BIULETYN PORANNY

$roda, 7 wrzesnia 2022, 07:52 CEST

bdD

0d 1993

Redaktor wydania: Krzysztof Pado / Anna Madziar PR Wi, 6 TEeile 2122

KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Niedzwiedzi rynek przed decyzja RPP 1D YTD
We wtorek warszawski parkiet kontynuowat spadki przy dosc¢ niskich obrotach, ktére na szerokim

rynku wyniosty 784 min PLN, z czego 685 min PLN przypadio na WIG20. Indeks blue chipow WIG20 14529 -2,6% -35,9%
zakonczyt sesje z wynikiem -2,6%, WIG spadt -2,0%. Mate i srednie spétki radzity sobie relatywnie  WIG30 17932 -2,5% -35,1%
lepiej, chociaz réwniez odnotowaty straty odpowiednio -1,2% i -0,7%. Sektorowo najlepiej radzita mwiIG40 3841,0 -0,7% -27,4%
sobie chemia (+2,4%), czego zastuga jest gtéwnie wzrost Grupy Azoty o +3,9%. Znacznie wigcej  gwiGgo 16 628,6 1,2% 17,1%

branz zanotowato spadki, a najdotkliwiej doznata ich odziez (-5,4%) i paliwa (-4,6%). Wérod spotek

z WIG20 najwigkszy wzrost zanotowato Allegro, ktére odrabiato straty po poniedziatkowym spadku, e RS A =
ale nie zdotato utrzymaé ok 5,7% wzrostu, ktéry pojawit sie w trakcie sesji i finalnie skonczyto z NC Index 306,3 -0.1% -21,4%
wynikiem +1,9%. Najbardziej dotkliwe straty zanotowaty JSW (-7,4%), LPP (-5,6%) i PGNIG (-5,5%). WIG Banki 4775,8 -0,5% -44,7%
ga szerc(;l;im rypkL: gwjazdan:i b){ly gpc')lki Alirw;y Medisx (+l-9,7°/o),(}(1c6n(15;(3;;) (L?Iﬁ"lb) idSu(v;all');/()*-G_,S‘;A;Egi WIG Bud 3691,1 0,0% -1,9%
'0 Spaakowe| stronie zestawienia znalaz sig eriunus (-10,6%), HKilan -9,1%) 1 . K
Development (-8,4%). Na pozostatych rynkach europejskich nastroje byly lepsze. DAX zyskat U1 CliEit DTS AR UG
+0,9%, a CAC40 i FTSE100 po +0,2%. Przed nami dwa wazne dni — dzisiaj poznamy decyzje RPP ~ WIG Dew 25293 -0.5% -11,0%
w sprawie stop procentowych (konsensus wskazuje wzrost o 25 pb), natomiast jutro taka decyzje WIG Energia 22172 -3,7% -8,2%
?odejmie EBC. Przctled nimi pSoznramy dzisiaj produkcje przemystowg w lipcu’22 w Niemczech oraz |G Games 12 658,3 -2,3% -43,2%
inalne PKB za 2Q22 w Strefie Euro. Za oceanem wczorajsza sesja — pierwsza po diugim @ R o
weekendzie — uptyneta pod znakiem spadkow — S&P zanotowat -0,4%, Nasdaq -0,7%, a DJI -0,6%. jtteili ) GE 0'20/0 13,50&
Perspektywa agresywnego zacies$niania polityki monetarnej oraz bardzo silny dolar szkodzg rynkowi WIG Media 60318 0,9% -31.2%
akcji. Pobudza to tez wysitki panstw azjatyckich do powstrzymania ostabienia waluty. O poranku WIG Paliwa 5507,0 -4,6% -15,2%
rynek ten znizkuje — Nikkei traci -1,1%, natomiast Shanghai Composite oscyluje wokét punktu  WIG Spoz 2146,1 0,2% -52,1%
odniesienia. Indeksy futures $wiecg na czerwono. WIG Surowce 314338 3,7% -30,7%
Anna Madziar - wIG Odziez 4459,9 -5,4% -53,0%
DAX 128714 0,9% -19,0%
z z 0, - 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 yes S i
CAC40 6104,6 0,2% -14,7%
. . , . BUX 40851,2 -0,7% -19,5%
= Erbud/Onde: Konferencja wynikowa po 2Q'22 [podsumowanie BDM]; SRoE0 e T 40/0 = o;
= Mostostal Zabrze: Szacunkowe wyniki 2Q’22 wyraznie lepsze r/r, portfel 1,17 mld e n 145’ 3 '0'60/“ '14'30/"
PLN [komentarz BDM]; ’ oo e
= Wojas: Szacunkowa sprzedaz w lipcu'22 wzrosta o +5% r/r, a w sierpniu'22 NERHED) Ca HLEAED s o
spadta o -2,6% r/r [wykres BDM]; Bovespa 109 763.8 -2.2% 4.7%
= Ten Square Games: Konferencja wynikowa po wynikach za 2Q"22 Nikkei225 27626,5 0,0% -4,0%
[podsumowanie BDM]; Shanghai Comp. 32434 1,4% -10,9%
= Boombit: Przychody pomniejszone o UA i prowizje platform wyniosty w sierpniu  S&P/ASX 200 68265 -0.4% -8,3%
8,1 min PLN (-13% m/m, +11% r/r). EUR/PLN 4,73 0,1% 3,1%
= CD Projekt: W 2023 roku zadebiutuje dodatek do Cyberpunk 2077 ,Phantom USD/PLN 4,78 0,4% 18,4%
Liberty” CHF/PLN 4,85 -0,1% 9,7%
= PKN Orlen: Wypowiedzi prezesa dla ISBNews; EUR/USD 0,99 -0,3% -12,9%
= R22/Vercom: Wyniki za 2Q'22 [tabele BDM]; USD/IPY 142,80 1,6% 24,1%
= Banki/WIBOR: Proces tranzycji stawek WIBOR/WIRD zajmie dwa-trzy lata - Borys,
PER FW20
= JSW: Zarzad zdecydowat o zasileniu JSW Stabilizacyjnego FIZ za 1,5 mid PLN Wartosé Zmiana
= Apator: Apator Iicz;_/ na lepsze 2H'22; spdtka chce reorganizowac S(_egmenthazu (S ETER 1505 26 1,76%
= Deweloperzy/banki: O 72,9% spadta warto$¢ zapytan o kredyty mieszkaniowe —  krs zamkniecia 1461 35 -2.34%
BIK. Kurs min. 1442 -34 -2,30%
Kurs max. 1505 0 0,00%
Wolumen obrotu 47 268 17972 61,35%
Otwarte pozycje 59 633 195 0,33%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 1495,6 14448 15046 14529 -26% 685
WIG30 1844,7 17831 18554 17932 -26% 717
WYKRES DNIA MWIG40 38655 166068 168931 38410 -0,7% 52

Mimo decyzji OPEC+ o ograniczeniu produkgji ropy od pazdziernika o 100 tys. SWIG80 168720 38181 38964 166286 -1.2% 40
barytek, cena kontraktéw na ten surowiec spadta. Ropa WTI aktualnie kosztuje nieco WIG-PL 497952 493901 499161 493901 -21% 777
85,3 USD/bbl, co oznacza, ze jest to najnizsza wartos¢ od stycznia'22. Za brent WIG 494676 481376 497267 483735 -20% 785
ptacimy 91,4 USD/bbl — ostatnio z takg ceng mieliSmy do czynienia w lutym’22 przed

buchem wojny za wschodnig granic =
wy Iny ag Q- Close MC 1D YTD
. L Allegro 24,19 25 561 1,9% -37,8%
199, ,
Kontrakty na rope WTI [USD] (styczen’22-wrzesien’22) Asseco Poland 71.35 5022 0.6% 17.5%
I CLL COMB Comety - Last Price 8530 " ccc 33,85 1857 -4,2% -67,9%
“ cD Projekt 78,57 7915 -3,8% -59,3%
Cyfrowy P. 18,37 11748 -4,8% -47,1%
1 w  Dino 329,70 32324 -2,8% -10,2%
TW JSw 39,32 4617 -7,4% 12,8%
B i O :  Key 513,00 4951 -3,0% -15,9%
" ] ] TT‘T [ 7 KGHM 86,00 17 200 -3,0% -38,3%
h } ([M ]J ﬂ] J I i ¥ LPP 7 860,00 14574  -56% -54,3%
l- - i | | [ w  mBank 215,00 9121 -0,9% -50,4%
I lmJ i Iﬂ{ 'i : Orange 5,58 7326 -3,6% -33,9%
" ‘ﬁvﬁm M A ~ Pekao 34,48 19826  05% -25,9%
A il Wl [, Pepco 62,08 16294  -0,6% -49,1%
S @
mﬂ# i PGE 6,72 15073  -5,0% -16,7%
].j 0 PGNIG 5,25 30313 -5,5% -16,7%
Ky PKN Orlen 56,92 35657  -4,5% -23 4%
PKO BP 22,77 28 463 -0,3% -49,3%
™ ey = - ™ - ]“l = PZU 26,76 23108 -2,9% -24,3%
plii} Santander Polska 208,00 21255 -0,5% -40,3%
,,,,, Comdty (Generic 1st 'CL" Future) Graph 2148 Dafly 011 loomberg Finance LP. 119
Zrodla Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi i i autoréw. Of jie i zawarte w nim komentarze

nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w \nternec\e -:aioscn lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bd(®

241993

BIULETYN PORANNY

$roda, 7 wrzesnia 2022, 07:52 CEST

mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 498,50 1187 -1,9% -10,0% Handlowy 5820 7604 25% -1,4% Ropa Brent [USD/bbl] 91,5 -44% -79% -52% 17,6% 27,6%
Alior 26,22 3423 -0,7% -52,1% Huuuge 2280 1921 -09% -9,.2% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 8,0 91% -11,7% -125% 114,1% 74,8%
Amrest 19,26 4229 -32% -30,5% ING BSK 143,60 18682 -0,6% -46,2% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 239,8 25% -52% 0,0% 241,0% 353,6%
Asbis 14,39 799 0,1% -33,7% Inter Cars 363,00 5143 2,3% -23,3% CO2 [EUR/] 69,6 -6,0% -134% -12,6% -13,3% 11,7%
Asseco 4560 2366 0,9% -11,6% Kernel 19,80 1664 1,0% -66,3%  Wegiel ARA [USD/] 380,0 -3,2% 3,9% 3,5% 176,3% 126,2%
Azoty 34,40 3412 3,9% 1,8% Kruk 276,60 5291 -4,0% -15,4% Miedz LME [USD/] 7751,0 0,3% -1,8% 1,2% -20,4% -17,9%
Benefit 620,00 1819 -6,3% -2,5% Livechat 110,80 2853 -0,7% -5,1% Aluminium LME [USD/] 22543 -1,6% -6,1% 4,9% -19,7% -18,2%
BNP 49,80 7350 1,6% -454% Mabion 22,40 362 -2,6% -63,3% Cynk LME [USD/t] 3203,5 -1,2%  -101% -9,3% -10,8% 6,9%
Bogdanka 44,50 1514 -53% 39,1% Mercator 50,00 532 -6,2% -48,5% Otéw LME [USD/] 1891,7 1,0% -46% -2,8% -19,1% -19,7%
Budimex 250,50 6395 0,2% 10,4% Millennium 3,69 4476 -3,4% -55,0% Stal HRC [USD/f] 775,0 -06% -1,9% -0,6% -46,0% -60,1%
Celon 15,94 813 2,8% -51,9% MoBruk 316,50 1112 -0,6% -17,8% Ruda zelaza [USD/] 96,6 -1,9% -7,6% 7,8% -14,1% -30,4%
Ciech 32,70 1723 0,8% -22,1% Neuca 706,00 3120 -0,3% -16,0%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 267,0 -1,1% -103% -45% -240% -7,9%
Comarch 157,60 1282 0,1% -12,4% PKP Cargo 12,00 537 -0,5% -14,4%  Zioto [USD/oz] 1695,2 09% -1,7% -0,9% -7,3% -5,5%
DatawWalk 155,00 796 1,3% -31,4% Polenergia 87,80 7741 -26% 19,3% Srebro [USD/oz] 17,9 -1,2% -2,7% 0,3% -23,1% -26,3%
Develia 2,45 1097 43% -17,5% Pracuj 4820 3290 0,4% -335% Platyna [USD/oz] 850,8 0,1% -0,1% 0,2% -12,2% -15,1%
Dom Dev. 89,10 2276 05% -25_8% Selvita 7880 1446 51% -3,9% Pallad [USD/oz] 1956,4 -2,8% -5,9% 53% 2,3% -19,0%
Enea 7,46 4610 -1,0% -12,3% Tauron 2,34 4101 -45% -11,8% Bitcoin USD 187612 -50% -61% -7,1% -59,5% -59,9%
Eurocash 11,50 1600 -0,8% 6,1% TEN 92,20 676 -2,4% -73,6% Pszenica [USd/bu] 800,0 0,9% 0,2% -1,1%  3,8% 12,0%
Famur 3,16 1816 -1,3% -57% WP.PL 97,00 2840 1,6% -312% Kukurydza [USd/bu] 675,8 1,0% -0,6% 03% 13,9% 36,3%
GPW 3420 1435 -28% -17,4% XTB 21,08 2474 -30% 25,6% Cukier ICE [USD/Ib] 18,0 -09% -0,7% 05% -2,1% -4,4%
WIG20 ‘ ‘
Tl WIG20 Index - Last Price 1452.86 -2.63% {2300
B Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1657.34
_‘_"‘—‘—-_._____ .
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Erbud/Onde Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’22 (6/09/2022):
2Q’22/1H’22
-spotka nie uznaje marzy brutto ze sprzedazy za 1H’22 za ,ztg” w obecnym srodowisku inflacyjnym
-spotka w wynikach skorygowanych w prezentacji oczyscita wyniki o koszty (gtéwnie wynagrodzen)
w budownictwie modutowym MOD21 (-3,8 min PLN w 1H’22, -1,0 min PLN w 2Q’22)
-podatek: duzy udziat wyniku ze spotek niemieckich (wyzsza stawka podatku) oraz podatek ptacony w Onde ze
wzgledu na realizacje farmy fotowoltaicznej w spotce zaleznej
-wzrost kosztéw zarzadu w 1H22: rozbudowa grupy w segmencie przemystu (przejecie IKR), rozwoj zespotu
deweloperskiego Onde, koszty MOD21
Portfel
-rynek w 1H’22 byt trudny do budowania portfela
-projekty, ktére nie majg zaszytej waloryzacji (publiczne) — oferty sg sktadane z duzymi narzutami przez
podmioty budowlane
-na rynku prywatnym czes¢é inwestoréw decyduje sie na uwzglednianie na biezgco zmian cen materiatow
-do konca sierpnia spotka podpisata 1,6 mid PLN zlecen na ,nowych” cenach
Kubatura
-kontrakty zagrozone zejsciem — ok. 120 min PLN, prawdopodobienstwo zejScia 50%, zejscie z budow
rozstrzygnie si¢ w najblizszych tygodniach
-duza czes¢ negocjacji zostata zakonczona, spisywane sg aneksy
-doptaty od inwestoréw do kontraktéw nie polepsza marzy, sg ujete w wynikach 1H'22
-marza w 2H’22 nie bedzie lepsza niz w 1H'22 (w przypadku braku wszystkich doptat na kontraktach moze by¢
stabsza)
-w wigkszosci stabe kontrakty konczg w 2023 roku
-dla klientéw publicznych budowane sg roszczenia, spotka ma nadzieje na ugody przedsgdowe
-w 2023 plan 1-1,5 mld PLN, marza moze by¢ lepsza, ale nadal bedg cigzy¢ stare kontrakty
Przemyst
-cel to 600 min PLN przerobu w 2022, kolejny moze byé podobny
-zagrozeniem moze by¢ przestoj fabryk, ktére spotki obstuguja
-spadek marzy w 2Q'22 w ustugach dla przemystu zagranicg — zarzad nie widzi by byta to trwata tendencja
OZE/Onde
-spotka chce w 4Q’22 zamkna¢ proces przegladu opciji strategicznych,
-spotka pozyskata 243 min PLN kontraktéw w 1H22, w 3Q'22 pozyskano dotychczas ok 250 min PLN
-zakonczono montaz wszystkich modutéw na farmie PV Cyranka (pierwszy projekt na wtasne ryzyko), oddanie
do uzytkowanie planowane na 4Q'22
-wzrost zapaséw w 1H22: 40 min PLN warto$¢ robét budowlanych na farmie PV Cyranka oraz wyzsze
zatowarowanie pod realizowane kontrakty (moduty, kable)
-backlog projektow wewnetrznych 1,1 mid PLN (400 MW, roztozone na 3 lata)
-projekty Gumienice (PV 10 MW) i Park Lewatd (PV 25 MW) — budowa ma zaczg¢ sie w 4Q'22
-na przetomie 3/4Q’22 spétka spodziewa sie decyzji dotyczgcych warunkéw przytaczeniowych dla licznej grupy
projektow z obszaru greenfield
-spotka widzi duze zainteresowanie umowami PPA (obserwowane ceny na rynku: 125-130 EUR/MWh)
-zdaniem spotki interwencje KE na rynku energii ma dotyczy¢ gtdwnie rynku gazu
-spotka rozwaza akwizycje na rynku wykonawczym w Niemczech (ma by¢ to uzupetnienie przy spadku
zaméwien z rynku w Polsce)
-presja kosztowa sie ustabilizowata
-farmy PV ceny: trudno jest pozyskac¢ na rynku projekty po warunkach przytgczeniowych, projekty ready tu build
150-200 tys EUR/IMW
-CAPEX na farmie PV (bez marzy wykonawczej i zakupu projektu) = 3 min PLN
-trudno znalez¢ na rynku projekty wiatrowe z pozwoleniami na budowe (sprzed 2016 roku), ceny 300-370
EUR/IMW
-projekty greenfield —trudno o warunki przytgczeniowe, obecna fgczna wartos¢ bilansowa 6-10 min PLN
Budownictwo modutowe
-prace idg zgodnie z planem, hala jest zbudowana w budzecie, do wrzesnia zakonczenie montazu maszyn do
produkcji, w kolejnym miesigcu produkcja probnych modutow
-CAPEX planowany na facznie 130 min PLN, wydano dotychczas ok 90-95 min PLN
-pod koniec listopada spotka planuje otwarcie zaktadu
-spotka pozyskata pierwsze mate zlecenia w Polsce
-za 2-3 lata cel to produkcja 100 mkw PUM (650 min PLN) i rentowno$¢ 6-10% na EBIT
-w 2023 planowana jest produkcja na 1/3 potencjatu
Erbud Spétka podpisata aneks do umowy z 2021 roku z DGS Diagnostics ,Budowa budynku produkcyjnego z czescig

magazynowg z zapleczem socjalno-biurowym, z zewnetrznymi instalacjami w Kamiencu, gm. Kotbaskowo”. Anesk
zaktada zwiekszenie wynagrodzenia o 5,9 min PLN netto do 59,7 min PLN netto.
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi i i autoréw. O| ie | zawarte w nim komentarze
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byc tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w \n(emec\e ca’oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




bdD

BIULETYN PORANNY

0d 1993
P $roda, 7 wrzesnia 2022, 07:52 CEST
MS Zabrze Spétka opublikowata szacunkowe wyniki za 2Q’'22
Wyniki szacunkowe za 2Q’22 [miIn PLN] — skonsolidowane
2Q'21 2Q'22 zmianar/r 1H'21 1H'22 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 206,4 275,99 33,7% 366,4 506,8 38,3%
Zysk brutto ze sprzedazy 19,7 - - 38,4 - -
Zysk na sprzedazy 9,0 - -— 16,5 - -
PPO/PKO 0,3 0,8
EBITDA 11,8 22,0
EBIT 8,6 12,7 46,9% 15,8 23,1 46,6%
Zysk (strata) brutto 6,9 10,7 54,6% 11,3 20,4 80,0%
Zysk (strata) netto 53 7,0 32,9% 7,7 12,9 67,1%
Marza zysku brutto ze sprzedazy ~ 9,5% - 10,5% -
Marza EBITDA 57% - 6,0% -
Marza EBIT 42%  4,6% 43%  4,6%
Marza zysku netto 2,6% 2,5% 2,1% 2,5%
Zrédfo: DM BDM S.A., spétka,
Wyniki kwartalnie [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 | 1Q'22 2Q'22
Przychody 146,8 152,9 1479 153,7 | 131,8 146,2 151,2 187,7 | 160,0 206,4 203,4 200,2 | 230,9 2759
EBIT 5,2 3,5 7,4 4,4 57 6,6 58 8,2 7,1 8,6 8,2 8,2 10,4 12,7
2Zysk brutto 4,1 3,3 3,6 53 3,2 4,6 3,3 5,7 4,4 6,9 6,6 5,1 9,7 10,7
Zysk netto 2,1 2,5 2,2 3,4 2,1 2,1 2,9 3,1 2,4 55 3,9 3,0 5,9 7,0
Marza EBIT 3,5% 2,3% 5,0% 2,8% 4,3% 4,5% 3,8% 4,4% 4,4% 4,2% 4,0% 4,1% 4,5% 4,6%
Marza zysku netto  1,4% 1,6% 1,5% 2,2% 1,6% 1,5% 1,9% 1,6% 1,5% 2,6% 1,9% 1,5% 2,6% 2,5%
Zrodio: DM BDM S.A., spéfka
Komentarz BDM:

o Wyniki 2Q’22 wyraznie lepsze r/r (pochodna wysokiego backlogu). Przychody wzrosty o 34% r/r. EBIT na
poziomie 12,7 min PLN (przy czym nie znamy poziomu salda PPO/PKO — spétka nie podata w komunikacie, by
byt jakis wplyw one-off)

e Backlog na poziomie 1,17 md PLN (1,19 mid PLN po 1Q’22 i 0,88 mld PLN po 2Q’22)

e Petny raport finansowy za 2Q’22 zostanie opublikowany 8 wrze$nia.

KGHM KGHM zawart podczas Forum Ekonomicznego w Karpaczu list intencyjny (memorandum of understanding)
z rumunska firmg Nuclearelectrica w sprawie procesu wdrozenia reaktoréw modutowych SMR. Jak podano,
porozumienie obejmuje kompleksowe podejscie do wszystkich dziatan zwigzanych z rozwojem projektu SMR, w celu
opracowania bezpiecznych i optacalnych projektéw w Rumunii i Polsce.

Wojas Szacunkowe przychody w lipcu’22 wyniosty ok. 21,0 min PLN (+5,0% r/r), a w sierpniu’22 ok. 22,7 min PLN (-2,6%
r/r). Narastajgco, w okresie styczen-sierpien’22 sprzedaz wzrosta 17,1% rir.

Szacunkowe miesigczne przychody [min PLN]
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PKN Orlen PKN Orlen zakiada, ze naktady inwestycyjne w jego zaktualizowanej strategii do 2030 roku, ktéra zostanie
zaprezentowana na przetomie roku, bedg wyzsze niz w obecnej, poinformowat ISBnews prezes Daniel Obaijtek.
"Nie spodziewatbym sie natomiast diametralnej zmiany kierunkéw rozwoju w zaktualizowane;j strategii. Wsrdd trzech
gtéwnych filarow bez watpienia pozostanie transformacja energetyczna, bo od tego nie uciekniemy, rozwdj
nowoczesnych projektow w obszarze petrochemii, a takze wdrazanie innowacyjnych technologii, wspierane przez
badania i rozw¢j" - dodat Obajtek.

Prezes Orlenu dodat, ze koncern pracuje juz nad kolejnymi kierunkami akwizycyjnymi i przyglada sie wielu
potencjalnym celom, ktére miatyby od razu po przejeciu przynosi¢ dochody.
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ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’22 (06.09.2022)

- Sentyment konsumenta, zniesienie restrykcji COVID-19 oraz odciecie graczy w Rosji oraz Biatorusi miato znaczny
wptyw na wyniki. Maj byt najgorszym miesigcem, znacznie ponizej oczekiwan.

- Od maja wida¢ pozytywny trend (30% wzrostu do sierpnia), a produkty pokazujg wysoka wydajnosc.

- W Fishing Clash w czerwcu, lipcu i sierpniu bylo widaé mocno optymistyczny trend. Niski koszt przejecia
uzytkownika jak i najwyzsza od zesztego roku ilo$¢ pobran gry.

- Hunting Clash przeszedt wiecej perturbacji przy tej sytuacji makro ze wzgledu na to, ze to nowszy produkt. Obecnie
firma chce powr6ci¢ na prawidtowa trajektorie wzrostu.

- Prace nad Football Elite zostaty przerwane. M.in. ze wzgledu na to, Ze skala gry nie bytaby taka jak planowana.

- Spotka planuje docelowo zatrudnia¢ ok. 600 osdb.

- Najwigksze nadzieje Spotka wigze z Wing of Heroes, Undead Clash oraz Fishing Masters.

Q&A

Pytanie dotyczace sytuacji Fishing Clash w Chinach.

Spétka dostata dostep do chinskiego rynku Android. Nie widzieliSmy znaczacych pobran gry. Staramy sie rosng¢ na
tej platformie, na razie organicznie, ale nie przewidujemy duzego przyptywu uzytkownikdw z tamtego rynku. Obecnie
jestesmy skupieni na budowaniu relacji ze sklepem oraz graczami. Na razie z powodu braku ogromnego sukcesu
zespot odpowiedzialny za tamten rynek zostat potgczony z zespotem globalnym w celu koncentracji na zawartosci
gry. Uwazamy, ze ten rynek ma ogromny potencjat, ale na razie skupiamy sie na innych obszarach.

Pytanie o powéd dla ktérego po 25 miesigcach Hunting Clash gorzej sobie radzi od Fishing Clash, mimo, ze
po 12-15 miesigcach od swiatowej premiery wyniki byly poréwnywalne?

Gra radzi sobie dobrze, nie tak spektakularnie jak Fishing Clash. Mamy obecnie inne czasy i czynniki makro tez maja
wptyw na wyniki. Obecnie wida¢, po spowolnieniu, powrét gry na dobrg trajektorie. Widzimy tez, ze gracze czesciej
angazujg sie w rézne funkcje gry.

Pytanie o szacunek 1 min organicznych pobran gry Air Commander.

Dokfadnie badamy pobrania gier zaréwno ze zrédet organicznych jak i marketingowych. JesteSmy pewni tych
danych, pokazujg one site tego gatunku gier i obecnego trendu na rynku. Strony zewnetrzne publikujace te dane
majg czesto opdznienie oraz polegajg na szacunkach.

Pytanie o obecny stan Undead Clash.

Trzeba dodac¢ jeszcze bardzo duzo zawartosci. M.in. bronie, nowe rodzaje zombie, czy nowe lokacje.

Prosba o komentarz zwigzany z soft launchem Wing of Heroes. Czy moze on by¢ kluczowym generatorem
przychodow?

Jestedmy bardzo zadowoleni z soft launchu. Z tego powodu zapadia decyzja o $wiatowej premierze. Widzimy
popularnos¢ w tej kategorii gier. Obecnie zaangazowanie graczy i monetyzacja sg satysfakcjonujace, ale premiera
bedzie tak naprawde poczatkiem pracy nad rozwojem gry. Mamy solidng baze.

Pytanie o zmniejszenie kosztéw zwigzane z redukcjg zatrudnienia.

To ok. 2 min PLN, ale czesc¢ zostata skapitalizowana. Méwimy o kosztach gotéwkowych.

Czy firma nadal planuje optymalizacje kosztow? Czy zarzad wytlumaczy sens utrzymywania biura
w Berlinie?

Nie planujemy optymalizacji kosztowej w najblizszym czasie, uwazamy, ze zesp6t jest Swietny i chcemy aby mieli
,Spokdj ducha” i nie przejmowali sie cieciem kosztow. Wedtug nas wptywa to na jako$c¢ gier. Mamy obecnie ok. 150
0s0b pracujgcych po catej Europie, duza czes¢ z nich pracuje w Berlinie. Utrzymujemy biura dla zespotu aby mieli
komfortowe warunki pracy.

Kiedy zaktadacie, ze Gamesture osiagnie break even point?

Mamy pare scenariuszy i nad tym pracujemy. Nie moge niestety podzieli¢ sie tymi danymi.

Pytanie o polityke dywidendowa. Mozliwa jest wyptata 100% zysku netto w formie dywidendy?

Polityka dywidendowa pozostaje niezmieniona. Dla zarzadu bezpieczenstwo biznesu jest najwazniejsze. Zawsze tez
zwracamy uwage na okazje M&A. Oprécz dywidendy wynagradzamy akcjonariuszami programami skupu akcji. Na
razie nie jestesmy blisko wyptaty 100% zysku netto.

Pytanie o przewidywany budzet marketingowy dla Fishing Clash, bedzie podwyzszony jak w ostatnich
miesigcach?

To jest zawsze ciezkie pytanie, na dzisiaj mozna odpowiedzie¢, ze pozostanie podwyzszony. Jesli widzimy, ze koszt
pozyskania uzytkownika spadnie, wtedy zdecydujemy aby go podnie$¢ i vice versa.

Pytanie o plany powrotu do prac nad Magical Districs oraz potencjalne odpisy z nim zwigzane.

Skupiamy sie na zakonczeniu Fishing Masters. Ten produkt ma duzg elastyczno$¢ i prace moga zostac
kontynuowane w innym zespole i lokacji. Podejmiemy decyzje po Fishing Masters, mozliwe, ze odpis bedzie w 4Q'22
albo 1Q’23, ale nie jestesmy tego pewni.

Mozliwe przejecia w tym roku?

Aktywnie poszukujemy celéw akwizycyjnych, obecnie sg prowadzone rozmowy, ale nie wyglada na to, ze do
przejecia dojdzie w tym roku.

Pytanie o presje zwigzang z kosztami pracownika.

Widzimy presje i podnosimy pensje dla konkretnych stanowisk. Presja nie jest duza i koszty nie wzrosng drastycznie.
Mozna wyjasni¢ wzrost CAPEX w 2Q’22?

W listopadzie 2021 podpisaliSmy umowe na leasing biura i potrzebowalismy kilku miesiecy aby zaadoptowac
przestrzen. Prace skonczyly sie w czerwcu, stgd wzrost. Nie planujemy dodatkowych naktadéw w przysziych
okresach.

Czy bylo wida¢ zainteresowanie zwigzane z przejeciem Spétki?

Po rozmowach w zesztym roku otworzyliSmy wiele drzwi i mozliwosci. Dzisiaj jesteSmy skupieni na dziatalnosci firmy
i nie planujemy zadnych przegladow opciji strategicznych.
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W 2023 roku zadebiutuje dodatek do Cyberpunk 2077, DLC dostato podtytut ,Phantom Liberty" - podat CD Projekt
na Night City Wire ,Edgerunners”. Spodtka nie podata doktadnej daty premiery dodatku. Dodatek bedzie dostepny
na: Xbox Series X i S, PS5, Stadia i PC. (PAP Biznes)

Przychody z gier Grupy BoomBit w sierpniu 2022 r. wyniosty 22,83 min PLN (-16% m/m, +22% r/r). Koszty prowizji
platform wyniosty 1,89 min PLN (-17% m/m, +54% r/r), a wydatki na User Acquisition 12,85 min PLN (-17% m/m,
+26% r/r).

Przychody pomniejszone o UA i prowizje platform wyniosty 8,09 min PLN (-13% m/m, +11% r/r). £aczna liczba pobran
gier Grupy BoomBit w ostatnim miesigcu wyniosta 24,3 min.

Przychody z gier Hyper-Casual, wyniosty 13,5 min PLN i stanowity podobnie jak w poprzednim miesigcu okoto 60%
w strukturze przychodéw Grupy BoomBit. Hunt Royale, gra Mid-Core wygenerowata 5,8 min PLN przychodéw
i utrzymata sie na pierwszym miejscu wsréd najlepiej zarabiajgcych tytutdw. Najpopularniejsze gry w sierpniu to
oprocz Hunt Royale, Crazy Plane Landing, Falling Art Ragdoll Simulator, Darts Club i Dog Life Simulator.

Spotka podata wyniki za 2Q'22

Wyniki za 2Q’22 [min PLN]

2Q'22 2Q'22P kons. PAP odchyl.
Przychody 87,1 87,6 -1%
EBITDA 21,4 21,6 -1%
EBIT 15,0 15,4 -3%
zysk netto j.d. 3,7 7,9 -53%
Zrodfo: DM BDM S.A., PAP
Spétka podata wyniki za 2Q’'22
Wyniki za 2Q’22 [mIn PLN]
2Q'22 2Q'22P kons. PAP odchyl.
Przychody 53,4 52,5 2%
EBITDA 10,8 8,8 23%
EBIT 7,8 6,9 13%
zysk netto j.d. 4,8 5,2 -8%

Zrédfo: DM BDM S.A., PAP

Na prefinansowanie Krajowego Planu Odbudowy mamy obecnie 12,5 mid PLN, a taczna pula srodkéw na ten cel
moze wynie$¢ 28 mld PLN — powiedziat PAP podczas Forum Ekonomicznego w Karpaczu wiceprezes Polskiego
Funduszu Rozwoju Bartosz Marczuk. Srodki majg pochodzi¢ ze zwrotéw z tarcz antycovidowych. Marczuk
wspomnial, ze obligacje na sfinansowanie tarcz antycovidowych, jakie PFR emitowat w 2020 r., majg oprocentowanie
na poziomie 1,5%. W czerwcu br. rzad przyjgt uchwate umozliwiajacg PFR prefinansowanie projektéw z Krajowego
Planu Odbudowy.

Premier Morawiecki pytany wczoraj, co dalej ze $rodkami dla Polski z Krajowego Planu Odbudowy oraz o to, czy
porozumienie z Komisjg Europejska w tej sprawie zostato zerwane, odpart: "Z naszej strony porozumienie nie tylko
nie jest zerwane, ale zostato zrealizowane, teraz ruch jest po stronie KE".

Pod koniec lipca szefowa KE Ursula von der Leyen powiedziata "DGP", ze aby otrzyma¢ $rodki z Krajowego Planu
Odbudowy, Polska musi wywigza¢ sie ze zobowigzan podjetych w celu zreformowania systemu $rodkow
dyscyplinarnych. Przyznata, ze nowe prawo jest waznym krokiem, jednak "nowa ustawa (nowelizacja ustawy
0 Sadzie Najwyzszym - PAP) nie gwarantuje sedziom mozliwoséci kwestionowania statusu innego sedziego bez
ryzyka, ze zostang pociaggnigci do odpowiedzialnosci dyscyplinarnej". Von der Leyen podkreslita, ze Polska musi
réwniez w pelni zastosowa¢ sie do postanowienia Trybunatu Sprawiedliwosci UE, co jeszcze nie nastgpito.
"W szczegolnosci nie przywrécono do orzekania zawieszonych sedziéw i nadal obowigzuje dzienna kara finansowa.
Jestesmy w kontakcie z wtadzami polskimi w tych kwestiach i zalezy nam na znalezieniu rozwigzania" - dodata.

Nalezy zaktadac, ze proces tranzycji stawek WIBOR/WIRD zajmie dwa-trzy lata - powiedziat dziennikarzom prezes
Polskiego Funduszu Rozwoju Pawet Borys, w kuluarach Forum Ekonomicznego w Karpaczu. Jego zdaniem, od
przysztego roku w polskim sektorze bankowym powinny pojawi¢ sie kredyty oparte o nowg stawke.

"W mojej ocenie banki bedg miaty mozliwosci oferowania kredytéw hipotecznych w oparciu o WIRD od przysztego
roku. W wiekszosci krajow ta tranzycja wygladata tak, ze na poczatek wchodzity nowe produkty, pozniej byt taki okres
do dwdch lat tranzycji catego portfela na nowa stawke, ze spreadem korygujgcym. Wigc zakltadam, ze od poczatku
przysztego roku w polskim sektorze bankowym pojawig sie kredyty oparte o nowg stawke, bo banki majg tu tez cos
do wygrania. Nowa stawka jest nizsza, wigc pierwsze banki, ktére zdecyduja sie na przejscie na nowg stawke, bedg
bardziej konkurencyjne na rynku" - powiedziat Borys w kuluarach Forum Ekonomicznego w Karpaczu.

"W tej chwili prognozy pokazuja, ze w tym roku GPW Benchmark rozpocznie regularne publikowanie nowego
benchmarku, wiec umozliwi to juz tworzenie produktéw w oparciu o nowag stawke. | nawet brak poczatkowo
instrumentéw zabezpieczajacych nie stanowi tutaj bariery, duzg czes¢ portfela kredytu hipotecznego zabezpiecza
sie po stronie depozytowej, to nie jest bariera" - dodat.
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Cyfrowy Polsat udzielit PAK-PCE do 160 min PLN pozyczki na realizacje farmy wiatrowej Drzezewo. Cyfrowy Polsat
podjat takze decyzje o ustanowieniu porgczen lub gwarancji do kwoty 73 min EUR na rzecz spotki grupy Vestas,
zabezpieczajgcych wykonanie zobowigzan spotki projektowej wynikajgcych z umowy dostawy i instalacji turbin
wiatrowych przez Vestas. Gwarancje zostang ustanowione w celu umozliwienia realizacji farmy wiatrowej Drzezewo.

Platforma e-commerce Shopee w Polsce bedzie dgzy¢ do tego, by wiekszos¢ sprzedawcow i kupujacych byta lokalna
- poinformowali przedstawiciele Shopee podczas konferencji prasowej. Firma nadal rekrutuje pracownikéw w Polsce.

Zarzad Jastrzebskiej Spotki Weglowej podjat uchwate o zasileniu JSW Stabilizacyjnego Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego w ramach emisji certyfikatow inwestycyjnych serii F i G oraz nabyciu certyfikatébw za kwote
nieprzekraczajgcg 1,5 mid PLN.

Apator ocenia, ze po spadku wynikéw w 1H22. najgorsze ma juz za sobg. Spodtka chce teraz skupi¢ sie na
minimalizowaniu skutkéw wysokiego kosztu pienigdza. Zamierza reorganizowac nalezgcy do Segmentu Gazu zaktad
w Wielkiej Brytanii.

Jak ttumaczyt prezes Arkadiusz Chmielewski, problemem Metriksu, spétki produkujgcej na potrzeby rynku
gazowniczego, sa wysokie koszty. Kolejng przyczyng probleméw Segmentu Gazowego w Apatorze jest strategia UE
odchodzenia od gazu. "Z powodu zmiany miksu energetycznego w UE i ograniczenia nowych przytgczy,
prawdopodobne sg spadki w wolumenach gazomierzy. Firmy przestajg inwestowa¢ w gazomierze. Zachodnie
zaktady najszybciej zredukowaty zamoéwienia" - powiedziat prezes Apatora.

Dodat, ze Apator dokonuje przegladu aktywow w Segmencie Gaz, gtéwnie dotyczy to rynku Wielkiej Brytanii. Spotka
nie podjefa decyzji, czy w zwigzku z tym dokona odpiséw. Prezes podkreslit, ze spdtka szuka nowych rynkéw zbytu
w Segmencie Gazu.

Segment Energia Elektryczna zanotowat lepsze wyniki g/q. Spétka poinformowata, ze poprawa EBITDA to efekt
wyzszej rentownosci na poziomie marzy brutto, w efekcie renegocjacji kontraktow i zmian w sposobie ofertowania.
Jak ocenia zarzgd Apatora, perspektywg dla tego segmentu sg zmiany transformacyjne i nowe technologie m.in.
w zakresie rozwigzan dla sektora OZE, rozwdj portfolio urzgdzen zabezpieczeniowych, sterujgcych, wykonawczych
oraz aplikacji software’owych do zarzgdzania efektywnoscig energetyczng (rozwigzania dla farm wiatrowych i PV,
system do zarzgdzania energia), przyspieszenie rollout’'u i masowego wdrozenia licznikéw smart w Polsce. Spdtka
ocenia, ze rentowno$¢ tego segmentu w kolejnych kwartatach bedzie wzrastac.

Apator zamierza postawi¢ na Segment Woda i Ciepto. Spétka uwaza ten segment za najbardziej perspektywiczny.
W Sektorze Woda i Ciepto spétka chce rozwijaé ustugi. Obecnie 22% sprzedazy w tym segmencie stanowig ustugi.
Apator chce takze, by spotka Powogaz mocniej postawita na technologie.

Apator za kilka tygodni planuje przedstawi¢ zrewidowang strategie grupy. (PAP Biznes)

O 72,9% spadta wartos$¢ zapytan o kredyty mieszkaniowe - sierpniowy odczyt BIK Indeksu Popytu na Kredyty
Mieszkaniowe.

W sierpniu 2022 r. o kredyt mieszkaniowy wnioskowato fgcznie 12,39 tys. potencjalnych kredytobiorcéw,
w poréwnaniu do 42,54 tys. rok wczesniej. W poréwnaniu do lipca 2022 r. liczba os6b wnioskujgcych o kredyt
mieszkaniowy zmniejszyta sig 0 12,2%.

Srednia warto$¢ wnioskowanego kredytu mieszkaniowego w sierpniu br. wyniosta 336,66 tys. PLN i byla nizsza
0 2,8% w relacji do wartosci z sierpnia 2021 r. i 0 0,9% w poréwnaniu do lipca 2022 r.

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
Doradca Inwestycyjny

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
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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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi i i autoréw. O| ie | zawarte w nim komentarze
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byc tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w \nternecle n:a?oscn lub czgéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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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 07.09.2022 roku, 07:52 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, 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. Jednocze$nie 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 opierajg 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 sporzgdzony 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 pochodzgcych 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 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 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.
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 subi i i autoréw. O| ie | zawarte w nim komentarze
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byc tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w \nternecle n:a?oscn lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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