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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Lekka zadyszka bykéw w kontynuacji odbicia 1D YTD
Srodowe notowania na GPW zakoriczyly sie spadkami wigkszosci indeksow. WIG20 przy obrotach

siggajacych 816 min PLN stracit 2,1% i zatrzymat si¢ na poziomie 1419,1 pkt. Podczas wczorajszych G20 14191 21% 37,4%

notowan, do najstabszych polskich blue chipédw nalezaly takie podmioty jak: Allegro (-4,8%), Santander (-

4,3%) oraz PKO BP (-4,1%). Z drugiej strony przed spadkami uchowaty si¢ m.in. takie spotki jak: Kety wicso 17381 ol Sl
(+3,2%), Pepco (+2,1%) oraz CD Projekt (+1,7% - ktéry zaskoczyt inwestoréw swojg ambitng strategig na mWIG40 3626,2 -2,4% -31,5%
kolejne lata i ktérego akcje drozaty podczas wczorajszej sesji nawet o 13%). Rowniez ze stratg finiszowat  g\wiG8o 16 078,1 0,1% -19,8%
mWIG40, ktory poszedt w dét o 2,4%, pozytywnie natomiast wyréznit sig sSWIG80 zyskujac skromne 0,1%. 5 5
Sektorowo najlepiej poradzit sobie WIG-gry zyskujac (+4,7%), z drugiej strony najwigkszej przeceny WIG 47161,0 -1,9% -31,9%
doswiadczyly banki (-3,1%). W dniu wczorajszym RPP postanowita utrzymac¢ stopy procentowe NBP na  NC Index 292,0 -0,4% -25,1%
niezmienionym pqziomie 6,75% (rynek spodziewat si¢ podwyzki o 0,2§’pb: do poziomu 7%_). IZ_)zisiaj o_godz. WIG Banki 4610,6 3,8% -46,6%
15.00 odbedzie sie konferencja prasowa prezesa NBP Adama Glapinskiego. Na europejskich parkietach

panowaly negatywne nastroje, DAX poszedt w d6t o 1,2%, CAC40 stracit 0,9%, a FTSE100 zakonczyt ~WIG Bud 3505,2 -0,6% 6,9%
notowania ze znizkg na poziomie 0,5%. Po dwéch dniach sporych wzrostéw na Wall Street wczorajsza sesja WIG Chemia 8962,5 -3,8% -8,8%
zakonczyta sig delikatnymi spadkami gtownych indeksow: Nasdaq (-0,3%), S&P500 (-0,2%), DJI (-0,1%). \w|G pew 2410,9 0,6% -15,1%

Podczas $rodowych notowan pozytywnie wyrdznity sie koncerny paliwowe (Exon Mobile oraz Halliburton

zyskaly po 4,0%). Wczoraj pozytywnie zaskoczyly dane z rynku pracy — raport ADP wskazat na wzrost WIG Energia 2079,2 -1,7% -13,9%
zatrudnienia w sektorze prywatnym o 208 tys. wobec 185 tys. w sierpniu i oczekiwan rzedu 200 tys. Na rynku ~ WIG Games 14 828,4 0,1% -33,5%
ropy kontrakty na WTI na listopad sg wyceniane po 87,8 USD za barytke, a za USD przychodzi nam ptaci¢ g |1 39285 0.6% -16.5%
4,86 PLN. Dzisiaj przed nami o 10:30 odczyt wskaznika PMI dla sektora budowlanego we wrzesniu z Wielkiej . ’ ’ ’
Brytanii, o 13:30 zostanie opublikowany protokét z posiedzenia EBC dot. polityki monetarnej. W Azji Chiny WIG Media 57230 -2,0% -34,7%
obchodzg Swieto Narodowe, Nikkei finiszuje 1,0% nam plusie. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX ~ WIG Paliwa 5262,9 -2,2% -19,0%
i na amerykanskie indeksy $wiecg sie na zielono, co moze zwiastowaé pozytywne otwarcie na GPW. WIG Spoz 2089,3 1,5% 53,4%
Krzysztof Tkocz WIG Surowce 3309,0 -3,2% -27,1%
WIG Odziez 46235 -1,5% -51,2%
DAX 12517,2 -1,2% -21,2%
- - FTSEL 7052 -0,5% -4,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK i ot o e
= LPP: Spétka w 2Q'22/23 miata 246,2 min PLN zysku netto na j.d. — ponizej konsensusu [tabela ' B D
BDM]; BUX 39385,3 -1,3% -22,3%
= Ten Square Games: Spotka szacuje przychody w 3Q'22 na 137,3 min PLN (+10,6% q/q) S&P500 37833 -0,2% -20,6%
zblizone do naszych oczekiwan — lekko pozytywne [komentarz BDM]; DJIA 30273,9 -0,1% -16,7%
L Dl e G e e g podsumovanie \S89COMD 186 0z o
BDM]‘OJe : Podsumowanie czatu inwestorskiego (05.10. , stockwatch.pl) [p! o 117 197.8 0.8% 11.8%
= Cyfrowy Polsat: Spétka rozpoczeta analize mozliwosci refinansowania zadtuzenia Grupy Polsat  Nikkei225 271205 0,5% -5,8%
Plus; Shanghai Comp. 3041,2 -0,1% -16,4%
. [SkimFat;ric: BI;IQ)]/Way zaoferuje do sprzedazy max. 44,96% akcji SimFabric — negatywne ggp/asx 200 6815,7 1,7% -8,4%
omentarz ;
= Ryvu Therapeutics: Zarzad spotki podjat uchwate ws. emisji do 4,8 min akgji s. J; EURIFLY B O S0
= Develia: Dane sprzedazowe za 3Q22 [wykresy BDM]; USD/PLN 4,88 1,3% 20,9%
= Inpro: Dane sprzedazowe za 3Q'22 [wykresy BDM]; CHF/PLN 4,96 0,9% 12,1%
= Lokum: D?ng sprzegaiowe zagQ’ZZ [wykresy 822M]; 1088 min PLN [wyk | EUR/USD 0,99 -1,0% -13,1%
= Oponeo.pl: Szacunkowa sprzedaz we wrzes$niu'22 wyniosta ,8 min wykres BDM]; 0 o
= Action: Szacunkowe obroty we wrze$niu'22 wyniosty 214 min PLN [wykresy BDM]; U Lol 033 /A0
= Enter Air: Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’22 (05.10.2022) [podsumowanie BDM]; FW20
= Dekpol: Konferencja wynikowa po 2Q’22 [podsumowanie BDM];
= Stopy procentowe: RPP pozostawita stopy procentowe na dotychczasowym poziomie; Wartosé Zmiana
- AnGwear com: Spolka swicksyiaw 322 pravenocy we MSSF o 50% rr do 233 min pLN; KU OMarER S
= Answear.com: Spotka zwigkszyta w przychody wg 050% r/r do min ; . ) 5 200
= Alior Bank: Bank zwigkszyt szacunek kosztu wakacji kredytowych do tgcznie 502 min PLN; N Zémkn'ec'a s & 23500
= STS: Grupa osiagneta w 3Q'22 rekordowy NGR na poziomie 162 min PLN; Kurs min. 1432 7 0,49%
= Mirbud: Spétka ma umowe na budowe budynku biurowego o wartosci 45,87 min PLN netto; Kurs max. 1464 -3 -0,20%
= Lentex: Spotka zamierza naby¢ 1.789.790 akcji wiasnych, po 12,5 PLN za akcje; Wolumen obrotu 37722 .12 548 -24,96%
= Trakcja: W wyniku | fazy weZ\'Nanla na akcje spolkl \’Nz’ywajacy papeda 39,2 min akcji; Owarte pozycje 56 647 2888 -4,85%
= Creotech Instruments: Spétka znalazta si¢ ws$rdéd podmiotdéw, ktére stworzg komputer
kwantowy na terenie Polski. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 14497 14180 14497 14191 -2,1% 816
WIG30 17746 17373 17746 17381 -2,1% 832
WYKRES DNIA MWIG40 37155 160614 161762 36262 -2,4% 62
SWIG8B0 161242 36254 37155 160781 01% 23
W dniu wczorajszym RPP postanowita utrzymac stopy procentowe NBP na niezmienionym WIG-PL 487597 48190,4 48759,7 481904 -2,0% 900
poziomie (rynek spodziewat sie podwyzki o 0,25 pb. do poziomu 7%). We wrzesniu 2022r. WIG 48030,8 471560 480308 471610 -1,9% 912
Rada Polityki podniosta stopy procentowe z poziomu 6,50% do 6,75%. Inflacja, wedtug
szybkiego szacunku, we wrze$niu’22 w poréwnaniu z analogicznym miesigcem 2021 roku WIG20

wzrosty do 17,2%. Dzisiaj o godz. 15.00 odbedzie si¢ konferencja prasowa prezesa NBP Close mC 1D YTD
Adama Glapinskiego. Allegro 20,83 22015 -4,8% -46,4%
Asseco Poland 70,70 5868 -0,7% -18,2%
Polska - referencyjna stopa procentowa [%] ccc 39,00 2140 -0,2% -63,0%
CD Projekt 110,26 11107 1,7% -42,8%
8 cyfrowy P. 17,54 11218  -1,7% -49,5%
675 675 Dino 310,00 30392 0,8% -15,6%

o 09 Jsw 36,06 4234 -1,5% 3,4%
£ 6 Kety 516,00 4979 3,2% -15,4%
5.25 KGHM 93,56 18712  -3,5% -32,9%
45 LPP 8 030,00 14890  -1,8% -53,3%
mBank 203,60 8637 -3,1% -53,0%
4 Orange 5,56 7294 0,7% -34,2%
Pekao 30,72 17 664 2,1% -34,0%
Pepco 61,50 16142  -3,5% -49,6%
PGE 6,36 14275 -2,0% -21,1%
Py 25 : PGNIG 5,00 28880  -2,4% -20,7%
PKN Orlen 54,56 34179  -2,3% -26,6%
PKO BP 22,00 27500  -4,1% -51,0%
0 PZU 24,10 20811  -3,3% -31,8%

Jan 2022 Apr 2022 Jul 2022 Oct 2022 Santander Polska 199,50 20387 -4,3% -42,8%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., tradingeconomics.com, NBP
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD
11 bit st. 513,00 1221 -2,1% -7,4% Handlowy 55,60 7265 -25% -58% Ropa Brent [USD/bbl] 93,4 1,8% 4,6% 6,2% 20,1% 152%
Alior 2342 3058 -4,8% -57,2% Huuuge 22,00 1853 -2,2% -12,4% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 7,0 1,8% 1,4% 29% 86,6% 22,7%
Amrest 18,66 4097 -1,7% -32,7% ING BSK 138,20 17980 -4,6% -482% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 173,7 73% -162% -8,0% 146,9% 49,7%
Asbis 15,18 842 -0,8% -30,0% Inter Cars 378,00 5356 -2,6% -20,1% CO2 [EUR/] 67,1 0,2% 2,9% 05% -16,4% 3,6%
Asseco 4500 2335 2,3% -12,8% Kernel 18,70 1571 -3,6% -68,1% Wegiel ARA [USD/] 294,4 -22% -10,3% -10,4% 114,0% 7,2%
Azoty 3386 3359 -44% 0,2% Kruk 240,40 4644 -12% -265% Miedz LME [USD/] 77253 -1,0% 2,7% 0,5% -20,7% -15,8%
Benefit 608,00 1784 0,0% -4,4% Livechat 104,00 2678 -2,4% -11,0%  Aluminium LME [USD/] 23453 01% 115% 88% -164% -19,3%
BNP 50,60 7468 0,0% -44,5% Mabion 19,86 321 -0,5% -67,5%  Cynk LME [USD/] 30828 0,2% 7,5% 2,3% -141% 1,6%
Bogdanka 3354 1141 -13% 4,8% Mercator 47,88 510 -3,3% -50,6%  Otéw LME [USD/] 20753 6,0 134% 85% -112% -54%
Budimex 231,50 5910 -1,5% 2,0% Millennium 3,34 4052 -4,0% -59,2%  Stal HRC [USD/f] 757,0 -22% -3,7% -2,4% -472% -60,4%
Celon 12,74 650 -1,2% -61,6% MoBruk 300,50 1056 0,0% -21,9% Ruda zelaza [USD/] 94,9 -01% -34% -35% -156% -19,5%
Ciech 32,32 1703 -3,8% -23,0% Neuca 646,00 2855 -2,1% -23,1%  Wegiel koksujacy [USD/t] 280,0 -04% 1,7% 2,8% -20,3% -23,1%
Comarch 151,60 1233 1,9% -158% PKP Cargo 11,22 503 0,2% -20,0%  Ztoto [USD/oz] 17228 -02% 3,8% 3,7% -58% -2,3%
DataWalk 136,14 699 -4,5% -39,8% Polenergia 99,00 8728 -2,0% 34,5% Srebro [USD/oz] 20,8 -1,2% 10,1% 9,3% -10,7% -8,1%
Develia 2,01 900 -2,4% -32,3% Pracuj 41,65 2843 -4,0% -42,6%  Platyna [USD/oz] 927,2 -0,8% 7,0% 73% -43% -6,3%
Dom Dev. 94,00 2402 -19% -21,7% Selvita 88,40 1623 0,0% 7,8% Pallad [USD/oz] 22850 -1,9% 6,2% 4,7% 195% 22,3%
Enea 6,20 3832 -4,5% -27,1% Tauron 2,11 3689 -05% -20,7%  Bitcoin USD 203114 -0,1% 3,8% 4,6% -56,2% -63,0%
Eurocash 11,89 1655 -0,8% 9,7% TEN 104,60 767 -02% -70,0%  Pszenica [USD/bu] 901,0 -02% -02% -22% 16, 9% 20,8%
Famur 3,26 1873 -0,6% -2,7% WP.PL 93,70 2743 -1,4% -335%  Kukurydza [USD/bu] 684,5 0,2% 2,1% 1,0% 154% 28,6%
GPW 3250 1364 -12% -215% XTB 20,68 2427 -15% 232% Cukier ICE [USD/Ib] 18,0 0,2% 1,4% 15% -26% -2,0%
WIG20 _
M WIG20 Index - Last Price 1419.12 -2.12%
M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1570.23
— — . W WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1875.46 -0.21%
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WIG20 Index (11G20) graph 1550 Daily 06APR2022-060CT2022 Copyrighto 2022 Bleomberg Finance L.P. 06-0ct-2022 07:28:15

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
S&P500

'I‘- SPX Index - Last Price 3783.28 -0.20% 3600
M Moving Average(Simple,50,0) (SPX) 3999.74
W SPX Index - Moving Average 200 Day 4199.30 -0.10% | |
Apr 14 Apr 29 May 16 May 31 Jun 15 Jun 30 Jul 15 Jul 29 Aug 15 Aug 31 Sep 15 Sep 30
2022
SPX Index (SEP 500 INDEX) G1598 Daily 06APR2022-060CT2022 Copyrights 2022 Bleomberg Finance L.P. 06-0ct-2022 07:28:37
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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. Of ie 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 Internecle -:aioscn lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.

[~ 4600

4400




bdD

0d 1993

LPP

Ten Square
Games

Cyfrowy Polsat

Ryvu
Therapeutics

Answear.com

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53

BIULETYN PORANNY

czwartek, 6 pazdziernika 2022, 07:46 CEST

INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka opublikowata raport za 2Q’22/23.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

2Q’22/23  kons.  réznica r/r a/q YTD r/r
Przychody 4340,6 3972,7 9,3% 45,2% 43,1% 7374,8 53,5%
EBITDA 667,1 6385  45%  18,6%  52,2% 10357  52,9%
EBIT 395,3 365,6 8,1% 16,7% 111,8% 512,4 115,6%
2ysk netto j.d. 246,2 256,4  -40% -464% -81%  514,2 7,0%
marza EBITDA 15,4% 16,1% -0,72 -3,44 0,93 14,04% -6,11
marza EBIT 9,1% 92% 010  -2,22 2,96 6,95%  -4,43
marza netto 5,7% 6,5% -0,78 -9,68 -3,16 6,97% -1,05

Zrédfo: BDM, PAP

Grupa zaktada, ze termin emisji obligacji zaleze¢ bedzie od sprzyjajgcych warunkéw rynkowych i bedzie to najwczesniej
w 2Q'23/24.

Szacunkowe skonsolidowane ptatnosci uzytkownikéw w grach Ten Square Games wyniosty w 4Q’22 137,3 min PLN.
Przychody nie uwzgledniajg przychoddéw odroczonych w czasie.

W szacunkowej kwocie pfatnosci 87,3 min PLN odnosi sie do ptatnosci wygenerowanych przez gre Fishing Clash
(wytaczajgc przychody licencyjne z Chin), co stanowi ok. 64% skonsolidowanych przychodéw. Kolejne 32,6 min PLN
(24 proc.) odnosi sie do ptatnosci w grze Hunting Clash.

Spétka podata, ze w lipcu ptatnosci wyniosty 45,3 min PLN (w tym Fishing Clash bez przychodu licencyjnego z Chin -

28,2 min PLN, a Hunting Clash - 11,5 min PLN), w sierpniu 47,4 min PLN (Fishing Clash - 31,9 min PLN, a Hunting
Clash - 9,7 min PLN), a we wrzesniu 44,6 min PLN (Fishing Clash - 27,5 min PLN, Hunting Clash - 11,4 min PLN).

Raport Ten Square Games za 3Q’22 zostanie opublikowany 21 listopada 2022 roku.

Przychody [min PLN] Przychody w ujeciu kwartalnym [min PLN]
200,00 200,0
180,00
160,00 150,0
140,00
120,00
100,0
100,00
80,00
60,00 50,0
40,00
20,00 0,0
0,00 1Q 2Q 3Q 4Q
0 00 00 00 O O OO O O OO0 - = =+ =+ NN WUV
S S oA S NS S NN NSNS A
993999g999g999g99<dy 2017 ®2018 ®W2019 ®2020 W2021 W2022
o
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM: informacja lekko pozytywna. W nasze ostatniej rekomendacji spodziewalismy sie przychodéw spotki
w 3Q’22 na poziomie 136,6 min PLN.

Spétka rozpoczeta analize mozliwo$ci przeprowadzenia refinansowania zadtuzenia Grupy Polsat Plus
z uwzglednieniem mozliwosci jego zwiekszenia, w tym zadtuzenia udzielonego spotkom wchodzacym w skiad grupy
w formie kredytéw bankowych oraz obligaciji.

Zarzad spotki podjgt uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego
w drodze emisji do 4.764.674 akcji serii J, z wytgczeniem prawa poboru.

Spétka wstepnie szacuje, ze sprzedaz online spdtki wzrosta w 3Q'22 r/r 0 51% do 244 min PLN. Przychody ze
sprzedazy, wedtug sprawozdawczosci MSSF, wyniosty w tym okresie 233 min PLN, co oznacza wzrost r/r o0 50%.
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PKN Orlen Spétka podata dane makro za wrzesien.
Komentarz BDM:
o Modelowa marza rafineryjna wyniosta we wrzesniu 16,7 USD/bbl (vs 14,1 USD/bbl w sierpniu — wzrost marzy na
dieslu, spadek na benzynie)
o Dyferencjat wyniést 4,0 USD/bbl (spadek w stosunku do poprzedniego miesigca m.in. w wyniku spadku udziatu
Urala w przerobie)
* Modelowa marza rafineryjna z dyferencjatem wyniosta 20,7 USD/bbl
* Modelowa marza petrochemiczne wyniosta 1087 EUR/t — kontynuacja systematycznego spadku od kwietnia’22.
Modelowa marza rafineryjna z dyferencjatem [USD/bbI]* Modelowa marza petrochemiczne [EUR/t]
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Zrédfo: DM BDM S.A., spétka, *od VIII'22 spétka nieznacznie zmienita Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
wzér na marze modelowa w zwigzku z przejeciem Lotosu
Dane makro — PKN Orlen
PKN Orlen rynek
modelowa marza rafineryjna* dell marza petrochemi Brent Dyferencjat
USD/PLN  EUR/PLN
[USD/bbI] [PLN/bbI] [EUR/t] [PLN/t] [USD/bbl]  [USD/bbl]
1Q'16 8,1 32,0 993 4340 33,9 2,7 3,96 4,37
2Q'16 8,6 33,4 982 4296 45,6 2,6 3,87 4,37
3Q'16 6,7 26,1 957 4152 45,9 2,4 3,89 4,34
4Q'16 8,0 32,3 906 3966 49,5 2,2 4,06 4,38
1Q'17 7,4 30,2 924 3991 53,8 2,1 4,06 4,32
2Q'17 84 323 1004 4235 49,8 15 3,84 4,22
3Q'17 8,9 32,3 911 3881 52,1 1,0 3,62 4,26
Q17 ] 22,3 890 3768 61,4 0,9 3,59 4,23
1Q'18 57 19,4 902 3769 66,8 1,6 3,40 4,18
2Q'18 7,4 26,3 850 3619 74,3 2,2 3,58 4,26
3Q'18 7,5 27,8 870 3747 75,3 1,4 3,70 431
4Q'18 57 21,4 918 3947 67,8 0,8 3,77 4,30
1Q'19 4,6 17,6 887 3815 63,2 0.2 3,79 4,30
2Q'19 6,5 24,8 903 3871 68,8 0,6 3,81 4,29
3Q'19 8,1 31,6 856 3696 61,9 1,0 3,89 4,32
4Q'19 4,6 17,9 783 3355 63,2 1,5 3,87 4,29
1Q'20 57 22,6 852 3691 50,2 23 3,92 4,32
2Q'20 3,4 14,2 854 3847 29,2 0,1 4,10 4,50
3Q20 1,1 43 829 3682 43,0 0,1 3,80 4,44
4Q'20 1,0 3,9 840 3787 44,3 0,1 3,78 4,51
1Q'21 2,0 7,5 1044 4751 60,9 1,4 3,77 4,55
2Q'21 3,6 13,4 1473 6678 68,8 2,0 3,76 4,53
3Q21 54 20,9 1315 6004 735 23 3,87 4,57
4Q'21 6,3 25,4 1259 5816 79,7 1,7 4,04 4,62
1Q'22 12,4 52,3 1166 5383 101,4 6,6 4,12 4,62
2q'22 38,6 168,5 1399 6502 113,8 12,2 4,36 4,65
3Q'22 24,0 112,9 1156 5484 100,9 7,5 4,72 4,74
Zrodfo: DM BDM S.A., spétka, *z dyferencjatem (od 2022 dyferencjat efektywny do ropy Brent, wcze$niej modelowy Brent — Ural)
Orlen chce rosng¢ w Chinach. Koncern przekonuje, ze zbudowanie wtasnych kompetencji sprzedazowych wptyneto
nie tylko na zwiekszenie przychoddw, ale tez optymalizacje kosztéw i terminéw dostaw. W planach ma ekspansje na
kolejne rynki azjatyckie. — Parkiet

Alior Bank Bank zweryfikowat szacunki dot. wakacji kredytowych i postanowit rozpozna¢ dodatkowy koszt zwigzany z modyfikacja
umow kredytowych z tego tytutu w wysokosci 36 min PLN. Catkowity koszt szacowany jest wiec tacznie na 502 min
PLN i zostat ujety jako pomniejszenie wyniku brutto w 3Q’22.

STS NGR, czyli wartos¢ zaktadéw zawartych przez klientéw pomniejszona o wyptacone wygrane i podatek od gier, grupy
w 3Q’22 wynidst 162 min PLN, podczas gdy przed rokiem byt na poziomie 134 min PLN. Od 1Q’22 do 3Q’'22 grupa
wygenerowata NGR na poziomie 458 min PLN, gdy przed rokiem byto to 429 min PLN.
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Podsumowanie czatu inwestorskiego (05.10.2022, stockwatch.pl):

- wolumenowa struktura sprzedazy ,CP 2077” w podziale PC/konsole - wiodacg platforma w tym roku niezmiennie jest
PC. Jednoczesnie wraz z wydaniem wersji next-gen zwiekszyt si¢ nieco udziat konsol w sprzedazy CP;

- prace koncepcyjne nad projektem Orion - kolejng gra z cyberpunkowego uniwersum bedg prowadzone przez studio
CD Projekt North America i rozpoczng sie po wydaniu dodatku do Cyberpunk 2077 pt. “Widmo Wolnosci”. Planowany
termin wydania Widma Wolnosci to 2023 r.;

- multiplayer do CP2077 nie jest rozwazany, natomiast multiplayer planowany jest dla wiekszosci kolejnych gier;

- GWINT jest na rynku od 2016 r., to dojrzata gra, ktéra nadal zapewnia graczom rozrywke. Tradycyjnie zespot GWINTA
przedstawi plany dot. gry na kolejny rok podczas streamu w grudniu br.;

- CDR ma plany na rozwoj studia, a co za tym idzie — zatrudnienia;

- jesli chodzi o kolejne, trzecie IP - w catosci powstaje ono wewnetrznie;

- spotka chce pozostac niezalezna;

- konstrukcja i charakter Widma Wolnosci jest inny niz w przypadku dodatkéw do W3. Wiecej informacji na jego temat
CDR bedzie przekazywaé w ramach kampanii marketingowej dodatku;

- kazdorazowo spétka podejmuje decyzje o dywidendzie na podstawie analizy biezgcych potrzeb i planéw operacyjnych
Spotki;

- gry mobilne sa czescig strategii CDR. Po raz pierwszy w historii spétka otwiera sie na wspotprace z zewnetrznymi
zespotami, ktére stworzg nowg gry oparte na franczyzach CDR. Celem spotki jest wspotpraca z doswiadczonymi
partnerami, ktérzy sprostajg wymogom jakosci postawionym przez poprzednie gry z franczyz CDR i stworzg
warto$ciowe doswiadczenia dla tych fanow;

- CDR planuje otwarcie nowego hubu w Bostonie, ktéry bedzie czescig studia CD PROJEKT RED North America.
Spéitka rozwija sie w Polsce i na dzi$ nie mam planéw zwigzanych z kolejnymi lokalizacjami w tej czesci Europy;

- obecnie spétka zatrudnia ponad 1200 oséb - w przysziosci aby zrealizowaé plany produkcyjne spétka bedzie
potrzebowac¢ wigkszego zespotu.

PlayWay zaoferuje do sprzedazy nie wigcej niz 2 810 000 akcji SimFabric, stanowigcych 44,96% w kapitale
zaktadowym i ogdlnej liczbie gloséw w spotce.

Przewiduje sig, Zze transakcja zostanie zakonczona w dniu 14 pazdziernika 2022 roku, przy czym termin koncowy moze
ulec zmianie. Cena sprzedazy akcji sprzedawanych oraz tgczna liczba akcji sprzedawanych, w tym liczba akcji
sprzedawanych oferowanych do sprzedazy przez emitenta, zostang ustalone po zamknigciu ksiegi popytu.

Zarzad PlayWay podjat decyzje o sprzedazy akcji spétki SimFabric, badajgc synergie dziatania spétek z grupy
notowanych na giéwnym rynku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, a takze zbiezno$¢ ich strategii rozwoju
ze strategig emitenta. Pozyskane $rodki z transakcji zarzad planuje przekazaé na inwestycje w obecne oraz przyszte
spotki i zespoty Grupy PlayWay.

Komentarz BDM: negatywna informacja. PlayWay chce sprzedac do 2.810.000 akcji SimFabric, stanowigcych 44,96%
w kapitale zaktadowym spétki (warto$¢ rynkowa pakietu to 29,8 min PLN). Pomimo, iz PlayWay nie byt aktywnym
akcjonariuszem i nie wspierat biznesowo spotki, posiadanie takiego akcjonariusza jest niewatpliwe duzym atutem dla
tego typu podmiotéw. PLW podaje, ze podjgt swoje decyzje badajgc synergie dziatania spotek z grupy notowanych na
gtownym rynku GPW, a takze zbiezno$c¢ ich strategii rozwoju. Pozyskane $rodki z transakcji zarzad planuje przekazac
na inwestycje w obecne oraz przyszte spotki i zespoly grupy PlayWay. Przewiduje sie, ze transakcja zostanie
zakornczona w dniu 14 pazdziernika 2022 roku. Przy obecnej cenie na poziomie 10,6 PLN, wskazniki spotki za 2021r.
ksztattujg sie na nastepujacym poziomie: P/E = 20,5x, EV/EBITDA = 12,4x. W 1H’22 spé6tka wypracowata 2,8 min PLN
EBITDA (+29,4% r/r) oraz 1,9 min PLN zysku netto n.j.d. (+73,5% r/r). Na koniec czerca’22 spétka posiadata 7,1 min
PLN $rodkéw pienieznych i ekwiwalentéw. Sredni dzienny obrét akcjami SimFabric na przestrzeni ostatniego miesigca
ksztattowat sie na poziomie zaledwie rownym 614 akcji na sesje (ok. 6,6 tys. PLN).

Spotka podata dane sprzedazowe za 3Q'22:
- liczba uméw deweloperskich i przedwstepnych: 261 lokale (1225 lokale po 1-3Q’22)
- liczba umoéw przenoszacych wiasnosc: 420 lokale (626 lokali po 1-3Q’'22)

Sprzedaz — umowy deweloperski/rezerwacyjne [szt] Przekazania [szt]
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Zrédto: DM BDM S.A., spétka Zrédio: DM BDM S.A., spétka
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Inpro Spétka podata dane sprzedazowe za 3Q'22:
- liczba umow deweloperskich i przedwstepnych: 79 lokale (279 lokale po 1-3Q’22)
- liczba umow przenoszacych wiasnosc¢: 120 lokale (293 lokale po 1-3Q°22)

Sprzedaz — umowy deweloperski/rezerwacyjne [szt] Przekazania [szt]
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Zrédfo: DM BDM S.A., spétka Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
Lokum Spotka podata dane sprzedazowe za 3Q'22:

- liczba umoéw deweloperskich i przedwstepnych: 103 lokale (280 lokale po 1-3Q’'22)
- liczba umdw przenoszgcych wtasnosé¢: 183 lokale (274 lokale po 1-3Q’'22)

Sprzedaz — umowy deweloperski/rezerwacyjne [szt] Przekazania [szt]
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Zrédto: DM BDM S.A., spétka Zrédio: DM BDM S.A., spétka
Oponeo.pl Szacunkowe przychody we wrzesniu'22 wyniosty ok. 108,8 min PLN (+48% r/r).

Szacunkowe miesigczne przychody [min PLN]
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Zrédio: BDM, spétka
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Szacunkowe obroty grupy we wrzesniu’22 wyniosty 214 min PLN (+6,5% r/r). Marza w tym okresie wyniosta 7,2%.

Szacunkowe miesigeczne obroty [min PLN]
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Enter Air

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53

Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q’22 (05.10.2022):

Popyt na ustugi spotki przekraczat mozliwosci operacyjne floty;

W sierpniu’22 nastgpito umorzenie cze$ci pozyczek preferencyjnych w wysokosci 57 min PLN;

W ramach wymiany starszych samolotéw zakontraktowano dostawe od lessora 2 nowych B 737 MAX8 —
bedg finansowane w leasingu operacyjnym; aktualnie nie ma zbyt duzo MAX'6éw dostepnych na rynku; MAX’y
majg wiekszy sens jezeli duzo latajg i jest wysoka cena paliwa,;

Aktualnie 20 samolotéw jest na leasingu operacyjnym a 5 leasingu finansowym;

W 2Q’22 istotnie wyzsza byta liczba wykonywanych operacji lotniczych vs analogiczny okres w 2021r.;
Wptyw na wyniki spotki majg ,wirtualne” réznice kursowe o charakterze czysto ksiegowym, ktére nie sg
skutkiem zawieranych transakcji i nie wplywajg na biezgcq dziatalno$c spotki;

Ujemna warto$¢ kapitatéw wiasnych wynika z 99,7 min PLN straty poniesionej w 1H’22. Ujemny kapitat (10,7
min PLN) powstaje tylko na poziomie konsolidacji. Poszczegdlne spétki majg kapitaty dodatnie: Enter Air S.A.
(+158 min PLN), Enter Air sp.z.0.0. (+113 min PLN);

Wzrost zobowigzan z tyt. leasingbw wynika z podpisanych nowych anekséw do uméw leasingowych,
pozwalajgcych na optymalizacje kosztéw w okresie przy jednoczesnym wydtuzeniu okresu leasingu;

Jedyni 8,5% wszystkich zobowigzarn spotki jest wrazliwa na zmiane stop procentowych;

Q&A:

4Q’22 bedzie jak zwykle sezonowo stabszy i jak zwykle bedzie ,zjadat” CF;

Celem spotki jest zblizenie sie w tym roku do rekordowego roku 2019 na poziomie EBITDA,;

Pozyskane na poczatku 2023r. MAXy bedg gotowe do operacji przed sezonem;

W 3Q’21 baza jest niska, w drugiej czeéci zaczat sie odbudowywac;

Chair — sg teraz wynikowo na zero/plus, mozliwe ze CF bedzie lepszy, spotka zastanawia sie nad
restrukturyzacjg tego podmiotu, Enter jest zadowolony ze zmian, ktére zaszly w tej spofce, nie majg z nimi
probleméw, uwaza ze to przejecie wyszto im catkiem ,fajnie”; znaczgco zwigkszyli swojg flote, majg aktualnie
3 Airbusy;

Zmiany w zarzgdzie — normalny zwykta restrukturyzacja, nie chodzifo o sytuacje z operacjami,
kompetencjami, chodzito tylko o pewne zaciecia we wspotpracy w zarzgdzie.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q'22:

Budownictwo

-obecnie sytuacja kosztowa jest stabilna, poprawa marzy w 2Q’22 nie byta budowana na efekcie renegocjacji umoéow
-cze$¢ materiatéw ros$nie ze wzgledu na duzy udziat w ich produkcji kosztéw energii i gazu, jednoczesnie spotka
spodziewa sig spadku kosztéw robocizny

-uruchamiany jest oddziat na Slgsku (w 2022 uruchomiono juz Poznan)

-spotka ma projekty w negocjacjach, jednak otoczenie nie jest sprzyjajgce i backlog na poczatku 2023 moze by¢
nizszy rir, spétka chciataby jednoczesnie osiagng¢ w 2023 podobne przychody r/r w obszarze budowlanym
-spotka stara sie zabezpieczy¢ 80% wartos$¢ kontraktu w 20% czasu po zawarciu kontraktu

Deweloper

-do potowy 2022 sprzedaz szta zgodnie z planem, ale obecnie rynek jest obecnie wymagajacy (m.in. konkurencja ze
strony lokat przy decyzjach inwestycyjnych), stad decyzja o redukcji planéw sprzedazowych

-bardzo wysoki udziat klientow gotéwkowych (90%)

-spotka ma zakontraktowane 534 mieszkania do przekazania na 2022 i 2023

-marze za caty 2022 moga by¢ poréwnywalne jak w 2021 (nizsza marza w 2Q’22 jest przejéciowa)

-spotka nie widzi duzego odsetka rezygnaciji (stosowane sg wysokie zadatki)

-pojawiajg sie punktowe rabaty, ceny ofertowe sg stabilne, a nawet delikatnie podwyzszane

Produkcja

-spotka chce rozwija¢ sprzedaz w segmencie offshore

-caty 2022 rok powinien by¢ dobry, mimo zawirowan, rentowno$¢ w 2H’22 moze uwzglednia¢ stabsze otoczenie
gospodarcze

-spétka ma zabezpieczone ceny energii do konca 2023

-przejety zaktad prefabrykatow w Komornikach ma realizowaé zlecenia dla zewnetrznych klientéw (w trudniejszych
momentach wspiera¢ sie zleceniami z Dekpolu), zarzad skupia sie na wykorzystaniu jego obecnych mocy,
jednoczesnie posiada on duzy potencjat rozbudowy (grunty)

Zadtuzenie

-spotka czuje sie bezpiecznie z DN/EBITDA 2-3x, ma mozliwos$¢ przejsciowego zwiekszenia kowenantéw

-spoétka zabezpiecza stopy procentowe (czes¢ jest zabezpieczona capem do 3,5%),

-zarzad nie chce zwigekszac¢ zadtuzenia, bedzie pracowaé¢ nad jego redukcjg

PKO BP twardo stoi na ziemi. Bank otwiera oddziat w metaverse, ale w nowej strategii chce mocniej postawi¢ na oddziat
i bardziej wyrazistg komunikacje. — Puls Biznesu

Rada Polityki Pienieznej pozostawita w pazdzierniku stopy procentowe bez zmian. To nie oznacza jednak, ze cykl ich
podwyzek definitywnie sie zakonczyt. — Rzeczpospolita

Recesja brzmi gorzej niz inflacja. RPP uwaza, ze spowolnienie gospodarcze i dotychczasowe podwyzki stép
procentowych wystarczg, aby ograniczy¢ inflacje, cho¢ bedzie to proces powolny. — Parkiet

RPP uzasadnita brak podwyzki dotychczasowym zaciesnieniem polityki pienigznej oraz "spodziewanym obnizeniem
sie dynamiki aktywnosci gospodarczej". Dzi$ Sejm powinien wybra¢ dwéch nowych cztonkéw rady. Zaden z czworki
kandydatoéw nie jest zwolennikiem wysokich stép. — Dziennik Gazeta Prawna

OPEC+ obetnie wydobycie ropy az o 2 min barytek dziennie. Krajom naftowego kartelu wyraznie nie podobat sie poziom
cen z ostatnich miesiecy, bo ciecie produkcji uzgodnione w $rode bedzie najwieksze od 2020 roku. Zachdd szykuje sie
jednak do wprowadzenia limitéw cenowych dla ropy pochodzacej z Rosji. — Parkiet

Wojna o ceny paliw i saudyjsko-rosyjskie zblizenie. Kartel eksporteréw zwiera szyki. Bliski Wschod nie zamierza
poswieca¢ naftowych zyskéw na rzecz politycznej stabilnosci na Zachodzie i zawiera taktyczny sojusz z Moskwa. —
Dziennik Gazeta Prawna

Spoétka podpisata umowe z Makro Cash and Carry Polska na budowe budynku biurowego wraz z miejscami
parkingowymi. Warto$¢ umowy to 45,87 min PLN netto.

Liczba aktywnych aplikacji mobilnych IKO przekroczyta 7 min.

Spétka zamierza naby¢ 1.789.790 akcji wtasnych, stanowigcych 4,16% kapitatu zaktadowego, po cenie 12,50 PLN za
akcje. Tym samym spotka planuje kontynuowac program buybacku, rozpoczety w 2019 r.

W ramach | fazy wezwania na akcje Trakcji przedmiotem transakcji nabycia byto 30.203.639 akcji spotki.

Spétka zalezna piTERN otrzymata zaméwienie na wykonanie instalacji fotowoltaicznej. Wartos¢ zaméwienia wynosi
7,0 min PLN netto.

Oferta konsorcjum (ZUE, Drum Asfalt) zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu na prace nad likwidacjg
ograniczen predkosci. Wartos$¢ oferty wynosi ok. 85,7 min PLN, z czego 50% przypada na spotke.
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Spétka ztozyta do KNF wniosek o wycofanie akcji z obrotu na rynku regulowanym GPW.

European High Performance Computing Joint Undetaking z siedzibg w Luxemburgu wytonit w drodze konkursu szes¢
panstw, w ktérych powstanie sie¢ komputeréw kwantowych Unii Europejskiej: Niemcy, Francja, Hiszpania, Wiochy,
Czechy oraz Polska. Creotech Instruments znalazt sie w grupie podmiotéw, ktére stworzg taki komputer na terenie
Polski. Celem przedsiewzigcia o tgcznej wartosci 100 min euro, jest umieszczenie i integracja na terenie tych krajow
komputeréw kwantowych z systemami superkomputerowymi.

Spétka zawarta umowe z Centralnym Osrodkiem Sportu - Osrodek Przygotowan Olimpijskich w Spale na przebudowe
stadionu lekkoatletycznego. Wartos¢ kontraktu wynosi 13,9 min PLN brutto.

Rzad chce jeszcze bardziej zbi¢ ceny energii w hurcie. Mimo dwdch juz regulaciji prawnych, majacych na celu obnizenie
cen hurtowych energii elektrycznej, rzad pracuje nad kolejnymi zmianami. — Rzeczpospolita

Wyitaczenie trybu zamowien publicznych, zebranie przez gminy zapotrzebowania na wegiel, mozliwo$¢ kupna
maksymalnie 2 t przez osoby, ktérym przyznano dodatek weglowy - tak rzagd chce uregulowaé system sprzedazy
i dystrybucji surowca z udziatem samorzgdéw. Réwnolegle rzad pracuje nad rozwigzaniami, ktére majg obnizyé
ekstremalnie wysokie ceny energii oferowane dzi$ wtadzom lokalnym. Jak twierdzi rozméwca z rzadu, jesli wszystkie
propozycje dotyczgce cen energii i gazu wejdg w zycie, to koszt ich wdrozenia spuchnie do ok. 50 mid z, czyli ok. 1,5
proc. PKB. Sytuacja coraz bardziej niepokoi resort finanséw. — Dziennik Gazeta Prawna

Rosnace ceny ostabiajg patriotyzm zakupowy. Dla Polakéw liczy sie coraz mniej nie tylko kraj pochodzenia, ale tez
marka czy ekologiczne sktadniki. Absolutnym priorytetem jest, ile za zakupy trzeba zaptaci¢. Trzeba sie liczy¢
z pogtebieniem trendu. — Rzeczpospolita

Leki na recepte bez inflacji. Duzi producenci lekéw na recepte apeluja do Ministerstwa Zdrowia o wprowadzenie
mechanizmu inflacyjnej indeksacji cen. Resort odpowiada, ze to wykluczone. — Puls Biznesu

Drewno na wage ziota. Juz za kilka dni ruszy sprzedaz drewna z przysztorocznej puli. Branza drzewna obawia sie
kolejnych podwyzek i pogtebienia zapasci. — Puls Biznesu

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
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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 06.10.2022 roku, 07:46 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 ustug 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 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 uzgodnier ze spotkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na
szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

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

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