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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Jerome Powell znéw w jastrzebim tonie 1D YTD
Woczoraj przez wiekszos$¢ sesji gtowne indeksy GPW oscylowaty wokét punktu odniesienia,

jednak przetomowa okazata sig godzina 16:00 i przemoéwienie prezesa Rezerwy Federalnej, WIG20 18534 -1,1% 3,4%
w ktorym stwierdzit, ze Fed jest gotowy nie tylko utrzymaé wzrosty stép procentowych, ale  WIG30 22747 -0,9% 4,0%
tez przyspieszy¢ tempo ich podnoszenia, jezeli zajdzie taka potrzeba. Dopuscito to do glosu  mwiG40 4 586,6 0,5% 10,4%
niedzwiedzie, ktére pociggnety notowania w dét. Ostatecznie WIG20 stracit -1,1%, a WIG g 680 20027,3 0,2% 14,5%

-0,7%. Bardziej odporne okazaty si¢ mate i $rednie spotki, ktorych indeksy wzrosty

- 0, 0,
odpowiednio o +0,2% i +0,5%. Sposrod indeksow sektorowych kolejng sesje mocny wzrost \’:‘VéGI g 62‘?527’5 3’17(;) :’3;
odnotowaty media (+3,5%). Powyzej punktu odniesienia zakonczyty dzien rowniez spotki n ex_ o i LAl
budowlane (+2,0%), deweloperzy (+0,3%) i gaming (+0,3%). Po drugiej stronie zestawienia WIG Banki 66455 1.1% 6.3%
znalazio sie gérnictwo (-3,1%), spotki spozywcze (-2,6%) i paliwowe (-1,9%). W gronie blue WIG Bud 45074 2,0% 10.4%
chipéw najlepiej poradzito sobie Dino (+1,3%), natomiast najstabszy znowu okazat sig KGHM ~ WIG Chemia 119817 -0,3% 10,1%
(-3,2%). Silne spadki dotknety takze CCC (-3,0%), czy JSW (-2,2%). Na rynkach wiIG Dew 2897,9 0,3% 10,4%
zagranicznych na koniec sesji rowniez wiekszo$¢ indeksow Swiecita na czerwono. DAX G Energia 21482 0,1% 1,9%
stracit -0,6%, CAC -0,5%, a FTSE100 -0,1%. Za oceanem réwniez krolowaty niedzwiedzie —  \vic Games 18514,3 -0.5% 10,1%
S&P znizkowat -1,5%, DJI -1,7%, a Nasdaq -1,3%. O poranku na gietdach azjatyckich WIGIT 45020 02% 133%
zdecydowanie przewaza czerwien, cho¢ pozytywnie wyréznia sie Nikkei, ktory ro$nie +0,5%. _ ’ ’ !

Z kolei SSE traci -0,5%, a Hang Seng -2,6%. Kontrakty terminowe wskazuja na negatywne wdeliedia vizE & (6256
nastroje. Z kalendarza makro dzisiaj poznamy decyzje RPP ws. stop procentowych. WIG Paliwa 6112,6 -1,9% 1,7%
Zdecydowana wigkszo$¢ rynku spodziewa sie utrzymania dotychczasowych pozioméw, WIG Spoz 22220 -2,6% 10,2%
dlatego istotniejsza moze okaza¢ sig nowa projekcja NBP i jutrzejsza wypowiedz Adama WIG Surowce 4516,6 -3,1% -2,1%
Glapinskiego. ) WIG Odziez 5412,7 -0,4% -8,1%
Anna Tobiasz  pax 15 559,5 -0,6% 11,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 yhards ias B
o ) o i ) ) CAC40 7339,3 -0,5% 13,4%
. PIGkEt, ZE 'PQK: Spotki majg wstepne porozumienie o spotce celowej do projektu gy 433910 2.1% -0,9%
elektrowni jadrowej;
= Benefit Systems: Spodtka przyspiesza rozwo¢j organiczny, widzi potencjat do wyzszej R S o9 Sys
dywidendy; DJIA 32856,5 -1,7% -0,9%
= ML System: Szacunkowe wyniki za 2022/4Q’22 [komentarz BDM]; Nasdag Comp 115303 -1,2% 10.2%
= Bloober Team (NC): Podsumowanie planu strategicznego spotki na lata 2023-2027 (Bloober Bovespa 104 227,9 -0.5% -5,0%
Team 3.0) + podsumowanie konferencji Games Invest Forum [podsumowanie BDM]; Nikkei225 28 309,2 0,3% 8,5%
= Forever Entertainment (NC): Ustalenie premiery gry ,FRONT MISSION 2: Remake” na  shanghai Comp. 3285,1 1,1% 6,3%
konsole Nintendo Switch na 12.06.2023 r. — pozytywne [komentarlz BDM]; o S&PIASX 200 73647 0,5% 4,6%
. (SEL,I-rZ]Eea:zr:S Podsumowanie wywiadu z przewodniczgcym RN Emilem Leszczynskim EURPLN 2.69 0.0% 0.1%
= Pekabex: Produkcja w lutym 2023 spadta 0 21% r/r do 18,9 tys m3 [wykres BDM]; VSRR a8 A% e
= Deweloperzy: Deweloperzy na siedmiu gtéwnych rynkach sprzedali w lutym 4,6 tys. CHF/PLN 4,73 0.2% -0.1%
mieszkan (+48% m/m, +38% r/r) - Otodom Analytics; EUR/USD 1,05 -1,2% -1,5%
= Wielton: Spotka zarejestrowata w okresie |-l 525 nowych przyczep i naczep (-31% r/r) — PZPM;  USD/JPY 137,16 0,9% 4,6%
= Inter Cars: Skonsolidowane przychody w lutym 2023 roku wyniosty 1 239,2 min PLN
(+29% rr); Fw20
= Mercator: Spétka zalezna nabyta 221,2 tys akcji Mercatora; Wartosé Zmiana
= Captor: Spoétka chece pozyskac do 39,6 min USD z planowanej emisji akcji; e, 1876 16 0.86%
= Sonel: Spétka chce wkrétce zaktualizowac strategie, obejmie ona m.in. mozliwo$¢ akwizyciji; - "o
= Unimot: Spétka zrealizowata zakup spotki Olavion; DGR aess 82 A%
= Cognor: Cognor chce w ciagu 2 lat zwigkszy¢ moce do 1 min ton produktow finalnych; ~ Kurs min. 1855 0 0.00%
= Huuuge: Rod Cousens zrezygnowat w funkcji wspotdyrektora generalnego; Kurs max. 1889 3 0,16%
= CCC: Spotka ogtosita weczesniejszy wykup obligacji o maksymalnej tgcznej wartosci Wolumen obrotu 29793 458 1,56%
nominalnej 337 tys PLN; Otwarte pozycje 39594 -1148 -2,82%
= Tauron, Rafako: Spétki wydtuzyty o dwa tygodnie mediacje w celu zawarcia ugody;
= R22: Spotka szacuje skoryg. EBITDA w 4Q'22 na 31,8 min PLN; Indeksy GPW
= Enea: Spotka szacuje, ze miata w 4Q'22 146 min PLN EBITDA; Indeks Open Low High  Close 1D Obrét

= Artifex: W lutym szacunkowe przychody wyniosty 5,1 min PLN, koszty akwizycji 2,4 min PLN. WIG20 18702 18534 18833 18534 11% 717

-0,99
WYKRES DNIA WIG30 2289,9 22744 23095 22747 -09% 775

Mimo duzego spadku zamowien w przemysle w Niemczech w styczniu'23, ktéry wyniost ey GEEEE  AOCREY DEBY CEE OSh A
-10,9% r/r, odczyt ten byt pozytywnym zaskoczeniem. Konsensus spodziewat sie spadku SWIG80 200127 45515 46093 200273 02% 64

-12,7% r/r. W ujeciu m/m zamoéwienia wzrosty o +1% przy oczekiwanym spadku -1%. WIG-PL 628413 621254 628413 621254 -0,6% 892
wIG 611379 608301 615541 608525 -0,7% 938
Niemcy: zaméwienia w przemysle r/r
! ; WIG20
(M GFIOVY Tndexi- Last Pricé -10.9 H
/ 80 Close MmC 1D YTD
Allegro 28,29 29 900 2,0% 12,6%
Asseco Poland 80,10 6 648 -0,2% 10,3%
% ccc 34,88 1914 -3,0% -18,6%
CD Projekt 133,46 13 449 1,0% 2,9%
] . Cyfrowy P. 17,78 11371 -1.2% 1,0%
~ Dino 394,30 38657  1,3% 5,1%
JIsw 52,60 6176 2,2% -9,6%
R 0 Kety 512,00 4941 -0,4% 12,0%
KGHM 125,85 25170 -3,2% 0,7%
ll Kruk 337,20 6514 0,1% 8,8%
- 8 | l."'. . e -'ll.'ll.ll I Illll l 0 LPP 9 800,00 18172 -0,1% -8,0%
I I I I I mBank 321,00 13621 -1,7% 8,4%
Orange 6,82 8 950 -0,8% 2,9%
| L pekao 90,66 23796 -0,5% 4,8%
Pepco 43,46 24 990 -0,1% 10,0%
; 4 PGE 6,64 14 907 0,6% -3,5%
| PKN Orlen 65,10 75577 -1,9% 1,3%
Mar3l  Jun30  Sep30  Dec3l  Mar31l  Jun30  Sep30  Dec3l  Mar3l  Jun30  Sep30  Dec3l PKO BP 30,99 38738 -1,9% 2,3%
‘ ] 01 \ o | PZU 37,04 31985  -1,1% 4,6%
GEIOYY Index (Germany Manufacturing Orders Yo NSA) Niemcy zam w przemysle Daily 02JAN2020- 28FEB2023 CopyrightZ 2023 Bloomberg Finance L.P. 08-Mar-2023 07:31:45 Santander Polska 296.00 30 248 _2v0% 14’1%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R

11 bit st. 644,00 1533 -2,6% 9,2% Huuuge 29,10 2452 -1,0% 33,5% Ropa Brent [USD/bbl] 83,4 -3,3% -0,6% -0,6% -3,0% -34,9%
Alior 41,02 5355 13% 19,7% ING BSK 175,00 22768 0,0% 6,2% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 2,7 3,7% -2,9% -2,9% -40,4% -41,1%
Amrest 19,40 4259 -0,5% -0,8% InterCars 546,00 7736 -0,7% 184% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 43,4 2,9% -7,1% -7,1% -43,2% -80,9%
Asbis 2436 1352 -1,4% 2,8% Kernel 1890 1588 -6,8% 7,8% CO2 [EUR/] 92,6 3,0% -4,1% -41% 13,6% 59,8%
Auto 1842 2406 0,8% 37,3% Livechat 14540 3744 -04% 359%  Wegiel ARA [USD/H] 124,5 1,2% -14,7% -14,7% -45,5% -70,7%
Azoty 3946 3914 -0,3% -0,1% Mabion 20,51 331 -0,7% -2,3% Miedz LME [USD/t] 87375 -18% -2,4% -2,4% 45% -148%
Benefit 974,00 2857 13,8% 30,9% Mercator 46,49 495 0,3% -58% Aluminium LME [USD/] 23008 -1,4% -1,2% -12% -2,1% -38,4%
Bogdanka 45550 1548 -2,2% -8,9% Millennium 4,60 5580 -22% 0,4% Cynk LME [USD/t] 29808 -2,4% -1,6% -1,6% -0,7% -27,9%
Budimex 302,00 7710 4,1% 6,3% MoBruk 319,50 1122 -08% 7,2% Oféw LME [USD/] 20820 -1,6% -1,0% -1,0% -10,9% -14,9%
Bumech 39,18 567 -0,6% -30,7% Neuca 619,00 2781 1,1% -48% Stal HRC [USD/] 1050,0 -0,9% -0,4% -04% 411% -2,8%
Ciech 52,00 2740 0,2% 254% PKP Cargo 17,00 761  43% 17,2%  Ruda zelaza [USD/] 127,2 1,6% 1,2% 1,2% 14,3% -21,0%
Comarch 147,40 1199 -0,3% -10,1% Polenergia 82,10 7238 02% -45% Wegiel koksujgcy [USD/t] 353,0 -0,4% 2,2% 22% 219% -40,2%
DataWalk 75,51 388 -1,9% -17,3% Pracuj 59,00 4028 3,3% 44,3%  Zioto [USD/oz] 18126 -1,9% -0,8% -0,8% -0,6% -11,6%
Develia 3,08 1378 -1,3% 25,5% Selvita 88,00 1615 2,9% 6,2% Srebro [USD/oz] 20,0 -4,8% -4,2% -4,2% -16,4% -24,1%
Dom Dev. 119,80 3067 15% 26,1% STS 17,50 2739 13% 12% Platyna [USD/oz] 940,2 -4,0% -1,7% -1,7% -12,5% -18,8%
Enea 6,54 4042 1,6% 9,0% Tauron 2,06 3617 -1,0% -2,6% Pallad [USD/oz] 13535 -38% -3,6% -3,6% -24,7% -54,4%
Eurocash 1484 2065 -24% 9,1% TEN 131,80 967 0,3% 4,1% Bitcoin USD 21988,1 -1,9% -5,0% -5,0% 32,9% -42,9%
Famur 3,81 2190 -1,3% 155% WP.PL 107,80 3158 4,7% 6,7% Pszenica [USD/bu] 684,8 0,3% -1,0% -1,0% -13,5% -52,0%
GPW 37,82 1587 01% 65% XTB 35,02 4111 0,1% 12,9% Kukurydza [USD/bu] 644,5 0,0% 2,4% 2,4% -50% -14,6%
Handlowy 8520 11132 1,7% 12,7% ZE PAK 27,80 1413 -3,1% 20,9% Cukier ICE [USD/Ib] 21,0 0,7% 4,7% 47% 12,3% 142%
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W WIG20 Index - Last Price 1853.40 -1.08%

M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1866.32 r

W WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1694.20 0.00% b1300
Sep Oct Nowv Dec ' Jan ' Feb '
2022 | 2023

WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 085EP2022-08MAR2023
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

PGE i ZE PAK podpisaly we wtorek wstepne porozumienie o powstaniu wspdlnej spotki celowej, ktdra bedzie
bezposrednim partnerem koreanskiego KHNP przy budowie elektrowni jgdrowej w Patnowie. W spéice celowej obaj
partnerzy bedg mieli po 50% udziatéw. Polska strona ma mie¢ wiekszosciowy udziat w catym projekcie jgdrowym.

Prezes PGE Wojciech Dabrowski, pytany o szacowane koszty inwestycji, wskazat przyktad Zjednoczonych Emiratow
Arabskich. "(...) budowa czterech blokéw kosztowata 24 mid USD. Zobaczymy, jakie bedg koszty w Polsce" - powiedziat.
"Finansowanie bedzie w formule project finance. Koreanskie podmioty finansowe sg zainteresowane podstawieniem
finansowania, ale rozmowy sg na wstepnym etapie. Jest ochota z ich strony, zeby w duzym stopniu sfinansowac te
inwestycje po stronie koreanskiej, ale takze zapewni¢ finansowanie dla strony polskiej" - dodat.

Utworzenie przez PGE i ZE PAK spdtki celowej uzaleznione jest od uzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji. Zamiarem stron jest niezwloczne zgtoszenie zamiaru
koncentracji. Jak poinformowat prezes PGE, decyzje w spotce bedg podejmowane na zasadzie konsensusu. Ustalono,
ze prezes nowej spotki bedzie rekomendowany przez PGE, a przewodniczacy rady nadzorczej przez ZE PAK.

Spétka celowa, w ramach kolejnego etapu wspdipracy, ma zrealizowa¢ studium wykonalnosci, badania terenu oraz
oceny oddziatywania na srodowisko na potrzeby planowanej budowy elektrowni jadrowej. Prezes PGE poinformowat,
ze rownolegle prowadzone sg rozmowy ze strong koreanska. "Zakladamy, ze pierwszy etap budowy bedzie obejmowat
budowe dwdch blokéw. 2035 rok to data podania pradu z pierwszego reaktora” - powiedziat prezes PGE Wojciech
Dabrowski.

Kosztorys budowy elektrowni jgdrowej w Patnowie moze by¢ gotowy w ciggu kilku miesiecy - poinformowat wicepremier
i minister aktywéw panstwowych Jacek Sasin. "Przy bardzo duzej ogoélnosci budowa elektrowni bedzie kosztowata okoto
100 mld PLN. (...)- powiedziat w Polsacie Sasin.

Benefit Systems planuje przyspieszy¢ tempo otwar¢ w zwigzku z utrzymujgcym sie silnym popytem na ustugi fitness,
CAPEX organiczny ma wynies¢ w tym roku ok. 110 min PLN - poinformowat cztonek zarzadu Bartosz Jézefiak. Spotka
widzi potencjat do wyptaty dywidendy za 2022 rok na poziomie istotnie wyzszym niz 60% zysku netto z polityki
dywidendowe;j.

Jak podata spétka, wydatki zwigzane z nabyciem klubéw Calypso Fitness i ptatnosci zwigzane z transakcjami M&A
zrealizowanymi w poprzednich latach wynie$é moga 32-34 min PLN

"Bardzo mocne momentum biznesowe prowadzi nas do myslenia o szybkim wzroscie biznesu w kontekscie wolumendw,
przychoddéw i rentownosci w 2023 roku, a solidna sytuacja, jesli chodzi o bilans grupy, nadwyzka gotéwki netto
i perspektywy rozwoju rynku wspierajg myslenie o przyspieszaniu inwestycji i realizacji polityki dywidendowe;j
w najblizszych latach" - powiedziat Jozefiak.

Benefit Systems zaktada dalszy wzrost rentownosci na poziomie EBIT i EBITDA. "Widaé po 2H'22 i poczatku tego roku,
ze radzimy sobie do$¢ skutecznie z presjg kosztowg. Wolumeny dajg pozytywny efekt tzw. dzwigni operacyjnej" -
powiedziat Jozefiak.

Spotka szacuje, ze w 1Q'23 liczba uzytkownikéw programu MultiSport wzrosta o 120 tysiecy w Polsce oraz o ponad 30
tysiecy na rynkach zagranicznych. "W rezultacie przychody segmentu Polska powinny wzrosngé w 2023 roku o co
najmniej 35%, a wynika to przede wszystkim ze wzrostu wolumenu w kartach sportowych" - powiedziat cztonek zarzgdu
Benefit Systems. ,(...) przychody za granica powinny wzrosng¢ o co najmniej 40%" - powiedziat Jézefiak. Poinformowat,
ze spotka jest pozytywnie nastawiona do rynku tureckiego.

Produkcja w lutym 2023 spadta 0 21% r/r do 18,9 tys m3

Produkcja [m3]
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ML System Spotka opublikowata szacunkowe wyniki za 4Q’22
Wyniki szacunkowe za 4Q’22 [min PLN]
4Q'21 4Q'22W zmianar/r 2021 2022W zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 67,4 112,7 67,4% 188,8 281,7 49,2%
Zysk brutto ze sprzedazy 9,1 12,0 31,8% 26,6 37,0 39,2%
EBITDA 8,5 15,2 79,2% 24,4 36,5 49,8%
Zysk (strata) netto 0,4 4,9 1258,1% 1,7 0,2 -88,5%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  13,6% 10,7% 14,1% 13,1%
Marza EBITDA 12,6%  13,5% 12,9%  13,0%
Marza zysku netto 0,5% 4,3% 0,9% 0,1%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Wyniki kwartalnie [min PLN]
1019 2’19 3Q'19  4Q’19 | 1Q'20 2Q'20 3Q20 4Q'20 | 1Q'21 2Q21 3Q'21 4Q21 | 1Q'22 2Q'22 3Q'22  4Q'22W
Przychody 15,6 26,4 23,9 27,5 19,7 37,7 31,1 38,7 26,3 46,1 49,0 67,4 54,9 50,3 63,7 112,7
- produkcja 3,1 1,2 1,9 9,6 126 195 19,1 21,0 9,9 155 17,4 8,7 291 17,7 28,0
- kontrakty 11,9 236 20,7 16,7 5,7 15,9 5.8 10,8 | 133 222 246 533 | 154 32,7 316
-inne 0,6 1,6 1,3 11 15 2,3 6,2 7,0 31 8,5 7,0 54 10,5 0,0 4,1
Zysk brutto ze sprzedazy 3,5 3,7 1,8 2,9 6,0 10,3 53 9,1 4,2 7,5 5,7 9,1 4,3 73 13,4 12,0
Zysk na sprzedazy 0,3 0,5 -2,2 -2,0 0,8 53 0,1 1,5 -1,6 0,6 -2,2 -0,3 -2,6 0,2 4,3
EBITDA 32 3,6 4,5 2,8 4,2 9,6 34 4,5 2,5 8,5 4,9 8,5 53 7,8 82 15,2
w tym dotacje [mIn PLN] 1,6 1,4 8,6 5,0 2,2 2,7 2,0 1,6 2,2 52 4,5 7,0 53 6,3 54
EBITDA adj. 15 2,2 -4,1 -2,2 1,9 6,9 15 2,9 0,3 3,2 0,5 15 0,0 1,5 2,8 -
EBIT 1,3 1,5 2,1 0,3 1,7 7,0 1,1 1,8 -0,4 4,1 1,2 1,9 1,7 0,4 0,7
Zysk netto 0,9 1,2 1,7 -0,4 14 6,7 0,9 1,2 -0,5 3,7 -1,8 0,4 -2,8 -1,0 -0,9 4,9
CFO -6,8 -12,4 -8,8 31,5 -5,8 -1,5 1,8 15,6 6,9 8,5 -12,6 -1,1 -2,1 -9,2 0,5
Diug netto 21,3 416 53,1 345 | 560 56,5 8,2 426 | 440 665 934 722 | 80 972 1064
Marza brutto ze sprzedazy  22,4% 14,1% 7,5% 10,7% | 30,4% 27,3% 17,0% 23,5% | 16,0% 16,3% 11,7% 13,6% | 7,9% 14,4% 21,0% 10,7%
Marza EBITDA 202% 135% 187% 104% | 21,2% 255% 11,0% 11,7% | 9,6% 183% 10,1% 12,6% | 97% 155% 12,9%  13,5%
Marza EBITDA adj. 9,7% 8,4% -17,3% -8,0% 9,8% 183% 4,7% 7,5% 1,1% 7,0% 1,0% 2,2% 0,1% 3,0% 4,3%
Marza netto 60%  46%  71%  -14% | 71% 17,7% 29% 30% | -17% 80% -37% 05% | -50% -2,0% -15%  43%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Komentarz BDM
o W catym 2022 roku spotka miata wstepnie 282 min PLN przychodéw, 36,5 min PLN EBITDA oraz 0,2 min PLN zysku
netto.
e Na poziomie przychodéw w 4Q'22 spétka odnotowata 112,7 min PLN przychodéw, co oznacza wzrost o0 67% r/r
i jest najlepszym kwartalnym wynikiem w historii spotki.
e Jednoczes$nie marza brutto ze sprzedazy (11%) w 4Q’22 wyraznie spadifa w ujeciu q/q i byta takze stabsza r/r
e EBITDA w 4Q’22 wyniosta 15,2 min PLN — jezeli nie zaszly jakie$ istotne zmiany w kosztach SG&A i amortyzacji,
to do wypracowania takiego wyniku musiato przyczynic sie dodatnie saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej.
» Na poziomie netto w 4Q’22 spotka miata ok. 4,9 min PLN.
o Finalne wyniki zostang opublikowane 31 marca.
Forever Ustalenie premiery gry “FRONT MISSION 2: Remake” na konsole Nintendo Switch na 12.06.2023 r.:
Entertainment o . o )
(NC) - cena gry ustalona na poziomie 34,99 EUR/ USD (taka sama jak w przypadku ,Front Mission 1: Remake”);
- "FRONT MISSION 2: Remake" jest drugg czescig trylogii FRONT MISSION wydawanej przez FOR w formie remake'u
na bazie IP Square Enix Japan;
- premiera gry nastgpi niespetna siedem miesiecy po premierze pierwszej czesci "FRONT MISSION 1st: Remake"
wydanej w listopadzie 2022 roku;
- "FRONT MISSION 2" zostata wydana w 1997 roku wytgcznie na rynku japoriskim, natomiast FOR wyda remake tego
tytutu po raz pierwszy na wszystkie gtéwne swiatowe rynki sprzedazy konsol Nintendo Switch, w tym na rynek japonski;
- trailer gry: https://www.youtube.com/watch?v=NQrghowLZvY
Komentarz BDM: pozytywna informacja. Tak jak wskazywaliSmy w naszej ostatniej rekomendacji Forever
Entertainment Kupuj 7,2 PLN, spodziewaliSmy sie (majgc na uwadze rézne zespoly przypisane do tych zadan jak i
poziom zaawansowania tych projektow), ze wydawca (FOR) moze pokusi¢ sie o nowy rodzaj kampanii sprzedazowych
IP ,Front Mission” i tym samym wydac kolejne cze$ci w odstepach zaledwie pétrocznych.
Wydziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Podsumowanie planu strategicznego spétki na lata 2023-2027 (Bloober Team 3.0):
- link: https://tinyurl.com/4zz9sfpa

Filary strategii:
1) Psychologiczne survival horrory:
- gry kategorii AAA;
- sufit sprzedazowy horroru psychologicznego = ok. 2 min egzemplarzy;
- potencjat sprzedazowy horror + akcja = ok. 10 min egzemplarzy;
2) Ekspansja poprzez wspoétprace:
- partnerstwa z liderami branzy jako strategiczny krok do osiggniecia dtugofalowego celu;
- Konami — japonska kultura i sztuka projektowania gier;
- Private Division — kunszt wydawania gier i wspotpracy;
- Tencent — R&D, know-how, sie¢ partnerow;
- Produkcije wspottworzone: 1) ,Layers of Fear” (Anshar Studios); 2) ,Projekt M” (Draw Distance); 3) ,Projekt F”
(Rogue);
3) Swoboda twoércza zespotu:
- blisko 230 pracownikow;
- wkroétce nowe warszawskie biuro oraz biuro Los Angeles (planowane na potowe 2023 r.);

Inne:

- Bloober Team wybrat doradcéw i liczy na sprawny proces technicznego przejscia na rynek gtowny GPW z NewConnect
bez emisji akcji w tym roku. Nie wyklucza jednak, ze w przysziosci moze pojawi¢ sie partner strategiczny, ktéry mégtby
przejac spotke, ale pod warunkiem zachowania rozwoju jej wtasnej wizji.

- Spotka nie wyklucza wyptaty dywidendy, ale priorytetem bedg potencjalne przejecia lub finansowanie dodatkowych
projektow.

Plan na 2023-2027:

wmgrmz SILENTHILL2 ~ PROJECTC ~ PROJECTG  PROJECTH

PROJEKTY
WSPOLTWORZONE LAYERS OF FEAR PROJECT M PROJECT F

THE MEDIUM THE MEDIUM LAYERS OF FEAR
SERIAL GRA PLANSZOWA FILM

Pozostate projekty do ogloszenia
Zrédio: spétka

Podsumowanie konferencji Games Invest Forum (07.03.2023 r.):

- ,Layers of Fear” — niedtugo pojawig sie nowe materialy, gra zadebiutuje jeszcze w 1H'23;

- nowymi projektami spétka zamierza konkurowaé z takimi tytutami jak ,Resident Evil” czy ,The Last of Us”;

- Bloober bedzie realizowat dwa projekty jednoczesnie;

- ,Silent Hill 2” to romantyczna wizja legendarnego tytutu i pierwszy projekt strategii 3.0.;

- ,Projekt C” - to IP, do ktérego spdtka pozyskata partnera Private Division. Bedzie to gra Bloober'a, a partner bedzie
gwarantowat wsparcie. Projekt ten bedzie wiekszy od ,Silent Hill 2”;

- ,Projekt G” znajduje sie w fazie koncepcyjnej, zespét ktory pracuje nad ,Silent Hill 2” po premierze przejdzie do
produkcji tego projektu;

- ,Projekt H” - bedzie realizowat zespdt obecnie pracujgcy nad projektem C;

- Spotka ma kolejne asy w rekawie, ale pokaze je jak nadejdzie odpowiedni czas;

- Globalny lider horroru oznacza, ze Bloober Team bedzie najwyzszy jakosciowo;

- Zdaniem spotki ,Silent Hill 2” to jej game changer, ale kolejne produkcje majg jeszcze bardziej udowodni¢, co naprawde
robi spotka;

- Spotka ma cztery tytuty w strategii, o finansowanie do 2025/26 jest spokojna, nawet bez sprzedazy gier;

- Spotka powaznie mysli o M&A;

- Bloober chce wigcej zainwestowa¢ w R&D, wiecej nad tym pracowac;

- W 2 lata spotka powigkszyta sie z 130 osob do 230;

- 20 os6b aktualnie pracuje w Warszawie, spotka otwiera tam wtasnie oddzial/

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci wymaga zgody jacych raport.
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Podsumowanie wywiadu z przewodniczagcym RN Emilem Leszczynskim (Biznes24, 07.03.2023 r.):

- link do catego wywiadu: https://tinyurl.com/ybc2m4hc ;

- Umowa z Microsoftem —to co spétka podata w espi, to jest w zasadzie maksymalnie to, co mozemy aktualnie ujawni¢,
jezeli chodzi o informacje dotyczace tej umowy. Gdyby spdtka miata sie pokusi¢ o predykcje, to w drugim kwartale
powinna wydac pierwsza gier z tych szesciu i poézniej regularnie co dwa miesigce moglyby sie ukazywacé gry z tej szostki,
ktéra juz zostata podpisana. Sa to gry, ktére jeszcze do tej pory spdlka nie wydata, a ktore aktualnie chce wydac wiasnie
na tg platforme Xbox Series X przede wszystkim.

- Umowa z dystrybutorem chinskim - spétka jest w trakcie podpisywania umowy z dystrybutorem chinskim. Zdaniem
spotki, bedzie to jedna z najwiekszych umoéw w jej historii, bo bedzie zwigkszata przychody. SIM liczy na jej podpisanie
do konca marca.

- Wykluczenie ze Steam’a — zdaniem spétki fabrykowanie recenzji jest nieprawda. Spétka jest w trakcie przywracania
gier na Steam. Rozmawia z firmg Valve. Jest to niestety proces dtugotrwaty.

- Wyniki za 2022 r. — zdaniem spétki, wyniki spotki poprawiajg sie z roku na rok.

Unimot sfinalizowat zakup 90% udziatéw w dziatajgcej w branzy transportu kolejowego spétce Olavion za 24,2 min PLN.
Umowa zakupu pozostatych 10%, zgodnie z zapisami umowy przedwstepnej, nastapi nie pdzniej niz do 7 lipca 2025.
Olavion dysponuje 16 lokomotywami i zatrudnia 79 pracownikow, w tym 49 maszynistéw. W ciggu catego 2022 roku
spotka Olavion przewiozta towary o tagcznej masie ponad 1,1 min ton, a jej roczny potencjat przewozowy szacowany jest
na okoto 1,7 min ton.

Deweloperzy dziatajgcy na siedmiu najwiekszych rynkach w Polsce (w Warszawie, Krakowie, Wroctawiu, Tréjmiescie,
Poznaniu, todzi i Katowicach) sprzedali w lutym 2023 r. 4,6 tys. mieszkan (+48% m/m, +38% r/r) - wynika z danych
Otodom Analytics. Do oferty trafito 1,8 tys. mieszkan (-33% m/m, -64% r/r). Jak podano, oferta mieszkan deweloperskich
dostepnych do zakupu w granicach najwiekszych miast spadta do 47,1 tys.

Wielton zarejestrowat w okresie styczen-luty 525 nowych przyczep i naczep (-31% r/r) - podat Polski Zwigzek Przemystu
Motorowego, powotujac sig¢ na dane CEP. Udziat firmy w rynku wyniést 12,82% wobec 17,05% przed rokiem. W samym
lutym Wielton wydat 262 pojazdy.

LeaderMed, spétka zalezna Mercatora Medical, w wyniku zaproszenia do sktadania ofert nabyta 221,2 tys akcji Mercator
Medical po cenie 48 PLN za akcje.

Captor Therapeutics z planowanej emisji akcji chce pozyska¢ do 39,6 min USD. Zarzad zaktada, ze jest to wariant
konserwatywny - poinformowali przedstawiciele spotki podczas wtorkowej wideokonferenciji. Dodali, ze obecnie nie
wiadomo, czy gtéwni akcjonariusze spotki wezmag udziat w emisiji.

Dwa tygodnie na wypracowanie ugody w ramach mediacji daty sobie Turon i Rafako. Do 22 marca strony bedag
kontynuowaty negocjacje. Zapisy porozumienia majg uwzgledni¢ sposob zakonczenia kontraktu dotyczgcego budowy
bloku 910 MW w Jaworznie oraz dokonania wzajemnych rozliczen.

Grupa Enea wstepnie szacuje, ze miata w 4Q'22 146 min PLN EBITDA. To o 60% mniej niz zaktadali analitycy, ale
konsensus nie uwzgledniat rezerw. Na poczgtku marca Enea informowata o zawigzaniu rezerwy w segmencie obrotu,
ktéra zmniejszyta EBITDA o ok. 368 min PLN

Skonsolidowane przychody Inter Cars w lutym 2023 roku wyniosty 1 239,2 min PLN (+29% r/r).

R22 wstepnie szacuje, ze jej skorygowana EBITDA w 4Q’'22 wyniosta 31,8 min PLN (+53% r/r). Analitycy spodziewali
sie, ze EBITDA grupy wyniesie 30,3 min PLN

CCC ogtosita dobrowolny wczesniejszy wykup obligacji serii 1/2018 o maksymalnej tacznej wartosci nominalnej 337 tys
PLN. Maksymalna liczba obligacji podlegajgcych wykupowi "Pari Passu" wynosi 337 sztuk obligacji. Ostatni dzien
przyjmowania zgdania wykupu to 6 kwietnia 2023. Wykup nastapi 17 kwietnia 2023.

PGE i NFOSIGW zglosity do UOKiK zamiar utworzenia, na bazie PGE Inwest 12, elektrowni szczytowo-pompowej
"Mtoty". Dziatalno$¢ spotki bedzie obejmowata realizacje inwestycji polegajgcej na budowie i eksploatacji Elektrowni
Szczytowo—Pompowej ,Mtoty”.

Synektik zawart umowe z szpitalem w Bratystawie na dostawe, instalacje i uruchomienie systemu chirurgii robotycznej
da Vinci. Synektik podat, ze realizacja dostawy systemu da Vinci do szpitala nastgpi do 31 marca 2023. Warto$¢ umowy
nie zostata ujawniona.

Stalexport Autostrada Matopolska przyjat oferte Pavimental Polska w przetargu na realizacje kontraktu przebudowe
odwodnienia autostrady A4 (Czes¢ VI, 7,9 km) za 79,5 min PLN netto.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Sonel chce wkrétce zaktualizowac¢ strategie. Zmiany bedg dotyczyly m.in. celéw przychodowych. Obejmie ona takze
mozliwos¢ akwizycji — poinformowat PAP Biznes prezes Tomasz Wisniewski. Grupa koncentruje sie na rozwoju na
rynkach zagranicznych, zwtaszcza Azji Potudniowo-Wschodniej. Wisniewski poinformowat, ze grupa chce byé mocniej
obecna w obszarze OZE oraz zielonego wodoru. Prezes poinformowat, ze przyszta strategia obejmie takze mozliwos¢
akwizycji — w gre wchodzg firmy miedzy innymi z Niemiec i Wielkiej Brytanii.

"Pojawity sie nowe szanse rozwojowe i chcemy z nich skorzystac. Ten rok bedzie obfitowat w wysyp nowych
przyrzaddw, ktére pojawig sie na rynku. JesteSmy przekonani, ze to pomoze nam w rozwoju. Powstaje coraz wiecej
magazynéw energii oraz infrastruktury OZE — bedzie trzeba je opomiarowaé i kontrolowaé. To duzy rynek” — powiedziat
Wisniewski. Ocenit, ze spotka dobrze poradzita sobie w 2022 r., dzieki posiadanym zapasom i stopniowemu
podnoszeniu cen, by minimalizowa¢ ryzyko utraty marzy w zwigzku z inflacjg. Pozytywnie — jego zdaniem - zapowiada
sie takze 2023 r.

W dotychczasowej strategii spotka zaktadata wyptacanie dywidendy na poziomie 10-80% wyniku netto i — jak powiedziat
Wisniewski — zarzad chce nadal regularne dzieli¢ sig¢ zyskiem z akcjonariuszami.

W strategii spotka chce tez zaprezentowaé pomyst dotyczacy platformy, ktéra cyfryzuje procesy wewnetrzne. Na
inwestycje w R&D, w tym wiasnie na platforme, nad ktorg trwajg prace, Sonel chce przeznaczy¢ ok. 8 min PLN. Ponadto,
spotka planuje rozbudowe parku maszynowego, ktérej koszt jest szacowany na 4 min PLN.

Prezes wyjasnit, ze Sonel nie chce jednak rezygnowa¢ z segmentu ustugowego obejmujgcego montaz elementow
elektronicznych, ktéry chociaz ma mniejszy udziat w strukturze przychoddw — rownowazy marze i wptywa na rentownos¢
catej produkcji.

W toku postepowania sanacyjnego spétki Europejskie Centrum Odszkodowan, prowadzonego w Sgdzie Rejonowym
w Legnicy, zostato wydane postanowienie o zatwierdzeniu planu restrukturyzacyjnego. Plan restrukturyzacyjny spotki
przewiduje m.in. rozwoj sieci agentéw i zwigkszenie liczby pozyskiwanych dzigki poleceniom spraw, rozwéj dziatalnosci
przez wspotprace ze spotkg zalezng Anos sp. z 0.0. w oparciu 0 umowe polegajgcg na przekazywaniu wiekszosci
wynagrodzenia prowizyjnego netto do EuCO, odstgpienie od finansowania dtuznego spotek zaleznych, roztozenie na
raty czesci zobowigzan (w ukfadzie) oraz — jezeli okaze sie to niezbedne — ich czesciowa redukcja w drodze ukfadu.

Cognor Holding dzieki prowadzonym obecnie inwestycjom planuje w ciggu dwéch lat zwiekszy¢ moce produkcyjne do
1 min ton produktéw finalnych rocznie - poinformowat podczas konferencji dla dziennikarzy prezes Przemystaw
Sztuczkowski. Obecnie moce produkcyjne grupy w tym asortymencie wynoszg 616 tys. ton.

Grupa nie wyklucza dalszych akwizycji. "Zawsze sie rozglgdamy na rynku" - powiedziat prezes. Dodat, ze troche gorsza
kondycja branzy sprzyja tego typu procesom. Sztuczkowski poinformowat, ze rozpoznanie ujemnej wartosci firmy Jap
wesprze zysk netto Cognora w 1Q’23 roku kwotg 112,4 min PLN. Firma ma w biezagcym kwartale otrzymac¢ 4 min euro
wsparcia dla firm energochtonnych.

Prezes podtrzymat wczesniejsze zapowiedzi firmy, ze powtdrzenie przez Cognor wynikéw z 2022 roku moze byé trudne
w 2023 roku. Zapowiedziat, ze tegoroczne wyniki beda dobre, cho¢ branza budowlana odczuwa kryzys. Liczy na
poprawe koniunktury w drugiej potowie 2023 roku.

Grupa Sfinks Polska odnotowata w lutym 2023 wzrost sprzedazy gastronomicznej o 22,8% r/r do 14,48 min PLN. Dla
poréwnywalnej sieci lokali wzrost ten wynidst 25,3% r/r.

Spoétka zawarta z Tauron Dystrybucja umowe na realizacje robét na stacji R-Uczniowska w Watbrzychu o wartosci 14,7
min PLN netto. Termin wykonania: 12.11.2024. Spétka informowata o wyborze oferty przez zamawiajacego w lutym’23.

Zarzad CPD zaprasza do sktadania ofert sprzedazy do 1,5 min akcji wiasnych, stanowigcych nie wiecej niz 17,13%
udziat w kapitale zakladowym. Oferowana cena to 29,9 PLN za sztuke. Przyjmowanie ofert rozpocznie sie 9 marca
i zakonczy 22 marca.

Rod Cousens zrezygnowat w funkcji wspotdyrektora generalnego Huuuge. Cousens pozostanie cztonkiem Rady
Dyrektoréw Huuuge. Jedynym dyrektorem generalnym Huuuge bedzie Anton Gauffin.

Frozen Way ustalito date premiery gry "House Flipper - Farm DLC" w serwisie Steam na 13 kwietnia 2023 roku. Cena
gry zostata ustalona na 14,99 USD. Frozen Way jest uprawniony do 95% zysku netto ze sprzedazy Gry. Z kolei Frozen
District jest uprawnione do 5% zysku netto ze sprzedazy gry.

W lutym 2023 r. szacunkowe przychody ze sprzedazy, rozpoznawane jako kwoty pomniejszone o prowizje zatrzymane
przez platformy, wynosity tacznie 5,1 min PLN. Koszty akwizycji nowych graczy osiagnety poziom 2,4 min PLN.

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

sroda, 8 marca 2023, 07:47 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
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

ie i zawarte w nim

wymaga zgody ji 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 08.03.2023 roku, 07:47 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.

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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