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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Skromne wzrosty na Wall Street, w tle dane makro 1D YTD
Sroda przebiegata pod znakiem wzrostéw na europejskich rynkach. Z rodzimego podworka WIG20 zyskat

0,9% i zatr?yme_w si¢ na poziomie 1870,0 _pkt. Tego dnia do n_ajmocniejszych pols’kich blue ghigéw nalezaly G20 1870,0 0,9% 4,4%
takie podmioty jak: Kruk (+4,0%), CD Projekt (+3,1%) oraz Dino (+3,0%). Na koncu zestawienia ulokowaty WIG30 22074 0.9% 5.0%
sig m.in. takie spétki jak: Kety (-0,9%), KGHM (-0,9%) oraz PGE (-0,2%). Réwniez na plusie koriczyty sesje g 970 !
$rednie i mate spotki, a mWIG40 i sWIG80 zyskaty odpowiednio 0,4%/0,5%. W ujeciu sektorowym najlepiej mMWIG40 4 409,5 0,4% 6,1%
poradzit sobie WIG-gry zyskujac 2,4%, natomiast najstabiej wypadia chemia (-0,6%). W dniu wezorajszym  s\yiGgo 19 200,0 0,5% 9,7%
poznali$my wstepny odczyt inflacji CPI w Polsce za styczen’23, ktéra wyniosta 17,2% w ujgciu rocznym i WIG 605848 0.7% 5.4%
pomimo wyraznego wzrostu m/m (+2,4%) pozytywnie zaskoczyta prognozy rynkowe (17,6%). Byki przejety U (e D
inicjatywe rowniez na innych europejskich parkietach. DAX zakoriczyt notowania ze wyzkg na poziomie 0,8%, NC Index 341,7 1,1% 9,1%
QAC4Q zyska'lul,Z%, a FTSE1’00 fipiszowa’l 0,6% na plgsie. Po tygodniu przerwy w;nowiono r]a[ldellna WIG Banki 6811,0 0,4% 8,9%
gietdzie w Turcji, a BIST100 (gtéwny indeks gietdy tureckiej) zyskat 9,9%. W dniu wczorajszym z pos$rod wielu d o o
odczytéw makroekonomicznych pozytywnie m.in. zaskoczyta inflacja CPI z Wielkiej Brytanii za styczen'23, WIG Bu 42013 -0,1% 2,9%
ktéra wyniosta 10,1% vs 10,3% prognozy. Srodowa sesja na Wall Street zakoriczyta sig niewielkimi zwyzkami ~ WIG Chemia 123418 -0,6% 13,4%
glév_vny_ch indeksévy. Te_gq dnia najwiecejy zys_ke_ﬂ Nasdaq idac w gérg o 0,9%_, dalej byl_ S&P500 ze _zyvyzka_ na WG Dew 27744 0,3% 5,7%
poziomie 0,3%, najstabiej wypadt DJI, ktéry finiszowat 0,1% na plusie. W dniu wczorajszym poznali$my wiele X N o
odczytéw makroekonomicznych z USA, w tym m.in. sprzedaz detaliczng, ktéra w styczniu wzrosta o 3% m/m ~ WIG Energia 21634 0,0% 2,6%
i byta wyzsza od oczekiwan analitykéw (+2% m/m). Podczas $rodowych notowan negatywnie wyroznity sie  WIG Games 17 809,7 1,8% 5,9%
akcje spotki energetycznej Devon Energy, ktore stracity 10,5% po gorszym od oczekiwan raporcie yyig T 45141 1.5% 13.6%

finansowym za czwarty kwartat. Na rynku ropy kontrakty na WTI na marzec sg wyceniane po 79,3 USD za

barytke, a za USD przychodzi nam ptaci¢ 4,45 PLN. W Azji Shanghai Composite Index koriczy notowania WIG Media 64758 0,1% 7,3%
0,3% na minusie, Nikkei natomiast idzie w gére o 0,7%. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX ina WIG Paliwa 6012,3 0,2% 0,0%
amerykanskie indeksy $wiecq sie na zielono, co moze zwiastowa¢ pozytywne otwarcie na GPW. WIG Spoz 21735 0,5% 7,8%
Krzysztof Tkocz WIG Surowce 4764,9 -0,5% 3,3%
WIG Odziez 5499,2 1,8% -6,6%
DAX 15 506,3 0,8% 11,4%
= z FTSE 7997 %6 7,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK SE100 S S G
CAC40 7300,9 1,2% 12,8%
= Orange Polska: Spétka podata wyniki za 4Q (na poziomie EBITDaL okazaly sie lepsze niz nasze BUX 46 265.4 0.3% o
PO H . . N ! i -0,3% 5,6%
wczesniejsze zatozenia). Odbieramy odczyty operacyjne pozytywnie. Zarzad rekomenduje 0,35 >
PLN/akcje dywidendy (zaktadali$my wczesniej 0,3 PLN). [komentarz BDM]; S&P500 LI @ 8,0%
= Bank Millennium: W 4Q'22 bank odnotowat 248,9 min PLN zysku netto wobec 508,9 min PLN  DJIA 341281 0,2% 3,0%
straty rok wczesniej; Nasdag Comp 12070,6 0,9% 15,3%
. H#uuge Games 3 Sp()iika zarqh(;zsyéa plrz%gsl%dlzpcji sttrategBigz’\;\]ych, planuje skup akcji, na ktéry Bovespa 109 600,1 1,6% 0,1%
chce przeznaczy¢ maksymalnie min omentarz ; —
* Arctic Paper: Spélka szacuje skonsolidowany zyska netto w 4Q22 na 74,8 min PLN, a Nikkei225 27 G QO S
przychody na 1,1 mid PLN; Shanghai Comp. 3280,5 -0,4% 6,2%
= Energa: Spdtka w 4Q'22 miata 633 min PLN straty netto, w catym 2022 r. zysk wyniost 960 min  S&P/ASX 200 73522 -1,1% 4,5%
gLN: ktik: Zysk nett j.d. w 1Q'22/23 wyniést 19,1 min PLN zej kiwan, d R 78 0.8 Lo%
= Synektik: Zysk netto na j.d. w wyniost 19,1 min — powyzej oczekiwan, dane
opublikowane w $rode przed sesjg [tabela BDM]; VSRR e 0% e
= Photon Energy: W 4Q'22 spétka miata 3,8 min EUR straty netto — dane opublikowane w érode  CHF/PLN 4,82 -0.1% 1,9%
przed sesjg; oczekuje, ze skonsolidowane przychody w '23 wzrosng do 150 min EUR; EUR/USD 1,07 -0,5% -0,1%
= Grupa Zywiec: Zysk netto w 2022 r. spadt do 110,7 min PLN — raport opublikowany w $rode  ysp/ipy 134,16 0,8% 2,3%
przed sesja;
. Pekao_: Pekao Bank Hipoteczny zwiekszyt rezerwe na ryzyko portfela hipotek o 84,8 min PLN; EW20
= Develia: Spétka planuje w 2023 roku sprzedaz na poziomie 1450-1650 mieszkan; L. .
= Asbis: Spétka utworzyta w Grecji spotke zalezng Asbis Hellas; Wartosé Zmiana
= Instal Krakow: Spoétka podpisata z Krakbau umowe na wykonanie Ill etapu projektu Mierzeja  Kurs otwarcia 1857 -16 -0,85%
Wislana w Krakowie; ) o Kurs zamkniecia 1880 14 0,75%
= Onde: Spétka ma umowy na budowe farmy wiatrowej na Litwie za 26 min EUR netto; P il 1854 > 0.11%
= Unimot: Grupa zrealizowata dostawe 38 tys. ton oleju napedowego z USA; i ’ .
= ML System: Spotka zbuduje farme fotowoltaiczng za max. 16,1 min PLN brutto; Kurs max. 1882 4 0,21%
= Serinus: Spétka ma korzystny wyrok arbitrazu przeciwko bytemu partnerowi w Rumunii; Wolumen obrotu 19 942 -9 624 -32,55%
= BBI Development: Spétka wyemituje obligacje serii BBD0225 o wartosci 25-26 min PLN; Otwarte pozycje 37 422 37 0,10%
= Inflacja: Wg szybkiego szacunku GUS inflacja CPI w styczniu’23 wyniosta 17,2% r/r [wykres
BDMJ; ) ’ ) ) y _ Indeksy GPW
. Sez;nrqnidnl:zt,yg;l‘(l:v)n.ic%-cﬂka wyda w 2Q'23 Yupitergrad 2 i Rooms of Realities; chce rozwija¢ Indeks Open Low High Close 1D Obrét
WIG20 1850,6 18447 18715 18700 09% 578
WYKRES DNIA WIG30 2269,8 2 266,9 22991 22974 0,9% 611

. . . L 0
Inflacia CPl w Polsce w styczniu’23 wyniosta 17,2% w ujeciu rocznym wediug IS dghy  IDIZY 2 G4BE Ofb @

wstepnych danych przedstawionych przez GUS. Wyzsza niz obecnie inflacje SW!G80 191307 43740 44117 192000 05% 48
notowano w pazdzierniku i listopadzie - odpowiednio 17,9% i 17,5%. W poréwnaniu z WIG-PL 615691 615691 618868 618868 08% 649
poprzednim miesigcem ceny wzrosty o 2,4% Wzrost ten jest jednak nizszy od WIG 600043 599373 606116 605848 07% 754
rynkowych prognoz, ktére zaktadaty, Ze inflacja w styczniu’23 wyniesie 17,6%.

WIG20
. ) Close MC 1D YTD
Polska -inflacja CPI r/r [%] Allegro 29,60 31284 0,1% 17,8%
20 asseco Poland 80,50 6 682 1,8% 10,9%
ccc 35,32 1938 0,7% -17,6%
55 16 1 e CD Projekt 138,40 13947 3,1% 6,8%
2 Cyfrowy P. 17,61 11262 0,3% 0,0%
139 Dino 370,00 36 275 3,0% -1,4%
1. ISwW 55,94 6 568 1,9% -3,8%
. Kety 493,50 4762 -0,9% 8,0%
KGHM 132,60 26520  -0,9% 4,6%
s Kruk 336,60 6503 4,0% 8,6%
ms LPP 9970,00 18 487 1,8% -6,4%
mBank 321,40 13638 0,4% 8,6%
5,50 9 Orange 6,38 9026 0,7% 3,8%
=i B 4347447 Pekao 93,86 24635 0,2% 8,5%
z o” 3 9,93:23.1 315420694 Pepco 43,40 24 955 1,7% 9,8%
ol PGE 6,75 15150  -0,2% -1,9%
II I I III I PKN Orlen 63,80 74068  0,3% -0,7%
PKO BP 33,04 41300 0,9% 9,1%
Jul zozo Jan 2021 Jul 2021 Jan 2022 Jul 2022 PZU 36,17 31234 1,3% 2,1%
{V) 0
Zrodio: tradingeconomics.com, GUS Santander Polska 289,80 29 614 0,6% 11,7%
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 606,00 1442 12% 2,7% Huuuge 23,78 2003 -1,7% 9,1% Ropa Brent [USD/bbl] 85,9 0,4% 0,9% 1,6% 0,0% -9,4%
Alior 39,52 5159 0,4% 15,3% ING BSK 168,00 21857 0,5% 1,9% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 25 -3,6% 3,3% -7,8% -44,7% -47,5%
Amrest 2065 4534 17% 5,6% InterCars 497,00 7042 25% 7,8% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 54,7 4,4% 1,9% -4,6% -28,3% -22,8%
Asbis 2294 1273 1,0% -3,2% Kernel 1929 1621 05% 10,0% CO2[EURA] 91,5 2,5% 4,5% 14% 123% 0,9%
Auto 16,88 2205 0,1% 25,8% Livechat 150,00 3863 5,6% 402%  Wegiel ARA [USD/] 136,5 1,9% 5,3% -0,1% -40,2% -26,9%
Azoty 4230 4196 -0,7% 7,1% Mabion 21,52 348 -02% 2,5% Miedz LME [USD/t] 88268 -1,1% -0,4% -4,1% 55% -11,8%
Benefit 832,00 2441 -0,2% 11,8% Mercator 45,48 484 15% -7,8% Aluminium LME [USD/] 23480 -1,5% -3,9% -10,1% -0,1% -27,4%
Bogdanka 48,68 1656 -1,3% -2,5% Millennium 5,02 6084 -0,7% 9,5% Cynk LME [USD/t] 3037,0 -2,3% -4,1% -112% 1,1% -152%
Budimex 271,00 6919 -0,4% -4,6% MoBruk 304,00 1068 0,3% 2,0% Oféw LME [USD/] 20398 -22% -4,5% -42% -12,7% -12,1%
Bumech 43,80 634 -0,2% -22,5% Neuca 590,00 2651 1,7% -9.2% Stal HRC [USD/] 802,0 -0,2% 0,2% 18% 7,8% -28,7%
Ciech 50,75 2675 -0,8% 22,4% PKP Cargo 14,68 657 2,0% 12% Ruda zelaza [USD/t] 125,0 0,7% 1,8% 1,3% 123% -13,1%
Comarch 153,80 1251 -0,8% -6,2% Polenergia 82,00 7229 0,7% -4,7% Wegiel koksujgcy [USD/t] 3755 -0,7% 8,7% 13,1% 29,7% -3,5%
DataWalk 83,20 427 -1,0% -8,9% Pracuj 54,00 3686 -1,1% 32,0%  Zioto [USD/oz] 18363 -1,0% -2,1% -48% 0,7% -1,8%
Develia 2,82 1262 -1,2% 14,9% Selvita 82,00 1505 -12% -1,1% Srebro [USD/oz] 21,7 -0,8% -2,9% -8,7% -95% -8,1%
Dom Dev. 104,00 2662 0,0% 95% STS 17,10 2677 02% -12% Platyna [USD/oz] 920,1 -1,6% -5,6% -9,3% -14,4% -13,6%
Enea 6,38 3940 -0,6% 6,3% Tauron 2,12 3722 05% 0,2% Pallad [USD/oz] 14410 -1,7% -11,9% -12,6% -19,9% -36,6%
Eurocash 1490 2074 01% 9,6% TEN 132,50 972 33% 4,7% Bitcoin USD 247298 11,1% 7,7% 7,8% 49,5% -43,9%
Famur 350 2010 05% 6,0% WP.PL 98,80 2893 0,8% -22%  Pszenica [USD/bu] 766,8  -2,4% 0,3% 0,7% -32% -1,8%
GPW 36,82 1545 -15% 3,7% XTB 32,16 3775 0,0% 3,7% Kukurydza [USD/bu] 675,8 -1,0% -0,4% -0,6% -0,4% 4,4%
Handlowy 8190 10701 -1,7% 8,3% ZE PAK 26,05 1324 1,0% 133% Cukier ICE [USD/Ib] 19,7 -1,4% -0,8% -35% 53% 135%
WIG20

M WIG20 Index - Last Price 1870.03 0.94%
Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1843.57
W WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1689.12 0.01%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spotka podata wyniki za 4Q .
4Q'21 4Q'22 zmiana r/r 2021 2022 zmiana r/r PABQ[I)Z'\: realizacja
Przychody razem 3171 3379 6,6% 11928 12488 4,7% 3339 101,2%
Ustugi wytacznie komorkowe 671 717 6,9% 2636 2797 6,1% 705 101,7%
Ustugi wytacznie stacjonarne 486 471 -3,1% 1968 1898 -3,6% 474 99,4%
Ustugi konwergentne B2C 522 554 6,1% 2002 2154 7,6% 558 99,3%
Sprzedaz sprzetu 445 488 9,7% 1460 1582 8,4% 456 107,0%
Ustugi IT i integracyjne 412 487 18,2% 1186 1453 22,5% 474 102,8%
Ustugi hurtowe 501 474 -5,4% 2190 1890 -13,7% 502 94,3%
Pozostate przychody 134 188 40,3% 486 714 46,9% 170 110,6%
Koszty razem 2464 2643 7,3% 8965 9410 5,0% 2630 100,5%
Koszty $wiadczeri pracowniczych 364 365 0,3% 1393 1399 0,4% 369 99,0%
Koszty zakupéw zewnetrznych 1929 2129 10,4% 6786 7423 9,4% 2116 100,6%
EBITDAaL 707 736 4,1% 2963 3078 3,9% 709 103,8%
EBITDA 729 902 23,7% 4941 3702 -25,1% 874 103,2%
EBIT 15 256 1606,7% 2211 1161 -47,5% 214 119,4%
Koszty finansowe, netto 84 52 -38,1% 281 294 4,6% 86 60,5%
Skonsolidowany wynik netto -69 163 - 1672 724 -56,7% 102 159,8%
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sy Razem trzy linie przychodowe (ustugi komdrkowe+stac. internet szerokopasmowy+konwergentne) [min PLN] - lewa skala
« = « Razem trzy linie przychodowe (ustugi komérkowe+stacj. internet szerokopasmowy+konwergentne) zmiana r/r - prawa skala

Komentarz BDM:

Przychody spétki wzrosty o 6,6% r/r (w skali 2022 roku byto to +4,7% r/r). Kluczowe linie przychodowe zwigzane
z ustugami telekomunikacyjnymi to konwergencja oraz ustugi wytgcznie komorkowe i stacjonarnego dostepu
szerokopasmowego. £gczne przychody tych trzech linii przychodowych wzrosty w 4Q’'22 0 6% r/r (w 3Q’22 byto to ok
+5% r/r). Na poziomie EBITDaL odczyty za 4Q okazaly sie lepsze niz nasze wczesniejsze zatozenia (736 min PLN vs
nasze prognozy 709 min PLN). Odbieramy zaprezentowane dane operacyjne pozytywnie.

Zarzad spotki szacuje, ze ,,w 2023 roku EBITDAaL utrzyma si¢ na poziomie stabilnym lub wzrosnie na niskim
jednocyfrowym poziomie.” Tym samym nasze zatozenia na 2023 rok z ostatniej rekomendacji ze stycznia 2023
roku (Kupuj z ceng docelowa 9,28 PLN) uwazamy za konserwatywne z biezacej perspektywy.

Wazng informacjg jest takze rekomendacja zarzadu do wyptaty 0,35 PLN/akcje w postaci dywidendy (zaktadali$my
wczesniej 0,3 PLN).

Bank W 4Q’22 grupa miata 1,3 mld PLN zysku z tytutu odsetek (+75,8% r/r), 202,0 min PLN zysku z tytutu optat i prowizji
Millennium (-6,0% r/r) oraz 248,9 min PLN zysku netto wobec 508,9 min PLN straty rok wczesniej.
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- Huuuge zakonczyt przeglad opciji strategicznych i zdecydowat o przeprowadzeniu skupu akcji wiasnych, na co chce
przeznaczy¢ maksymalnie 150 min USD;

- Po przeanalizowaniu sytuacji finansowej, przychodoéw i zyskéw spétki, planu operacyjnego spotki oraz obecnych i
przewidywanych warunkéw rynkowych, Rada Dyrektoréow doszta do wniosku, ze cze$é rezerw gotéwkowych spotki
powinna zosta¢ wyptacona akcjonariuszom, pozostawiajgc jednoczesnie odpowiednie rezerwy gotowkowe na biezace
i przewidywane potrzeby operacyjne spétki oraz na wsparcie projektdow wydawniczych i przyszitych planéw rozwoju;

- W zwigzku z powyzszym, Rada Dyrektoréw spoétki podjeta decyzje o przeznaczeniu maksymalnej kwoty 150 min
USD z rezerw spotki na zakup akcji zwyktych spétki notowanych na GPW, z zastrzezeniem, ze Rada Dyrektorow
Emitenta moze zwiekszy¢ lub zmniejszy¢ powyzszg wysokos¢;

- Huuuge bedzie dazyt do zakonczenia skupu akcji w 1Q’23, z zastrzezeniem, ze Rada Dyrektoréw bedzie miata
petne prawo do przesunigcia terminu lub odwotania w zaleznosci od warunkéw rynkowych i sytuaciji spotki;

- Spotka podata, ze po rozwazeniu alternatywnych rozwigzan przedstawionych przez Komitet Specjalny, jej Rada
Dyrektoréw uznata, ze dalsze koncentrowanie sie na obecnej strategii, dziatalnosci i planie dziatania "lezy w najlepszym
interesie Spotki i akcjonariuszy". Tym samym bedzie nadal koncentrowat sie na zapewnieniu dtugoterminowego
wzrostu i maksymalizaciji warto$ci dla akcjonariuszy, jako spétka notowana na GPW";

- Gra Traffic Puzzle pozostanie aktywna i dostepna dla graczy, i oczekuje sie, ze bedzie nadal generowac przychody.
Spétka nie planuje ponosi¢ wigcej wydatkdw marketingowych zwigzanych z gra. Studio pracujgce nad grg ,Traffic
Puzzle” zostato rozwigzane, a cze$¢ jego pracownikow utworzy nowy zespot, ktdérego zadaniem bedzie praca nad
nowymi tytutami. W zwigzku z powyzszym, spétka oczekuje, ze Traffic Puzzle bedzie mie¢ znaczacy pozytywny wplyw
na wyniki EBITDA oraz netto grupy w 2023 r.

- W nastepstwie zakonczonego przegladu opgji strategicznych, Kierownictwo grupy pracuje nad szeroko zakrojonym
planem poprawy efektywnosci. Jako cze$¢ tego planu, obecna struktura organizacyjna moze ulec sptaszczeniu, a
niektére zespoty zostang potgczone. Nadrzednym celem jest stworzenie optymalnego Srodowiska do tworzenia
atrakcyjnych, wciggajacych gier. Spétka planuje tez stworzenie kilku niewielkich sprawnie dziatajgcych zespotow
skupionych na tworzeniu nowych gier. Pierwsze takie zespoty zostang utworzone gtdwnie w oparciu o obecnych
pracownikéw grupy, w tym niektérych pracownikow zamykanego studia Traffic Puzzle.

- “Zamknigcie procesu przegladu opciji strategicznych to zakonczenie okresu wewnetrznych analiz w Huuuge i otwarcie
nowego rozdziatu poswieconego kreatywnosci, innowac;ji i efektywnosci. Jestesmy pewni dtugoterminowego sukcesu
Huuuge. Nasza rentownos¢ pozwala nam inwestowac¢ w przyszto$¢ i mysle¢ strategicznie o tym, jak dalej kreowac
wartos$¢ dla naszych akcjonariuszy. JesteSmy dumni z tego, ze w obecnym otoczeniu rynkowym mozemy zaoferowaé
akcjonariuszom dodatkowa ptynnosc¢ oraz zwigkszy¢ wartos¢ akcji poprzez skup akcji wtasnych w kwocie do 150 min
USD. Wkroétce poinformujemy rynek o szczegotach naszego planu. Podczas gdy przed globalnym rynkiem gier nadal
stoi szereg wyzwan, jestem przekonany, ze powrét do fundamentoéw, na ktérych zbudowalismy nasz sukces to sposéb
na maksymalizacje przysztych wzrostéw. Skupimy sie ponownie na tworzeniu atrakcyjnych, wciggajacych gier, ktére
podobajg sie szerokiej grupie uzytkownikéw.” - Anton Gauffin, zatozyciel i Wspotdyrektor Generalny Huuuge.

Komentarz BDM: Brak scenariusza wycofania spotki z GPW wg nas jest zrekompensowany programem skupu
akcji wartym ok 33% obecnej kapitalizacji (skup ma mie¢ miejsce jeszcze w 1Q23).

Przypominamy, ze w naszej ostatniej rekomendacji (Kupuj z cena docelowa 33,5 PLN) akcentowali§my m.in. takie
czynniki jak: 1) rozpoczecie przegladu opcji strategicznych; 2) atrakcyjng wycene; 3) dalszg konsolidacje rynku
gamingowego. Finalnie przeglad zakonczyt sie decyzjg Huuuge na koncentracji zapewnienia dfugoterminowego
wzrostu i maksymalizacji warto$ci dla akcjonariuszy, jako spétka notowana na GPW przy jednoczesnym
przeprowadzeniu skupu akcji wiasnych do 150 min USD (na koniec 4Q’22 posiadata 222 min USD salda gotéwkowego).
Kwota ta stanowi aktualnie ok. 33,4% aktualnej kapitalizacji spotki, przy zatozeniu kursu na poziomie 23,8 PLN (kurs
zamkniecia z 15.02.2023r.). Przypominamy, ze gtéwny akcjonariusz i Wspotdyrektor Generalny Anton Gauffin posiada
aktualnie ok. 30,7% akcji w Huuuge.

Spotka szacuje skonsolidowany zysk netto w 4Q’'22 na 74,8 min PLN, przychody ze sprzedazy na 1.085,1 min PLN,
a EBITDA na 140 min PLN. W analogicznym okresie 2021 r. Arctic Paper miat 54,7 min PLN zysku netto, 953,5 min
PLN przychodoéw oraz 69,2 min PLN EBITDA.

Zarzad spotki bedzie rekomendowat akcjonariuszom wyptate dywidendy z zysku netto za 2022 r. w wysokosci
2,70 PLN brutto na akcje.

Spotka z grupy kapitatowej PKN Orlen zanotowata w 4Q'22 633 min PLN straty netto wobec 26 min PLN straty w 4Q'21.
W catym 2022 roku zysk netto Energi siegngt 960 min PLN (wobec 937 min PLN rok wczesniej). Przychody grupy
Energa w 4Q’22 wyniosty 5,3 mld PLN wobec 3,8 mid PLN rok wczesniej.

Spétka w 4Q’'22 miata 26,4 min EUR przychodéw wobec 11,7 min EUR rok wczesniej, 1,2 min EUR EBITDA (+17,4%
r/r) oraz 3,8 min EUR straty netto wobec 1,0 min EUR straty w 4Q'21 — dane opublikowane w $rode przed sesja.

Spétka oczekuje, ze skonsolidowane przychody w 2023 r. wzrosng do 150 min EUR z 94,2 min EUR w 2022 r.,
a EBITDA wzrosnie w tym czasie do 29 min EUR z 24,1 min EUR. Zgodnie z przyjeta strategig bedzie nadal aktywnie
inwestowac¢ w nowe elektrownie fotowoltaiczne.

Zysk netto na j.d. w 2022 r. spadt do 110,7 min PLN z 406,6 min PLN. Przychody ze sprzedazy wzrosty w tym okresie
do 3,86 mld PLN z 3,47 mld PLN przed rokiem. Zysk z dziatalnosci operacyjnej spadt w 2022 r. do 179,8 min PLN
z 439,5 min PLN rok wczesniej — raport opublikowany w $rode przed sesjg.
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Spotka w Srode przed sesjg opublikowata raport za 1Q'22/23 (kalendarzowy 4Q’'22).

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1Q'22/23 kons. réznica r/r a/q
Przychody 143,8 119,7 20,2% 306,0% 146,2%
EBITDA 28,0 16,6 69,2% 568,3% 211,1%
EBIT 24,6 13,4 84,0% 1.065,9% 339,3%
2ysk netto j.d. 19,1 10,3 84,8% 973,0% 607,4%
marza EBITDA 19,5% 14,5% 4,9 7,64 4,06
marza EBIT 17,1% 11,2% 5,92 11,15 7,52
marza netto 13,3% 8,6% 4,67 8,26 8,66

Zrédto: BDM, PAP

Wartos¢ kontraktow pozostatych do realizacji na koniec 2022 r. w segmencie sprzedazy sprzetu medycznego Synektika
wyniosta 38,1 min PLN, wobec 26,3 min PLN rok wczes$niej. Warto$¢ aktywnych ofert wynosita 94,4 min PLN.

Pekao Bank Hipoteczny zwiekszyt rezerwe na ryzyko prawne zwigzane z posiadanym portfelem kredytéw hipotecznych
denominowanych do CHF o tgcznie 84,8 min PLN, w tym udzielonych konsumentom o 54,4 min PLN, a przedsiebiorcom
0 30,4 min PLN.

Spétka planuje w 2023 roku sprzedaz na poziomie 1450-1650 mieszkan, czyli poréwnywalng do ubiegtorocznej. Bedzie
dazy¢ do przekazania 1900-2050 lokali, utrzymujgc poziom z 2022 roku. Develia zgodnie z realizowang strategig bedzie
kontynuowac¢ dezinwestycje nieruchomosci komercyjnych.

Spétka utworzyta w Grecji spotke zalezng Asbis Hellas, ktéra juz rozpoczeta sprzedaz. Tym samym Asbis ma swoje
spotki zalezne w 28 krajach, z ktoérych sprzedawane sg produkty na okoto 60 rynkach.

Spétka podpisata z Krakbau umowe na wykonanie Il etap inwestycji przy ul. Mierzeja Wislana w Krakowie, (bud. E1
i E2), wraz z garazami podziemnymi, miejscami postojowymi, dojazdami oraz infrastrukturg techniczng. Termin
zakonczenia realizacji: 31.08.2024 roku. Warto$¢ umowy 66,4 min PLN netto, bez prawa do waloryzaciji.

Umowy na projekty deweloperskie

Data zawarcia umowy Wykonawca Projekt Wartos¢ netto [mIn PLN]  Termin zakoriczenia
lut 23 Krakbau Mierzeja Wislana - etap Ill (bud. E1, E2) 66 sie 24
maj 22 Chemobudowa Mierzeja Wislana - etap Il (bud. B1, B2 oraz C1, C2) 80 paz 23
maj 21 Chemobudowa Mierzeja Wislana - etap | (bud. A1, A2) 31 paz 22
gru 20 Krakbau Osiedle Podgaje - Il etap (5B, 6B, 28B, 32B + ustugi 26D i 27E) 25 maj 22
cze 20 Krakbau Osiedle Podgaje - etap VI (1A, 2A) 18 wrz 21
sie 19 Krakbau ul. Domagaty - 22A, 23B, 24B, 25B 23 gru 20
lut 19 Krakbau ul. Domagaty - 17A, 18B, 19C, 20C, 21C 36 sie 20
lut 18 Krakbau ul. Domagaty - etap Il (11A, 12B, 13B, 14B, 15B, 16A) 33 sie 19

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

Spoétka podpisata dwie umowy o fgcznej wartosci okoto 26 min EUR netto na roboty przy budowie farmy wiatrowej
potozonej na terenie Litwy, o fgcznej mocy przytgczeniowej 80 MW.

Grupa sprowadzita do Polski olej napedowy ze Stanéw Zjednoczonych. Tankowiec Eldia o pojemnosci 38 tys. ton
przyptynat bezposrednio z rafinerii Garyville w Luizjanie.

Spoétka podpisata z firmg Swietokrzyska Grupa Przemystowa Industria umowe na dostawe i wykonanie instalacii
fotowoltaicznej o mocy do 3 MW, ktéra zlokalizowana bedzie na zwatowisku péthocnym kopalni Jazwica, w Checinach.
Warto$c¢ kontraktu wyniesie od 13,5 min PLN brutto do 16,1 min PLN brutto.

Miedzynarodowa Izba Handlowa dokonata ostatecznego rozstrzygniecia sporu w ramach postepowania arbitrazowego
dotyczgcego Serinus Energy Romania i jej bytego partnera w koncesji Satu Mare w Rumunii - firmy Oilfield Exploration
Business Solutions, orzekajgc na korzysé Serinus.

NW?Z spotki zatwierdzito podwyzszenie kapitatu zaktadowego przez emisje 1,07 min akcji serii G i H po cenie emisyjnej
15 PLN za akcje. Wszystkie akcje zostang zaoferowane Agencji Rozwoju Przemystu. Celem emis;ji jest uczestnictwo
w podwyzszeniu kapitatu zaktadowego przez spétke zalezng — Odlewnia Rafamet.

Spétka zdecydowata o emisji nowych obligacji serii BBD0225 o fgcznej wartosci nominalnej nie mniejszej niz 25 min
PLN i nie wigkszej niz 26 min PLN. Emisja ma nastgpi¢ 22 lutego br., zas wykup 24 lutego 2025 r.
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Spétka zawarta z PGG umowe na dostawe nowego przenosnika zgrzebtowego pods$cianowego. Warto$¢ umowy
wynosi 9,15 min PLN + VAT.

Spotka przyjeta dodatkowe zamowienie do umowy dotyczacej realizacji prac montazowych konstrukgji stalowych mostu
w Wiesbaden (umowa zawarta w kwietniu’22). W zwigzku z rozszerzeniem zakresu prac, fgczna wartos¢ umowy
wzrosta z 2,6 min EUR do 5,1 min EUR netto, z mozliwoscig waloryzacji ceny z tytutu inflacji.

Spétka zawarta umowe generalnego wykonawstwa zaktadu produkcyjnego o powierzchni ok. 15 tys. m2 wraz

z niezbedng infrastrukturg towarzyszacg w wojewodztwie pomorskim. Wynagrodzenie netto wyniesie ok. 11%
przychoddéw ze sprzedazy grupy za rok 2021.

Spotka przyjeta zamowienie na prace zwigzane z utrzymaniem ruchu na elektrowni RWE Niederaussem. taczna kwota
przedmiotu zamoéwienia wynosi 1,1 min EUR netto.

Szacunkowe przychody w styczniu’'23 wyniosty 5,44 min PLN (+5% r/r).

Utrzymujgcy sie stabilny popyt na rynku dystrybucji czeSci samochodowych sprawia, ze perspektywy na 2023 rok
wygladajag pozytywnie - wskazuje Piotr Zamora, cztonek zarzgdu i dyrektor finansowy Inter Carsu. — Parkiet

Wedtug wstepnych danych GUS inflacja CPlI w styczniu’23 wyniosta 17,2% r/r (ocz. 17,6%) wobec 16,6%
w grudniu’22. W ujeciu m/m wskaznik wzrést 2,4% vs 2,8% ocz.

Inflacja CPI r/r

Ogoétem Zywnosé i napoje bezalkoholowe Nosniki energii Paliwa do prywatnych srodkéw transportu
styczen'22 9,4% 9,3% 20,0% 23,8%
grudzien'22 16,6% 21,5% 31,1% 13,5%
styczen'23 17,2% 20,7% 34,0% 18,7%

Zrédio: BDM, GUS
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Zrédto: BDM, GUS

Zadaniem banku centralnego nie jest jakiekolwiek obnizenie inflacji, ale jej szybkie i trwate sprowadzenie do celu
inflacyjnego. Utrzymywanie zamrozenia stdp procentowych absolutnie tego nie gwarantuje - méwi prof. Dariusz Filar,
ekonomista, cztonek RPP w latach 2010-2014. — Rzeczpospolita

Gry Yupitergrad 2: The Lost Station i Rooms of Realities zostang wydane w 2Q’23. Spétka planuje dalej rozwijaé
segment wydawniczy i liczy na uzyskanie ptynnosci finansowej pod koniec tego roku.
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Erato Energy Szacunkowe przychody w styczniu’23 wyniosty 1,52 min PLN wobec 9,43 min PLN rok wczesnie;.
(NC)

Nieruchomosci NBP odnotowat wzrost cen transakcyjnych w 4Q’22 (wrzesien-listopad) na rynku pierwotnym na siedmiu najwiekszych
rynkach nieruchomosci o 10,5%. Sposrod siedmiu rynkéw najwiekszy wzrost cen transakcyjnych r/r odnotowano
w Gdyni, gdzie réwniez odnotowano najwyzsze ceny za m2.

Handel Obroty najemcéw w centrach handlowych w listopadzie’22 byty o 10,6% wyzsze niz w listopadzie’19. W grudniu’22
odwiedzalnos¢ centrow handlowych byta o 6,6% nizsza niz w grudniu’19. W catym 2022 r. odwiedzalno$¢ osiggneta
99,2% tej z 2019 r.

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

BIULETYN PORANNY

czwartek, 16 lutego 2023, 07:41 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 Intemec\e ca?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych 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

czwartek, 16 lutego 2023, 07:41 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 16.02.2023 roku, 07:41 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¢ Swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowac¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnos¢ poszczegdlnych zatozeri 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 negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spotkami ani z innymi podmiotami i opieraja sie na
szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

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

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzagd BDM ma prawo przyznaé¢ 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, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spotce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i moga dokonywa¢ nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tres¢. 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 obowigzujacymi
w BDM poprzez strone 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

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 Intemec\e ca?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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