bdD

0d 1993

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 22 sierpnia 2022, 07:30 CEST

Redaktor wydania: Krzysztof Tkocz / Anna Madziar Notowania: piatek, 19 sierpnia 2022
KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Tydzien pod znakiem Jackson Hole oraz wynikow 1D YTD
Ubiegly tydzien nie nalezat do Iatwych na GPW.l WI(_320 stracji w ostatecznym ;0 16734 1.5% 26.2%
rozrachuqku -3,6%'(\/.v tym -1.6% w piatek, zamyke}]qc_ si¢ na poziomie 167;3,4 pkt?. WIG30 2046,6 1.7% -26,0%
Generalnie oq druglej_polowy czerwca handel sk_gpla sig w dos¢ szeroki paslle‘vy‘okoi MWIG40 41259 2.0% 22.0%
1700 pkt. Krétkoterminowo w pigtek zatrzymali$my sie na lekko rosnacej linii od Y G
minimum z potowy lipca (1601 pkt), przez kolejne nieco wyzsze dotki. Stabo na PUIEEE e 1'000 ' 00
przestrzeni ostatniego tygodnia radzity sobie spotki skupione w ,ciezkich” indeksach S SIELE H20 L
jak energetyka/gérnictwo/chemia. Rozczarowaty wyniki KGHM czy odpis w Tauronie, NEjindex - L9 0,3% 19.2%
rekordowe sg takze ceny gazu. Spadki w ubiegtym tygodniu byty obecne takze na WclBanks DAL =A% SR
czotowych rynkach zagranicznych, jednak w przypadku DAX czy S&P500 mielismy od ~ W!G Bud SR A WfFE
lipca do$¢ znaczace odbicie, wiec tu atmosfera jest nieco lepsza niz na warszawskim ~WIG Chemia 100563 2,1% 2,4%
parkiecie. Biezacy tydzien moze by¢ dos¢ wazny dla inwestoréw starajgcych sie WIG Dew 26725 1,0% -5.9%
przewidzie¢ dalszg $ciezke inflacji i stép procentowych, bowiem na 25-27 sierpnia WIG Energia 2750,7 -3,5% 13,9%
przewidziane jest sympozjum w Jackson Hole, na ktérym powinniSmy pozna¢ WIG Games 13615,6 -1,9% -39,0%
naj$wiezszg narracje Fed. Dzi$ z danych makro mamy informacje o sprzedazy WIGIT 4309,7 -0,5% -8,4%
detalicznej i produkcji budowlanej w Polsce za lipiec. Jutro wstepne wskazniki PMI dla  wIG Media 6679,5 2,2% -23,8%
przemystu i ustug ze strefy euro za sierpien. Kontynuujemy takze sezon wynikéw za wiG Paliva 6571,1 0,0% 1,2%
2Q'22 na GPW, ktéry w tym tygodniu stoi pod znakiem PZU oraz do$¢ szerokiego wiG Spoz 23915 2,4% -46,7%
przekroju Srednich i ma+ych spé+ek. WIG Surowce 3790,2 -4,1% -16,5%
Krzysztof Pado WIG Odziez 5434,7 0,5% -42,7%
DAX 135445 -1,1% -14,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 Yl S AL
= Cognor: Zysk netto spotki wzrést w 2Q’22 do 180,1 min PLN, lekko powyzej SN G D AL
oczekiwan [tabela BDM]; O 2195015 R0i500 L0200
= Enea: Spotka utworzy rezerwy, ktore obnizg EBITDA za 1H'22 o ok. 586 min L i el Al
PLN; DJIA 33706,7 -0,8% 7,2%
= Aplisens: Spoétka miata 10,8 min PLN zysku netto w 1H'22; Nasdaq Comp 12705,2 -2,0% -18,8%
= Dino: Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q'22; Bovespa 111 496,2 -2,0% 6,4%
= Agora: Spétka zakonczyta negocjacje z SFS Ventures dot. zmiany umowy Nikkei225 289303 0,0% 0,5%
wspolnikow; Shanghai Comp. 32581 -0,6% -10,5%
= Ryvu Therapeutics: Spotka wyda 535 min PLN na realizacje planéw rozwoju; S&P/ASX 200 7114,5 0,0% -4,4%
= Erbud: Spétka ma umowe na kompleks penitencjarny w Chmielowie za 66,8 min ~ Eur/PLN 4,75 0,5% 3,6%
PLN netto; USD/PLN 4,73 1,0% 17,3%
= PGE: Spdtka przywraca Rejon Energetyczny w Janowie Lubelskim; CHF/PLN 4,93 0,7% 11,5%
= Unibep: Unidevelopment nabyt za 10 min PLN netto dziatki w Warszawie pod ok.  gyr/usp 1,00 -0,5% 11,7%
170 mieszkan; USD/JPY 136,97 0,8% 19,0%
= Klabater (NC): Spétka podtrzymuije termin premiery gry '"Moonshine Inc.' w 3Q’22;
= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM]. FW20
Wartos¢ Zmiana
Kurs otwarcia 1692 22 1,32%
Kurs zamkniecia 1676 -30 -1,76%
Kurs min. 1670 1 0,06%
Kurs max. 1695 -16 -0,94%
Wolumen obrotu 31226 3389 12,17%
Otwarte pozycje 52 906 2298 4,54%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 1685,2 1668,6 1698,8 16734 -16% 843
WIG30 2060,8 20440 2076,3 2046,6 -1,7% 876
WYKRES DNIA MWIG40 42152 178963 180892 41259 -20% 89

W lipcu’22 inflacja PP w Polsce po raz pierwszy od wrzesnia’20 zanotowata spadek SWIG80 180685 41190 42169 179241 -10% 41
i wyniosta 24,9% vs 25,2% prognozowane i 25,6% w czerwcu’'22. W Niemczech PP| WIG-PL 557120 555846 562588 555846 -1,6% 970

siegneta 37,2% (vs 32,0% prognozowane i 32,7% poprzednio). wIG 548353 543718 550761 543987 -15% 983
Inflacja PP w Polsce (sierpien’20 — lipiec’22) [%] e
b Close MC 1D YTD
& Allegro 77,60 6441 1,8% -10,2%
Asseco Poland 27,20 28 748 -2,2% -30,0%
ccc 41,80 2293 -1,5% -60,4%
> CD Projekt 88,93 8959 -3,4% -53,9%
Cyfrowy P. 20,30 12983 0,0% -41,5%
Dino 354,00 34 706 -4,6% -3,6%
rE JSw 52,74 6192 -4,1% 51,2%
Kety 573,00 5530 0,4% -6,1%
Lo KGHM 101,70 20 340 -4,2% -27,0%
LPP 9 680,00 17 949 0,8% -43,7%
mBank 243,80 10 341 -3,9% -43,7%
bs Orange 6,26 8218 -0,2% -25,9%
Pekao 38,10 21908 -0,2% -18,1%
Pepco 72,00 18 898 -2,2% -41,0%
(] r PGE 8,96 20113 -5,1% 11,2%
PGNIG 6,25 36 114 -0,4% -0,8%
— — — PKN Orlen 68,30 42786 0,1% -8,1%
93 DRL WM LR 131 4% 31 4% SBL 6 I3 83 9N WL 1 2Bl 181 4B Y PKO BP 2473 30013 01% 45.0%
POPPIYOY Tndex (Poland PRI Vo) Graph 2139 Daily D1AUG220-224062022 Capyright€ 2022 Bloomberg Finance L2, : PZU 30,25 26 122 -0,6% -14,4%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg Santander Polska 241,00 24628 -1,4% -30,8%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 535,00 1273 -0,7% -3,4% Handlowy 59,10 7722 -03% 0,2% Ropa Brent [USD/bbl] 95,5 -1,1%  -2,7% -13,2% 22,8% 46,5%
Alior 28,00 3656 -1,8% -48,8% Huuuge 2284 1924 -06% -9,0% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 9,2 0,3% 5,1% 12,0% 147,0% 139,2%
Amrest 22,00 4830 0,0 -20,6% ING BSK 155,00 20166 -2,8% -41,9% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 2446 1,5% 18,7% 28,1% 247,7% 505,4%
Asbis 15,24 846 -0,5% -29,8% Inter Cars 384,00 5441 -35% -18,8% CO2 [EUR/] 97,7 2,0% 103% 248% 21,8% 82,7%
Asseco 47,00 2439 -23% -89% Kernel 23,82 2002 -29% -59,4%  Wegiel ARA [USD/] 371,3 1,7% 59%  -43% 169,9% 154,5%
Azoty 3856 3825 -33% 14,1% Kruk 282,00 5394 -2,3% -13,8% Miedz LME [USD/] 8100,9 0,7% 0,2% 2,1% -16,8% -8,9%
Benefit 696,00 2042 2,7% 9,4% Livechat 109,00 2807 -1,1% -6,7% Aluminium LME [USD/] 23938 -04% -18% -4,4% -147% -6,6%
BNP 55,00 8118 -4,2% -39,7% Mabion 24,30 393 -1,9% -60,2% Cynk LME [USD/t] 3548,0 0,4% -3,8% 4,0% -12% 20,1%
Bogdanka 53,00 1803 -1,3% 65,6% Mercator 59,02 628 -1,6% -39,2% Otéw LME [USD/] 2038,0 -1,5%  -6,9% 0,0% -128% -17,4%
Budimex 245,00 6255 -4,7% 7,9% Milennium 3,92 4760 -2,7% -52,1% Stal HRC [USD/f] 787,0 -04% -3,1% -80% -452% -58,1%
Celon 16,44 839 -4,3% -50,4% MoBruk 34950 1228 13% -9.2% Ruda zelaza [USD/] 104,0 -07% -53% -3,0% -7,6% -32,6%
Ciech 3544 1868 -1,1% -15,6% Neuca 775,00 3425 0,1% -7,7% Wegiel koksujacy [USD/t] 299,5 5,5% 23,0% 50,6% -14,8% 27,4%
Comarch 185,40 1508 -34% 3,0 PKP Cargo 13,00 582 -3,6% -7,3% Ztoto [USD/oz] 17437 -08% -33% -13% -47% -3,4%
Datawalk 158,30 773 -1,6% -30,0% Polenergia 106,60 9398 -2,2% 44,8% Srebro [USD/oz] 19,0 -27% -87% -6,6% -18,4% -19,5%
Develia 2,80 1253 4,1% -5,7% Pracuj 51,50 3516 -19% -29,0% Platyna [USD/oz] 897,0 -19%  -7,1% -03% -7,4% -119%
Dom Dev. 90,40 2310 -0,4% -24,7% Selvita 80,00 1468 0,0% -2,4% Pallad [USD/oz] 2146,5 -01% -3,3% 08% 123% -57%
Enea 8,50 5253 -22% -0,1% Tauron 2,64 4623 -34% -0,6% Bitcoin USD 214820 -83% -114% -98% -53,6% -55,6%
Eurocash 13,27 1847 0,7% 22,4% TEN 105,10 767 -3,0% -69,9% Pszenica [USd/bu] 753,8 3,0% -65% -6,7% -2,2% 5,5%
Fasmur 2,98 1713 -1,3% -11,0% WP.PL 111,00 3250 -2,6% -21,3% Kukurydza [USd/bu] 625,5 0,9% -2,2% 1,5% 5,4% 16,1%
GPW 3564 1496 -15% -14,0% XTB 22,78 2674 08% 358% Cukier ICE [USD/Ib] 18,1 1,8% -2,7% 3,1% -15% 0,7%
WIG20 ‘ . ‘ ‘
TIWIG20 Index < Last Price 167340 =1.55% 2300
:‘_—'—— =Mov1'r|g Average(Simple,50,0) (WIG20) 169113
T — WIG20 Index - Moving Average 200 Day 200129 -0.18%
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 22FEB2022-22AUG2022 Copynight€ 2022 Bloomberg Finance L.P. 22-Aug-2022 07:19:11
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka opublikowata wyniki za 2Q’22:

Wyniki za 2Q’°2022 [min PLN]

2Q'22 kons. réznica r/r a/q YTD 2022
Przychody 1033,0 972,0 6,3% 44% 7,4% 1995,0
EBITDA 234,9 221,6 6,0% 106% 22% 427,3
EBIT 224,0 209,0 7,2% 122% 24% 405,3
2ysk netto j.d. 180,1 171,6 4,9% 142% 22% 3281
marza EBITDA 22,7% 22,9% 0,1 6,8 2,7 21,4%
marza EBIT 21,7% 21,6% 0,1 7,6 2,8 20,3%
marza netto 17,4% 17,7% -0,3 7,0 2,1 16,4%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
Spotka w 1H’22 miata 65,7 min PLN przychodéw, 14,0 min PLN EBIT oraz 10,8 min PLN zysku netto n.j.d.

Enea zidentyfikowata konieczno$¢ zawigzania rezerw, ktére obnizg skonsolidowany wynik EBITDA w 1H22 o ok. 586 min PLN,
a zysk netto o ok. 474,7 min PLN. Rezerwy dotyczg uméw rodzacych obcigzenia w segmencie wytwarzania oraz umow
rodzacych obcigzenia w segmencie obrotu.

Podsumowanie konferencji wynikowej Dino po 2Q'22 (19.08.2022)

- w 1H’22 spotka otworzyta 162 nowe sklepy;
- panele PV w 1H’22 wyprodukowaty ok 19 GWh vs 7 GWh rok wcze$niej.

Q&A:

- LFL (30%) — 15% wynika z trafficu i 15% ze wzrostu koszyka? 15% odnosi sie do danych pétrocznych, czyli LFL 25,5%, reszta
tgczy sie ze zwigkszong wartoscig koszyka; spotka nie ma narzedzi, zeby wybadac jaki wptyw ma naptyw nowych klientow;

- marza brutto — przyczyna spadku? Guidance na 2H’22? Spétka na razie nie widzi zmian w mixie sprzedazowym, marza jest
wynikowg dwoch rzeczy: z jednej strony presja cenowa ze strony dostawcow, z drugiej strony spotka benchmarkuje sie do
najwiekszych sieci w Polsce; celem spétki jest utrzymanie ptaskiej marzy EBITDA w 2022 w stosunku do 2021;

- jak bardzo spodtka jest przekonana, ze EBITDA w tym roku bedzie ptaska? Jest szansa na poprawe w 2H’22? Spétka uwaza
cel ptaskiej marzy za osiggalny;

- kapitat pracujgcy netto — co stoi za wzrostem? W ubiegtym roku spotka otworzyta dwa magazyny centralne i jak tylko inflacja
zaczeta rosngc, zostaty one wypetnione towarem, ten stan utrzymuje sie do teraz, wiec r/r jest duzy wzrost w stanie
magazynowym; w tym okresie wida¢ dodatkowy efekt inflacyjny; nie ma zadnych zmian w strategii — spotce zalezy na jak
najwiekszej dostepnosci przy jak najlepszych cenach;

- na jakim poziomie znormalizuje sig rotacja zobowigzan w dniach? Zobowigzania sg jednym z elementéw, ktérymi mozna
poprawiac kapitat obrotowy, spotka chciataby, zeby w catym roku kapitat obrotowy miat pozytywny wptyw; w perspektywie
cafego roku jest to osiggalne, po 2Q’22 widac, ze spétka zaczeta odrabia¢ negatywng kontrybucje kapitatu obrotowego;

- mix sprzedazowy — czy widac¢ oznaki, ze konsumenci zaczynajg ogranicza¢ zakupy? Widac¢ zmiany, ale spotka nie chce
wchodzi¢ w szczegoty; przy LFL na poziomie 30% trudno mowic o ostabieniu konsumenta, jesli chodzi o produkty spozywcze;
- stan zatrudnienia w kontek$cie podwyzek ptac? Spétka nie ma szczegdbtowej polityki podnoszenia wynagrodzen, musi byc¢
konkurencyjna na rynku pracy; regularnie podnosi wynagrodzenia;

- czy podwyzki sg zgodne ze wzrostem minimalnego wynagrodzenia? Inne czynniki? W kazdym roku jest inaczej;

- bank ziemi — jaka skala? Wzrost kosztéw zakupu dziatek? Bank ziemi jest duzy, daje sporg widoczno$¢; dziatki wygrzewajg
sie w réznych okresach, dlatego o kosztach spétka nie chce sie wypowiadac;

- jak spotka postrzega zachowanie innych dyskontéw — czy przenoszg koszty inflacji na klientow? W Polsce
kilkunastoprocentowa inflacja zywnosci, ceny cze$ciowo muszg by¢ przenoszone na klientow;

- jakie dzwignie sp6tka ma do poprawy warunkéw handlowych z dostawcami? Warunki zakupowe to wrazliwa czesSc biznesu,
dlatego bez komentarza;

- ocena polityki cenowej konkurencji w lipcu i sierpniu? Spoétka nie widzi zmian polityki cenowej w stosunku do 1H’22;

- dostepnosc produktéw — problemy w 2Q’22 i ostatnich miesigcach? Spoétka nie miata przypadku niedostepnosci asortymentu
w sklepach;

- dynamika sprzedazy — wzrost za sprawg czynnikéw jednorazowych, czy poziom do utrzymania w kolejnych kwartatach?
Wielkanoc jest co rok, wiec spétka nie traktuje $wiat jako czynnik jednorazowy, raczej przesuniecie miedzy 1Q a 2Q; pozostate
czynniki raczej tez nie sg jednorazowe;

- tempo otwierania nowych sklepow — czynniki ksztaftujgce podwyzszony poziom ostrozno$ci? Z jednej strony spotka stara sie
utrzymac¢ CAPEX na niezmienionym poziomie, a z drugiej wzrost stop procentowych; w zwigzku ze wzrostem stop, spotka
chciataby finansowac¢ CAPEX wtasnymi przeptywami operacyjnymi;

- instalacje PV — czy celem jest wyposazenie wszystkich sklepéw i centréw dystrybucyjnych w panele? Jakg cze$¢ kosztéw
energii pokrywajg instalacje? Tak, na wszystkich sklepach, na ktorych bedzie to mozliwe; centra logistyczne — trwa proces
zakfadania instalacji fotowoltaicznych; nie pokrywa cato$ci kosztéw; do korica roku spoétka chciataby mie¢ ok 60 MW.
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Erbud podpisat umowe na roboty budowlane o wartosci 66,8 min PLN netto, zwigzane z budowg kompleksu penitencjarnego
w Chmielowie (czesc ).

UNI 2 - spétka zalezna Unidevelopment z Grupy Unibep - nabyta dwie niezabudowane, sasiadujgce ze sobg nieruchomosci w
Warszawie w dzielnicy Biatoteka za tgcznie 10 min PLN netto. Nieruchomosci zostang przeznaczone na realizacje inwestycji
deweloperskiej, w ramach ktérej przewidziano realizacje ok. 170 lokali mieszkalnych.

Agora zakonczyta negocjacje w sprawie zmiany umowy wspolnikdw prowadzone dotychczas z wigkszosciowym wspolnikiem
Eurozet, czyli SFS Ventures. W wyniku zakonczonych negocjacji Agora zawarta z SFS Ventures aneks nr 5 do umowy
wspolnikow.

W odpowiedzi na lokalne potrzeby PGE przywrdécita Rejon Energetyczny w Janowie Lubelskim. Intensywny rozwéj gospodarczy
okolic Janowa Lubelskiego i Lubelszczyzny przekiada sie na koniecznos¢ realizacji niezbednych inwestycji w sie¢
dystrybucyjng. Odtworzenie Rejonu Energetycznego usprawni dziatania w tym zakresie, co przetozy sie na poprawe
bezpieczenstwa energetycznego, zwiekszy atrakcyjnos¢ inwestycyjna regionu janowskiego, a przede wszystkim utatwi
funkcjonowanie lokalnej spotecznosci.

Ryvu Therapeutics zaprezentowata plany rozwoju na lata 2022-2024, budzet na ich realizacje to 535 min PLN.

Ryvu idzie po lekowy kapitat. Prawie 360 min PLN do konca 2024 r. chce pozyska¢ z gietdy biotechnologiczne Ryvu. — Puls
Biznesu

PGNIG stawia na CNG. Zdecydowana wiekszos¢ z 23 nowych stacji jest po odbiorach technicznych i przed koncowymi. -
Parkiet

Oponeo i Dadelo mierzg sie z kosztami. Przychody ze sprzedazy rosna, ale rentownos$¢ biznesu spada. — Parkiet

Dadelo ma patent na ekspresowy wzrost. Gietdowy e-sklep szybko zwieksza udziat w rynku rowerowym — zdaniem analityka
stusznie. Zysk schodzi na drugi plan, a wazna role odgrywajg wtasne marki. — Puls Biznesu

11 bit studios: kamien milowy opdznit raport. Bliski termin jednego z etapéw produkcji projektu ,P8” spowodowat przesuniecie
raportu poétrocznego producenta gier o ponad miesigc. — Puls Biznesu

Gaming Gry: rynek trudny, ale nadal ro$nie. Popyt na cyfrowa rozrywke w wyniku spowolnienia gospodarczego znaczgco nie spadnie,
ale gracze bedg jeszcze bardziej selektywni. — Parkiet

Gaming — Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia

podsumowanie

tygodnia Gaming 16/08.2022-22/08.2022

Link

Kraj
Creepy Jar — wstepne wybrane dane finansowe za 1H’22. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,517276
T-Bull - raport miesieczny za lipiec 2022. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,517213
Zagranica
Elden Ring z oficjalnym wynikiem sprzedazy. Gra osiggneta kapitalny sukces. https://tinyurl.com/5a7rne9b
Witadca Pierscieni i Hobbit w rekach Embracer! Korporacja kupita szereg spétek i nowych IP. https://tinyurl.com/3ujtxvrz
Diablo 4 z tong szczegdtow. https://tinyurl.com/4m5bbt2v
Redfall to ,najbardziej ambitna gra” Arkane. Dtugi materiat pokazuje nowe IP Bethesdy. https://tinyurl.com/2b27sbme
Dead Island 2 z datg premiery. Amazon ujawnit gre przed prezentacjg. https://tinyurl.com/5a2pdtd5
Disney & Marvel Games Showcase nadciaga! https://tinyurl.com/un5t93sp
Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl, yahoo.com, gram.pl

Klabater (NC)  Klabater podtrzymuje termin premiery gry "Moonshine Inc." w 3Q’22.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 22 sierpnia 2022, 07:30 CEST

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

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
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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 s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 19.08.2022 roku, 07:30 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o sSwiadczenie usfug maklerskich dla klientow, ktérych 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¢ poszczegélnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc 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 osiggnac 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 ktdrych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sig 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 Zarzagd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikéw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty 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 spowodowac, 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, mogg posiada¢ 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 dokonywa¢ 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 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 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 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.
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