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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
W centrum uwagi inflacja 1D YTD
Czwartkowa sesja na GPW zakonczyta sie delikatnymi wzrostami. WIG i WIG20 zyskaty po
0,9%, a nieco bardziej umocnity sie mate spotki (+1%). mWIG40 wzrést 0,6%. Sektorowo  WIG20 1667,2 0,9% -26,5%
najlepiej radzit sobie WIG-Gérnictwo (+6%), gtéwnie za sprawg KGHM (+7,4%), WIG- wiG30 2038,0 0,8% -26,3%
Spozywczy (+2,3%) i WIG-Chemia (+2,2%). Na minusie sesjg zakonczyly tylko trzy sektory: mwicao 3980,3 0,6% 24.8%
gry (-0,01%), leki (-1,8%) i energia (-1,9%). Wéréd blue chipéw poza KGHM dobrze radzity 1680 171223 1,0% 14,6%
sobie tez mBank (+2,2%) i Dino (+2,1%). Najstabszymi walorami byty akcje Orange (-3,1%) o R
i PGE (-3%). Na szerokim rynku gwiazdg byt Medicalgorithmics, ktérego akcje wzrosty 17,9% oS ERIERR B Pt
po informacji, ze Amerykanska Agencja Zywnosci i Lekéw zarejestrowata system DRAI. INGlindex 2808 022 5251500
Mocne wzrosty odnotowaly takze Votum (+14,6%), STS (+12,4%) i Serinus Energy WIG Banki 50817 1,1% -41,2%
(+12,2%). Najwiekszymi przegranymi dnia okazali sie CPD (-13,8%), Biomed-Lublin (- WIG Bud 37335 1.2% -0,8%
12,9%) i Vistal Gdynia (-12,4%). Zielen panowata réwniez w innych cze$ciach Europy i w = WIG Chemia 10 736,7 2,2% 9,3%
Ameryce. CAC40 zyskat 1,3%, DAX wzrést 0,9%, a FTSE 100 umochnit si¢ 0 0,3%. Inflacja  wiG pew 2 480,1 0,3% -12,7%
77594 ocr. 7 436, coermen 7650 & 1CP 8,59 (o7, 8170  caerwou 8.29). 22 oceanem 1S ETE108 3002 Lo 2w
,0% (ocz. 7,4%, ,6%), ,2% (ocz. 8,1%, ,2%).
wzrosty indeksow byty nieco wieksze — S&P wzmocnito sig¢ o 1,2%, Nasdaq +1,1%, a DJI [PULS EEne = o B
zyskato 1,0%. PKB w USA za 2Q’22 drugi kwartat z rzedu wykazato spadek (-0,9%), mamy V'C'T fey Bl v
wiec do czynienia z techniczng recesja. Dzisiaj w kalendarzu ekonomicznym czeka nas W!G Media © i 0% Skt
odczyt inflacji CPI za lipiec w Polsce, konsensus zaktada utrzymanie sig 15,5%. Oprocztego WIG Paliwa 6927,0 0.1% 6.7%
poznamy wstgpne odczyty PKB Niemiec i Strefy Euro za 2Q’'22.0 poranku w Azji panujg  WIG Spoz 2486,1 2,3% -44,6%
mieszane nastroje. Nikkei i Shanghai Composite tracg odpowiednio -0,3% i -0,7%. Kontrakty ~ wiG Surowce 39548 6,0% -12,9%
terminowe na DAX i amerykanskie indeksy swiecg na zielono. ) WIG Odziez 52731 1,1% -44.4%
Anna Madziar 5 132821 0,.9% -16,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 yELs i LT
= Bumech: szacunkowa, raportowana EBITDA w 2Q'22 176 min PLN, 41% [SACD BRI Ao AR
powyzej naszych oczekiwan- pozytywne [tabela BDM] BEX 2T 0:3%) R 0600
= Grodno: w 4Q'21/22 spétka miata 11,2 min PLN zysku netto wobec 2,1 min PLN ~ S&P500 40724 1.2% -14,6%
rok wczeéniej — zgodnie z szacunkami; ol S2520.0 w5 Al
= Kino Polska: zysk netto grupy spadt w 2Q'22 0 40%. r/r do 7,8 min PLN; Nasdag Comp 121626 1,1% -22,3%
= Santander: zysk netto wyniést 657 min PLN — 10% powyzej konsensusu [tabele Bovespa 102 596,7 11% 2,1%
BDMJ; Nikkei225 278155 0,4% 3,4%
= PGNIG: Spoétka zawarto umowe kredytowg z Bankiem Pekao do kwoty 4,8 mid Shanghai Comp. 3282,6 0,2% -9,8%
PLN; S&P/ASX 200 6889,7 1,0% -7,5%
= Forte: podsumowanie konferencji po szacunkach za 2Q'22 28.07.2022; EUR/PLN 4,76 -0,8% 3,8%
= Orange: Spdtka celuje we wzrost EBITDA z kosztami leasingu w catym roku; USD/PLN 4,69 1,2% 16,1%
= Kogeneracja: przychody ze sprzedazy w 1H'22 wyniosty 907 min PLN w CHF/PLN 4,90 -0,2% 10,8%
poréwnania do 741 w 1H'21; ) . ) EUR/USD 1,02 0,5% -10,7%
= Energa: Spdtka podpisata umowe na wykonanie gazociggu do elektrowni w USD/IPY 134,50 2.1% 16.9%
Ostrotece. Bliski zakonczenia jest za to projekt farmy fotowoltaicznej Wielbark —
Parkiet; FW20
= Big Cheese Studio: Podsumowanie pierwszych godzin od premiery gry ,Cooking Wartosé i
Simulator VR” na platformie Oculus VR [komentarz BDM]; ) )
= Medicalgorithmics: system DRAI zarejestrowany przed FDA,; Ezz ::?:Lr'::acia 12;; 164 g'gg;‘j
= PKN Orlen: Spétka miata na koniec 1H’22 1 819 stacji paliw; A "
= | entex: EBITDA w 1H’22 wyniosta 15,4 min PLN, zysk netto wynidst 7,9 min . 260 e SAS
PLN: Kurs max. 1677 9 0,54%
» Cl Games: Spotka jest blisko dual listingu na gietdzie w Londynie; Mcllimetiohioty DY B A ifid
= Marvipol: Spétka sprzedata pakietowo 146 lokali w projekcie Moko Botanika za Otwarte pozycie 46838 408 0,88%
77 min PLN; Indeksy GPW
= GTC: Spotka sprzedata biurowiec Cascade Office w Bukareszcie za 10,1 min ,
EUR; Indeks Open Low High Close 1D Obroét
= Passus (NC): Spétka podpisata umowe na dostawe wsparcia technicznego o WIG20 16614 16529 16797 16672 09% 2270
wartosci 0.5 min PLN. WIG30 20411 20219 20532 20380 08% 2303
WYKRES DNIA MWIG40 3970,3 17004,5 17125,7 3980,3 0,6% 80

Produkt krajowy brutto (w ujeciu zanualizowanym) w USA spadt 0 0,9% q/q w 2Q22 podat SWIG80 170447 39598 39924 171223 10% 75
Departament Handlu, prezentujgc wstepny szacunek danych (prognozy rynkowe zaktadaty WIG-PL 547052 545756 547052 545756 08% 2427
wzrost 0 0,5%.). To drugi z rzgdu kwartat, gdy gospodarka USA kurczy sig, co uznaje sie za WIG 533542 529760 536026 533245 0,9% 2441
oficjalne rozpoczecie reces;ji.

WIG20

USA - PKB annualizowany [%] Close mC 1D YTD
. . 69 Allegro 23,40 24732 -1,3% -39,8%
Asseco Poland 72,80 6042 0,8% -15,8%
s CCcC 42,13 2312 2,0% -60,1%
CD Projekt 88,50 8915 -0,5% -54,1%
Cyfrowy P. 19,84 12 689 -0,7% -42,9%

Dino 358,10 35108 2,1% -2,5%

JSwW 48,08 5645 0,3% 37,9%
KGHM 109,05 21810 7,4% -21,8%

Lotos 79,00 14 605 -0,2% 29,5%
LPP 9 210,00 17078 1,0% -46,5%
2 mBank 210,40 8924 2,2% -51,4%
Orange 5,83 7 651 -3,1% -31,0%
Pekao 71,80 18 845 1,4% -41,1%
Pepco 33,64 19 343 1,9% -27,7%

PGE 10,16 22796 -3,0% 26,0%

- PGNIG 6.01 34716 -1,9% -4.6%

- PKN Orlen 74,98 32070 1,0% 0,9%
. PKO BP 25,63 32038 0,5% -43,0%
8 PzZU 29,73 25673 1,0% -15,9%
I w2021 kw2024 Whw 2021 T 2022 liow 202 Santander Polska 229,20 23422 1,8% -34,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Macronext.pl
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 484,00 1152 0,6% -12,6% Huuuge 18,00 1516 1,2% -28,3%  Ropa Brent [USD/bbl] 107,0 0,3% 3,0% -6,8% 37,6% 40,7%
Alior 2410 3146 3,4% -559% INGBSK 152,80 19879 -0,8% -428% Gaz USA HH[USD/MMBTU] 8,1 -6,4% 2,5% 498% 117,9% 100,2%
Amrest 18,30 4018 1,8% -34,0% Inter Cars 384,00 5441 2,7% -188% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 198,8 -3,1% 27,8% 37,6% 182,6% 400,8%
Asbis 15,25 846 3,7% -29,7% Kernel 2534 2129 4,0% -56,8% CO2[EUR/] 78,7 3,7% 1,1% -125% -19% 46,3%
Asseco 42,80 2221 4,4% -17,1% Kety 519,00 5008 -3,2% -14,9%  Wegiel ARA [USD/t] 390,3 0,8% 3,8% 55% 183,7% 193,6%
Azoty 42,22 4188 16% 24,9% Kruk 257,80 4931 11% -21,2%  Miedz LME [USD/] 7765,8 1,8% 6,3% -5,9% -20,3% -19,6%
Benefit 558,00 1637 -0,4% -12,3% Livechat 97,00 2498 2,1% -17,0%  Aluminium LME [USD/] 24648 1,5% 1,8% 16% -122% -3,2%
Bogdanka 52,85 1798 -0,1% 65,2% Mabion 33,30 538 1,0% -455%  Cynk LME [USD/] 3265,0 3,7% 8,9% 2,6% -9,1% 10,0%
Budimex 251,00 6408 16% 10,6% Mercator 60,48 644 2,7% -37,6%  Oféw LME [USD/t] 20015 -09% -11% 51% -144% -157%
Celon 16,86 860 1,6% -49,1% Millennium 3,52 4270 2,6% -57,0%  Stal HRC [USD/] 855,0 0,6% -6,6% -8,1% -404% -54,7%
Ciech 3724 1963 4,2% -11,3% Mo-Bruk 271,00 952 -1,8% -29,6%  Ruda zelaza [USD/] 107,6 1,0% 4,1% -173% -44% -49,6%
Comarch 172,80 1405 5,0% -4,0% Neuca 745,00 3293 -0,1% -11,3%  Wegiel koksujacy [USD/t] 199,3 -18% -17,3% -34,1% -433% -7,4%
Datawalk 137,94 674 0,7% -39,0% PKP Cargo 13,05 584 6,6% -6,9% Ztoto [USD/oz] 1761,1 2,3% 2,9% 27% -37% -3,8%
Develia 2,31 1034 -0,9% -22,2% Polenergia 104,20 9186 -1,7% 41,6% Srebro [USD/oz] 20,1 7,7% 7,0% -1,5% -13,8% -21,7%
DomDev. 8330 2128 2,1% -30,6% Pracuj.pl 52,00 3550 59% -28,3%  Platyna [USD/oz] 894,8 0,9% 2,0% -1,5% -7,6% -16,2%
Enea 924 5707 -19% 85% Selvita 7350 1349 0,7% -10,4%  Pallad [USD/oz] 21150 5,5% 12,7% 10,4% 10,6% -20,0%
Eurocash 11,20 1559 -05% 3,3% Tauron 3,18 5578 -1,0% 19,9% Bitcoin USD 239000 11,0% 3,8% 250% -492% -39,9%
Famur 3,14 1806 05% -6,2% TEN 94,20 688 -2,7% -73,0%  Pszenica [USd/bu] 820,8 3,9% 1,8% -55% 6,5% 16,4%
GPW 3430 1440 0,4% -17,2% WP.PL 94,10 2754 -20% -333%  Kukurydza [USd/bu] 612,3 2,0% 6,3% -177% 3,2% 9,7%
Handlowy 57,30 7487 05% -29% XTB 21,86 2566 1,2% 30,3% Cukier ICE [USD/Ib] 17,7 1,8% -34% -42% -3,5% 6,4%
WIG20

2B WIG) Index - Last Price (R1) 1667.17 0.93% {2300
~ M Moving Average(Simple.50.0) (WIG20) 172671
B WIG20 Index - Moving Average 200 Day (L1) 2056.46 -0.18%
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Spétka opublikowata raport za 2Q'22.

Wybrane dane finansowe vs konsensus [min PLN]

2Q'22 konsensus réznica
Wynik odsetkowy 2935 2757 6,4%
Wynik z prowizji 621 635 -2,2%
Koszty ogétem 1304 1305 -0,1%
Saldo rezerw -110 -210 -47,4%
Zysk netto 657 599 9,7%

Zrédto: PAP, Spétka, BDM

Wybrane dane finansowe vs poprzednie okresy [min PLN]

2Q'22 2Q21 r/r 1Q’22 a/q
Wynik odsetkowy 2935 1411 108% 2244 31%
Wynik z prowizji 621 600 3% 661 -6%
Koszty ogétem 1304 875 49% 1149 14%
Saldo rezerw -110 -264 -58% -119 -8%
Zysk netto 657 223 195% 960 -32%

Zrédfo: PAP, Spétka, BDM

Wyniki banku w 2Q’'22 obcigzyly koszty z tytutu ryzyka prawnego zwigzanego z portfelem walutowych kredytow
hipotecznych, ktére wyniosty 850,9 min PLN. Bank wczesniej szacowat wptyw tych kosztow na skonsolidowany
zysk przed opodatkowaniem na 767 min PLN.

W catym 1H22 koszty ryzyka prawnego kredytéw hipotecznych w walutach obcych wzrosty do 947,4 min PLN z
736,5 min PLN rok wczesniej. Rezerwy stanowig 32,5%. aktywnego portfela kredytéw walutowych CHF.

Wyniki za 2Q'22 obcigzyta takze wptata do funduszu pomocowego jednostki zarzgdzajgcej systemem ochrony w
wysokosci 407,3 min PLN

Odpisy z tytutu utraty wartosci kredytéw wyniosty w drugim kwartale 110,3 min PLN, czyli byly 47%. nizsze od
konsensusu. Rynek oczekiwat odpiséw na poziomie 209,6 min PLN w przedziale oczekiwan od 121 min PLN do
273,7 min PLN. Rezerwy spadty 58%. r/r i 8%. w ujeciu kwartalnym.

Bank podat, ze odnotowat stabilizacje lub spadek ryzyka kredytowego w portfelach kredytowych dla klientéw
indywidualnych, MSP i korporacyjnych w zwigzku z utrzymywaniem sie lub poprawg poziomu przeterminowan i
wejs¢ ekspozycji do portfela niepracujgcego. W portfelu kredytéw korporacyjnych Santander odnotowat kilka
znaczgcych spfat.

Dodatkowo sprzedaz wierzytelnosci kredytowych pochodzacych od klientéw detalicznych i firmowych wyniosta
902,1 min PLN i przyniosta zysk brutto w wysokosci 107,8 min PLN.

Bank zanotowat wzrost kwartalnej marzy odsetkowej netto z poziomu 2,6%. w 2Q’21 do 5,2%. w 2Q’'22, co byto
zgodne z kierunkiem zmian stop%entowych i przy wsparciu wolumenow biznesowych.

Bank zanotowat wzrost naleznosci brutto od klientéw o 7,6%. r/r do 58,4 mld PLN, w tym kredytow na nieruchomosci
mieszkaniowe o 6,8%., naleznosci leasingowych o 10,8%. i od podmiotéw gospodarczych o 10,9%.

W 1H’22 nowo uruchomione kredyty hipoteczne osiggnety warto$¢ 5,3 mld PLN i wzrosty 0 48,4%. r/r. W poréwnaniu
z rekordowym 4Q'21 w 2H'22 sprzedaz zmniejszyta sig o 26,6%.

Depozyty od klientéw wzrosty o 6%. r/r do 183,5 mld PLN pod wptywem wzrostu depozytéw terminowych (o 61,3%.).

Bank podat, ze spodziewa sie dalszego pogarszania sytuacji makroekonomicznej w 2H’22. Firma planuje
kontynuowa¢ wzmozony monitoring portfela i sytuaciji rynkowej w celu szybkiego dostosowania polityki kredytowej
do sytuacji gospodarczej. Firma nie zmienia polityki dywidendowej, bedzie dazy¢ do wyptaty zatrzymanych zyskéw
z lat poprzednich. W drugiej potowie 2022 roku bank spodziewa sie wzrostu przychodéw odsetkowych, ale
kontynuowany moze byc¢ takze wzrost kosztéw odsetkowych.

Bank spodziewa sie, ze otoczenie makroekonomiczne bedzie sie pogarszato, co wptynie na wzrost kosztow ryzyka
banku do poziomu okoto 100 pb. lub wyzszego. Spoétka spodziewa sie wiekszej konkurencji na rynku depozytow, a
nadwyzke kapitatowa szacuje na ponad 10 mld PLN. Wskaznik TCR grupy wynosi 19,2%.

Bank nadal zakiada, ze akcja kredytowa bedzie lekko rosta. Spotka obserwuje wieksze nadptaty kredytow
hipotecznych.

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 pod koniec czwartkowej sesji opublikowata szacunkowe dane finansowe za 2Q’22
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'21 2Q'21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q'225 Z":'/ar“a 23:: rénica 1H'21 1H'22S “"r'/ar"a 2020 2021 zc&'_:nzs
Przychody 851 117,6 1142 110,2 116,1 351,9 @ 199% | 301,4 | 17%  202,7 4680 | 131% 78,6 427,1 692,4
Produkcja wyrobéw gumowych 1,5 1,4 1,4 3,0 1,8 1,8 2,9 52 73
Wydobywanie wegla 65,9 102,6 103,6 100,8 98,7 270,4 168,5 0,0 372,9
Ustugi gérnicze 21,0 263 147 13,8 11,7 11,7 47,3 78,2 759
Pozostate 53 2,0 10,8 5,6 15,8 15,8 7.3 6,5 23,7
Ustugi gérnicze - zagranica 4,5 1,3 3,1 2,3 1,8 1,8 5,7 22,6 11,2
Zysk brutto 209 17,3 471 -509 27,4 1576 811% 128,0 23% 38,2 1850 385% 10,7 34,4 1812
Produktcja wyrobéw gumowych -04 -01 -03 0,2 -0,6 -0,6 -0,5 -0,7 -0,7
Wydobywanie wegla 18,7 17,7 350 -12,4 32,3 132,1 36,4 0,0 59,0
Ustugi gérnicze 1,9 4,4 -0,6 0,2 -0,9 -0,9 6,3 98 59
Pozostate 13 02 12 12 -13 1,3 1,5 09 38
Ustugi gornicze - zagranica -0,3 -2,5 -0,6 2,3 -1,4 -1,4 -2,8 1,4 -57
EBITDA 23,2 16,3 486 1856 51,4 1756 974% 124,9 41% 39,5 2270 474% 14,8 273,7 461,2
EBITDA adj. (bez PDO) 14,5 12,7 384 -40,8 37,6 124,9 27,2 16,9 24,7
EBIT 16,3 84 40,6 151,2 26,0 1540 [ 1733% 99,5 55% 24,7 180,0 629% 3,5 216,5 3718
2Zysk brutto 1,1 208 376 1439 21,9 91,5 21,9 -0,4 203,4
Zysk netto 1,2 20,0 38,0 3447 194 74,1 21,2 1,6 404,0
Marza brutto 25% 15% 41% -46% 24% 45% 42% 19% = 40% 14% 8% 26%
Produkcja wyrobéw gumowych -28% 8% -22% 6% -31% -31% -18% -14% -9%
Wydobywanie wegla 28% 17% 34% -12% 33% 49% 22% 16%
Ustugi gornicze 9% 17%  -4% 1% -7% 7% 13% 13% 8%
Pozostate 24% 10% 11% 21% -8% -8% 20% 13% 16%
Ustugi gérnicze - zagranica -6% [-201% -19% -102% -82% -82% -49% 6% -51%
OCF 5,6 37,1 -13,3 -24,7 135 -63,9 42,7 66 4,7
CAPEX 3,6 4,7 10,0 -49 126 20,0 8,4 38 134
FCF 2,0 323 -23,3 -19,7 0,9 -83,9 34,3 28 -87
FCFyield 0,4% | 39% 1,6% -1,0% -1,1% -28,9% 0,3% -1,0%
Dtug netto 81,1 70,3 1043 883 83,1 110,1 70,3 9,3 883
/EBITDA 2,6 1,2 1,0 0,3 0,3 0,3 06 03
P/E 135 22 21 2,2
EV/EBITDA 10,1 3,6 33 3,6
EV/EBITDA adj. 14,9 401 207 40,1
Zrédfo: BDM, spétka
Grodno Spétka w czwartek przed sesjg opublikowata raport za rok 2021/22.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
4Q'20/21 4Q'21/22 zmianar/r szacunki réznica 2020/21 2021/22 zmianar/r szacunki  réznica
Przychody ze sprzedazy 185,6 318,8 72% 316,4 0,8% 711,7 1196,0 68% 11937  02%
EBITDA 52 16,7 224% 16,5 1,4% 24,6 63,8 159% 63,6 0,3%
EBIT 3,6 14,8 317% 14,6 1,5% 18,8 56,7 202% 56,5 0,4%
Zysk netto 2,1 11,2 440% 10,8 3,5% 13,7 4338 218% 43,4 0,9%
Marza EBITDA 2,8% 5,2% 5,2% 3,5% 5,3% 5,3%
Marza EBIT 1,9% 4,6% 4,6% 2,6% 4,7% 4,7%
Marza netto 1,1% 3,5% 3,4% 1,9% 3,7% 3,6%
Zrédio: BDM, spotka

Kino Polska Spotka szacuje, ze wypracowata w 2Q’'22 7,8 min PLN zysku netto, co oznacza spadek o 40% r/r.. Zysk na
dziatalnos$ci operacyjnej spadt do 9,5 min PLN z 15,9 min PLN przed rokiem. Przychody z umow z klientami wzrosty
0 17%. do 72,2 min PLN. Grupa szacuje, ze narastajgco, po pierwszych szesciu miesigcach 2022 r., wypracowata
138,6 min PLN przychoddw (119 min PLN rok wczesniej), 24,6 min PLN zysku na dziatalnosci operacyjnej (24,6
min PLN przed rokiem) oraz 20,6 min PLN zysku netto (19,3 min PLN w pierwszym pétroczu 2021 r.).
Zaprezentowane rezultaty finansowe grupy wigzg sie ze spadkiem wyniku segmentu Zoom TV. Wplywy z
pozostatych segmentéw dziatalnosci grupy bylty wyzsze w poréwnaniu do analogicznych miesigecy poprzedniego
roku. Najwiekszy wzrost zanotowaty segmenty kanaty filmowe marki FilmBox i kanaty tematyczne.

Orange Spétka celuje we wzrost EBITDA z kosztami leasingu (EBITDAaL) w catym 2022 roku, ale realizacja tego celu
bedzie zalezna m.in. od cen energii, ktére ostatnio znowu zwyzkowaty. Prognoza spétki na biezacy rok zaktada
stabilng EBITDA z kosztami leasingu lub niski, jednocyfrowy wzrost tego wskaznika. Po pierwszej potowie roku
wynik siega 1,5 mld PLN i jest o 3,8%. wyzszy niz w analogicznym okresie ubiegtego roku. W 3Q’'22 negatywny
wptyw wzrostu cen energii na wyniki Orange Polska moze wzrosngé w poréwnaniu z 2Q’'22.

Naktady inwestycyjne spotki w drugiej potowie roku majg istotnie zwiekszy¢ sie. Catoroczna prognoza zaktada 1,7-
1,9 mld PLN, podczas gdy do czerwca wydatki siegnety 0,6 mid PLN.
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Grupa zawarta umowe kredytowg z Bankiem Pekao do kwoty 4,8 mid PLN na okres 24 miesiecy. Podpisujac
umowe, PGNiG skorzystat z gwarancji Skarbu Panstwa - mechanizmu przewidzianego w ustawie o szczegélnych
rozwigzaniach stuzgcych ochronie odbiorcéw paliw gazowych w zwigzku z sytuacjg na rynku gazu.

Decyzja o skorzystaniu z ww. $rodka nadzwyczajnego przewidzianego ustawg wynika m.in. z utrzymywania sie
wysokich cen paliwa gazowego na gietdach energii, w tym m.in. na Towarowej Gietdzie Energii w Polsce, Title
Transfer Facility w Holandii oraz Trading Hub Europe w Niemczech, zaréwno na rynku dnia biezacego / nastepnego,
jak i na rynku terminowym w perspektywie najblizszych kwartatéw oraz z ograniczen dotyczgcych natozonych na
instytucje finansowe tzw. limitdw koncentracji, {j. limitdw w zakresie dopuszczalnej skali finansowania przez bank
danego podmiotu lub sektora gospodarki.

Zarzad na biezgco monitoruje sytuacje. Spotka bedzie podejmowaé dalsze dziatania w kierunku zwiekszenia
dostepnych zrédet finansowania, w tym kontynuacji korzystania z rozwigzan przewidzianych ustawa.

Podsumowanie konferencji po szacunkach za 2Q’22 (28.07.2022)

- rynki obecnie reagujg bardzo réznie, najgorzej wyglada rynek niemiecki (ostrozno$¢ kupujgcych);

- W maju nastgpit spadek zaméwien kontynuowany w czerwcu, (BDM: slajd pofowa tego co w 2021 roku, 313 tys.
paczek w czerwcu);

- meble z Biaforusi sg caty czas importowane;

- popyt na plyte nie spada przez sankcje, sg nowe zamoéwienia;

- pod koniec 2021 roku spétka osiggneta swoje docelowe zdolnoSci produkcyjne ptyty (460-470 tys. m3 rocznie)

- spotka sprzedaje ptyte po ok. 300 EUR/m3, drewno kupuje obecnie po 600 PLN/m3;

- wzrost cen +11% r/r za paczke (Srednio w 2Q’22), od 1 czerwca +8% (spotka nie robita jeszcze tak duzych
podwyzek). Te ceny nie pokrywajg wzrostu kosztéw od 2021 roku;

- w Tanne udaje sie w 100% przenosic¢ koszty na cene produktéw, cato$¢ wyniku za 1H’22 to Tanne, meble powoli
dochodzg. W 4Q’22 marze w meblach majg byc ,satysfakcjonujgce” jesli nic sie nie wydarzy,

- spotka buduje zapasy drewna, ma juz 130 tys. m3. Spétka konkuruje ze wspoétspalaniem (EC spalajg 21 min m3
drewna w Polsce przy pozyskaniu ok. 40 min m3). LP nie sprzedajg do EC, ale do po$rednikéw na zrebki. Lasy
Polskie majg checi zeby odej$c¢ od FSC, ale na razie nie ma z tym problemu;

- zadtuzenie netto/EBITDA na koniec 2Q’22 to 2,3x EBITDA,;

- fabryka w Biatymstoku od konca kwietnia nie produkuje mebli, wykorzystuje jg partner (m.in. produkcja sof).
Umowa ze Specific w sierpniu;

Q&A:

- Sprzedaz mebli w 2Q'22 spadta o -10% r/r wartosciowo i pewnie -25% wolumenowo. Produkcja sprzedana
mebli wg. GUS +18% r/r w tym okresie. Z czego wynika ta réznica ? z braku akceptacji wzrostu cen przez
klientéw, utraty konkurencyjnosci ? Ten wzrost GUS (wartosciowy) dotyczy m.in. mebli tapicerowanych czy
producentéw kuchni. Spétka jest na wszystkich rynkach, w czotéwce. Nie odstaje w swoim segmencie mebli
salonowych/montowanych. Zwykle to Forte pierwsze podnosi ceny;

- syt. narynku meblowym ? to bedzie trudny okres, ale spétka jest zintegrowana pionowo i bezpiecznie sie czuje
na tle konkurencji;

- spotka Yestersen i 4,6 min PLN odpisu (cato$¢)? typowa syt. rynkowa. Szczyt sprzedazy pod koniec roku nie
wyszedt. Cafa strategia na poprzedni rok upadta przez problemy z dostawcami, spétka miata trudny moment i
decyzja o zamknieciu. Marka zostanie, ale nie beda tego wtascicielem;

- czy spotce nadal przyrastajg zapasy mebli ? Czy planuje wieksze przestoje produkcyjne ? zapasy mebli nie
przyrastaja;

- lle wyniosta EBITDA Tanne w 2Q'22 vs 30 min PLN po 1Q'22 i 40 min PLN rok temu ? Jaka to daje
rentownos$¢ EBITDA ? EBITDA Tanne odpowiadata za cato$¢ EBITDA Forte;

- Energia ? koszty energii sg zabezpieczone do konca 2022 roku, spotka prébuje sie zabezpieczy¢ na 2023 rok,
duze wyzwanie ? Spotka korzysta z biomasy, wegla i ciepta sieciowego (Suwatki). Spétka przygotowuje projekty
energetyczne (PV albo i wiatraki);

- Drewno ? ceny drewna w ostatnim okresie stabilne, w relacji do 2021 roku ceny wzrosty 3Xx;

- Czy spoétka dalej kupuje drewno z Biatorusi ? Jak zmiana kierunkéw dostaw wptyneta na koszty ? Nic nie
kupuije z Biatorusi;

- ceny sprzedazy ptyty ? dzi$ po 330 EUR/m3 a rok temu 120 EUR/m3. Nie ma powoddéw wzrostu zdolnosci piyty,
by¢ moze uszlachetnianie;

- kolejne podwyzki cen ? nie bedzie, jest spadek popytu. Moze na przyszty rok;

- inwestycja Lutz w BRW ? Gt. celem Lutz jest szerokie wejscie na rynek polski, wielko$¢ produkcji BRW nie ma
znaczenia dla Lutz. Forte nie sprzedaje do BRW, zarzad bedzie sie dziwit jak UOKIK wyda zgode ale jest to
neutralne dla FTE;

- Czy na ten moment spoétka osiagneta docelowy poziom cen mebli czy dalej jest na etapie "gonienia"
kosztéw ? Czy czerwcowa podwyzka przywréci tam marze >10% EBITDA ? na ten moment jeszcze nie. Jesli
jakas podwyzka to w 2023 roku bo rynek tego nie udzwignie. Spdtka odbija to sobie na Tanne, ale nie wszyscy
konkurenci mogg sobie poradzi¢;

- syt. spotki indyjskiej ? pracuje, praktycznie break even. W Indiach jest tez kryzys. Potrzeba tam inwestycji, ale
dopoki sie sytuacja nie wyjasni nie bedzie ponosi¢ tam naktadow;

- ceny mebli ? wzrost cen paczek +11% $rednia. Na dzi$ ok. 19-20% po czerwcowej podwyzce;

- akwizycje ? spotka ma wystarczajgce zdolnosci produkcyjne;

- drewno z recyklingu ? odpadéw drzewnych na rynku nie ma, tylko ze swoich fabryk i lokalnych dostawcow;

- CAPEX 2022 ? 35-40 min PLN
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Wedtug wstepnych szacunkéw w 1H’22 sprzedaz energii elektrycznej wyniosta 1 216 GWh, sprzedaz ciepta
wyniosta 6 370 TJ, a skonsolidowane przychody ze sprzedazy wyniosty okoto 907 min ztotych. Dla poréwnania w
1H'21 sprzedaz energii elektrycznej wyniosta 1 378 GWh, sprzedaz ciepta wyniosta 6 936 TJ, a skonsolidowane
przychody ze sprzedazy wyniosty okoto 741 min ztotych.

W pierwszym potroczu 2022 r. EBITDA wyniosta 196 min PLN (189 min PLN w 1H’21), a zysk netto wyniost 84
min PLN (83 min PLN w 1H'21). Nakfady inwestycyjne w ostatnim potroczu wyniosty 109 min PLN w poréwnaniu
do 60 min rok wczesniej.

Amerykanska Agencja Zywnosci i Lekow (FDA) zarejestrowata system DRAI (DeepRhythmAl), stuzgcy do analizy
sygnatu EKG. Uzyskana rejestracja pozwala na uzywanie DRAI z urzadzeniami podobnymi do urzgdzenia
PocketECG, jednak spétka planuje wystepowac o rozszerzenie dopuszczenia na kolejne klasy urzadzen

DRAI to chmurowy algorytm sztucznej inteligencji klasyfikujagcy sygnat EKG. Technologia ta zostata
zaprojektowana z mysla o urzgdzeniach tworzonych przez spotke, jak i integracji z urzgdzeniami innych firm.

Z analiz spotki wynika, ze wdrozenie DRAI wraz z kolejng generacjg systemu PocketECG, ktora jest w trakcie
opracowywania, moze zmniejszy¢ pracochtonnosé klasyfikacji sygnatu EKG do okoto 50%.

Spétka zamierza udostepnia¢ DRAI partnerom operujacym na jej urzadzeniach wraz z nowa generacjg systemu
PocketECG nie wczesniej niz w drugiej potowie 2023 r. Réwnolegle bedzie analizowa¢ mozliwosci zastosowania
DRAI do analizy sygnatu EKG pochodzacego z innych urzadzen.

Ponadto Spétka zawarta umowe przyrzeczong przeniesienia 100% udziatbw w spéice Medi-Lynx Cardiac
Monitoring na rzecz spotki Medi-Lynx Holdings. W ramach umowy Spétka zobowigzata sie do dostarczania Medi-
Lynx produktéw, w tym w szczegdlnosci systemu PocketECG, naprawy i serwisu produktéw, $wiadczenia ustug
wsparcia polegajgcych m.in. na raportowaniu, monitorowaniu, aktualizowaniu oraz zapewnianiu obstugi
oprogramowania oraz swiadczenia ustug wsparcia i monitoringu technicznego.

Umowa przewiduje inny model wynagrodzenia w zakresie swiadczenia ustug wsparcia w roku 2022 i 2023. W
2022 r. w lipcu wyniesie 600 tys. USD, a od sierpnia do grudnia wynagrodzenie z tego tytutu ptatne jest wedtug
statych stawek wynagrodzenia 666 tys. USD miesiecznie. Od 2023 roku wynagrodzenie bedzie kalkulowane w
oparciu o liczbe przeprowadzonych testow wg stawek dla poszczegdinych rodzajéw testow.

W ocenie zarzadu transakcja pozwala spétce powréci¢é do modelu dziatania w USA sprzed nabycia Medi-Lynx,
czyli $wiadczenia ustug i dostaw technologii z powodzeniem rozwijanego dzi$ na rynkach poza USA, notujgcego
wzrosty sprzedazy w tempie rzedu 30% rocznie.

Realizacja transakcji nie konczy procesu przegladu opcji strategicznych, a zarzgd w dalszym ciggu bedzie
poszukiwat opcji finansowania oraz mozliwosci rozwoju dla grupy kapitatowej

Spétka miata na koniec 1h'22 1 819 stacji paliw. Tyle samo co na koniec 2021 r. Lotos miat na koniec | pétrocza
522 stacji wobec 520 na koniec 2021 r. Do koncernéw zagranicznych nalezato 1.581 stacji, tyle co na koniec 2021
roku. Liczba stacji niezaleznych operatoréw wzrosta do ok. 3 766 z 3 753. Sieci sklepowe posiadaty 168 stacji,
wobec 179 koniec 2021 roku.

Prezes poinformowat, ze zamierza przeksztalci¢ sie w spétke europejska (SE). Ma to utatwi¢ funkcjonowanie w
przypadku planowanego dual listingu na London Stock Exchange, o ktérym producent gier informowat w marcu.
Na warszawskiej gietdzie Cl Games, wczesniej pod nazwa City Interactive, jest notowane od 2007 roku.

W sierpniu na targach Gamescom spétka chce zaprezentowac¢ partnerom drugg czes$¢ gry "Lords of the Fallen".
Prace nad tg najwigkszg produkcjg Cl Games idg zgodnie z planem. Obecnie nad grg pracuje wewnetrzny zespot
okoto 70 oséb oraz tyle samo o0séb (w formie petnych etatéw) u zewnetrznych partneréw. Premiera jest planowana
na 2023 r. Prezes Tyminski jest zadowolony z postepu prac nad projektem, jak réwniez innymi: kolejng gra w serii
"Sniper Ghost Warrior" oraz projektem roboczo nazwanym "Survive". W najblizszej przyszitosci zatrudnienie w
grupie Cl Games ma nadal sie zwieksza¢, ale nie tak dynamicznie jak w ubiegtych latach.

Spétka widzi presje na wzrost wynagrodzen, wynikajgcg z inflacji, w duzo wigkszym stopniu w Srodkowo-
Wschodniej Europie niz na zachodzie, czy potudniu - firma posiada studia w Warszawie, Barcelonie i Bukareszcie.

Spétka zadecydowata o sprzedazy biurowca Cascade Office Building w Bukareszcie wegierskiej firmie Crown
Holding Kft. Kwota transakcji wyniosta 10,1 min euro, 1,6 min euro wiecej niz GTC zaptacito za ten budynek w
2017 roku. Aktualnie budynek jest wynajety w 85%.

Spétka obecnie aktywnie zarzadza portfelem nieruchomosci komercyjnych, na ktéry sktada sie 44 budynkow
komercyjnych oferujacych ok. 759 tys. m kw. powierzchni biurowej i handlowej do wynajecia w Polsce, Wegrzech,
Bukareszcie, Belgradzie, Zagrzebiu i Sofii. Ponadto grupa realizuje 460 tys. m kw. powierzchni komercyjnej w
stolicach Europy Srodkowo-Wschodniej, z ktérych ponad 51 tys. m kw. sg w trakcie budowy.
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Podsumowanie pierwszych godzin od premiery gry ,Cooking Simulator VR” na platformie Oculus VR:

- Gra zadebiutowata w dniu wczorajszym na platformie sprzedazowej Oculus (28.07.2022r.) o 19:00 czasu
polskiego;

- Cena bazowa gry to 24,99 USD;

- Od momentu premiery wystawiono 68 recenzji. Aktualna ocena ksztattuje sie na poziomie bliskim 5/5, a 86%
uzytkownikéw wystawito grze ocene 5/5;

- Gra znajduje sie obecnie na 14 miejscu na liscie bestselleréw Oculus;

BDM: Dla poréwnania gra “Green Hell” VR w podobnym okresie od premiery miata 207 recenzji (ocean 4,5/5, 76%
uzytkownikéw wystawifo note 5/5 — zwracamy jednak uwage, ze 7 dnie przed debiutem gra byta dostepna w
przedsprzedazy co w istotny sposob przefozy sie na jej wynik w dniu otwarcia). Szacujemy, ze w kwartale premiery
gra sprzedata sie w nakfadzie ok. 100 tys. egzemplarzy. Inna gra poréwnywalna , Thief Simulator VR” w podobnym
okresie od debiutu miat 88 ocen i $rednig gwiazdek na poziomie 4/5. Zaktadamy, ze przelicznik ksztaftuje sie na
poziomie ok. 1 ocena = ok. 63 sprzedanych kopii (w pierwszych tygodniach sprzedazy, im dalej od premiery tym
wartosc¢ ta wzrasta w strone przelicznika na poziomie 100). Liczymy, na raport sprzedazowy spétki po 72h od
premiery.

Wojna data rzgdzgcym argument, by nie tylko hamowac¢ transformacje energetyczng, a wrecz odwracac ten
proces. Kluczowe dla sektora procesy i decyzje zostaty zamrozone, a kryzys surowcowy uzasadnia bezczynnos¢.
— Rzeczpospolita

Matuesz Berger przejmie wiladze nad strategiczng infrastrukturg energetyczng po Piotrze Naimskim
zdymisjonowanym przez Mateusza Morawieckiego. To podwtadny premiera, bez doswiadczenia i autoryteru w
branzy energetycznej. — Gazeta Wyborcza

Czynsze wzrosng o ponad 20%. Podwyzki cen ciepta, energii czy wywozu odpadoéw napedzajg wzrost kosztow
utrzymania mieszkan. Zarzadcy i mieszkancy szykuja sie na ciezka zime. — Puls Biznesu

Klienci kupujg mniej AGD, fabryki ograniczajg produkcje. Tegoroczna produkcja AGD jest juz o 13% mniejsza niz
przed rokiem, a w samym czerwcu spadfa 26% r/r. - Rzeczpospolita

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

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

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

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

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim s3

i autoréw. Opracowanie | zawarte w nim komentarze

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak i . jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci 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 odpowiedzialno$ci
za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto informacyjny, a podmioty
opisywane w opracowaniu s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 29.07.2022 roku, 07:48 CEST.

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

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

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

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

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

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

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

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowad, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie beda
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 dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu interesow, ktory maégtby wptynaé na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

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

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

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 ywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi iie w prasie lub w iie calosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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