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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Spokojne rozpoczecie nowego roku 1D YTD
Pierwsza sesja nowego roku na GPW przebiegta bardzo spokojnie przy obrotach
wynoszacych zaledwie 0,4 mld PLN. Przebiegta ona bez udziatu inwestorow z USA, UK, WIG20 17915 0,0% 0,0%
Japonii czy Chin. 0,2 mid PLN obrotu przypadio na spoétki z indeksu WIG20, ktéry wiG30 2190,2 0,1% 0,1%
nieznacznie spadt (-0,03%). Pozostate gtéwne indeksy zakonczyly dzien zwyzkami. WIG/  mwicao 4198,7 1,1% 1,1%
mWIG40 / sWIG80 wzrosty odpowiednio +0,4% / +1,1% / +2,2%. Z indeksow sektorowych o680 178784 2.2% 2.2%
na mi.nusie byta tylko odziez (-0,3%) i gry (-0,1%). Najwigksze wzrosty zaliczyta natomiast - - . 04
chemia (+4,3%), gtéwnie za sprawg Grupy Azoty, ktdrej kurs wspierany byt spadkiem cen ' ! '
gazu. Poza tym wyrdznit si¢ takze sektor spozywczy (+3,0%), leki (+1,9%) i motoryzacja pelindex ST (5% LS
(+1,9%). Wérod blue chipéw najlepiej radzity sobie Kety (+3,8%), Pepco (+1,9%), CCC WIG Banki 6257,2 0,1% 0,1%
(+1,3%) i Orange (+1,3%). Po drugiej stronie zestawienia ulokowaty sie PZU (-2,3%), ktérego ~ WIG Bud 41333 1.3% 1.3%
kurs w poprzednim tygodniu osiaggnat 52-tygodniowe maksimum, Dino (-1,6%) i Santander WIG Chemia 11 356,3 4,3% 4,3%
(-1,3%). Na szerokim rynku gwiazdg byt GreenX, ktdérego kurs wzrést +39,2% po wiG Dew 2 658,0 1,3% 1,3%
sp(’e:?(ulacjacri\ t;:raStt)wych !"37;‘;"‘3" mél'zsli\:/ve%o Vﬁygrania lspo’\;lu z P°|5k2: w W)t/nli(k_u Cée?'o WIG Energia 21269 0,9% 0,9%
Spotka mogtal otrzymac min odaszkodowania. OCNO ZySsKIwa: aKze etin
HF())Iding (+§J].7,0¥/o), S)(/Jpharma (+14,0%), czy Eurohold (+14,0%). A n,nkﬁ’ europejskim ¢ Games AT D L
przewazata zielen. DAX zyskat +1,0%, natomiast CAC40 wzrést +1,9%. Do dzisiejszej sesji s s LEEBH A s
przytaczy sie wiekszosé nieobecnych wczoraj inwestorow, jednak nie bedzie jeszcze Japonii WG Media 60699 0,6% 0,6%
i Nowej Zelandii. W Azji rynek réwniez zaczyna w przewazajgcej czesci od wzrostow. SSE ~ WIG Paliwa 6044,9 0,6% 0,6%
finiszuje w okolicach +0,8%. Kontrakty terminowe wskazujg na mieszane nastroje. WIG Spoz 2076,9 3,0% 3,0%
. WIG Surowce 4667,1 1,2% 1,2%
Anna Tobiasz g odziez 5872,0 -0,3% -0,3%
DAX 14 069,3 1,0% 1,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK i i o o
) ,U70 , 970
= AC: Spoétka miata wstepnie 70,7 min PLN przychodéw w 4Q’22, wzrost 0 60,6% r/r; gy 435517 0,6% 0,6%
= LiveChat Software: Spotka miata wstepnie 18,9 min USD przychodow w 3Q'22/23;  gzp500 38395 0.0% 0.0%
. gtlsa'{/:l]Sprzedaz deweloperska mieszkan w 4Q'22 poréwnywalna z 3Q'22 [wykres . 331473 0.0% 0.0%
’ 0,
= Grodno: Szacunkowa sprzedaz w grudniu’22 wyniosta 101,4 min PLN [wykres BDM]; gzj:::ammp 11(;?766'50 7(;'30:;] 2'01;‘;
= Wittchen: W 4Q'22 spétka miata 135,4 min PLN przychodow (+27,7% rir) [wykres —— - - -
BDM]; N|kke|22§ 26093,7 0,0% 0,0%
= Bio Planet: Szacunkowa sprzedaz w grudniu’22 wyniosta 18,4 min PLN [wykres >nanghai Comp. s 0,0% 0.0%
BDM]; S&P/ASX 200 7038,7 0,0% 0,0%
= Sunex: Przychody spotki w 4Q'22 wzrosty 0 96% r/r do 75,1 min PLN — szacunki; ~ EUR/PLN e 0 e
= PKN Orlen: Grupa sfinalizowata przejecie czesci biznesu spétki Basell Orlen USD/PLN 4,38 0,0% 0.0%
Polyolefins; CHF/PLN 4,73 0,0% 0,0%
= ZE PAK: Przy nowych regulacjach rentowno$¢ dziatalnosci powinna by¢ dodatnia; EUR/USD 1,07 -0,4% -0,4%
= Ten Square Games: Portal Sensor Tower szacuje 6 min USD przychodéw USDIPY 130,80 -0,2% -0,2%
z portfela gier spétki w grudniu (podobnie m/m) — wzrost ,Hunting Clash” m/m —
lekko pozytywne [komentarz BDM]; IROYZD
= Huuuge Games: Portal Sensor Tower szacuje 16 min USD przychodéw z portfela Wartosé Zmiana
gier spotki w grudniu (wzrost o 1 min USD m/m) — lekko pozytywne [komentarz — Kurs otwarcia 1823 4 0,22%
BDM]; Kurs zamknigcia 1812 -4 -0,22%
= Tauron: Grupa bez weglowych aktywéw wydobywczych; Kurs min. 1808 4 0,22%
= Pekao: Obligacje oszczednosciowe Skarbu Panstwa juz dostepne w oddziatach; Kurs max. 1835 12 0,66%
= BAH: Trzy spotki BAH zakonczyly dziatalnos¢ dilerskg i zostaty serwisami; YT Gty 14 759 2721 15,57%
= Boryszew: Spotka zalezna Boryszewa otrzymata decyzje IAS dot. zalegltych o ae pozycie 50 514 769 1,55%
zobowigzan podatkowych za 2015 r;
= Atal: Grupa zawarta w 2022 r. 2.091 umoéw deweloperskich i przedwstepnych; Indeksy GPW.
* Compremum: Agnieszka Grzmil zastgpita Pawta Piotrowskiego na stanowisku |ngeks  open Lo High  Close 1D Obrét

prezesa zarzadu Compremum. WIG20 17945 17867 18116 17915 00% 236

WYKRES DNIA WIG30 21908 21832 22120 21902 01% 331
Wskaznik PMI dla przemystu w grudniu’22 wyniést 45,6 pkt., co oznacza drugi wzrost ISy Oy A7eEnd S7EEd Ay LD BB
tego wskaznika z rzedu i zdaje sig, ze nie wroci do wartosci sprzed kilku miesigcy SWIG80 175672 41686 42100 178784 22% 34
(dotek w sierpniu’22 na poziomie 40,9). Dalej jednak, juz 6smy miesigc z rzedu, WIG-PL 592850 589482 592850 590605 03% 396
jestesmy ponizej granicy 50 pkt., powyzej ktérej mozemy mowi¢ o rozwoju. wIG 575781 575125 581190 576940 04% 422

PMI dla przemystu Polska WIG20

VPHIPLMA Index - Last Price 456 Close Me 1D YD

: ' Allegro 25,44 26 888 1,2% 1,2%

Asseco Poland 73,20 6 076 0,8% 0,8%

Lss ccc 43,44 2383 1,3% 1,3%

CD Projekt 129,34 13 034 -0,2% -0,2%

Cyfrowy P. 17,80 11384 1,1% 1,1%

=1 Dino 369,20 36 196 -1,6% -1,6%

JSW 57,98 6 808 -0,3% -0,3%

@ Kety 474,50 4579 3,8% 3,8%

KGHM 127,65 25530 0,7% 0,7%

Kruk 311,80 6024 0,6% 0,6%

b LPP 10 580,00 19 618 -0,7% -0,7%

mBank 297,40 12 620 0,5% 0,5%

Orange 6,71 8809 1,3% 1,3%

€ Pekao 86,52 22709 0,0% 0,0%

Pepco 40,26 23150 1,9% 1,9%

. PGE 6,92 15526 0,5% 0,5%

r PKN Orlen 64,60 74 997 0,6% 0,6%

VL 3Bl e 630w 930 DAL o 3Bl e 6. o 9N . o DAL . M. o 0. . WM. . 2D PKO BP 32027 37 838 01% 01%
MPMIPLMA Index (Poland Manufacturing PHI S4) Graph 2210 Daly 3LIANRU20-31DEC2022 Conyright? 2023 Bloomberg Finance L2, 031028 7248 PZU 34,61 29 887 -2,3% -2,3%
Zrédto: Bloomberg Santander Polska 256,00 26 160 -1,3% -1,3%
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mwWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 590,00 1404 0,0% 0,0% Huuuge 22,00 1853 0,9% 0,9% Ropa Brent [USD/bbl] 85,9 -0,1% 2,3% -0,1% -0,1% 8,7%
Alior 34,70 4530 1,3% 1,3% ING BSK 164,20 21362 -0,4% -0,4% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 4,1 -7,7% -18,7% -7,7% -7,7% 8,3%
Amrest 19,16 4207 -2,0% -2,0% Inter Cars 464,50 6581 0,8% 0,8% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 77,0 0,9% -7,2% 0,9% 0,9% 9,5%
Asbis 2390 1326 0,8% 0,8% Kernel 18,28 1536 42% 4.2% CO2 [EUR/] 83,9 2,9% -3,4% 2,9% 2,9% 4,5%
Auto 14,18 1852 57% 5,7% Livechat 107,00 2755 0,0 0,0% Wegiel ARA [USD/t] 190,5 -16,6% -16,7% -16,6% 38,5%  38,0%
Azoty 42,00 4166 6,4% 6,4% Mabion 21,32 345 1,5% 1,5% Miedz LME [USD/] 8364,8 0,0% 0,4% 0,0% -14,1% -14,0%
Benefit 748,00 2194 0,5% 0,5% Mercator 49,31 525] -0,1% -0,1% Aluminium LME [USD/] 23495 0,0% -0,6% 0,0% -16,3% -16,9%
Bogdanka 55,75 1896 11,7% 11,7% Millennium 4,73 5738 33% 3,3% Cynk LME [USD/t] 3003,3 0,0% 0,5% 0,0% -16,3% -16,1%
Budimex 285,00 7276 0,4% 0,4% MoBruk 288,00 1012 -34% -3,4% Oféw LME [USD/] 2336,5 0,0% 0,6% 0,0 -0,1% 0,4%
Bumech 55,80 808 -1,3% -1,3% Neuca 654,00 2907 0,6% 0,6% Stal HRC [USD/] 744,0 0,0% 12,6% 0,0% -482% -47,9%
Ciech 4198 2212 13% 1,3% PKPCargo 14,65 656 1,0% 1,0% Ruda zelaza [USD/] 116,8 5,0% 5,4% 5,0% 5,0% -4,8%
Comarch 167,40 1362 2,1% 2,1% Polenergia 86,10 7591 0,1% 0,1% Wegiel koksujgcy [USD/t] 294,5 1,7% 4,2% 1,7% -16,2% -16,2%
DataWalk 91,68 471 0,4% 0,4% Pracuj 40,45 2761 -1,1% -1,1% Ztoto [USD/oz] 1840,8 0,9% 2,4% 0,9% 0,9% 2,2%
Develia 2,53 1132 3,1% 3,1% Selvita 81,90 1503 -12% -1,2% Srebro [USD/oz] 244 1,9% 2,8% 1,9% 1,9% 6,6%
Dom Dev. 94,70 2419 -0,3% -0,3% STS 17,42 2727 0,7% 0,7% Platyna [USD/oz] 1085,1 1,0% 5,7% 1,0% 1,0% 13,1%
Enea 6,13 3788 22% 2,2% Tauron 2,14 3742 0,8% 0,8% Pallad [USD/oz] 17930 -0,3% 4,8% -0,3% -0,3% -1,8%
Eurocash 13,72 1909 0,9% 0,9% TEN 124,20 911 -1,9% -1,9% Bitcoin USD 16 716,5 0,8% -0,7% 1,1% 1,1% -63,7%
Famur 3,26 1873 -12% -1,2% WP.PL 102,00 2987 1,0% 1,0% Pszenica [USD/bu] 792,0 0,0% 2,1% 0,0% 2,8% 1,6%
GPW 3580 1503 0,8% 0,8% XTB 31,40 3686 12% 1,2% Kukurydza [USD/bu] 678,5 0,0% 1,8% 0,0% 14,4% 13,8%
Handlowy 76,60 10009 1,3% 1,3% ZE PAK 23,35 1187 15% 1,5% Cukier ICE [USD/Ib] 20,0 0,0% -4,5% 0,0% 8,7% 9,7%
WIG20
lfl WIG20 Index = Last Price 1791.47 -0.03% [[~2100

M Moving Average(Simple,50.0) (WIG20) 1687.07 F
M WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1715.51 -0.08% 2000
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- LiveChat Software miat 18,91 min USD skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy w 3Q’22/23 (pazdziernik -
grudzien 2022 r.), co oznaczato wzrost o 35,8% r/r (wstepne dane).

- Wzrost przychodéw w poréwnaniu do stanu sprzed roku wynika zaréwno ze zwigkszenia liczby klientow wszystkich
rozwigzan grupy, jak i wyzszego ARPU ($redni przychdd na klienta) wynikajagcego przede wszystkim ze zmiany
cennikdw wszystkich produktéw spotki, ktdry rozpoczat sie w maju 2022 roku. Warto$é miesiecznych powtarzalnych
przychodéw (MRR - Monthly Recurring Revenue) grupy ze wszystkich produktéw na koniec grudnia 2022 r. wyniosta
6,35 min USD, co oznacza wzrost 0 29,3% w stosunku do stanu na koniec wrzesnia 2022 i 0 43% r/r.

Wstepne przychody AC SA ze sprzedazy za 4Q’22 wyniosty 70,7 min PLN, co oznacza wzrost o 60,6% r/r. Wstepne
przychody ze sprzedazy za rok 2022 wyniosty 270,5 min PLN, co oznacza wzrost o 31,1% r/r, przy czym przychody
ze sprzedazy produktow wzrosty w catym roku o 29,9% r/r, a przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw - 0 46%
rir.

Spotka podata dane sprzedazowe za 4Q’22:

- liczba umoéw deweloperskich i przedwstepnych: 385 lokale (2091 lokale w catym 2022, po 1-3Q’22 spétka raportowata
1711 lokali, jednak z danych miesiecznych wynika, ze sprzedaz skorygowano o 5 lokali w dét w 1H'22)

- liczba uméw w X'22=135, w XI'22=120, XII’22=130 lokali

- sprzedaz w 4Q’22 na podobnym poziomie jak w 3Q’22 (385 vs 376 lokali)

- tgczna liczba umow deweloperskich, przedwstepnych i aktywnych uméw rezerwacyjnych wyniosta na koniec 2022
roku 2189

Sprzedaz — umowy deweloperski/przedwstepne [szt]
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Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
Szacunkowe skonsolidowane przychody w grudniu’22 wyniosty ok. 101,4 min PLN (-6,7% r/r, YTD +6,1% r/r).

Szacunkowe miesieczne przychody [min PLN]
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Zrédio: BDM, spotka
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Wittchen W 4Q’22 spotka osiggneta 135,4 min PLN przychodéw (+27,7% r/r), w tym 113,1 min PLN w segmencie detalicznym
(+29,5% r/r) oraz 22,4 min PLN w segmencie B2B (+19,6% r/r).

Przychody ze sprzedazy [min PLN]
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Zrédto: BDM, spétka
Bio Planet Szacunkowe przychody w grudniu’22 wyniosty ok. 18,4 min PLN (+2% r/r).

Szacunkowe miesigczne przychody [min PLN]
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Zrédto: BDM, spétka
Ten Square Wedtug portalu Sensor Tower, w grudniu spétka wygenerowata 6 min USD (vs 6 min USD w listopadzie). ,Fishing
Games Clash” wygenerowat 4 min USD (vs 4 min USD w listopadzie) pobrany 0,9 min razy, ,Hunting Clash” 1,6 min USD (vs

1,4 min USD w listopadzie), pobrany 0,7 min razy + inne (>0,1 min USD). Spétka Rortos wypracowata 0,6 min USD
(vs 0,5 min USD w listopadzie), z czego gra ,Wings of Heroes” wygenerowata 170 tys. USD (190 tys. pobran) vs 180
tys. USD (0,3 min pobran) w listopadzie. ,Fishing Clash” w Chinach (iOS) wypracowat 0,1 min USD (vs 0,2 min USD
w listopadzie).

Komentarz BDM: lekko pozytywnym aspektem tego odczytu jest wzrost przychoddéw z gry ,Hunting Clash” z 1,4 min
USD w listopadzie do 1,6 min USD w grudniu, natomiast w zwigzku ze spodziewanym spadkiem UA w tym okresie
przychody nowej gry ,WoH” zachowywaly sie ptasko m/m.

Sunex - Sunex szacuje, ze jednostkowy poziom przychodéw ze sprzedazy zrealizowany w 4Q’22 wyniést ok. 75,1min PLN,
co oznacza wzrost r/r 0 96%.
- W catym 2022 r. jednostkowy przychdd ze sprzedazy szacowany jest na ok. 271,5 min PLN (+121,2% r/r).
Huuuge Wedtug portalu Sensor Tower, w grudniu spétka wygenerowata 16 min USD przychodéw (vs 15 USD w listopadzie).
Games Najbardziej dochodowsg i aplikacjg w poprzednim miesigcu byto ,Huuuge Casino Slots” (10 min USD vs 9 min USD

w listopadzie, 140 tys. pobran). Drugi najwiekszy tytut, "Billionaire Casino", osiggnat ok. 5 min USD przychodoéw (vs 5
min USD w listopadzie), 69 tys. pobran. Gra "Traffic Puzzle" wypracowata 0,6 min USD przychodéw (vs 0,6 min USD
w listopadzie, <10 tys. pobran) + inne (>0,2 min USD).

Komentarz BDM: lekko pozytywna informacja. Spodziewalismy sie dalszej stabilizacji flagowych tytutéw (wedtug ST
w ostatnich miesigcach monetyzacja z ,HC” ksztattuje sie na poziomie 9-10 min USD, a ,BC” na poziomie ok. 5 min
USD). W powyzszym odczycie warto odnotowac, ze grudzien’22 byt drugim miesigcem z rzedu, w ktérym przestaty
spadac przychody z gry , Traffic Puzzle” pomimo dalszego ograniczania naktadéw na UA.
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Analizy wptywu nowych regulacji prawnych na portfel posiadanych pozycji rynkowych wskazujg, ze rentownos¢
dziatalnosci ZE PAK powinna byé dodatnia. Przy czym spétka nie spodziewa sie dodatniej rentownosci na samej
sprzedazy energii elektrycznej - to gtéwnie przychody z tytutu Swiadczenia ustug rynku mocy oraz z tytutu rozwigzania
kontraktéw dtugoterminowych (KDT) bedg miaty decydujgcy wptyw na poziom rentownosci.

Nowe ceny wywotaly euforie na Bogdance. Akcje Bogdanki zyskaty ponad 40% po aneksie do dlugoterminowej umowy
z Eneg na dostawy wegla. Analitycy réznig sie w szacunkach co do skali poprawy wynikéw. — Puls Biznesu

- PKN Orlen sfinalizowat przejecie czesci biznesu nalezacej do najwigkszego krajowego wytworcy tworzyw
sztucznych, spotki Basell Orlen Polyolefins, w ktorej jest udziatowcem. Jest ona zwigzana z produkcjg i sprzedazg
polietylenu LDPE, a takze obstugg klientéw na polskim rynku.

- Zdolnosci wytworcze przejetych aktywoéw wynosza 100 tys. ton rocznie, co oznacza, ze PKN Orlen samodzielnie,
jako jedyny w Polsce wytworca polietylenu LDPE, pokryje ok. 1/3 krajowego zapotrzebowania na ten produkt.

Orlen oskarzany jest o monopol. Coraz wiecej gtoséw krytyki kierowanych jest pod adresem ptockiego koncernu
w zwigzku z prowadzong przez niego w koncowce 2022 r. politykg cenowg na polskim rynku paliwowym. O zbadanie
sprawy odpowiednie wnioski kierowane sg do UOKIK i NIK. - Parkiet

Nie jest prawda, ze Polska stracita kontrole nad Rafinerig Gdanskg - podat PKN Orlen w o$wiadczeniu do publikacji
pt. "Tak Polska stracita kontrolg nad rafinerig w Gdansku" zamieszczong na stronach internetowych TVN24. Wedtug
spotki, teza zawarta w tytule artykutu jest nieprawdziwa.

- Grupa energetyczna Tauron weszta w nowy rok bez weglowych aktywdw wydobywczych. W ostatnim dniu 2022 roku
sfinalizowano zapowiadang od kilku miesiecy transakcje sprzedazy 100% akcji spotki Tauron Wydobycie na rzecz
Skarbu Panstwa.

- Spotka Tauron Wydobycie skupia trzy kopalnie wegla kamiennego: Sobieski w Jaworznie, Janina w Libigzu
i Brzeszcze w Brzeszczach. Zaopatrujg one w wegiel Grupe Tauron, ale takze innych odbiorcow.

Hutmen, spétka zalezna Boryszewa, otrzymata decyzje Dyrektora Izby Administracji Skarbowej we Wroctawiu
okreslajace zalegte zobowigzanie podatkowe. Zobowigzania za pierwsze pétrocze 2015 r. wynoszg 7,8 min PLN,
powiekszonej o odsetki, a za okres pazdziernik-grudzien 2015 r. 3 min PLN, powiekszone o odsetki.

Grupa Atal zawarta w catym 2022 roku 2.091 uméw deweloperskich i przedwstepnych. W pazdzierniku spétka
podpisata netto 135 umoéw deweloperskich i przedwstepnych, w listopadzie 120 uméw, a w grudniu 130 uméw. Laczna
liczba uméw deweloperskich, przedwstepnych i aktywnych umoéw rezerwacyjnych wyniosta na koniec 2022 roku 2.189.

Sprzedaz mieszkan spadta o prawie 40%. W 2022 r. deweloperzy wprowadzili do oferty niemal 50 tys. mieszkan. To
0 22% wiecej, niz sprzedali. — Puls Biznesu

Obligacje oszczednosciowe Skarbu Panstwa mozna juz kupi¢ w oddziatach Banku Pekao.

Trzy spotki zalezne British Automotive Holding zakonczyty dziatalnosé dilerskg w zakresie autoryzowanej sprzedazy
nowych samochodéw marek Jaguar i Land Rover i bedg kontynuowac dziatalno$¢ jako autoryzowane serwisy
pojazddéw tych marek.

W zwigzku z o$wiadczeniem Pawla Piotrowskiego, datowanym na 30 grudnia 2022 roku, o rezygnacji z petnienia
funkcji w zarzadzie Compremum, rada nadzorcza spétki powotata 31 grudnia 2022 roku w sktad zarzgdu Agnieszke
Grzmil - na czas trwania biezgcej kadencji. W skiad zarzgdu wchodza: tukasz Fojt - wiceprezes zarzagdu, Radostaw
Zatozinski - wiceprezes zarzadu oraz Agnieszka Grzmil - wiceprezes zarzadu.

Compremum nabyto od Wojskowej Akademii Technicznej licencje na produkcje i wprowadzenie na rynek opracowanej
na uczelni platformy-kontenera, wspomagajgcego transport drogowy i kolejowy.

Zrédfo: 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

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 komentarze
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w \nternec\e -:a?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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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
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi i i autoréw. O 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 03.01.2023 roku, 07:48 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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