
ostanie 2 lata? Jak wyglada popyt w 2Q’22 ? Popyt jest zmienny, zalezy tez od rynkéw. Jak kto$ zamierza
budowac w przysztym roku to czesto kupuje juz (obawa o inflacje);

- Jak wyglada obecnie sytuacja logistyczna z transportem/zakupami z Chin? Polityka zero-covid ,zycia nie
utatwia”, obecnie nie zamyka sie cafych regionéw, kieruje sie zaktady na testy, zdarzajg sie przestoje, ale max
kilkudniowe, transport powoli sie normalizuje, nie ma problemoéw z dostepnoscig konteneréw;

- Kiedy publikacja nowej strategii? Zakoriczenie prac w 2022 roku. Spétka zastanawia sie nad publikacjg bo
sytuacja zmienia sie bardzo dynamicznie, otoczenie bardzo niepewne;

- Sezonowo, ktory kwartal powinien by¢ obecnie najwyzszy a ktory najstabszy w biezacej strukturze grupy?
(poprzednie 2 lata byly zaburzane przez covid) ? zawsze 4Q jest najstabszy. Okres 2-3Q bardziej sprzyjajgcy;

- podwyzki wynagrodzen i wzrost zatrudnienia ? Podwyzki juz w styczniu byty (+6% Srednio), mozliwe kolejne
(spbtka sie przyglada sytuacji). Decyzje pod koniec 1H’22. Obecnie ponad 900 pracownikéw i tak pewnie zostanie
(900-950 o0s.);

- Jaki udziat w sprzedazy Termetu w 1Q’22 mialy pompy ciepfa i zbiorniki do nich? Jak to wyglada w
poréwnaniu r/r? Jakie perspektywy za 1-2 |lata? Sprzedaz pomp wyzsza r/r, ocena sprzedazy po 1H’22 (wigksza
koncentracja na tym obszarze, sprzedaz sie rozpedza), wszyscy ,skazani” na pompy ciepta;

- otoczenie konkurencyjne ? pandemia pokazata, ze firmy ktére sobie dobrze radzity wypadty jeszcze lepiej. Nikt
nie ma probleméw; (Krystian Brymora)

Spoétka zaraportowata za 1Q’22 stratg netto w wysokosci 3,8 min PLN, w poréwnaniu do straty 0,9 min PLN w 1Q’21.
Przychody ze sprzedazy wyniosty odpowiednio 133,6 min PLN i 129,9 min PLN. EBIT w pierwszym kwartale '22
wynidst 03 min PLN, rok wczesniej wyniést 0,8 min PLN.
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Zarzad PZU wyrazit zgode na przedtuzenie porozumienia trojstronnego zawartego z PFR i PKO BP. Zostato ono
przediuzone na dotychczasowych warunkach po przedtuzeniu daty ostatecznej sptaty pozyczki udzielonej PFR przez
PKO BP do dnia 30 maja 2024 r.

W maju 2017 r. PFR zawart umowe pozyczki z PKO BP w celu czesciowego sfinansowania nabycia akcji Banku
Pekao. Jednoczesnie PFR, PZU i PKO BP zawarly porozumienie tréjstronne, ktére przewiduje m.in. prawo
pierwszenstwa dla PZU do nabycia czesci lub catosci akcji Pekao nabytych przez PFR.

Spoétka spodziewa sie utrzymania do konca 2022 roku normalnego popytu na ustugi po dwumiesiecznym
spowolnieniu. Wewnetrznym celem grupy jest nieduzy, jednocyfrowy wzrost EBITDAaL. Prezes poinformowat, ze
widzi mocng dynamike wzrostu w segmencie ICT (branza teleinformatyczna), ktéra takze powinna sie utrzymywac.
Grupa szacuje, ze dzieki obywatelom Ukrainy pozyskata netto 0,3 min kart SIM w pierwszych trzech miesigcach
biezacego roku.

Zdaniem prezesa, jesli duza czes¢ ukrainskich obywateli zostanie w Polsce, to przetozy sie to na wzrost konsumpciji
produktéw i ustug w Polsce, w tym takze telekomunikacyjnych. W osrodku szkoleniowym w Serocku grupa gosci
ponad 300 oséb z Ukrainy. Okoto 20-30% z nich deklaruje che¢ pozostania w Polsce na state.

Spétka odczuwa wzrost kosztéw m.in. energii, ale pracuje nad zwigkszenie udziatlu OZE w miksie energetycznym.
W 1Q’22 firma odnotowata wzrost kosztéw energii o0 67 min PLN r/r w wyniku skokowo rosngcych cen energii
elektrycznej, gazu i paliw.

Presje kosztowg w segmencie ITC Orange Polska stara sie przektada¢ na klientéw.

Spdtka rozbudowuje sie¢ dystrybucji. Sztandarowe inwestycje obejmujg budowe trzech tzw. gtéwnych punktéw
zasilania, ktorych powstanie umozliwi przytgczenie do sieci nowych odbiorcéw, ktérych cechuje duze
zapotrzebowanie na moc. - Parkiet

Spétka nadrobi przychodami. Wzrost kosztow wykonawstwa przetozy sie na nizszg rentownos¢ przerabianych
kontraktéw, ale nie zdemoluje wynikéw. W ujeciu nominalnym zyski nie powinny rok do roku by¢ zte, bo dalej
zwigksza si¢ skala dziatalnosci. - Parkiet

Spotka spodziewa sig utrzymania tendencji wynikéw z 1Q'22 do konca roku. Wedtug prezesa odbicie w branzy
motoryzacyjnej powinno nastapi¢ w ciggu roku.

Grupa boryka sie ze znacznym wzrostem m.in. cen surowcéw, kosztow energii. Zwyzke kosztow stara sie przenosi¢
na klientéw, ale w przypadku koncernéw motoryzacyjnych jest to utrudnione. Odbicia na rynku automotive
spodziewa sie w ciggu roku.

Naktady inwestycyjne grupy moga w biezagcym roku siegng¢ 50 min PLN. Jednak jesli sytuacja rynkowa bedzie zta,
spotka bedzie dynamicznie reagowac¢ i wéwczas naktady mogg spas¢ nawet ponizej 50 min PLN. Inwestycje beda
miaty charakter odtworzeniowy i modernizacyjny, ale nie bedg dotyczy¢ segmentu automotive, gdzie koncentrowaty
sie nasze naktady w ostatnich latach. W | kwartale 2022 r. Capex grupy wyniost 11,4 min PLN, w poréwnaniu do
4,5 min PLN rok wcze$niej.

Zarzad rekomenduje wyptate 0,11 PLN dywidendy na akcje. Na ten cel miatoby zosta¢ przeznaczone 3,3 min PLN,
planowanym dniem dywidendy jest 8 lipca, wyptata miataby nastgpi¢ 15 lipca 2022.

Spotka moze wréci¢ do wyptaty dywidendy po sptacie zobowigzan uktadowych.

W sierpniu 2020 roku sad zatwierdzit uktad w postepowaniu restrukturyzacyjnym Action. Spétka informowata w
listopadzie 2021 roku, ze - z uwagi na dobrg sytuacje finansowg firmy - chce zdoby¢ finansowanie na przyspieszong
sptate uktadu.

PAK-PCE Polski Autobus Wodorowy rozpoczat produkcje 15 autobuséw.

W wyniku wezwania zawarto w dniu 30 maja 2022 r. transakcje na 16,3 min akcji Spofki.

Spdtka SCR-Sibelco N.V., jako podmiot nabywajacy, nabedzie prawa ze wszystkich akcji, bedgcych przedmiotem
zapisow w odpowiedzi na Wezwanie w dniu rozliczenia transakcji, tj. 31 maja 2022 r.

Spétka planuje wyptaci¢ 0,10 PLN dywidendy na akcje. Zarzad rekomenduje, by z zysku za 2021 rok na dywidende
trafito 269 tys. PLN, co daje 0,10 PLN na jedng akcje.

Dzien dywidendy jest wyznaczony na 22 lipca, natomiast wypfata na 2 sierpnia.
W przysztym roku wegiel uderzy w ceny pragdu. W zaciszu gabinetéw spdtek gérniczych waza sie losy podwyzek
cen pradu. Kopalnie chcg sprzedawac¢ wegiel po takiej cenie jak w Europie, a to bedzie widoczne w rachunkach za

energie. - Rzeczpospolita
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Rynek Pracy Sezonowi robotnicy przebierajg w ofertach. Chetni do wakacyjnych prac w fabrykach, magazynach, sklepach,
restauracjach czy w sadach — zwtaszcza mezczyzni — mogg w tym roku liczy¢ na duzy wybor propozyc;ji i atrakcyjne
stawki. - Rzeczpospolita

Recykling Wielki spor o kaucje za butelki i puszki. Projekt ustawy o kaucjach trafi w czerwcu do Komitetu ds. Europejskich.
Pytan jest wiele — czy bedzie jeden wzor butelki, ilu ma by¢ operatorow, ile to kosztuje? - 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 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 31.05.2022 roku, 07:28 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie usfug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zosta¢ przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

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

Inwestor powinien mie¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegolnych zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac¢ niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnaé na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spdtkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na
szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzad BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzgcych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktdre byly lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i moga dokonywadé nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjna dla pracownikdéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tre$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajdujg sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

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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