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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Przemoéwienie Powella paliwem do silnych wzrostéw 1D YTD
Woczorajsza sesja na GPW zakonczyta sig¢ konsolidacjg WIG-u i WIG20. Podczas wczorajszych
notowan indeks polskich blue chipéw przy wysokich obrotach (3,1 mld PLN) praktycznie nie zmienit WwiG20 1736,3 0,0% -23,4%
swojego potozenia wzgledem wtorkowego zamknigcia (1736,3 pkt.). Podczas $rodowych notowan, 30 21181 0,1% 23,4%
do najmocniejszych spotek z tego indeksu nalezaty takie podmioty jak: Pepco (+4,7%), JSW (+4,6%
oraz éantand]er (y+1,9“‘;o). z drugiej strony znalazlyysie m|‘r)1 takie zv]aloryjarl)c O(range ()-8,7%),(Allegrg ey & A G BN
(-3,3%) oraz Dino (-1,7%). Tego dnia znacznie lepiej poradzity sobie $rednie i mate spotki, a mwiG40 SWIG80 17730, 1,3% -11,6%
i SWIG8O0 finiszowaty odpowiednio z zyskiem na poziomie: 0,5%/1,6%. Sektorowo najlepiej poradzita WIG 56 058,2 0,2% -19,1%
sobie chemia zyskujgc 3,0%, z drugiej strony najwigkszej przeceny doswiadczyt wig-moto (-1,4%).  NC Index 310,4 0,5% -20,4%
Na_szerokl_m rynku pozytyvynle wyroz_nlly sie akfzje Ryvu, ktére zyskaty 26,5%_p0 informacii oumowie Tt 61351 0.5% 29.0%
z firmg BioNTech. W dniu wczorajszym duzym pozytywnym zaskoczeniem okazat sie odczyt
wstepnej inflacji CPI w listopadzie’22 w Polsce, ktéra wyniosta 17,4% r/r, wobec 17,9% w WIG Bud 39306 -0.1% 4.4%
pazdzierniku'22. Konsensus zaktadat stabilizacje na poziomie 17,9%. Jest to pierwszy spadek WIG Chemia 101419 3,0% 3,3%
wskaznika od lutego’22, kiedy zostata wprowadzona tarcza antyinflacyjna. Na europejskich WG Dew 25116 0,6% -11,6%
parkietach dominov_val zielony kolor, DAX ploszedi w goére 0‘0,3%, QAC40 zyskat 1,0%, a FTSElO_O WIG Energia 20408 1.1% -15,5%
zakoniczyt notowania ze zwyzkg na poziomie 0,8%. Wczorajsza sesja na Wall Street zakonczyta sie
imponujgcymi wzrostami gtéwnych indekséw. Bodzcem do wzrostéw byto przeméwienie Powella, WIG Games 16 905.4 1.1% 24.2%
ktéry zasygnalizowat, ze bank centralny spowolni tempo podwyzek stép procentowych. Po WIGIT 4018,6 1.2% -14,6%
wystgpieniu prezesa Fed zmianie ulegta rynkowa prognoza koncowej stopy w obecnym cyklu WIG Media 6011,7 -1,0% -31,4%
podwyzek z 5,05% w czerwcu do 4,95% w maju. Kolejne posiedzenie Rezerwy Federalnej \yig paliwa 6122,4 0,8% 5.7%
zaplanowano na 13-14 grudnia. Dzisiaj przed nami o 9:55 odczyt wskaznika PMI za listopad dla A
przpemyslu w Niemczech?a 0 16:00 zothapnie podany odczyt ISM gra przemystu w USA za IiFs)topad. S ez AU Q% BERAL
W Azji Shanghai Composite Index korczy notowania 1,6% na plusie, a Nikkei idzie w gore 0 0,9%. WIG Surowce 42842 1,0% -5,6%
Od samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie indeksy $wiecg si¢ na zielono, co  WIG Odziez 53134 0,9% -43,9%
moze zwiastowa¢ pozytywne otwarcie nowego miesigca na GPW. DAX 14 397,0 0.3% 9.4%
Krzysztof TkoCZ - prgeggg 75731 0,8% 2,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK e O A0 &
Mirbud: Konferencja wynikowa po 3Q'22 [podsumowanie BDM]; BUX 45984.2 0,4% 9.3%
= Cavatina: Konferencja wynikowa po 3Q'22 [podsumowanie BDM]; S&P500 4080,1 3,1% -14.4%
= Livechat: Spodtka osiggneta w 2Q'22/23 46 min PLN EBITDA (zgodnie z DJA 345898 2,3% -4,8%
konsensusem) [tabela BDM]; Nasdaq Comp 11 468,0 4,4% -26,7%
= Allegro: Inwestycje w '23 nie przekroczg 1 mld PLN, spétka przewiduje spadek Bovespa 112 486,0 1.4% 7.3%
take rate w 4Q'22; Nikkei225 27 969,0 -0,2% -2,9%
= Sescom: Przychody w pazdzierniku spadty o 3,4% r/r; Shanghai Comp. 3151,3 0,1% -13,4%
= Ciech: Spotka przektada ewentualne akwizycje na 23, ponadto w przysztym roku  sgp/asx 200 7 284,2 0,4% 2,2%
oczekuje stabilnych wynikéw; EUR/PLN 2,67 0.1% 1.8%
= PKN Orlen: Spétka ma umowy z Armaco w ramach finalizacji realizacji srodkdéw ysp/pLn 4,49 0,9% 11.2%
zaradezych; ) ) ) ) _ CHF/PLN 4,75 0,0% 7,3%
L] Asbls_: Spotka urgghamla segment robotyki oraz wchodzi na nowe rynki w Afryce i ¢ 5usp 1,04 07% 8.5%
Europie Zachodniej; USDIIPY 138,07 -0,4% 20,0%

= Comp: Spotka zaprasza do sprzedazy blisko 30 tys. akcji spotki po 80 PLN za

sztuke; FW20
= Unibep: Spdtka zrealizuje inwestycje w Poznaniu za 85,6 min PLN netto;

; . " h Wartosé Zmi
= Ryvu Therapeutics: Spoétka ma umowe wspotpracy badawczej oraz umowe ) artose miana
inwestycyjng z BioNTech; Kurs otwarcia 1749 7 0,40%
» Lentex: NWZ upowaznito zarzad do skupu akgji whasnych; DGR 170 2 '0’110%
= CD Projekt: Cztonek zarzadu sprzedat 50 tys. akgji za ok. 6,6 min PLN; (S iR, 1732 9 0.52%
= Best: Spotka wyemituje do 200 tys. obligacji o tgcznej wartosci nominalnej do 20  Kurs max. 17 il 0,63%
min PLN; Wolumen obrotu 35021 727 2,12%
= Biomed Lublin: Akcjonariusz spdtki sprzeda w ABB akcje stanowigce 7,7% Otwarte pozycje 54 081 -232 -0,43%
kapitatu;
= Inflacja: Wg szybkiego szacunku GUS inflacja CPI w listopadzie’22 wyniosta ity €AY
17,4% r/r [wykres BDM]; Indeks Open Low High Close 1D Obroét
= Console Labs (NC): Premiera ,Prison Simulator” na konsolach Xbox. WIG20 17412 17279 17570 17363 0,0% 3078
WIG30 21262 21055 21410 21181 01% 3160
WYKRES DNIA MWIG40 40987 175654 177300 41088 05% 163

Wedtug wstepnych danych GUS inflacja CPI w listopadzie'22 wyniosta 17,4% r/r SWIG80 175654 40721 41429 177300 13% 34

wobec 17,9% w pazdzierniku’22. Konsensus zaktadat stabilizacje na poziomie 17,9%. WIG-PL 575415 572873 575508 572873 0,1% 2588
Jest to pierwszy spadek wskaznika od lutego’22, kiedy zostata wprowadzona tarcza WIG 561610 557551 56577,3 560582 0,2% 3309
antyinflacyjna.

WIG20
Polska - inflacja CPI r/r [%] Cllosio MC o VI
Allegro 22,35 23617 -3,3% -42,5%
20 Asseco Poland 73,10 6067  14% -15,4%
72179174 ccc 37,57 2061 -0,8% -64,4%
’ CD Projekt 130,98 13195 -0,4% -32,1%
15.515. 61 Cyfrowy P. 18,59 11889 -0,5% -46,5%
15 Dino 363,80 35667 -1,7% -1,0%
JSW 60,06 7 052 4,6% 72,2%
Kety 591,00 5703 0,3% -3,1%
KGHM 115,80 23160 0,3% -16,9%
10 Kruk 298,20 5761 1,8% -8,8%
LPP 9 565,00 17 736 1,4% -44,4%
mBank 315,20 13372 -0,3% -27,2%
5.5 5_0 Orange 6,32 8 294 -8,7% -25,2%
434 7 44 g Pekao 83,90 22021 0,0% -31,2%
) i 5 Pepco 41,10 23633 4,7% -11,6%
3 2.4 2.6 2.4 PGE 6,47 14 517 1,4% -19,7%
PKN Orlen 65,30 75810 0,8% -12,2%
I I I I I PKO BP 28,35 35438 0,0% -36,9%
0 PZU 31,60 27 287 -0,6% -10,6%
Jan 2021 Jul 2021 Jan 2022 Jul 2022 Santander Polska 273,60 27 959 1,9% -21,5%
Zrédfo: BDM, tradingeconomics.com, GUS
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 536,00 1276 4,9% -3,2% Huuuge 23,56 1985 29% -6,1% Ropa Brent [USD/bbl] 86,5 4,2% 1,3% 13% 112% 256%
Alior 36,06 4708 3,6% -34,1% ING BSK 164,40 21388 0,0% -38,4% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 7,0 3,7% -47% 05% 86,8% 63,6%
Amrest 19,78 4343 0,0% -28,6% Inter Cars 45850 6496 -16% -3,1% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 146,4 10,7% 129% 0,0% 108,1% 58,2%
Asbis 2348 1303 5,0% 8,2% Kernel 18,28 1536 0,5% -68,9% CO2[EUR/] 84,7 42% 11,6%  0,0% 5,6% 12,4%
Auto 13,40 1750 -2,0% -56% Livechat 109,40 2817 1,9% -6,3% Wegiel ARA [USD/t] 279,0 73% 304% 0,0% 102,8% 151,1%
Azoty 36,12 3583 2,0% 6,9% Mabion 21,50 347 1,7% -64,8%  Miedz LME [USD/] 8226,8 2,4% 3,3% 0,0% -155% -13,5%
Benefit 668,00 1960 -0,9% 5,0% Mercator 52,20 556  -4,9% -46,2%  Aluminium LME [USD/] 24475 4,4% 3,3% 0,0% -128% -7,1%
Bogdanka 42,48 1445 0,7% 32,8% Millennium 4,64 5629 -0,1% -43,4%  Cynk LME [USD/t] 3050,3 3,4% 5,2% 0,0% -15,0% -7,3%
Budimex 271,50 6931 0,6% 19,6% MoBruk 279,50 982 0,4% -27,4%  Otow LME [USD/] 21818 2,8% 4,2% 0,0% -6,7% -5,9%
Bumech 60,50 876 -4,0% 181,4% Neuca 660,00 2917 0,0% -21,4%  Stal HRC [USD/{] 655,0 0,0% -05% 00% -544% -59,3%
Ciech 40,80 2150 58% -2,9% PKPCargo 14,31 641 -20% 2,1% Ruda zelaza [USD/] 102,6 9,9% 109% 10,0% -8,8% -0,7%
Comarch 158,60 1290 1,0% -11,9% Polenergia 91,00 8023 1,7% 23,6% Wegiel koksujacy [USD/t] 272,0 1,5% 8,8% 2,8% -22,6% -10,9%
Datawalk 108,80 558 -1,1% -51,9% Pracuj 45,45 3103 -1,2% -37,3%  Zioto [USD/oz] 17828 1,9% 1,9% 08% -2,5% 0,1%
Develia 2,18 973 1,6% -26,8% Selvita 80,70 1481 -0,1% -1,6% Srebro [USD/oz] 22,4 5,2% 3,8% 0,7% -41% 0,2%
Dom Dev. 91,00 2325 -0,2% -24,2% STS 17,50 2739 -04% -255%  Platyna [USD/oz] 1043,0 3,8% 4,2% 0,6% 7,7% 11,3%
Enea 5,81 3591 1,9% -31,7% Tauron 2,04 3577 0,3% -23,1% Pallad [USD/oz] 1845,0 1,6% -1,6% 0,0% -35% 8,3%
Eurocash 1356 1887 -1,0% 251% TEN 135,10 991 -13% -61,3%  Bitcoin USD 171019 3,9% 3,8% 0,0% -63,1% -70,0%
Famur 3,42 1965 -1,7% 2,1% WP.PL 96,50 2826 -1,0% -31,6% Pszenica [USD/bu] 7715 18% -2,8% 0,0% 0,1% -0,3%
GPW 3546 1488 0,7% -14,4% XTB 29,48 3460 -0,6% 75,7% Kukurydza [USD/bu] 658,5 -1,1% -07% -05% 11,0% 15,1%
Handlowy 73,80 9643 1,2% 251% 1276 21,45 1090 -2,3% 254% Cukier ICE [USD/Ib] 19,6 0,5% 0,4% 0,0% 6,5% 9,9%
WIG20

1G20 Index - Last Price 1736.26 0.00%
loving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1537.30

1G20 Index - Mowing Average 200 Day 1744.32 -0,12% |[~ 2200
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/M SPX Index - Last Price 4080.11 3.09%
B Moving Average(Simple,50,0) (SPX) 3800.06
M SPX Index - Moving Average 200 Day 4050.30 -0.04%
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2022
SPX Index (S&F 500 INDEX) G1598 Daily 0LJUN2022-01DEC2022 Copyrights 2022 Bloomberg Finance L.P. 01-Dec-2022 07:28:49

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Podsumowania konferencji wynikowej po 3Q’'22
3Q22
-poprawa marzy q/q — wejscie do realizacji pozyskanych po wysokich cenach kontraktow z 1Q’22 plus efekt uzyskanych
waloryzaciji

-rozmowy o waloryzacjach nadal sie toczg w obszarze budynkéw uzytku publicznego (spétka ma np. porozumienie na
kontrakcie w Szczecinie na 5 min PLN), zarzagd ma nadzieje na pozytywne rozwigzania, jest zrozumienie po drugiej
stronie

Naleznosci przeterminowane

-gtéwnie efekt realizacji kontraktow logistycznych z Panattoni

-na koniec roku poziom bedzie istotnie nizszy niz po 3Q’'22, ok. 170 min PLN do dnia sporzadzenia sprawozdania
zostato sptacone, w 1H'23 sytuacja powinna ulec normalizacji

GDDKIA

-spotka nie obserwuje wzmozonej konkurencji, ale przetargdw nie ma za duzo (takze planowanych na przetomie
2022/23)

Deweloperka

-spotka planuje przekazac ok. 320-350 lokali w 2022 (w 4Q’22 inwestycje w Bydgoszczy i Gdansku)

-inwestycja w Zakopanem - bedzie zakonczona w 4Q’22, ale prawdopodobnie do rozpoznania w wyniku w 1Q’'23
(obecnie 162 umowy)

-popyt jest obecnie staby (w paz’'22 spétka sprzedata 11 lokali w projektach w budowie i 5 w budynkach zakonczonych)
-na razie spoétka nie podejmuje wiekszych ruchdéw w zakresie cen, zarzad daje sobie czas do 2Q'23 w kwestii dalszych
decyzji

Marywilska

-stawki czynszu sg w PLN, waloryzowane wskaznikiem inflacji (zapisy w umowach)

-koszty energii/mediow przerzucane sg na klientow (takze wiekszos¢ kosztow czesci wspolnych)

Aktywa w segmencie najmu

-ze wzgledu na znaczacy wzrost stopy dyskonta (ale z drugiej strony takze inflacji, ktéra sprzyja przychodom) wptyw na
wyniki 4Q’22 mogg miec testy wartosci aktywow (obecnie zarzad nie wyklucza odpisu w okolicy -10 min PLN)
Perspektywy

-strona kosztowa sie ustabilizowata, cze$¢ materiatdbw nawet spada

-zarzad nie widzi ryzyka dodatkowych rezerw na kontraktach budowlanych, czesc¢ ryzyk ujeta w bilansie (zobowigzania
z tytutu rozliczenia kontraktéw) moze sie nie zmaterializowaé

-lata 2022-23 powinny przynie$¢ po ponad 3 mid PLN przychodéw

-udziat kontraktéw drogowych w 2023 bedzie rést (nizsza podaz kontraktow w samorzadach i logistyce)

-rentownos$¢ netto na koniec roku 2022 powinna byé podobna jak w 1-3Q'22 (3,5-4,0%), perspektywa na 1H'23 jest
podobna

-CF operacyjny w catym 2022 powinien by¢ w okolicy -100 min PLN

Podsumowania konferencji wynikowej po 3Q'22

Umowy najmu

-w 4Q'22 wynajem przez Alior 5,6 tys mkw w Palio Office Park A oraz umowa na caty budynek Ocean Office Park D
(4,7 tys mkw)

-zarzad liczy na domkniecie jeszcze kolejnych umoéw najmu w 2022

Perspektywy

-wartosc¢ bilansowa ukonczonych projektow moze rosngé wraz ze wzrostem poziomu najmu

-w perspektywie kilku kwartatéw mozliwe transakcje sprzedazy budynkéw z wysokim poziomem najmu (takze mozliwa
sprzedaz najpierw jednej wiezy GOP)

-przychody z najmu w najblizszych kwartatach spadng ze wzglgdu na sprzedaz projektéw do Lone Star w 3Q'22
-udziat finansowania EUR powinien wzrosnaé wraz z konwersjg zadtuzenia deweloperskiego w PLN na inwestycyjne w
EUR

Rynek

-mato nowych projektéw biurowych, na kilku rynkach regionalnych pojawi sie luka podazowa (podobnie jak obecnie w
Warszawie)

-bedzie to prowadzi¢ do wzrostu stawek czynszu (przy réwnoczesnej migracji najemcéw z budynkéw starszych do
nowych)

-rynek inwestycyjny pozostaje aktywny, inwestorzy oczekujg jednak wyzszych yield (z drugiej strony rosng NOI ze
wzgledu na inflacje)

Koszty budowy

-wzrost dostepnosci podwykonawcow

-podwykonawcy zaczynajg powoli schodzi¢ z cen (na razie powoli)

-spadajg ceny stali i betonu

-nizsze ceny frachtu, powinny mie¢ tez wptyw na ceny innych materiatéw budowlanych

Ceny gruntéw

-mniejsza aktywnos$¢ graczy z mieszkaniowki

-spotka widzi szanse rynkowe, zakupy bedg zalezaty od cash flow

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Spétka opublikowata raport za 2Q°'22/23

Wybrane dane finansowe vs konsensus
2Q’22/23 kons. rdznica r/r a/q

Przychody 74,5 73,0 2,1% 33,8% 11,6%
EBITDA 46,0 45,9 0,3% 19,3% 9,4%
EBIT 42,6 42,6 0,1% 19,1% 10,0%
zysk netto j.d. 39,6 39,7 -0,3% 21,2% 10,0%
marza EBITDA 61,7%  62,9% -1,14 -7,53 -1,19
marza EBIT  57,2%  58,3% -1,15 -7,08 -0,79
marza netto  53,2%  54,4% -1,27 -556 -0,77

Zrédfto: PAP, Spétka, BDM

Jon Eastick, CFO spotki, poinformowat, ze inwestycje grupy w '23 nie przekroczg 1 mld PLN, skonsolidowany CAPEX
w 22 ma wynies¢ 720-800 min PLN. Dodatkowo przekazat, ze cel uruchomienia 3 tys. wtasnych automatow
paczkowych zostanie osiggniety w styczniu lub lutym '23. Grupa planuje dalszy rozwdj sieci.

Ponadto Allegro spodziewa si¢ spadku take rate w 4Q'22, a w 1H23 mozliwe jest wolniejsze niz dotychczas tempo
rozwoju e-commerce w Polsce.

"Zaczynamy widzie¢ lekkie spowolnienie popytu ze strony klientow, ktérego sie jednak spodziewaliSmy.
Zapowiadalismy to we wrzesniu podczas publikacji wynikow za Il kwartat. 1V kwartat jest trudniejszy niz poprzednie
kwartaty tego roku, ale w przewidywanym przez nas zakresie. Ta sytuacja dotyczy Polski oraz pozostatych krajow
naszej dziatalnosci. Pytanie o przyszty rok nalezatoby skierowac raczej do ekonomistéw i analitykow, jak dtugo bedzie
odczuwalna presja na konsumentow. W tej chwili przecietny konsument ma duze wyzwania w zwigzku ze wzrostem
rachunkéw i cen, podczas gdy pensje rosng teraz troche wolniej. Efekt tej kombinacji, zwtaszcza w zimie, kiedy ptacimy
wyzsze rachunki za ogrzewanie, jest taki, ze konsumenci majg mniej pieniedzy na zakupy. (...) Jak dtugo bedzie trwata
ta sytuacja, to jest kwestia poziomu inflacji, wojny w Ukrainie i jej wptywu na koszty energii itp. W ocenie analitykow i
ekonomistéw warunki bedg podobne w 1Q'23, jak w 4Q’22. Oczekujg oni, ze sytuacja poprawi si¢ w drugiej potowie
przysztego roku. Logiczng konsekwencja tej sytuacji bedzie wolniejsze tempo rozwoju e-commerce w Polsce w
pierwszej potowie 2023 roku niz do tej pory" - powiedziat Eastick.

Dyrektor finansowy podtrzymat plany przedstawienia przez Allegro w marcu prognozy na 2023 rok i celow
Srednioterminowych do 2026 roku.

Allegro od 21 listopada podniosto ceny rocznych subskrypcji dla nowych klientéw. Pakiet Smart wzrést z 49 PLN do
59 PLN, a cena Smart Student z 39 PLN do 49,90 PLN. Dla nowych klientéw zmieniona zostata minimalna kwota
zakupow od jednego sprzedajgcego, ktora gwarantuje darmowa dostawe - z 40 PLN na 45 PLN w przypadku dostawy
do automatéw paczkowych i punktéw odbioru i z 40 PLN na 65 PLN dla przesytek kurierskich.

Jon Eastick informujgc o Mall Group oraz WE|DO powiedziat: "Straty ponoszone przez Mall sg wyzsze niz rok temu,
ale to jest efekt bardzo trudnej sytuacji makroekonomicznej w Czechach i podobnych probleméw dla konsumentéw,
ktore teraz zaczynamy obserwowaé w Polsce. Oni juz z takimi problemami borykajg sie¢ ponad rok. Strata skoryg.
EBITDA Mall zmniejszyta sie kwartat do kwartatu. Zmniejszanie straty to jest gldwny cel, jesli chodzi o nasz zagraniczny
biznes w przysztym roku"

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy wygenerowane w pazdzierniku 2022 r. wyniosty 13,63 min PLN, co oznacza
spadek o ok. 3,4% wobec pazdziernika 2021 r. oraz spadek o ok. 23,2% wzgledem wrzesnia 2022 r.

Ponadto ze wzgledu na potaczenie dotychczasowych linii biznesowych Grupy od pazdzierniku spétka publikuje dane
sprzedazowe z podziatem na te linie:

- Technical Facility Management: przychody w pazdzierniku w wyniosty 8,78 min PLN wobec 11,36 min PLN miesigc
wczesniej oraz wobec 8,90 min PLN r/r. W analizowanym okresie, w ramach tej linii biznesowej spdtka zrealizowata 7
091 zadan serwisowych. Gtéwng przyczyng spadku sprzedazy o 1,3% r/r oraz 22,7% m/m byto zmniejszenie wolumenu
realizacji prac serwisowych poza Polska.

- Technological Facility Management: sprzedaz w tym obszarze w pazdzierniku wyniosta 3,79 min PLN wobec 3,80
min PLN miesigc wczes$niej oraz wobec 4,93 min PLN r/r. Spadek sprzedazy linii 0 23,2% w stosunku do pazdziernika
2021 r. wynikat z braku realizacji projektow instalacji kas samoobstugowych (SCO).

- Interior Construction __ Fit-out: Sprzedaz wygenerowana w ramach obszaru wyniosta w analizowanym miesigcu 1,06
min PLN wobec 0,12 min PLN r/r oraz 2,6 min PLN m/m. Linia Construction odznacza sie najwyzszg zmiennoscig
sprzedazy w Grupie, co wynika z koncentracji na projektach modernizacyjnych i budowlanych. Spadek sprzedazy linii
m/m o -59,3% wynika z efektu wysokiej bazy: w poprzednim miesigcu zakonczone zostaty trzy duze projekty
modernizacyjne dla sklepéw wielkopowierzchniowych. W pazdzierniku 2022 r. w ramach obszaru Interior Construction
_ Fit-out Emitent zakonczyt prace w szesciu projektach. Obecnie Spétka znajduje sie w toku realizacji 18 projektow o
tacznej szacowanej kwocie 9,2 min PLN.
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Prezes Dawid Jakubowicz podczas wideokonferencji poinformowat, ze spoétka w 23 chce utrzymaé wynik
znormalizowanej EBITDA na poziomie z '22 dzieki rosngcej efektywnosci produkcji i spodziewanemu wzrostowi popytu
na sode kalcynowang i oczyszczong. Ponadto dodat, ze planowane akwizycje spdtka przesuwa na rok 23, ale obecnie
toczy rozmowy w sprawie akwizycji, koncentrujgc sie na segmencie sodowym, agro i pianek. Spotka chciataby przejac
przedsiebiorstwo o sredniej lub duzej skali na rozwinietych rynkach (Europa lub Ameryka Pétnocna). Ciech oceniat, ze
na ewentualne akwizycje moze przeznaczy¢ nawet 1 mid USD.

Spétka podpisata z Aramco Overseas Company przyrzeczong umowe sprzedazy na rzecz Aramco 100% udziatéw w
Lotos SPV 1, do ktérej na skutek podziatu Lotos Paliwa wniesiona zostata zorganizowana czes$¢ przedsiebiorstwa tej
spotki obejmujgca dziatalnos¢ w zakresie hurtowej sprzedazy paliw, za ceng, na ktérg skfada sie element staty w
kwocie ok. 1 mld PLN oraz element zmienny, zalezny od wysokosci diugu netto oraz kapitatu obrotowego Lotos SPV
1 w dniu podpisania umowy przyrzeczone;.

Koncern zawart tez z Aramco przyrzeczong umowe sprzedazy na rzecz Aramco 30% udziatéw w Rafinerii Gdanskiej,
do ktorej aportem wniesiona zostata rafineria w Gdansku, za cene, na ktérg skfada sie element staty w kwocie ok. 1,15
mld PLN oraz element zmienny, zalezny od wysokosci dtugu netto oraz kapitatu obrotowego w dniu podpisania umowy
przyrzeczone;j.

Grupa zawarta tez z Lotos SPV 1 oraz Rafinerig Gdanskg umowe processingows, ktéra obowigzywac bedzie w okresie
obowigzywania umowy JV. Na podstawie processing agreement, Rafineria Gdanska bedzie $wiadczy¢ na rzecz PKN
Orlen oraz Lotos SPV 1 ustugi zwigzane z przerobem surowcéw dostarczonych przez procesoréw w celu uzyskiwania
dla procesoréw produktéw rafineryjnych. Jak podano, kazdy z procesoréw bedzie wiascicielem dostarczanych przez
siebie surowcéw oraz produktéw rafineryjnych uzyskiwanych z tych surowcéw.

Spétka uruchamia segment dziatalnosci zwigzanej z robotyka, a do Polski z nowg ofertg trafi jeszcze w 2022 roku.
Podstawowa dziatalnos¢ biznesowa dywizji Asbis Robotic Solutions (AROS) bedzie oparta na dwoch gtéownych
segmentach — dystrybucji robotéw wspoétpracujgcych (cobotéw) swiatowych marek oraz platform pod wiasng marka.
Grupa podpisata 5 pierwszych uméw dystrybucyjnych z Aubo, Dobots, DH Robotics, Gaussium i Kennon. Spétka
zamierza wejsé z ofertg w tym segmencie na rynki Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym do Polski, do kornca 2022 r.
W 2023 roku chce zwigkszy¢ skale dziatalnosci, koncentrujac sie na dystrybucji w sieci autoryzowanych sprzedawcow,
a takze rozszerzy¢ portfolio produktéw z zakresu robotyki.

Wsrod pierwszych krajow, w ktorych rozpocznie sie dystrybucja robotéw, prezes Kostevitch wymienit Polske, Rumunie,
Czechy, Stowacje, Cypr i Wegry.

Zgodnie z prognozami rynkowymi, do 2030 roku globalny sektor robotyki bedzie notowat silny wzrost na poziomie
okoto 20% rocznie. W przypadku segmentu cobotdw, czyli robotéw wspdtpracujgcych z cziowiekiem oraz
przemystowych, tylko w 2021 r. sektor ten wzrést o 40%.

Plany Grupy na koncowke 2022 roku i 2023 rok obejmujg tez wejscie do kolejnych krajow w Afryce i Europie
Zachodniej. Kraje, w ktérych Asbis juz rozpoczat niedawno dziatalno$é lub bedzie jg otwiera¢ w przysziym roku,
obejmujg: w Europie Zachodniej Austrie, Niemcy, Grecje, Wegry, Motdowe, Holandie, Portugalie, Hiszpanie, Szwecje,
Szwajcarie i Wielkg Brytanie, na Srodkowym Wschodzie Oman, Katar i Arabie Saudyjskg oraz w Afryce Republike
Potudniowej Afryki, Tanzanie, Kenie, Nigerie, Ghane i Wybrzeze Kosci Stoniowej. £gcznie na koniec 2023 roku Asbis
moze prowadzi¢ dziatalnos¢ w 48 krajach.

W Europie Zachodniej spotka zamierza sprzedawaé produkty pod witasng markg za posrednictwem centrum
dystrybucyjnego w Czechach. Oznacza to mniejsze koszty zwigzane z wej$ciem na nowe rynki.

Prezes, pytany o koniunkture na rynku w warunkach wysokiej inflacji i spodziewanej recesji na swiecie, wskazuje, ze
zainteresowanie zakupem urzadzen technologicznych nie stabnie. Problemem sg natomiast zamieszki w kluczowym
zaktadzie produkcyjnym Apple w Zhengzhou w Chinach, ktére moga spowodowac, ze nie zostanie wyprodukowanych
blisko 6 min iPhone'éw. Apple jest jednym z gtdwnych dostawcow sprzetu dla Asbisu.

Spotka zaprasza do sprzedazy nie wiecej niz 29 887 akcji spotki, stanowigcych 0,53% ogoélnej liczby gtoséw, po 80
PLN. Przyjmowanie ofert rozpocznie si¢ 2 grudnia, a zakonczy 16 grudnia. Przewidywany dzien przeniesienia
wiasnosci akcji oraz rozliczenia transakcji ma nastgpi¢ nie pozniej niz 21 grudnia 2022 r.

W $rode na zamknieciu sesji akcje spotki wyceniano na 43,4 PLN.

Spétka zawarta warunkowg umowe na realizacje w systemie generalnego wykonawstwa inwestycji budowlanej w
Poznaniu przy ulicy Milczanskiej. Wynagrodzenie spotki wynosi 85,6 min PLN netto.

Przedmiotem umowy jest realizacja kompleksu budowlanego o charakterze mieszkalno - ustugowym. W dwoch
budynkach znajdzie sie 226 lokali mieszkalnych, 3 lokale ustugowe oraz 334 miejsca parkingowe w garazu
podziemnym.

Wejscie w zycie umowy oraz rozpoczecie prac budowlanych uzaleznione jest od otrzymania od zamawiajgcego
pisemnego polecenia rozpoczecia robot, co powinno nastgpi¢ do konca lutego 2023 r. Zakonczenie realizacji
inwestycji powinno nastgpi¢ w 2Q’25, przy zatozeniu otrzymania od zamawiajgcego polecenia rozpoczecia prac w
terminie umownym.
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Spoétka zawartg z BioNTech umowe wspoipracy badawczej oraz udzielania wytacznej licencji, a takze umowe
inwestycyjng. BioNTech m.in. ma obja¢ akcje Ryvu za 20 min EUR. Prezes Ryvu Pawet Przewiezlikowski podtrzymat
zamiar wzigcia udziatu w planowanej emisji akcji spotki.

BioNTech i Ryvu beda wspdlnie prowadzi¢ projekty badawcze, ktérych celem jest opracowanie matoczasteczkowych
zwigzkéw w ramach rozwoju kilku programéw ukierunkowanych na cele terapeutyczne wskazane przez BioNTech,
skupionych gtéwnie na modulacji immunologicznej w onkologii, z potencjalnym zastosowaniem w innych obszarach
chorobowych. Spoétka udzieli réwniez BioNTech wytgcznej licencji na portfolio samodzielnych matoczgsteczkowych
agonistéw STING odkrytych i rozwinigtych przez Ryvu. Poczgtkowy okres wspétpracy wynosi piec lat i moze zosta¢
przedtuzony przez strony.

Zgodnie z warunkami umowy licencyjnej, spotka otrzyma od BioNTech ptatnos¢ z géry w wysokosci 20 min EUR jako
wynagrodzenie w zamian za globalng, wytgczna licencje na rozwdj i komercjalizacje portfolio samodzielnych
matoczasteczkowych agonistow STING odkrytych i rozwinietych przez Ryvu, w tym jako monoterapii i w terapiach
skojarzonych oraz za prawo do uzyskania licencji wytgcznej do kilku programéw w ramach wspotpracy badawczej
obejmujgcej wiele celéw terapeutycznych.

Celem wspotpracy jest wygenerowanie kandydatéw na leki, ktére bedg przedmiotem dalszych prac w badaniach
przedklinicznych i klinicznych, a ostatecznie wytworzenie leku, ktéry zostanie dopuszczony do obrotu. Wytgczne
Cele Terapeutyczne BioNTech beda obejmowac¢ obszar modulowania aktywnosci uktadu odporno$ciowego i moga
by¢ istotne w leczeniu choréb onkologicznych, immunologicznych lub innych, w ktérych modulacja komérek
odpornosciowych moze okazac sig korzystna terapeutycznie.

Zgodnie z umowg licencyjng BioNTech sfinansuje wszystkie koszty badawczo-rozwojowe w ramach wspétpracy. Ryvu
bedzie uprawnione do otrzymania kamieni milowych z tytutu postgpu w rozwoju poszczegolnych projektéw na etapie
badan przedklinicznych oraz badan klinicznych, dopuszczenia na rynek i komercjalizacji, jak réwniez niskich
jednocyfrowych tantiem od rocznej sprzedazy netto wszelkich produktéw, ktére zostang pomysinie skomercjalizowane
i bedg zawieraly samodzielny zwigzek STING lub jakikolwiek zwigzek stanowigcy wytaczny cel terapeutyczny
BioNTech. Ryvu bedzie uprawnione do otrzymania maksymalnych ptatnosci za potencjalne kamienie milowe w
wysokosci do 876,2 min EUR.

Walne zgromadzenie upowaznito zarzad do przeprowadzenia skupu do 4 min akcji witasnych po cenie maksymailnej
nie wyzszej niz 12,5 PLN za akcje. Spotka moze nabyé nie wiecej niz 4 min akcji, z zastrzezeniem, ze fgczna warto$¢
nominalna kupionych akcji wraz z wartoscig nominalng pozostatych posiadanych akcji wtasnych, ktére nie zostaty
przez spotke zbyte, nie moze przekroczy¢ 20% kapitatu zaktadowego.

Minimalna cena zaptaty za jedng akcje wtasng miataby wynies¢ 0,41 PLN.

Upowaznienie zarzadu do nabywania akcji wtasnych obejmuje okres 5 lat od dnia podjecia uchwaty. NWZ zdecydowato
takze o utworzeniu kapitatu rezerwowego w wysokosci 50,2 min PLN z przeznaczeniem na nabycie akcji wtasnych.

Michat Nowakowski, cztonek zarzadu CD Projekt, sprzedat 50 tys. akcji spétki za facznie ok. 6,6 min PLN.

Spétka wyemituje nie wiecej niz 200 tys. obligacji serii Z1 o tgcznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 20 min PLN.
Emisja bedzie przeprowadzona w ramach oferty publicznej, na podstawie zatwierdzonego przez KNF w listopadzie
prospektu. Obligacje bedg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej stanowigcej sume stawki WIBOR 3M
oraz marzy w wysokosci 4,50 punktéw procentowych w skali roku. Data wykupu jest ustalona na 20.12.2026. Zapisy
beda przyjmowane w okresie od 2 grudnia 2022 r. do 16 grudnia 2022 r.

Wptywy z emisji zostang przeznaczone na finansowanie wydatkdéw zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci
operacyjnej i inwestycyjnej oraz refinansowanie zadtuzenia, z zastrzezeniem, ze nie zostang one wykorzystane w celu
udzielania pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym, a takze nabywania portfeli wierzytelnosci
bezposrednio przez Best.

Unisono Capital zakonczyt proces przyspieszonej budowy ksiegi popytu na akcje Biomedu Lublin. taczna liczba
sprzedawanych akcji zostata ustalona na 5 min, a cena sprzedazy 5,3 PLN za akcje. Liczba sprzedawanych akcji
stanowi 7,66% w kapitale zaktadowym, uprawniajac do 5,98% gtoséw. Planowany dzien przeprowadzenia transakc;ji
to 1 grudnia 2022 .

Po przeprowadzeniu i rozliczeniu transakcji Unisono Capital nie bedzie posiadaé akcji spotki.
W hotelach bedzie coraz drozej. Rentowno$¢ branzy hotelarskiej w Polsce obniza sie. Inflacja powoduje, ze koszty
utrzymania hoteli rosng znacznie szybciej niz ceny oferowanych gosciom ustug. Ws$réd hotelarzy przewaza poczucie

ogromnej niepewnosci jutra. — Rzeczpospolita

Polacy rzucili sig¢ na wakacje 2023. Itaka, TUI, Coral i Rainbow notujg niebywaty wzrost sprzedazy przysziorocznych
wyjazdoéw wakacyjnych. Poszerzaja oferte, ale sg gotowe takze na czarny scenariusz. — Puls Biznesu
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Zmiany w czotéwce pod wzgledem sprzedazy hipotek. Caty sektor w Il kwartale borykat sie z zapascig popytu na

kredyty mieszkaniowe, a klienci jeszcze uwazniej przygladaja sie szczegétom bankowych ofert - komentuja eksperci.
- Parkiet

Upadek meblowych ptyt. Spektakularna zapas¢ grozi polskim producentom ptyt meblowych. Ceny drewna
poszybowalty, ciosem dla branzy beda tez zabdjcze koszty energii. — Parkiet

Cios w liderow eksportu. Spektakularna zapas¢ grozi producentom ptyt meblowych. Drozeje drewno, a za chwile
branze dobijg ceny energii. - Rzeczpospolita

Poziom stép mamy optymalny - powiedziata DGP cztonkini RPP lwona Duda. Dodata, ze zatozenie stopniowego
dochodzenia do celu jest jak najbardziej stuszne, jesli nie chcemy wywotywac¢ gtebokiej recesji. — Puls Biznesu

Wedtug wstepnych danych GUS inflacja CPI w listopadzie’22 wyniosta 17,4% r/r (ocz. 17,9%) wobec 17,9%
w pazdzierniku'22. Jest to pierwszy spadek wskaznika od lutego’22, kiedy zostata wprowadzona tarcza antyinflacyjna

Inflacja CPI r/r

Ogotem Zywnosé i napoje bezalkoholowe Nosniki energii Paliwa do prywatnych srodkéw transportu
listopad'21 7,8% 6,4% 13,6% 36,6%
pazdziernik22 17,9% 22,0% 41,6% 19,5%
listopad'22 17,4% 22,3% 36,8% 15,5%
Zrédto: BDM, GUS
Inflacja CPI r/r [%]
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Zywnosé i napoje bezalkoholowe

Nosniki energii Paliwa do prywatnych srodkow transportu

Zrédio: BDM, GUS

W dniu wczorajszym miata miejsce premiera gry ,Prison Simulator” na konsolach Xbox. Cena gry = 19,99 USD.
-_https://www.xbox.com/en-us/games/store/prison-simulator/9p6fpcpvs376

Zrédto: 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 32

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 Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski
Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 39

e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl

BIULETYN PORANNY

czwartek, 1 grudnia 2022, 07:52 CET

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 i zawarte w nim
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w \nternecle -:aioscn lub czeéci 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 01.12.2022 roku, 07:52 CET

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu Swiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie 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 zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

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

Inwestor powinien mie¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowac¢ 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 wynikoéw 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 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 i zawarte w nim
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w \nternecle -:aioscn lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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