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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Wall Street zdominowana przez niedzwiedzie 1D YTD
Pierwsza sesja nowego tygodnia przyniosta przedsmak $wigtecznie niskiej aktywnosci
inwestoréw. Tego dnia WIG20 przy obrotach siegajgcych zaledwie 464 min PLN zyskat WIG20 17432 0,1% -23,1%
skromne 0,1% i zatrzymat sig na poziomie 1743,2 pkt. W dniu wczorajszym, do WIG30 21274 0,1% -23,1%
najmocniejszych polskich blue chipéw nalezaty takie podmioty jak: CCC (+5,1%), Pepco mwicao 4050,8 0,4% 23,5%
(+1,3%) oraz Dino (+1,1%). Z drugiej strony indeksu znalazty sig takie spotki jak: CD Projekt ¢80 17785.3 0.0% 11.3%
(-2,9%), Cyfrowy Polsat (-1,8%)'oraz Asseco PL (-1,5%). Rowme; ze zwyqu f|n|sz_owgl - 56118,2 0.2% 10.0%
mWIG40 zyskujac 0,4%, natomiast sWIG80 praktycznie nie zmienit swojego potozenia 5 5
wzgledem pigtkowego zamknigcia. W Europie panowaty mieszane nastroje, zaréwno DAX felingex - SO0 0:5%9 22 000
jak i FTSE zakonczyly notowania ze zwyzkg na poziomie 0,4%, a CAC40 zyskat 0,3%. WIG Banki 6036,6 0.2% -30,1%
Woczorajsza sesja W USA przyniosta kolejny dzien spadkéw tamtejszych indeksow. WIG Bud 40516 -1,6% 7,1%
Najwiekszej przeceny doswiadczyly spotki technologiczne, a Nasdagq stracit 1,5%. Dalej byt  WIG Chemia 102255 0,2% 4,1%
S&P500, ktéry zakonczyt notowania ze znizkg réwng 0,9%, ladujac na poziomie 3.817,7 pkt. wiG Dew 2621,3 2,0% -7.7%
Relatywnie najlepiej poradzit sobie DJI, ktéry poszedt w dét o 0,5%. Podczas poniedziatkowej  \yig gnergia 2059,3 0,1% 14,7%
sesji na Wall Street, negatywnie wyrdznity sie akcje Meta Platforms, ktére zanurkowaty o WIG Games 167378 -0.9% -25.0%
4,1%, po poinformowaniu przez Komisje Europejska o naruszeniu przez spotke Zuckerberga ) o ‘o
europejskich przepiséw antymonopolowych. Technologicznemu gigantowi grozi kara w 08 Oy _ 46 S i
maksymalnej wysokosci nawet 10% rocznych przychodow. Na rynku ropy kontrakty na Tl WIG Media 58891 -0.3% -32,8%
na styczen sg wyceniane po 75,9 USD za barytke, a za USD przychodzi nam ptaci¢ 4,42 WIG Paliwa 58825 0,4% -9,4%
PLN. W Azji Shanghai Composite Index kornczy notowania 1,0% na minusie, a Nikkei idzie WIG Spoz 20135 -0,6% -55,1%
w dét o 2,5%. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie indeksy wiG Surowce 44746 -0,4% -1,4%
$wiecg sig na czerwono, co moze zwiastowa¢ negatywne otwarcie na GPW. WIG Odziez 5506,9 1,0% -41,9%
Krzysziof Tkocz - 5ax 139429 0,4% -12,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P raoLs 0.4% P
Kredyt Inkaso: Zysk netto w 2Q'22/23 wyniést 0,6 min PLN wobec 19,6 min PLN rok Sl i 082 L
wczesniej; BUX 45 270,0 0,4% -10,7%
= Cyfrowy Polsat, ZE PAK: Cyfrowy Polsat przedtuzyta termin spetnienia warunkéw zaw. S&P500 38177 -0,9% -19,9%
kupno PAK-PCZ do 03.07.23; DJIA 327575 -0,5% -9,9%
= Kruk: Spétka wyemituje obligacje o tgcznej wartosci do 120 min PLN; Nasdaq Comp 10 546,0 -1,5% -32,6%
L] Sar&t;\;d?rzp(ir’l\.llpa szacuje wplyw rezerw na kredyty walutowe na wynik brutto w 4Q22  goyespa 104 739,8 1,8% -0,1%
na min ; —— ERD 0
= BOS: BFG wyznaczyt bankowi wymég MREL; ::kmzhz?c 237120:;7’16 1;‘;0 154'463
= Alior Bank: Bank wprowadzit zdalne potwierdzanie tozsamos$ci mojelD dla ustug angnal Comp. ’ R e
publicznych; S&P/ASX 200 71339 -0,2% -4,2%
= Synektik: Spotka ztozyta jedyng oferte w przetargu na zakup robota da Vinci; wartos¢ EUR/PLN 4,69 0,0% 2,2%
oferty to 13,15 min PLN; USD/PLN 4,42 -0,2% 9,5%
= Apator: Spétka podjeta decyzje o niewyptacaniu zaliczki na poczet dywidendy z zysku za  CHF/PLN 4,76 0,5% 7,7%
2022 EUR/USD 1,06 0,2% -6,7%
. glzl:;zgpé%ka i Hillwood zawigzaty joint venture, wybudujg wspdinie magazyny o pow. 220 ;gp,3py 136,91 0.2% 19,0%
= Voxel: Spotka wykupi przedterminowo obligacje serii L; FW20
= VRG: W.Kruk wprowadza ptatnosci odroczone Mokka; o L. -
= Energa: Skonsolidowana EBITDA spoétki w '22 moze by¢ obnizona o ok. 930 min PLN z CIREE miana
powodu utworzenia rezerwy; Kurs otwarcia 1766 15 0,86%
= Arteria: Grupa inwestoréow wzywa do sprzedazy 477.297 akcji Arterii po 8,85 PLN/szt.; Kurs zamkniecia 1764 27 1,55%
= Atlanta Poland: Spoétka wyptaci 0,38 PLN dywidendy za 2021/2022; Kurs min. 1756 27 1,56%
- Sin(]Fabric: Koszty portu gry "Quantum Storm" na PS4/5 zwrdcity sig¢ po 72 godz. od  kyrs max. 1777 20 1,14%
wydania, wol brot 21907 -25 309 -53,60%
= Simteract (NC): Spétka rozpoczeta prace nad nowg grg symulacyjng "Project Prodigy"; Ot\ON:'::n ;Z rz.: s 10978 19 870/0
= Planet B2B (NC): Spotka przejmuje wigkszosciowe udziaty w amerykanskiej spoétce I- pozyq b
Dotcom LLC. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 17399 17375 17543 17432 01% 464
WYKRES DNIA WIG30 21269 21216 21406 21274 01% 498

MWIG40 40350 177633 179032 40508 04% 75
SWIG80 178832 40347 40713 177853 00% 25
WIG-PL 57693,7 574446 576937 574446 0,1% 563

W dniu wczorajszym do jednych z najsilniej umacniajgcych sig waloréw na
GPW nalezaly akcje spétki Relpol, ktére zyskaty 9,6%.

Relpol - daily wIG 56072,3 55977,9 564002 561182 0,2% 579
WIG20
‘ITLI'T " Close MmC 1D YTD
| Allegro 24,18 25551  -1,1% -37,8%
~ Asseco Poland 72,05 5980 -1,5% -16,7%
" ccc 38,08 2089 5,1% -63,9%
CD Projekt 128,74 12973 -2,9% -33,3%
l ~ Cyfrowy P. 16,89 10 802 -1,8% -51,4%
| Dino 380,30 37285 1.1% 3.5%
#H JIsw 56,46 6629 0,7% 61,9%
Kety 530,00 5115 0,0% -13,1%
KGHM 123,80 24760  -0,4% -11,2%
i M | Kruk 284,40 5494 0,2% -13,0%
'N i* I\ﬂﬂh & .,=| | pp 9 940,00 18 431 0,6% -42,2%
C] :[;W 1 'ﬂd TH " mBank 279,20 11 847 -0,7% -35,5%
Ii T ﬂlmi' W u I M"q s Orange 6,22 8168 0,9% -26,3%
HII WWW }[_"‘} 1 IJ. il ~ Pekao 83,84 22005 0,0% -31,3%
i ﬁl ) 1 ! ** Pepco 38,76 22287 1,3% -16,7%
L PGE 6,55 14692  -0,4% -18,8%
e ~ PKNOrlen 62,78 72 884 0,4% -15,6%
. " . N . . N “* PKOBP 29,10 36 375 0,7% -35,2%
T B oms  PZU 33,80 29187 0,9% -4,4%
Zrodfo Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg Santander Polska 256,00 26 160 -0,1% -26,5%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 564,00 1342 13% 1,8% Huuuge 22,24 1874 0,6% -11,4% Ropa Brent [USD/bbl] 80,0 1,2% 2,6% -6,4% 2,8% 11,8%
Alior 33,25 4341 -0,2% -39,2% ING BSK 153,00 19905 0,7% -42,7%  Gaz USA HH [USD/MMBTU] 59 -11,2% -11,0% -154% 571% 52,9%
Amrest 1890 4150 1,3% -31,8% InterCars 451,50 6397 4,4% -45% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 108,5 -6,0% -20,5% -259% 54,3% -20,7%
Asbis 2488 1381 2,4% 14,7% Kernel 17,40 1462 -0,6% -70,4% CO2 [EUR/A] 84,9 13% -59% 0,2% 5,8% 15,8%
Auto 1322 1727 11% -6,9% Livechat 106,00 2730 -1,7% -9,2% Wegiel ARA [USD/] 230,5 -16% -79% -174% 676% 57,9%
Azoty 3570 3541 -0,3% 5,6% Mabion 21,91 354 25% -64,1% Miedz LME [USD/] 8303,3 08% -03% 09% -148% -123%
Benefit 678,00 1989 0,0% 6,6% Mercator 48,94 521 -0,1% -49,5%  Aluminium LME [USD/{] 23235 -06% -22% -51% -172% -143%
Bogdanka 39,00 1327 0,5% 21,9% Millennium 4,55 5522 -2,4% -445%  Cynk LME [USD/] 3052,0 0,1% -7,5% 0,1% -150% -11,0%
Budimex 275,50 7034 -3,3% 21,4% MoBruk 277,00 973 0,0% -28,1%  Otéw LME [USD/] 2173,0 08% -02% -04% -7,0% -6,6%
Bumech 58,35 845 -0,9% 171,4% Neuca 609,00 2707 12% -275% Stal HRC [USD/] 671,0 -0,6% 0,1% 2,4% -532% -59,3%
Ciech 4194 2210 05% -0,1% PKPCargo 14,42 646  -49% 2,9% Ruda zelaza [USD/f] 109,8 -1,2% 02% 17,7% -2,4% -3,8%
Comarch 171,60 1396 -3,6% -4,7% Polenergia 86,30 7608 -28% 17,3%  Wegiel koksujacy [USD/t] 283,7 0,2% 2,7% 72% -193% -16,9%
DataWalk 98,85 507 -0,6% -56,3% Pracuj 40,15 2741 -2,7% -44,6%  Zioto [USD/oz] 17915 -0,1% 0,6% 13% -2,1% 0,0%
Develia 2,55 1141 6,3% -14,1% Selvita 81,70 1500 1,6% -0,4% Srebro [USD/oz] 23,0 -09% -12% 37% -1.2% 3,4%
Dom Dev. 92,40 2361 3,6% -23,0% STS 16,98 2658 -55% -27,8%  Platyna [USD/oz] 983,5 -1,1%  -21%  -5.2% 1,5% 5,1%
Enea 5,82 3597 0,4% -31,6% Tauron 2,12 3707 29% -20,3% Pallad [USD/oz] 16425 -25% -11,8% -11,0% -141% -7,9%
Eurocash 1339 1863 2,1% 235% TEN 132,00 968 -2,1% -62,2%  Bitcoin USD 167757 -04% -23% -19% -63,8% -64,3%
Famur 3,17 1824 -12% -53% WP.PL 98,40 2882 0,7% -30,2% Pszenica [USD/bu] 750,5 -0,4% 2,4% 2,7%  -2,6% -3,5%
GPW 3540 1486 3,4% -145% XTB 31,80 3733 50% 895% Kukurydza [USD/bu] 647,5 -0,8% 1,0% -22%  9,1% 9,6%
Handlowy 7350 9603 0,7% 24,6% ZE PAK 23,30 1184 0,0% 36,3%  Cukier ICE [USD/Ib] 20,1 0,2% 3,9% 2,6% 9,3% 10,4%
WIG20
| “‘-WIGZO Index - Last Price 1743.24 0.11% 2200
M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1617.27
~ W WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1724.22 -0.08%
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INFORMACJE ZE SPOLEK

W 2Q’22/23 spétka miata 46,6 min PLN przychodéw (-26% r/r), 10,9 min PLN EBIT (-63,7% r/r) oraz 0,6 min PLN zysku
netto wobec 19,6 min PLN rok wczesniej.

Cyfrowy Polsat przediuzyta z 5 stycznia 2023 roku na 3 lipca 2023 roku termin na spetnienie warunkéw zawieszajacych
umowe kupna udziatdbw w PAK-Polska Czysta Energia.

Spdtka wyemituje do 120 tys. niezabiezpieczonych obligaciji serii AL3 o tgcznej wartosci nominalnej do 120 min PLN.

Grupa ocenia wplyw zmiany szacunku z tytutu ryzyka prawnego zwigzanego z portfelem walutowych kredytow
hipotecznych na skonsolidowany zysk przed opodatkowaniem w 4Q’'22 na 632 min PLN. Wptyw ten w samym
Santander Banku Polska wyniesie 495 min PLN, a w Santander Consumer Banku 137 min PLN.

BFG wyznaczyt bankowi wymog MREL TREA na bazie skonsolidowanej na poziomie 12% TREA, a wymég MREL TEM
na poziomie 4,5% TEM. Wymog ten powinien zostac¢ osiggniety do 31 grudnia 2023 r.

Bank wprowadzit mojelD, czyli zdalne potwierdzanie tozsamosci - rozwigzanie dostarczane przez KIR - w ustugach
administracji publicznej. Wczesniej, od sierpnia’22, mojelD funkcjonowato dla ustug komercyjnych banku.

Spoétka ztozyta jedyng oferte w przetargu Centrum Onkologii im. prof. F. tukaszczyka z siedzibg w Bydgoszczy na
zakup robota do chirurgii matoinwazyjnej da Vinci. Warto$¢ ztozonej oferty wynosi 13,15 min PLN netto.

Zarzad spdtki odstapit od polityki dywidendy w zwigzku z decyzjg o niewyptacaniu zaliczki na poczet dywidendy z zysku
za 2022 r.

Polski Holding Nieruchomosci i jego spotka zalezna PHN SPV 35 podpisaty umowe joint venture z EU Industrial Club
IV SCSp, wchodzaca w skiad grupy Hillwood, w sprawie budowy hali logistyczno-magazynowej o pow 220 tys. m2
w Zgorzelcu.

Spétka dokona wczesniejszego wykupu obligacji serii L notowanych na rynku Catalyst, w celu ich umorzenia przed
terminem. Dzien przedterminowego wykupu zostat wyznaczony na dzien 30 grudnia 2022 r., natomiast dzien ustalenia
podmiotéw uprawnionych do otrzymania $wiadczen z tytutu wczesniejszego wykupu obligacji serii L - na dzieh 27
grudnia 2022 r. Wartos¢ nominalna obligacji wynosi 5 min PLN.

Rada Nadzorcza spétki odwotata Tomasza Siwaka, cztonka zarzadu ds. handlowych ze sktadu zarzadu.
Rada Nadzorcza spotki powotata Pawta Baraniuka na wiceprezesa zarzadu ds. handlu i rozwoju.
Walter Tymon Kuskowski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka zarzadu.

Spétka zawarta umowe z Umicore Poland na budowe obiektu ,P5A Odra” wraz z infrastrukturg towarzyszaca. Warto$¢
umowy wynosi 4% przychodéw grupy wg ostatniego opublikowanego rocznego sprawozdania finansowego.

W.Kruk rozszerza ustugi o ptatnosci odroczone Mokka od grudnia’22. Klienci mogg zrobi¢ zakupy z 30-dniowym
odroczeniem ptatno$ci lub skorzysta¢ z wygodnych planéw ratalnych (od 3 do 24 miesiecy) w wiekszo$ci salondw sieci.

Skonsolidowana EBITDA spotki w 2022 roku moze by¢ obnizona o ok. 930 min PLN z powodu utworzenia rezerwy.
Z perspektywy roku 2022 zdarzenie to ma charakter niegotéwkowy.

Orlen nie bedzie stratny na gazie. Koncern zarobi na nowych dostawach LNG z USA i sprzedazy dla klientow
biznesowych. — Parkiet

Nowa uktadanka w PKO BP. Bank ma nowego szefa korporacji i nowego dyrektora finansowego. Pierwszy przyszedt
z rynku, drugi zmienit miejsce w zarzadzie. — Puls Biznesu

Szacunkowa miesigczna dynamika sprzedazy danych do kluczowych klientéw za pazdziernik’22 wynosi +47% r/r.

Investcamp wraz z Mayas Basic Concept Limited, Marcinem Marcem, Sebastianem Pielachem, Ewg Czarzastg —
Marzec oraz Anng Pielach wezwali do sprzedazy 477.297 akcji Arterii po 8,85 PLN/szt. Akcje reprezentujg facznie
11,18% kapitatu zakladowego Arterii i uprawniajg do 477.297 gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki.
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Spétka wyptaci 0,38 PLN dywidendy na akcje za rok obrotowy 2021/2022. Dzien dywidendy zostat ustalony na 28
marca 2023 roku, a termin wyptaty na 17 kwietnia 2023 roku.

Koszty produkcji, portingu oraz marketingu gry "Quantum Storm" na konsole PlayStation 4 i 5 zwrdcity sie po 72
godzinach od wydania gry. Aktualnie zespét portingowy SimFabric skupia sie na jak najszybszym wydaniu "Quantum
Storm" na konsole Xbox One oraz Xbox Series X|S. Natomiast zespét spotki zaleznej MobileFabric planuje wydac gre
na urzadzenia mobilne z systemami iOS i Android w sklepie App Store oraz Google Play w dniu 22 grudnia 2022 roku.

Spétka rozpoczeta prace nad nowa grg symulacyjna pod roboczym tytutem "Project Prodigy". W ocenie spétki, tytut ma
potencjat zosta¢ najwiekszym projektem, jaki Simteract zrealizowat do tej pory. Na wydanie tego symulatora spétka
podpisata umowe z niemieckim wydawcg gier symulacyjnych Astragon.

Spotka ogtosita nabycie wiekszosciowego udziatlu w firmie I-Dotcom LLC, z siedzibg w Henderson (USA),
wyspecjalizowanej w dziedzinie budowania i obstugi platform dla sprzedawcéw wielokanatowych dziatajgcych na
terenie USA i Kanady.

Unia nakfada kaganiec na rosyjski gaz. Ministrowie ds. energii Wspolnoty ustalili limit cenowy na gaz, ktérego
wprowadzenie juz od miesiecy postulowata miedzy innymi Polska. Ma wynosi¢ 180 EUR za MWh. — Rzeczpospolita

Mimo opdznien NABE powstaje. Wydzielenie elektrowni weglowych ze spofek energetycznych i powstanie NABE nie
zakonczy sie w tym roku. Kluczowy element tego procesu jak umowa ze zwigzkami zawodowymi bedzie jednak w tym
tygodniu. Wkrétce dojdzie tez do zakonczenia wyceny elektrowni. — Parkiet

Taryfy URE jednak do zmiany? Nowe taryfy na sprzedaz energii elektrycznej wzbudzajg zaniepokojenie spoétek. Firmy
zapowiadaja odpisy, a takze sktadanie nowych wnioskéw do URE. — Parkiet

Kredyt na 2% nie wyrwie mieszkaniowki z marazmu. Wstepne zatozenia nowego programu mieszkaniowego wskazuja,
ze skorzysta z niego waskie grono osob, ktére i tak na zakup stac. Pienigdze poptyng raczej na rynek wtérny, pierwotny
wesprg w niewielkim stopniu. — Parkiet

Po danych sprzedazowych za listopad i poczatek grudnia juz wida¢, ze spada sprzedaz odziezy, za$ elektronike
wybieramy tansza. Na fali sg za to kosmetyki. To pokazuje, ze Polacy duzo ostrozniej komponujg Swigteczne budzety.
— Rzeczpospolita

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

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

wtorek, 20 grudnia 2022, 07:54 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 subiektywnymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci wymaga zgody jacych raport.



mailto:tomasz.ilczyszyn@bdm.pl
mailto:krzysztof.pado@bdm.pl
mailto:maciej.bak@bdm.pl
mailto:krzysztof.tkocz@bdm.pl

bd(®

BIULETYN PORANNY
041993

wtorek, 20 grudnia 2022, 07:54 CET

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 20.12.2022 roku, 07:54 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, ktorych 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 poszczegolnych zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac¢ niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien 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¢ Swiadomy, 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 uzgodnien ze spdtkami 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 Zarzad 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 pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktdre byly 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 obowiagzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, 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 dokonywadé 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 restrykcyjna dla pracownikdéw 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 strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

e zarzadzania konfliktami interesow, 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

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

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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