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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Mata zmiennos¢ bez amerykanskich inwestorow 1D YTD
Poniedziatek na GPW przebiegt dosy¢ spokojnie. Podczas nieobecnosci amerykanskich

inwestoréw obroty na WIG wyniosty zaledwie 576 min PLN, z czego 457 min PLN przypadio  WIG20 18495 -0,5% 3,2%
na spotki z WIG20. Indeksy te stracity wczoraj odpowiednio -0,4% i -0,5%. mWIG40 réwniez  WIG30 22742 -0,6% 4,0%
zakonczyt dzien pod kreska, ale byto to jedynie -0,1%, natomiast sWIG80 zyskat +0,3%. mwiG40 4 438,0 0,1% 6,8%
Z grona indeksow sektorowych najmocniej spadata chemia (-1,6%), gtownie za sprawa g g0 194212 0.3% 11,0%

Grupy Azoty, ktéra stracita wczoraj -2,8%. Stabo radzity sobie rowniez banki (-1,3%) i odziez

(-0,9%). Z drugiej strony mocno zachowywaty si¢ spétki z obszaru gérnictwa (+2,1%) (e i '0’40% 4’8?’
i nieruchomosci (+2,1%). W gronie blue chipéw tylko 5 spétek zakonczylo sesjg powyzej felingex - S22 0100 S
punktu odniesienia. Najwyzej uplasowat sig KGHM (+2,5%), ktérego notowania wspierata WIG Banki 65994 1.3% 5,6%
rosngca cena miedzi. Mocne spadki zaliczyto CCC (-2,3%), Kruk (-2,3%) i Pekao (-2,1%). WIG Bud 42528 0,0% 4,2%
Woczoraj poznali$my tez kilka danych makro z krajowego podworka. Inflacja PPl za WIG Chemia 12 140,1 -1,6% 11,5%
stycze’23 nie zaskoczyta, zgodnie z konsensusem spadta do 18,5% r/ir z 20,5% wiG Dew 2851,6 2,1% 8,7%
w gdruldniu’i22', naton:ia(sjt z)rggul;cja grztemyslowa \:jvzro§la iﬁ% rfr podczas gdyd ryng; WIG Energia 21955 0,1% 41%
sSpoaziewat sig WZrostu do 4,2%. Frzecigine wynagrodzenie, chociaz nizsze niz w gruaniu 0, 0,
przez brak wystgpujgcych pod koniec roku premii, w styczniu’23 wzrosto 13,5% r/r do 6,9 (IO T 0'30/0 6’9?
tys. PLN, jednak konsensus spodziewat sie¢ mniejszego wzrostu (12,6% ocz.) Na rynkach s s . add W el
europejskich rowniez wartosci indeksow niewiele sie zmienity. DAX stracit -0,03%, CAC WIG Media 6589,3 0,2% 9.2%
-0,2%, a FTSE100 zyskat +0,1%. Dzisiaj w kalendarzu ekonomicznym czekajg nas m. in. WIG Paliwa 5957,5 -0,1% -0,9%
odczyty indekséow PMI w Niemczech, Strefie Euro, Wielkiej Brytanii, czy USA, a takze dane WIG Spoz 21948 1,7% 8,8%
na temat sprzedazy detalicznej i produkcji budowlano-montazowej w Polsce. O poranku na  wiG Surowce 48833 2,1% 5,9%
rynkach azjatycl_(ich przewazajg delikatne spadki — Nikkei traci -0,2%, SSE -0,03%, natomiast G 0dziez 5471,1 0,9% 7.1%
Hang Seng traci -1,5%. Kontrakty terminowe w wigkszo$ci $wiecg na czerwonz;ma Tobiasz DAX 154776 0.0% 11.2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 s S tpet
CAC40 73356 -0,2% 13,3%
= AmRest: Grupa szacuje przychody w 4Q'22 na 651,1 min EUR; wzrost r/r 0 20,8%; gyx 452259 -0,9% 3,3%
L] Kru_k:’ Spg;kgo/przydzielna obligacje serii AN3 o wartosci 50 min PLN; redukcja Sgpsoo 20791 03% 6.2%
ZaPISOW: 92,570, DJIA 33826,7 0,4% 2,0%
. E(?nniz::: 'gsbe;?éezgsanBc;gsme na obnizki stép; chciatbym, aby to byto mozliwe na Nasdag Comp 117873 0.6% 12.6%
’ - . B 109 176,9 -0,7% -0,5%
= Famur: Impact z grupy Famur ma umowe za 30 min PLN na lini¢ do produkcji f)ves.pa 2 2
- b : Nikkei225 27531,9 0,1% 5,5%
baterii w GigafactoryX; S . 210 -
* PGE: Lubelskie - PGE Dystrybucja przeniesie pod ziemig ok. 165 km linii $redniego  >"2ngnal <omp. b ol 10
napiecia; S&P/ASX 200 73515 0,1% 4,4%
= Energa: Energa-Operator - Trwa usuwanie awarii i przywracanie dostaw zasilania EUR/PLN Gt 0 2%
po przejsciu orkanu; USD/PLN 4,44 -0,3% 1,4%
= Enea: Enea Operator przebudowata stacje elektroenergetyczng w Chodziezy; CHF/PLN 4,81 -0,2% 1,6%
= Bogdanka: Sytuacja hydrologiczna pod ziemig jest pod kontrolg stuzb kopalni; EUR/USD 1,07 -0,1% -0,2%
= Scope Fluidics: Spétka rekomenduje 85,6 PLN dywidendy na akcje; USD/IPY 134,25 0,1% 2,4%
= Starward (NC): Starward szykuje sie do wejscia na gtowny rynek GPW; chce
uzyskacé ulge IP Box; IROYZD
= Drago (NC): Drago chce zadebiutowaé w '23 na rynku gtéwnym GPW; skupia sie Wartos¢ Zmiana
na "Winter Survival"; Kurs otwarcia 1876 12 0,64%
= Pyramid Games (NC): Spoétka zakonczyt akampanie 'Occupy Mars' na  Kurs zamknigcia 1862 -8 -0,43%
Kickstarterze, pozyskat ok. 120 tys. CAD; Kurs min. 1853 2 -0,11%
. Puni:(Pirates: Spétka zmienita nazwe na Raen, bedzie dziata¢ w sektorze Energy  kurs max. 1878 1 -0,05%
Tech; Wolumen obrotu 18531 7877 -29,83%
L] Sir:Fagf[ic: Spotka zalezna SimFabric ma umowe z Apple na obnizenie prowizji oy ane pozycie 38287 871 2.33%
w App Store.
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 18609 18424 18638 18495 -0,5% 457
WYKRES DNIA WIG30 22921 22671 22921 22742 -0,6% 485

W styczniu’23 wzrost przecietnego wynagrodzenia brutto zaskoczyt in plus i wyniost IS A4l DG A G40 Gilh 62
13,5% wobec 12,7% ocz. Dynamiki realne jednak dalej sg na minusie (inflacja SW!G80 193822 44256 44550 194212 03% 36
w styczniu’23 wyniosta 17,2%). Sprowadzanie inflacji do celu w dalszej czeéci roku WIG-PL  61449,9  61449,9 615386 615033 -04% 546
bedzie pozytywnie wptywato na nastroje konsumentdw i popyt konsumpcyjny. wIG 60597,2 600552 605972 602427 -04% 571

. . P - WIG20
Wzrost wynagrodzen (czerwona linia) na tle inflacji (niebieska linia)

- Close MC 1D YTD
el P Allegro 28,83 30465  -0,7% 14,7%
Asseco Poland 79,25 6578 -0,6% 9,2%
Ccc 35,19 1931 -2,3% -17,9%
CD Projekt 136,34 13739 0,4% 5,2%
Cyfrowy P. 17,96 11 486 -1,0% 2,0%
Dino 370,00 36 275 -0,4% -1,4%
JSwW 56,10 6 587 0,4% -3,5%
Kety 504,00 4864 -1,0% 10,3%
KGHM 136,70 27 340 2,5% 7,9%
Kruk 333,60 6 445 -2,3% 7,6%
LPP 9 905,00 18 366 -0,8% -7,0%
mBank 319,20 13545 -0,9% 7,8%
Orange 6,97 9152 -0,5% 5,3%
Pekao 90,14 23 659 -2,1% 4,2%
Pepco 43,58 25059 -0,1% 10,3%
PGE 6,92 15526 0,3% 0,5%
: PKN Orlen 63,24 73418 -0,1% -1,6%
War 31 Jur\zggn Sep 30 Dec‘ 317 Mar 31 J;SZSIU Sep 30 Dac‘ 317 Mar 3l J;SZSZU Sep 30 Dacl 321023 PKO BP 3135 39188 1.8% 3,5%
POWGYOY Index (Poland Average Monthly Gross Wage YoY®) Graph 2224 Daily 02JAN2020-3114N2023 Copyright? 2023 Bloomberg Finance L.P. 21-Feb-2023 07:24:57 PzZU 35,72 30 845 -1,1% 0,8%
Zrédho: Bloomberg Santander Polska 287,60 29 390 0,1% 10,9%
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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 24% 2,7% Huuuge 26,22 2209 -14% 20,3% Ropa Brent [USD/bbl] 83,1 0,1% -4,0% -1,6% -3,2% -12,9%
Alior 39,46 5152 -1,0% 151% ING BSK 167,60 21805 -0,7% 1,7% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 2,2 -2,2% -7,4% -17,1% -50,3% -49,8%
Amrest 20,60 4523 -05% 5,3% InterCars 491,00 6957 0,0% 6,5% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 49,9 1,7% -3,5% -13,0% -34,6% -32,4%
Asbis 2356 1308 2,1% -0,6% Kernel 1950 1639 32% 112% CO2[EURA] 95,4 2,2% 6,6% 57% 170% 7,1%
Auto 16,50 2155 -12% 23,0% Livechat 149,00 3837 -2,7% 39,3%  Wegiel ARA [USD/] 136,5 0,0% 3,4% -0,1% -40,2% -25,9%
Azoty 41,10 4077 -28% 4,1% Mabion 22,30 360 32% 62% Miedz LME [USD/t] 91155 1,8% 2,2% -0,9% 9,0% -8,9%
Benefit 854,00 2505 -0,9% 14,8% Mercator 45,99 490 1.2% -6,8% Aluminium LME [USD/] 24195 3,1% 1,7% -74% 3,0% -26,7%
Bogdanka 47,12 1603 0,9% -5,6% Millennium 4,70 5702 -23% 2,6% Cynk LME [USD/t] 31645 2,6% 1,2% -74% 54% -12,1%
Budimex 275,50 7034 -0,2% -3,0% MoBruk 314,00 1103 1,3% 54% Otéw LME [USD/] 21515 4,6% 3,1% 1,1% -79% -8,9%
Bumech 46,60 675 -4,1% -17,6% Neuca 592,00 2660 -0,5% -8,9% Stal HRC [USD/] 800,0 0,3% -0,6% 15% 7,5% -28,4%
Ciech 50,50 2661 -0,4% 21,8% PKP Cargo 14,66 657 0,8% 1,1% Ruda zelaza [USD/t] 1271 1,2% 3,3% 3,0% 142% -11,1%
Comarch 159,00 1293 35% -3,0% Polenergia 82,30 7256 16% -43% Wegiel koksujgcy [USD/t] 3755 -3,6% -0,3% 131% 29,7% -3,7%
DataWalk 82,00 421  -2,1% -10,2% Pracuj 57,00 3891 0,0% 394%  Zioto [USD/oz] 18387 -0,2% -0,8% -47%  0,8% -3,5%
Develia 2,90 1298 3,0 18,1% Selvita 83,40 1531 0,7% 0,6% Srebro [USD/oz] 21,7 0,0% -1,2% -8,5% -9,3% -9,1%
Dom Dev. 113,40 2903 3,8% 19,4% STS 17,38 2721 13% 0,5% Platyna [USD/oz] 927,3 0,7% -3,2% -8,6% -13,7% -14,1%
Enea 6,57 4060 -0,1% 9,5% Tauron 2,18 3824 0,7% 3,0% Pallad [USD/oz] 14905 -0,1% -3,0% -9,6% -17,1% -36,2%
Eurocash 1472 2048 -17% 8,2% TEN 129,90 953 -05% 2,6% Bitcoin USD 249788 2,0% 15,5% 8,8% 51,0% -32,6%
Famur 357 2052 14% 8,2% WP.PL 99,20 2906 0,6% -1,8%  Pszenica [USD/bu] 7655  0,0% -3,3% 0,6% -33% -4,0%
GPW 36,80 1545 -0,3% 3,6% XTB 35,14 4125 2,8% 13,3% Kukurydza [USD/bu] 679,5 0,3% -0,8% 0,0% 0,1% 3,9%
Handlowy 8250 10779 0,0% 9,1% ZE PAK 26,50 1347 02% 152% Cukier ICE [USD/Ib] 198 0,0% 0,6% -31% 58% 12,9%
WIG20
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 21AUG2022-21FEB2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 21-Feb-2023 07:05:47
Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

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 y autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak inter i ie  prasie lub w Internecie catosci lub czesci wymaga zgody jacych raport.




bdD

041993

AmRest

Famur

Energa

Enea

PGE

Kruk

Banki

Bogdanka

Scope Fluidics

PKN Orlen

Tesgas

Digitree

Drago
Entertainment
(NC)

Pyramid Games
(NC)

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi y
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

BIULETYN PORANNY

wtorek, 21 lutego 2023, 07:50 CET

INFORMACJE ZE SPOLEK

- Grupa AmRest szacuje, ze jej skonsolidowane przychody wyniosty w 4Q'22 651,1 min EUR, co oznacza wzrost r/r
0 20,8%. Wskaznik sprzedazy poréwnywalnej w restauracjach osiggnat w 4Q’22 poziom 117%.

- Laczna kwartalna sprzedaz grupy na gtéwnych rynkach - Europa Zachodnia, Europa Wschodnia i Chiny wzrosta
/g 0 1,5%, co pozwolito ustanowi¢ nowy rekord.

Impact Clean Power Technology - spétka z Grupy Famur - podpisat z Teamtechnik Production Technology umowe
o wartosci 30 min PLN na budowe automatycznej linii produkcyjnej w projekcie GigafactoryX w Pruszkowie, na ktorej
bedg powstawaty systemy bateryjne do m.in. autobusoéw elektrycznych.

Pracownikom spétki Energa-Operator, nalezgcej do Energi z Grupy Orlen, do poniedziatku udato sie usung¢ prawie
wszystkie awarie sieci $redniego i wysokiego napigcia, spowodowane przez orkan Otto, ktory przeszedt nad
pétnocng Polska. W poniedziatek kontynuowane sg naprawy sieci niskiego napigcia.

- Spotka Enea Operator poinformowata w poniedziatek o zakonczeniu przebudowy stacji elektroenergetycznej
110/15 kV w Chodziezy (Wielkopolskie). Zrealizowana inwestycja ma poprawi¢ niezawodnos¢ dostaw energii
elektrycznej do firm i mieszkancéw miasta oraz powiatu chodzieskiego.

- Wartos¢ inwestycji to blisko 17 min PLN. Przedsiewziecie zostalo dofinansowane z funduszy europejskich
w Programie Operacyjnym Infrastruktura i Srodowisko 2014-2020 w kwocie ponad 7 min PLN.

- Enea Operator podata w poniedziatek, ze przebudowa stacji elektroenergetycznej transformujgcej wysokie napiecie
na $rednie (110/15 kV) w Chodziezy obejmowata szeroki zakres robét: od budowy napowietrznej, dwusekcyjnej,
jednosystemowej rozdzielni wysokiego napiecia, przez budowe samego budynku stacyjnego, az po budowe drdg,
oswietlenia czy ogrodzenia.

W lubelskim oddziale PGE Dystrybucja uktadanych jest aktualnie pod ziemig ok. 165 km linii kablowych $redniego
napiecia; w biezgcym roku zaplanowano ponadto rozpoczecie budowy lub modernizacji ponad 97 km linii.

Kruk przydzielit 500 tys. obligacji serii AN3 o tacznej wartosci emisyjnej 50 min PLN, emitowanych w ramach IX
Programu Emisji Obligacji. Redukcja zapiséw wyniosta 52,28%.

Obecnie jest za wczesnie na obnizki stop procentowych; chciatbym, aby to byto mozliwe na koniec 2023 r. Na koniec
roku inflacja w Polsce zejdzie na jednocyfrowy poziom - prezes NBP Adam Glapinski.

Spétka LW Bogdanka poinformowata w poniedziatek, ze stuzby kopalni na biezgco kontrolujg sytuacje hydrologiczng
w Scianie 3/VI1/385, gdzie istniato zagrozenie wylewu wod podziemnych. Jak podano, plan produkcyjny na poziomie
8,3 min ton wegla handlowego jest niezagrozony.

Scope Fluidics zarekomendowato akcjonariuszom przeznaczenie na dywidende 233,3 min PLN, tj. 85,57 zt na akcje.
Oznacza to stope dywidendy w wysokosci 30%.

Zysk Orlenu a sktadka solidarnosciowa. W tym tygodniu Orlen oglosi swoje zyski za zeszly rok - prawdopodobnie
rekordowe po wzlocie cen ropy i gazu. Rzad premiera Mateusza Morawieckiego zwleka jednak z planami $ciggnigcia
tego nadzwyczajnego bogactwa z koncernu kierowanego przez Daniela Obajtka — Gazeta Wyborcza

Ten rok bedzie trudny dla Tesgasu. W najwazniejszym dla grupy kapitatowe] biznesie mogg wystgpi¢ problemy
z pozyskaniem kontraktéw o akceptowalnej rentownosci. Lepsza sytuacja zdaje sie mie¢ miejsce przy realizacji
zlecen na rynkach odnawialnych zrédet energii i obrébki metali. - Parkiet

Digitree nie odpuszcza strategii. Przychody technologicznej grupy z GPW, w ktérej niedawno ujawnit sie Euvic, rosng
zgodnie z planem, ale wynik spadt. Wierzy ona jednak w nadrobienie zalegtosci. — Puls Biznesu

- Drago entertainment chce do konca 2023 roku zadebiutowa¢ na gtéwnym parkiecie GPW. Obecnie skupia sie na
dopracowaniu "Winter Survival" i chce wydaé gre we wczesnym dostepie w 2023 roku. Spoétka aktualnie nie pracuje
nad grg "Red Frost".

- Drago entertainment wyznaczylo date premiery najnowszego ptatnego dodatku do "Gas Station Simulator" pt.
"Airstrip" na 28 kwietnia br. Dodatek "Airstrip" bedzie posiadat obszerniejszg zawarto$¢ od poprzedniego DLC, jakim
jest "Can Touch This". Cena produktu zostata ustalona na 7,99 USD.

Pyramid Games, po 31 dniach, zakonczyt kampanie gry "Occupy Mars" w serwisie Kickstarter. Podstawowy cel
kampanii, okreslony na 30 tys. dolaréw kanadyjskich (CAD), zostat osiagniety w ciggu pierwszych 17 godzin.
W czasie kampanii pozyskano tgcznie ponad 120 tys. CAD, a wiec 402% zakfadanej kwoty.
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PunkPirates zarejestrowat zmiany w statucie spoétki przewidujgce zmiane nazwy na Raen oraz przedmiotu
dziatalnosci na sektor Energy Tech. Bedzie teraz prowadzita dziatalno$¢ zwigzang m.in. z wytwarzaniem energii ze
zrownowazonych i odnawialnych Zzrodetf, zwiekszaniem efektywnosci energetycznej, automatykg budynkows,
tworzeniem urzadzen i oprogramowania wykorzystywanych w energetyce.

Starward Industries przygotowuje sie do wejscia na gtéwny rynek GPW i w Il potowie kwietnia chce ztozy¢ prospekt
do KNF. Spétka planuje réwniez podpisanie umowy, ktéra pozwoli jej korzystaé z ulgi IP Box.

- MobileFabric, spoétka zalezna SimFabric, podpisata umowe z Apple, ktéra obniza prowizje od sprzedazy w sklepie
App Store z 30% do 15%.

- Ustalona stawka ma obowigzywac do czasu przekroczenia 1 min USD przychodéw naleznych MobileFabric ze
sprzedazy w sklepie App Store.

- Intencjg Apple jest, aby w ten sposéb uzyskane przez MobileFabric zwigkszone przychody byly przeznaczane na
inwestycje w gry mobilne przeznaczone do sprzedazy w sklepie App Store.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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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

wtorek, 21 lutego 2023, 07:50 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 y autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak inter i ie  prasie lub w Internecie catosci lub czesci wymaga zgody jacych 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 21.02.2023 roku, 07:50 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

* 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.

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 y autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak inter i ie  prasie lub w Internecie catosci lub czesci wymaga zgody jacych raport.
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