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Wall Street znéw w recesyjnych nastrojach 1D YTD
Srodowa sesja na GPW nie przyniosta znaczacych zmian gtéwnym indeksom. WIG20 przez
wigkszo$¢ dnia poruszat sie w korytarzu +/-0,5% od punktu odniesienia. Po ogtoszeniu nizszej od  wWIG20 19133 0,5% 6,8%
oc‘zetkiwarj inﬂ?(cji' proqucer_\ckiej w L'iSA (662;/‘;/r/r| \:js l((3,8% oci:) przez kchV{llilIT;Gr?s:(_mocnieji ab); WIG30 2346,1 0,4% 7,2%
ostatecznie zakoniczy¢ sesje z wynikiem +0,5%. Indeks szerokiego rynku akze zanotowa
wzrost, chociaz nieco stabszy na poziomie +0,2%. Gorzej poradzity sobie mate i Srednie spotki, e Geafs B D
ktorych indeksy stracity odpowiednio -0,04% i -0,4%. W ujeciu sektorowym najlepiej poradzito sobie ~ SWIG80 19109,1 0,0% 9,2%
goérnictwo (+2,7%), gtéwnie za sprawg Bogdanki, ktéra zyskata wczoraj +8,6%. Dobre wyniki WIG 61177,0 0,2% 6,5%
?alngg/o;lvatl)}y tsk(zi goa/li)vv_ab(zZ,Z"/?), ene(r%eé)o//k)a }(>+2d’1'0/°})ti grl))/ (}+2"3%)- Najnizej ylolljlowal%l sie m_?dia NC Index 333,1 1,0% 6,3%
-1,5%), banki (-1,4%) i budownictwo (-0,9%). Podziat ten Yyt widoczny w gronie ueC|pc'>w. am N R
najwieksze wzrosty odnotowaty PGE (+3,9%), JSW (+3,1%) i CD Projekt (+3,0%). Po drugiej stronie  'C Banki GeEs LA 11.2%
zestawienia znalazly sig CCC (-2,5%), Pekao (-1,9%) i PKO BP (-1,5%). Na szerokim rynku silny WIG Bud 42535 -0.9% 4.2%
wzrost zanotowaty akcje PunkPirates. Po informacji o rozpoczeciu przez spétke dziatalnosci jako ~WIG Chemia 122336 0,7% 12,4%
wytwérca pradu pochodzacego z OZE walory zyskaty +59,5%. Na rynkach europejskich panowaty \wiG Dew 2676,9 -0,8% 2,0%
mieszane nastr(_)!e. DAX stragil -0,93%, CAC umocnit sig o +O,1%,_na’tyomiasl' FTSE100 sp_adl 0.3%. e Energia 22157 21% 51%
Weczoraj poznali$my odczyt inflacji HICP ze strefy euro za grudzien'22, ktéra okazata si¢ zgodna o o
z oczekiwaniami rynku i wyniosta 9,2% r/r. Za oceanem pojawito sie zdecydowanie wigcej czerwieni. WiciGames 54,0 1.0% SHf
S&P stracit -1,6%, Nasdaq -1,2%, a DJI -1,8%. Wida¢ tu obawy przed recesjg. W centrum uwagi WIG IT 42339 -0,1% 6,5%
znajdujg sig juz nie tylko dane makro, ale tez raporty spotek za 4Q'22. Dzisiaj swoje wyniki WIG Media 6 146,9 -1,5% 1,9%
zaplrezentujgkll\letflixl. ;)lyporart'nku na trysnéé afi_zj_atyc_kim obkseln_'wujﬁm)(/) n;i;szla(rj\eknas:roje: Nikkei kOhD(,:AZ% WIG Paliwa 5996,9 2,2% 0.2%
sesje z wynikiem -1./%, natomias Iniszuje w okolicach +0,3%. Indeksy terminowe na .
i amerykanskie indeksy $wiecg na czerwono. RS Efper 21 0k Chthid
WIG Surowce 5390,9 2,7% 16,9%
Anna Tobiasz WIG Odziez 5 863,0 0,0% -0,5%
DAX 15181,8 0,0% 9,0%
z ra - 0, 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 yEy R =B
. ) CAC40 70834 0,1% 9,4%
= PlayWay: Spélka.zaklad_a premierg ,:Contrabanld Po_llce" w lutym i podwyzsza ceny gyx 46 8556 1,2% 7.0%
produktc_')w, §pod2|ewa sig rosnace; I‘|czby premier gier grupy w tym rokg;  S&Ps00 39289 16% 2.3%
. CPI?1 Pl’to]eklf:bWrtt)‘/lmProku _r;jajwazr;eljszyrr; prOJektTDm S_Iatgrupy CD Projekt bedzie ;A 332970 1.8% 0.5%
antom Liberty". Prace idg zgodnie z planem — Parkiet; Nasdag Com 10957.0 1.2% 47%
= PKN Orlen: PGNiG OD obnizyto cene gazu dla MSP o ponad 19%; e . = "
- - L Bovespa 112 228,4 0,7% 2,3%
= mBank: Andreas Béger zrezygnowat z petnienia funkcji wiceprezesa zarzadu ——
mBanku ds. finansow: Nikkei225 26791,1 2,5% 2,7%
= BNP: UOKIK natozyt 3 min PLN kar na Bank Pocztowy i BNP Paribas BP w zw. Snanghai Comp. 32244 0,0% 4.4%
z wakacjami kredytowymi: S&P/ASX 200 73934 0,1% 5,0%
= Agora: Spétka dokonata odpisow, ktérych wptyw na wyniki 4Q’22 to 43,4 min PLN; EUR/PLN G2 0ok s
= Selvita: Zmiany w konsolidacji bez wplywu na plany grupy, mogg poprawi¢ USD/PLN 4,37 0,3% -0.1%
rentownos$é; CHF/PLN 4,77 0,9% 0,7%
= AC: Zarzad AC zdecydowat o skupie 875 tys. akcji wtasnych, po 40 PLN za sztuke; EUR/USD 1,08 0,1% 0,8%
= Unibep: Spdtka ma umowe na modernizacje cieptowni w Orzyszu za ok. 29,3 min  USDIJPY 128,90 0,6% -1,7%
PLN;
» ZA Putawy: Renata Tyszer zrezygnowala ze stanowiska wiceprezes zarzadu ZA FW20
Putawy; Wartos¢é Zmiana
= Polwax: Spoétka otrzymata nakaz zaptaty 1,1 min PLN na rzecz Orlen Projekt; Kurs otwarcia 1938 -15 -0,77%
= Vercom: Spoétka odnotowat trzycyfrowy wzrost przychoddéw i marz w 2022 r.; Kurs zamknigcia 1939 11 0,57%
= Creotech: Spétka nie przewiduje pozyskiwania finansowania przez emisje akcji do  kurs min. 1921 5 -0,26%
konca roku; ) ) Kurs max. 1956 -4 -0,20%
* SDC Optic (NC): Spotka ma rekomendacje EBI na maks. 10 min EUR  wgumen obrotu 36 932 7307 24.66%
finansowania projektow B+R. Otwarte pozycje 48 651 2367 -4,64%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 19070 18948 19289 19133 05% 1552
WYKRES DNIA WIG30 23438 23268 23657 23461 04% 1644

.y . . . L . .. . -0,4Y
W grudniu’22 inflacja producencka w USA okazata sie nizsza od oczekiwan i wyniosta MUy Geigs ) Dy O G0 LD

6,2% r/r (6,8% ocz.). Inflacja bazowa PPl wyniosta 5,5% rir wobec 5,6% ocz. Tym SWIGEB0 191343 43239 43726 191091 0,0% 44

samym po raz pierwszy od grudnia’20 inflacja PPI okazata sie nizsza od inflacji CPI, WIG-PL 624202 624202 630670 626939 02% 1471
ktora w grudniu’22 wyniosta 6,5% rir. Istotne w tym okazaly si¢ duzo nizsze ceny WIG 611896 607563 615793 611770 02% 1761
energii i zywnosci.

WIG20
USA - inflacja PPI (czarna linia) i CPI (niebieska linia) o5 mc 1D YTD
- Allegro 32,23 34 059 2,3% 28,2%
WD = i i G F20  Asseco Poland 73,95 6138 0,1% 1,9%
1Y0Y Index - Last Price 6.5 i b d
ccc 42,55 2335 -2,5% -0,7%
F100  CD Projekt 133,28 13431 3,0% 2,8%
Cyfrowy P. 18,85 12 055 0,0% 7,0%
k8.0 Dino 361,90 35481 -0,3% -3,6%
JSW 58,10 6 822 3,1% -0,1%
Kety 481,00 4642 -0,7% 5,3%
KGHM 152,65 30530 2,6% 20,4%
bao Kruk 326,00 6298 1,7% 5,2%
LPP 10 600,00 19 655 0,5% -0,5%
Lo mBank 332,80 14122 -0,7% 12,4%
: Orange 6,89 9 042 -1,2% 4,0%
Pekao 95,90 25171 -1,9% 10,9%
M pepco 41,56 23897  -0,7% 5,2%
PGE 7,22 16 195 3,9% 4,9%
F-20 PKN Orlen 63,86 74138 2,2% -0,6%
Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jin Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec PKO BP 34,13 42 663 -1,5% 12,7%
05 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 022 pzU 3565 30785 -0.5% 0.6%
FDIUFDYO Index (US PPI Final Demand YoY NSA) Graph 2212 Daily 02JAN2015-31DEC2022 Copyright 2023 Bloomberg Finance L.P. 19-Jan-2023 07:19:30 Santander Polska 29:[,00 29737 -0:9% 12"2%

Zrédio: Bloomberg

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 subiekty 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 Internecie -:a?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




bd(®

241993

BIULETYN PORANNY

czwartek, 19 stycznia 2023, 07:40 CET

mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R

11 bit st. 565,00 1345 -1,7% -4,2% Huuuge 24,70 2081 12% 13,3% Ropa Brent [USD/bbl] 84,0 -2,2% 1,6% 22% -2,2% -5,0%
Alior 40,75 5320 -3,0% 18,9% ING BSK 171,60 22325 -14% 4,1% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 3,3 -74% -96% -258% -258% -17,6%
Amrest 18,74 4114 0,2% -4,2% Inter Cars 42550 6029 -0,8% -7,7% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 61,7 2,7% -5,6% -19,1% -19,1% -21,2%
Asbis 2426 1346 -2,4% 2,4% Kernel 1835 1542 03% 4,6% CO2 [EUR/] 80,9 48% 56% -08% -08% -1,8%
Auto 1488 1944 0,5% 10,9% Livechat 127,00 3270 -0,8% 18,7%  Wegiel ARA [USD/] 175,0 2,9% 6,1% -23,4% -23,4% 7,8%
Azoty 45,08 4472 0,2% 14,2% Mabion 22,10 357  32% 52% Miedz LME [USD/t] 93260 05% 24% 115% 115% -3,7%
Benefit 810,00 2376 5,2% 8,9% Mercator 47,52 506 0,9% -3, 7% Aluminium LME [USD/] 2611,7 0,7% 54% 112% 112% -13,8%
Bogdanka 49,00 1667 8,6% -1,8% Millennium 5,16 6254 -14% 12,6% Cynk LME [USD/t] 34230 3,3% 6,1% 14,0% 14,0% -4,4%
Budimex 283,00 7225 -0,9% -0,4% MoBruk 290,50 1020 -19% -2,5% Otéw LME [USD/] 21883 -23% -07% -63% -6,3% -5,9%
Bumech 49,40 715 3,3% -12,6% Neuca 595,00 2674 -23% -85% Stal HRC [USD/t] 715,0 21% -19% -39% -3,9% -49,9%
Ciech 4496 2369 2,8% 84% PKPCargo 14,61 654 -15% 0,8% Ruda zelaza [USD/t] 122,1 09% 05% 97% 9,7% -47%
Comarch 171,00 1391 1,1% 4,3% Polenergia 84,10 7414 -22% -222% Wegiel koksujgcy [USD/t] 323,0 1,7% 8,6% 116% 116% -241%
DataWalk 84,89 436 0,8% -7,1% Pracuj 46,80 3195 -0,2% 14,4%  Zioto [USD/oz] 1909,3 0,0% 1,8% 4,7% 4,7% 3,7%
Develia 2,40 1074 -34% -2,2% Selvita 89,20 1637 -09% 7,6% Srebro [USD/oz] 234 23% -01% -24% -2,4% -3,1%
Dom Dev. 101,60 259 16% 6,9% STS 16,91 2647 -05% -2,2% Platyna [USD/oz] 1045,2 0,2% 26% -2,7% -2,7% 1,8%
Enea 6,40 3952 1,7% 6,6% Tauron 2,21 3880 0,7% 4,5% Pallad [USD/oz] 17090 -14% -40% -49% -49% -14,9%
Eurocash 1465 2039 -09% 7,7% TEN 141,10 1035 0,6% 11,5% Bitcoin USD 208088 -2,4% 185% 258% 258% -50,1%
Famur 3,45 1981 26% 4,5% WP.PL 97,00 2841 -24% -4,0% Pszenica [USD/bu] 741,0 -1,4% 0,1% -6,4%  -6,4% -7,0%
GPW 36,22 1520 -1,0% 2,0% XTB 32,70 3838 -02% 5,4% Kukurydza [USD/bu] 678,8 -09% 35% 00% 00% 11,2%
Handlowy 77,20 10087 0,7% 2,1% ZE PAK 26,45 1344 5,6% 15,0% Cukier ICE [USD/Ib] 198 -1,6% 0,9% -1,1%  -1,1% 8,9%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK

- PlayWay chce, zeby jak najwiecej spdtek z grupy (obecnie spdtek w grupie jest wiecej niz 100) bylo na liscie
zarabiajgcych i doktadajgcych sie do dywidendy. W tym roku liczba premier gier grupy bedzie narastata w poréwnaniu
do 2022.

- Po okresie 2019-2020 kiedy bardzo popularne byto pozyskiwanie finansowania dla gier w formie spotki kapitatowej,
obecnie dominuje finansowanie zespotéw deweloperskich.

- Tylko w listopadzie-grudniu’22 PLW zakontraktowat 12 gier. W tym roku liczba premier bedzie narastata, m.in. ze
wzgledu na to ze finalizowane bedg projekty gier z 2020 r., kiedy PLW wytozyto 57 min PLN na ten cel.

- Pierwsza premiera tegoroczna to early access gry "SimRail". Sprzedane zostato 10,7 tys. sztuk gry w 3 dni po cenie
35 EUR. "Mtody zesp6t zaczgt odwaznie z multiplayerem. Juz sg chetni do tworzenia nowego kontentu do tej gry. Jak
bedzie zwrot w 30 dni przy budzecie gry 2 min PLN, to bede zadowolony. Kolejna premiera to 'WW2 Rebuilder', rowniez
z potencjatem do zwrotu kosztéw w miesigc. Producenci 'SimRail' i "WW2 Rebuilder' majg szanse dotgczy¢ do grona
spotek zarabiajgcych w naszej grupie” - prezes Kostowski.

- Wsrod kandydatow na tegoroczne premiery prezes PlayWay wymienit m.in. gry "Robin Hood" (gra jest juz po demo
prologu), "Contraband Police", "Farm Flipper", "Builders of Egypt", "Occupy Mars". Liczy ponadto, ze "House Flipper 2"
zaowocuje znacznie wiekszym zainteresowaniem niz udana pierwsza cze$é gry. ,Moze to by¢ nawet najwazniejsza
premiera w zyciu PLW”.

- Na konsolach PLW liczy na gre "Uboot". Z kolei w obszarze mobile prowadzone sg analizy. Niewykluczona jest nawet
sprzedaz spotki odpowiedzialnej za mobilny "House Flipper", gdyz segment mobilny nie jest podstawowy dla grupy,
ktéra najwieksze kompetencje ma w PC i na konsolach. Wsrod trendéw rynkowych Kostowski podkreslit rosngce ceny
gier jako kierunek aktualnie dominujgcy.

- PLW chce, zeby gra Contraband Police zadebiutowata w lutym, ale wskazuje, ze obecnie tocza sie jeszcze rozmowy
na ten temat. Spétka podnosi ceny swoich produktow.

- Premiera gry | Am Jesus Christ zostanie przesunieta na nastepny rok.

W tym roku najwazniejszym projektem dla grupy CD Projekt bedzie "Phantom Liberty". Prace idg zgodnie z planem -
deklaruje gietdowe studio. Informuje, ze to bedzie najwigkszy dodatek w historii spotki. Kiedy trafi na rynek? -Parkiet

PGNIG Obrot Detaliczny, spétka z grupy Orlen, obniza od 18 stycznia br. cene paliwa gazowego dla matych i Srednich
przedsiebiorstw, ktére rozliczajg sie w oparciu o cennik "Gaz dla Biznesu". Obnizka wyniesie 150 z/MWh, czyli ponad
19%.

Tanszy gaz dla biznesu. Ceny gazu ziemnego wreszcie spadajg. Po tym, jak rzad zamrozit taryfy dla ludnosci, PKN
Orlen ma ulzy¢ firmom. Nalezgce do koncernu PGNiG obniza stawki dla przedsiebiorstw o 150 z/MWh. - Rzeczpospolita

Renata Tyszer zlozyta rezygnacje z funkcji wiceprezes zarzadu Grupy Azoty Zaktadéw Azotowych Putawy - spétki
zaleznej Grupy Azoty - i jednoczes$nie z czionkostwa w zarzgdzie spétki. Ponadto rada nadzorcza spotki powierzyta
Justynie Majsnerowicz funkcje petnigcej obowigzki prezes zarzgdu spétki, do dnia powotania na te funkcje osoby
wyfonionej w postepowaniu kwalifikacyjnym na czionkéw zarzadu spotki. Justyna Majsnerowicz petnita dotychczas
funkcje wiceprezes zarzadu ZA Putawy.

Prowadzone przez Agore analizy wykazaty konieczno$¢ dokonania odpisu w segmencie Prasa Cyfrowa i Drukowana.
Odpis aktualizujacy dotyczy wartosci goodwill przypisanego do segmentu. Wplyw tego odpisu na skonsolidowany wynik
netto Grupy Agora w 4Q’22 to 43,4 min PLN. Jednostkowa warto$¢ pozostatych odpiséw nie jest istotna z punktu
widzenia spotki i Grupy Agora.

Zarzad spotki AC zdecydowat, ze w ramach uchwalonego skupu akcji wtasnych, przedmiotem skupu bedzie 875 tys.
akcji. Cena nabycia jednej akcji wyniesie 40 PLN. Zarzad przyjgt takze harmonogram skupu, ktéry przewiduje, ze
przyjmowanie ofert sprzedazy bedzie trwato od 19 do 31 stycznia 2023 r. Przewidywana data przeniesienia wtasnosci
akcji nabywanych poza zorganizowanym systemem obrotu oraz rozliczenia transakcji nabycia akcji za posrednictwem
KDPW to 3 lutego 2023 r.

Selena FM stawia na efektywnos$é. Do realizacji celu przyczyniajg sie m.in. inwestycje w maszyny i urzadzenia. Nie
wszystko jednak zalezy od spotki. Wysoka inflacja, spadek dochoddw i zdoInosci kredytowej oraz ogolna niepewnosé
na rynku niewatpliwie utrudniajg rozwdj. - Parkiet

W efekcie rejestracji podwyzszenia kapitatu Ryvu Therapeutics, Selvita nie bedzie konsolidowa¢ w petni wynikéw oraz
innych danych finansowych spotki Ardigen w 2023 r. Zmiana zasad konsolidacji nie bedzie miata wptywu na realizacje
planéw grupy, a nawet moze poprawi¢ jej rentownosc.
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Andreas Bdger, wiceprezes zarzgdu mBanku ds. finanséw, z dniem 30 kwietnia ztozyt rezygnacje z petnionej funkcji.
Komisja Prezydialna i ds. Nominacji dziatajagca w ramach rady nadzorczej zarekomendowata kandydature Pascala
Ruhlanda na stanowisko wiceprezesa zarzgdu ds. finanséw. Jak podano, powodem rezygnacji Bégera sa plany objecia
przez niego funkcji Divisional Board Member.

UOKIK uznat, ze BNP Paribas Bank Polska oraz Bank Pocztowy bezprawnie ograniczaty w bankowosci elektronicznej
mozliwo$¢ ztozenia wnioskéw o wakacje kredytowe tylko do maksymalnie 2 lub 4 zamiast 8 miesiecy i natozyt na banki
kary w tacznej wysokosci blisko 3 min PLN za naruszanie zbiorowych intereséw konsumentéw.

Vercom odnotowat trzycyfrowy wzrost przychodow i marz w 2022 r., w ktérym dokonat przejecia spotki MailerLite.

Creotech Instruments zuzywa $rodki z ubiegtorocznej emisji akcji w wiekszym stopniu niz to wczes$niej zaktadano, ale
przynajmniej do konca roku nie przewiduje ruchéw w obszarze pozyskiwania kapitatu w formie emisji akcji.

Polwax otrzymat z Sgdu Okregowego w Rzeszowie nakaz zaptaty 1,1 min PLN w postepowaniu upominawczym, na
skutek pozwu wniesionego przez Orlen Projekt.

Unibep podpisat umowe na zaprojektowanie i wykonanie w formule "pod klucz" modernizacji cieptowni w Orzyszu,
polegajacej na budowie uktadu produkcji energii cieplnej z wykorzystanie OZE (biomasa), za ok. 29,3 min PLN brutto
(ok. 23,8 PLN min netto). Rozpoczecie inwestycji nastgpi w 1Q’'23, a zakonczenie w 4Q’23.

Projekt dotyczacy finansowania w formule pozyczki typu venture debt, ktére miatoby zosta¢ udzielone SDS Optic przez
Europejski Bank Inwestycyjny w kwocie do 10 min EUR zostat umieszczony w otwartej bazie EBI w sekcji "Projekty do
sfinansowania" ze statusem "w trakcie oceny". Status ten rozpoczyna formalny proces negocjacji ostatecznych
warunkéw umowy finansowania, ktére wspartoby rozwoéj platformy technologicznej inPROBE.

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 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

BIULETYN PORANNY
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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 19.01.2023 roku, 07:40 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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