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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Wall Street w dét, w tle silna przecena sektora finansowego 1D YTD
Czwartkowe notowania na gietdach w Europie i USA zdominowaty spadki indekséw. Z rodzimego
podworka WIG20 stracit 1,3% i zatrzymat sie na poziomie 1835,9 pkt. Tego dnia do najstabszych wiG20 18359 -1,3% 2,5%
golskiqh tblue chiptOW _na!eiﬁlykmkiewpqdmiqu j‘ai:_ KGHm_ (-i,s‘;@g((rulk;;/z),g? orflzlL()F;/ID) (—2,9°/Co)c.é WIG30 22579 1,1% 3,2%
rugiej strony zestawienia ulokowaty si¢ m.in. takie spotki jak: +1,7%), Dino (+1,0%) oraz
(+0,7%). Zdecydowanie lepiej poradzity sobie $rednie i mate spotki, a mWIG40 i sWIG80 zyskaty e & et 0 L%
odpowiednio 0,8%/0,2%. W ujeciu sektorowym najlepiej poradzit sobie WIG-moto zyskujac 2,3%, SWIG80 20196,1 0,2% 15,4%
natomiast najstabiej wypadto gérnictwo (-2,9%). Podczas wczorajszego przeméwienia prezes NBP  WIG 60642,8 -0,7% 5,5%
zakomunikowat, ze Iiczny'ng to, ze w ostatr}im kwamlale 2023 r. begzie moilliwa cl)bniik'al st§9 NC Index 341,5 0,0% 9,0%
procen‘towyc_h ale’podkrelsllh zena raZ|elREP nie rozmawia na ten_temat_l rezerwuje sobie mozllwosc WIG Banki 65843 12% 5.3%
podwyzszenia stép. Na innych europejskich parkietach przewazaty niedzwiedzie nastroje. Tego . )
dnia DAX praktycznie nie zmienit swojego potozenia wzgledem $rodowego zamkniecia, CAC40 WIG Bud 45909 1,4% 12,5%
poszedt w dét o 0,1%, natomiast FTSE100 finiszowat 0,6% na minusie. Wczorajsza sesja na Wall  WIG Chemia 12 094,3 1,1% 11,1%
Street zakonczyta sig duzymi spadkami. Spora przecena bankéw i instytucji finansowych pociagneta wiG Dew 29234 0,5% 11,4%
w dét nowojorskie indeksy (l_‘n.in. wplyw Si_Iicqn V‘all.lley Bf:lnk Financial G_roup, _kté!'ej notowania i Energia 21555 1.7% 2.2%
tapnety o 60,4% po ogtoszeniu planu awaryjnej emisji akcji na podratowanie kapitatéw wiasnych). o o
Tego dnia najstabiej wypadt Nasdag, ktdry zakoriczyt notowania ze stratg na poziomie 2,1%, dalej W!G Games 186947 0.2% 11.2%
byt S&P500 ze znizkg réwng 1,9%, natomiast DJI finiszowat 1,7% na minusie. Dzisiaj 0 14:30 WIGIT 45208 -0,7% 13,7%
poznamy dane z amerykanskiego rynku pracy za luty, a o 16:00 bedzie miato miejsce przeméwienie  WIG Media 6898,8 0,8% 14,4%
prezlt(esla EBhC. ?fgrar:fu rtynstk atzjatypki kontynugfxspadki, Nil:(ke’i ii'ZiewddéI: 01,75, : SHC ﬁniszu_ja WIG Paliwa 5965,7 2,4% 0,7%
W okolicach -1,1%. ontrakty terminowe na | amerykanskie Indeksy znizkujg, co moze .
zwiastowa¢ negatywne otwarcie na naszym rynku. IS el B3 WA BB
Krzysztof Tkocz ~WIG Surowce 4392,1 -2,9% -4,8%
WIG Odziez 5 306,6 2,2% -9,9%
DAX 15 633,2 0,0% 12,3%
z ra - 0, 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 WL oz SR
B CAC40 73159 -0,1% 13,0%
= PKO BP: Zysk netto PKO BP w 4Q’'22 wyniést 1 732 min PLN, zgodny z gyx 428164 -0,8% 2.2%
konsensusem_ ] o S&P500 39183 -1,8% 2,1%
= Allegro: UOKIK zarzuca eBilet z grupy Allegro wprowadzanie klientéw w biad pjja 32254,9 1,6% 2,7%
co do ceny biletow Nasdaq Comp 113384 -2,1% 8,3%
= Energetyka: W ustawie wiatrakowej zostaje 700 m; postowie odrzucili Bovespa 105 071,2 -1,4% -4.2%
poprawki Senatu; ustawa trafi teraz do prezydenta Nikkei225 28 623,2 0,6% 9,7%
» Ten Square Games: Spétka dokona odpiséw w wysokosci 14,5 min PLN (9,2 shanghai comp. 3276,1 -0,2% 6,0%
min PLN Magical District, 5,3 min PLN Undead Clash) — negatywne s&p/asx 200 73111 0,0% 3,9%
[komentarz BDM]; EUR/PLN 4,69 0,2% 0,1%
= Kruk: Zysk netto grupy Kruk w 2022 roku wyniést 805 min PLN, zgodnie z usb/PLN 4,43 -0,2% 1,3%
szacunkami CHF/PLN 4,75 0,8% 0,4%
* Putawy: Grupa Azoty Putawy wstrzymuje od 10 marca produkcje EURUSD 1,06 0,3% -1,2%
kaprolaktamu i melaminy USD/JPY 136,15 -0,9% 3,8%
= Mirbud: Baklog po lutym wynosi 5,3 mid PLN, warto$¢ ztozonych ofert w |-
1’23 wyniosta 5,0 mid PLN, poprawa sprzedazy mieszkan w lutym m/m FW20
[wykresy BDM]; Wartosé Zmiana
= Stalexport: Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q’'22 [komentarz Kurs otwarcia 1858 8 0,43%
BDM]; Kurs zamknigcia 1842 -20 -1,07%
= AB: Spdtka planuje wyptacic w tym roku dywidende; nie widzi duzego Kursmin. 1839 -7 -0,38%
spowolnienia konsumpciji Kurs max. 1861 -8 -0,43%
= Debica: Mniejszo$ciowi akcjonariusze Debicy majg porozumienie ws. obrony Wolumen obrotu 25126 1218 5,09%
swoich intereséw Otwarte pozycje 43963 3625 8,99%
. D_evel|a: Spolka rozwaza emisje obll_gacp _ . Indeksy GPW
= Ciech: Dzi$ rozpoczyna si¢ wezwanie na akcje spotki. ) X
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 1859,1 18359 18591 18359 -1,3% 604
WIG30 22815 22579 22815 22579 -1,1% 649
WYKRES DNIA

MWIG40 46084 201059 202089 46367 08% 135
SWIG80 20179,1 46064 46574 201961 02% 41
WIG-PL 61950,8 61917,6 621982 619176 -0,8% 748

W dniu wczorajszym akcje Silicon Valley Bank Financial Group tapnely o 60,4% po
ogtoszeniu planu awaryjnej emisji akcji na podratowanie kapitatéw wtasnych.

Silicon Valley Bank Financial Group - daily WIG 610712 606042 610712 606428 -0,7% 802
WIG20
,ﬁ'n""l Close MC 1D YTD
Allegro 28,05 29 641 -1,0% 11,6%
'M'l“ |||| Jhl Asseco Poland 80,10 6 648 0,1% 10,3%
i ﬂlwl ‘ cce 3523 1933 0,7% -17,8%
i "J]'-I CD Projekt 132,18 13320 -0,1% 2,0%
o Cyfrowy P. 17,84 11 410 -0,9% 1,3%
rx >,t T i) Iﬂ&h Dino 407,40 39941 1,0% 8,6%
Ill '\*ﬁ I, JSw 52,16 6124 -1,7% -10,3%
el u]P b Kety 504,00 4864 -1,4% 10,3%
§ ", N KGHM 121,90 24 380 -3,3% -3,8%
iy Kruk 332,00 6414 -2,9% 7,1%
) ‘ v LPP 9 535,00 17 680 -2,9% -10,5%
Jhl it oy 1 mBank 317,80 13 485 -1,2% 7,4%
“h L e = Orange 6,96 9134  03% 5,0%
Pekao 89,62 23523 -1,6% 3,6%
Pepco 42,76 24587 -1,5% 8,2%
40468 (-93.91%am | == PGE 6,62 14 862 1,7% -3,8%
PKN Orlen 63,48 73 697 -2,6% -1,2%
. , " . . _ . . PKO BP 30,50 38125 -1,9% 0,7%
SIAB 5 Eqily (VB Frincial Groug) b wist Dy OMARQSY . earaits 2121 B Fisaice LP. = N2 A R o i i i
Santander Polska 298,00 30452 -0,2% 14,9%

Zrédio: Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 672,00 1599 0,4% 13,9% Huuuge 29,74 2505 05% 36,4% Ropa Brent [USD/bbl] 81,3 -1,7% -4,1% -3,1% -54% -25,7%
Alior 4100 5353 -1,8% 19,6% ING BSK 175,00 22768 0,8% 6,2% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 25 -1,5% -9,1% -8,5% -43,8% -45,7%
Amrest 1952 4286 -1,1% -0,2% InterCars 575,00 8147 25% 24,7% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 43,6 3,0% -6,9% -6,6% -42,9% -72,0%
Asbis 26,52 1472 7,8% 11,9% Kernel 18,56 1560 -0,6% 5,8% CO2 [EUR/] 95,3 0,6% 5,6% -1,3% 17,0% 31,0%
Auto 18,74 2448 2,3% 39,6% Livechat 153,00 3940 -0,6% 43,0%  Wegiel ARA [USD/] 126,8 2,8% -10,4%  -13,1% -44,5% -69,7%
Azoty 39,60 3928 1,8% 0,3% Mabion 20,39 330 -14% -2,9%  Miedz LME [USDH] 88323 -0,6% -1,1% -1,3% 56% -11,4%
Benefit 101500 2978 1,0% 36,4% Mercator 46,30 493 0,0% -6,2% Aluminium LME [USD/] 22814 -11% -3,1% -2,0% -2,9% -31,3%
Bogdanka 4546 1546 0,8% -8,9% Millennium 4,54 5505 -1,6% -0,9% Cynk LME [USD/t] 29945 -0,3% -2,4% -1,2% -0,3% -23,5%
Budimex 311,00 7940 25% 9,5% MoBruk 323,00 1135 0,6% 8,4% Oféw LME [USD/] 20823 -0,2% -1,9% -1,0% -10,9% -12,4%
Bumech 38,24 554 -0,7% -32,4% Neuca 618,00 2777 10% -49% Stal HRC [USD/] 1060,0 -0,5% 1,0% 0,6% 425% -2,8%
Ciech 5300 2793 0,5% 27,8% PKP Cargo 16,87 756 -2,0% 16,3%  Ruda zelaza [USD/] 130,3 2,3% 2,5% 3,6% 17,0% -17,7%
Comarch 145,80 1186 0,6% -11,1% Polenergia 81,30 7167 04% -55% Wegiel koksujgcy [USD/t] 349,7 -0,7% 1,8% 1,2% 20,8% -44,9%
DataWalk 69,70 358 -0,4% -23,7% Pracuj 59,00 4028 0,0% 44,3%  Zioto [USD/oz] 18313 1,0% -0,3% 02% 04% -83%
Develia 3,06 1367 -0,2% 24,4% Selvita 87,90 1613 0,3% 6,0% Srebro [USD/oz] 20,0 0,0% -4,2% -4,3% -16,4% -22,8%
Dom Dev. 120,00 3072 12% 26,3% STS 17,80 2786 03% 2,9% Platyna [USD/oz] 937,8 -0,3% -2,8% -1,9% -12,7% -12,5%
Enea 6,70 4141 4,7% 11,7% Tauron 2,10 3673 2,6% -1,1% Pallad [USD/oz] 13594 1,0% -4,9% -3,2% -24,4% -53,8%
Eurocash 1493 2078 08% 9,8% TEN 129,40 949 0,2% 2,2% Bitcoin USD 199410 -9,4% -148%  -139% 20,6% -49,3%
Famur 3,88 2227 03% 17,5% WP.PL 104,40 3058 12% 3,4% Pszenica [USD/bu] 653,5 -3,1% -6,8% -5,5% -17,5% -45,5%
GPW 37,72 1583 13% 6,2% XTB 35,30 4144 -24% 13,8% Kukurydza [USD/bu] 621,8 -2,0% -2,5% -1,2% -8,4% -17,9%
Handlowy 83,20 10871 -0,2% 10,1% ZE PAK 28,00 1423 0,0% 21,7% Cukier ICE [USD/Ib] 21,2 1,3% 4,1% 54% 13,0% 14,6%
WIG20
P 2000

r“- WIG20 Index - Last Price 1835.94 -1.34%
Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1869.58
Bl WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1694.64 0.01%
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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 ia wymaga zgody jacych raport.




bdD

041993

PKO BP

Allegro

Allegro
Energetyka

Ten Square
Games

Kruk

Putawy

BIULETYN PORANNY

piatek, 10 marca 2023, 07:49 CET
INFORMACJE ZE SPOLEK

Zysk netto grupy PKO BP w 4Q’22 wzrést do 1 732 min PLN z 1 203 min PLN rok wczes$niej. Konsensus wynosit
1697,9 min PLN.

Kredytobiorcy PKO BP ztozyli 37,5 tys. wnioskéw o mediacje umoéw kredytow hipotecznych w CHF, zawarto 20,9 tys.
ugaéd.

PKO BP planuje wyptaci¢ dywidende w 2023 roku z zysku netto 2022 roku - poinformowat bank w raporcie.

PKO BP planuje, ze koszty ryzyka w 2023 roku bedg utrzymywaly sie w przedziale okreslonym w strategi banku, zaktada
poprawe wskaznika kosztéw do dochodéw w wyniku nizszego obcigzenia czynnikami nadzwyczajnymi - podat bank w
prezentaciji.

Prezes UOKIK postawit spotce eBilet zarzut wprowadzania konsumentéw w btad, co do rzeczywistej ceny oferowanych
biletéw - podat UOKiK w komunikacie. eBilet, ktory od 2019 roku nalezy do grupy Allegro, analizuje zarzuty i zapowiada
wspotprace z Prezesem UOKIK, by polubownie zakonczy¢ postepowanie. Do UOKIK wptynety sygnaty dotyczace
mozliwych nieprawidtowosci przy prezentowaniu cen biletéw na wydarzenia kulturalno-rozrywkowe w serwisie ebilet.pl.
Wedtug UOKIiK na koncowym etapie do ceny byta doliczana optata serwisowa. Jak podano, spétka eBilet nie zmienita
swoich praktyk po tzw. wystgpieniu migkkim. Dlatego UOKIK postawit jej zarzut naruszania zbiorowych interesow
konsumentoéw. Jesli sie potwierdzi, przedsiebiorcy grozi kara do 10% rocznego obrotu.

Grupa Allegro zwolnita kilkadziesigt os6b w Czechach, nie komentuje pogtosek o planach zwolnien w Polsce - wynika
z wypowiedzi dla PAP Biznes rzecznika spoétki Marcina Gruszki. Z nieoficjalnych informacji PAP Biznes wynika, ze
zwolniono okoto 50 oséb z Grupy Mall, na rynku pojawity sie pogtoski o planach zwolnien w Polsce.

Sejm odrzucit w czwartek poprawki Senatu do ustawy wiatrakowej, zaktadajgce zmniejszenie z 700 do 500 m minimalnej
odlegtosci turbin wiatrowych od zabudowan. Ustawa, przewidujaca, ze odlegto$é minimalna to 700 m trafi teraz do
prezydenta.

- Ten Square Games dokona odpiséw czesci kosztéw prac rozwojowych poniesionych na rozwdéj dwdéch gier w tgcznej
wysokosci 14,5 min PLN. Odpisy obcigzg wynik netto za 4Q’22.

- Kwota 9,2 min PLN dotyczy gry Magical District i wynika z decyzji o definitywnym zamknieciu tego projektu i
skupieniu sie wytgcznie na dalszym rozwoju drugiego tytutu warszawskiego studia - Fishing Masters.

- Z kolei kwota 5,3 mIn PLN dotyczy gry Undead Clash_i zawiera koszty prac, ktérych efekty nie bedg wykorzystywane
w kolejnych etapach rozwoju tytutu, ze wzgledu na decyzje o zmianie w rozgrywce i wprowadzeniu do niej howego
elementu. Pod koniec 2022 roku gra zostata poddana licznym testom marketingowym. Na podstawie wnioskéw z ich
analizy w rozgrywce Undead Clash wprowadzona zostata modyfikacja, ktéra w ocenie spétki ma potencjat zwiekszenia
zaangazowania graczy, lecz wymaga dodatkowych prac i naktadéw. Gra w nowej formule zostanie poddana kolejnym
testom marketingowym w potowie 2023 roku.

- Koszty odpiséw obcigzg wyniki 4Q’'22 w pozycji pozostate koszty operacyjne. Odpis ma charakter niegotéwkowy i nie
wptywa na sytuacje gotdéwkows i ptynnosciowa spétki. Obcigzy wynik netto spoétki, ale nie wplynie na wynik EBITDA ani
skorygowana EBITDA.

- Po uwzglednieniu odpisdw, szacowana kwota "wartosci niematerialnych w budowie" na koniec grudnia’22 wynosi
zaréwno dla skonsolidowanego, jak i jednostkowego sprawozdania finansowego ok. 21,9 min PLN i sktadajg sie na nig
kapitalizowane koszty: Undead Clash - 12,5 min PLN, Fishing Masters - 9,2 min PLN, koszty wewnetrznie
produkowanych narzedzi - 0,3 min PLN.

- Raport roczny zostanie opublikowany 28 marca 2023 roku.

Komentarz BDM: negatywna informacja. Na ostatnich konferencjach spétka komunikowata, ze kazdy scenariusz jest
realny jezeli chodzi o gre ,Magical District”, zarbwno odpis catej kwoty, kontynuacja produkcji jak i odpis tylko czesci,
stgd decyzja dot. tego projektu nie jest dla nas zaskoczeniem. Rozczarowujgcy jest natomiast odpis na 5,3 min PLN na
gre ,Undead Clash”.

Zysk netto grupy Kruk w 2022 roku wyniést 805 min PLN wobec 695 min PLN przed rokiem - podata spétka w raporcie
rocznym. Wynik jest zgodny z wczesniejszymi szacunkami.

Grupa Kruk nabyta w 2022 roku portfele wierzytelno$ci o tgcznym nominale blisko 13,7 mid PLN (+42% r/r), najwigcej
w swojej historii. Jak podano, najwigksze inwestycje (42% rocznych naktadéw) miaty miejsce w 4Q’22. Jak podano, na
kazdym z rynkéw operacyjnej aktywnosci grupy sptaty w 2022 roku byly wyzsze od sptat z 2021 roku. W samym 4Q’22
sptaty wyniosty 700 min PLN i - jak podata spodtka - byt to najlepszy kwartalny wynik w historii sptat grupy.

Zarzad spdétki Grupa Azoty Zaktady Azotowe Putawy zdecydowat o wstrzymaniu od 10 marca do odwotania produkgiji
kaprolaktamu i pracy instalacji Melamina Ill. Wstrzymanie produkcji kaprolaktamu i melaminy zwigzane jest z ,sytuacjg
podazowo-popytowg na rynku europejskim". Latem 2022 roku spétka wstrzymata produkcje na pozostatych instalacjach
melaminy (Melamina | oraz Melamina Il).
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Bogdanka Mimo Ze rozpoczat sie proces przejecia kopalni z rgk Enei przez Skarb Panstwa, Bogdanka pozostanie nadal notowana
na gietdzie, a proces ten nastgpi szybciej niz do kornca tego roku. Zgodnie z planami oraz aktualizacjg strategii kopalnia
ma sta¢ sie holdingiem, ktérego zakres zainteresowan bedzie sie rozszerzat - Kasjan Wyligata, prezes lubelskiej
Bogdanki, Parkiet

Mirbud Spotka opublikowata podsumowanie miesigca (luty 2023).

e Backlog grupy wynosi obecnie 5 317 min PLN (vs 5 564 min PLN na koniec 2022 roku). Dwa kolejne projekty dla
Panattoni osiggnety poziom 100% zaawansowania prac po lutym (jeden w styczniu), kolejny jest na poziomie 99%.

o Warto$¢ ztozonych ofert w okresie styczen-luty wyniosta 4 985 min PLN (vs 3 143 min PLN w [|-1I'22), w tym 4 820
min PLN w jednostce dominujgce;j.

e Sprzedaz lokali (umowy deweloperski i rezerwacyjne) w lutym wyniosta 28 szt, co jest wynikiem najwyzszym od
kwietnia 2022. Przekazania na poziomie 8 lokali (14 lokali po I-II'23, 95% zaawansowania prac osiggnigto na
projekcie w Zyrardowie, nadal utrzymuje sie taki sam poziom zaawansowania prac w Zakopanem).
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Zrédto: BDM S.A., spotka

AB Spétka AB, polski dystrybutor IT i elektroniki uzytkowej, planuje wyptaci¢ w tym roku dywidende akcjonariuszom i
podtrzymuje, ze chce by¢ spdtkg dywidendowg - poinformowat na konferencji prasowej prezes, Andrzej Przybyto.
Spétka nie zauwaza duzego spowolnienia konsumpgji.

LUG Oferta LUG Light Factory o wartosci 39,44 min PLN brutto zostata wybrana w postepowaniu przetargowym na dostawe
nowych opraw oswietleniowych LED w Warszawie. Wymianie bedzie podlega¢ blisko 35,3 tys. szt. opraw ulicznych
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q'22

Stawki oplat za A4:

-spotka finalizuje uzasadnienie dla UOKIiK dotyczace podwyzek — zarzad uwaza, ze nie ma podstaw do natozenia
potencjalnych kar

-stosunek stawek do stawek maksymalnych (mozliwych wg koncesiji) - 65% stawki dla kategorii I, 47% dla Il i Ill, 80%
dlalviVv

Zmiany w akcjonariacie:

-po zmianie wiasciciela Atlantia nie zmieni core businessu, jednak wiecej moze by¢ projektéw innowacyjnych

-kwestia ewentualnego wezwania na akcje Stalexportu po posredniej zmianie wiasciciela —kwestia analiz takiego
scenariusza nie lezy po stronie spofki

Inwestycje:

-planowane na 2023 inwestycje to 112 min PLN (w tym 65 min PLN to inwestycje w odwodnienie)

-planowane prace utrzymaniowe na poziomie 148 min PLN (w tym 77 min PLN na wymiane nawierzchni)

— prace dotyczace wymiany nawierzchni bedg dotyczy¢ kontynuacja kontraktu z 2022 oraz rozpocznie sie wymiana
nawierzchni w catym ciggiu autostrady, co bedzie wykonywane do konca koncesji (w najblizszych tygodniach powinien
by¢ rozstrzygniety przetarg)

Rezerwy:

- rezerwa na wydatki inwestycyjne etap Il — zgodnie z MSR 38 — obejmuje cato$¢ horyzontu koncesji (warto$¢
zdyskontowana)

- rezerwa na wymiane nawierzchni — zgodnie z MSR 37 — rezerwa jest budowana na biezgco w danym cyklu
modernizacyjnym (obecnie spdtka znajduje sie w trzecim, ostatnim cyklu, obecna rezerwa nie obejmuje catosci
mozliwych kosztéw, jej bardziej przyblizona warto$¢ bedzie znana po rozstrzygnieciu przetargu w 2023 roku)
Ptatnosci na rzecz Skarbu Panstwa wynikajace z koncesji:

-zalezg od wptywéw z poboru optat oraz wydatkow

-okresy rozliczeniowe sg na koniec kazdego pétrocza

-przyspieszenie lub opdznienie inwestycji ma wptyw na wysokosc¢ ptatnosci

-w 2023 spotka powinna pozostawac w pasmie 50/50 podziatu wptywow z koncesji ze Skarbem Panstwa
Oprocentowanie srodkéw/lokat:

-obecnie 5-6% jest mozliwe do uzyskiwania

Wysokie koszty ogoélnego zarzadu w 4Q’22:

-wysokie koszty ustug obcych — dostosowanie autostrady do zwrotu stronie publicznej (wymagane prace remontowe i
modernizacyjne)

Przysziosé:

-nie ma konkretnych projektow w Polsce na kolejne odcinki koncesyjne

-nowy zarzad ma przygotowac scenariusze dziatalnosci na przysztos¢, obecnie rozpoczynaja sie analizy

-spotka jest gotowa rozpocza¢ projekt rozbudowy autostrady (trzeci pas), ale wymaga to rozméw

-obecnie scenariusz bazowy to zakonczenie koncesji

-w ramach spotki nalezy rozstrzygnaé np. kwestie przyszitosci posiadanych nieruchomosci i wykorzystanie kompetencji
kadry

W ramach projektu ustawy o ograniczeniach w nabywaniu lokali mieszkalnych, rzad analizuje rozwigzanie dotyczace
ograniczenia kupna powyzej pieciu mieszkan w jednej inwestycji - poinformowat w RMF FM minister rozwoju i
technologii Waldemar Buda.

Minister rozwoju i technologii Waldemar Buda zapowiedzial, ze w pigtek podczas spotkania z branzg budowlang
przedstawi propozycje dotyczgce ograniczen tzw. patodeweloperki. Dodat, ze ma nadzieje, iz dojdzie do konsensusu.

Szef MRIT zapowiedziat tez, ze w ustawie zostanie wprowadzony przepis, "ktéry powie jasno: wszystkie mieszkania,
ktére deweloper wystawia, muszg mie¢ swojg cene dla wszystkich na stronie internetowej".

Czterech akcjonariuszy Debicy podpisato porozumienie dotyczace prowadzenia trwatej polityki wobec spétki celem
wspoélnego podjecia dziatan prowadzacych do uchylenia mozliwego naruszenia praw i intereséw akcjonariuszy
mniejszosciowych. Spoétka podata, ze porozumienie podpisato czterech akcjonariuszy: FRAM FIZ, Lemuria Partners
Sicav P.L.C, OFE Nationale-Nederlanden oraz PKO BP Bankowy OFE. Strony porozumienia tgcznie posiadajg 896 tys
akciji spotki, co odpowiada 6,49% ogolnej liczy gloséw na WZ.

W ich ocenie interesy akcjonariuszy mniejszosciowych spodtki narusza¢ mogg umowy sprzedazy wiekszosci
produkowanych przez Debice opon do podmiotéw z grupy Goodyear, z ktdrej to sprzedazy spotka uzyskuje niskg marze,
zawieranie i warunki umow pozyczek, na mocy ktérych Debica udostepnia spotce powigzanej srodki pieniezne na
warunkach, ktére odbiega¢ mogg od cen rynkowych. W opinii stron porozumienia ich interesy narusza¢ mogg takze
uchwaly w sprawie podziatu zysku oraz wieloletniej polityki grupy Goodyear w tym zakresie, w ramach ktérej od 2010 r.
"istotna cze$¢ zysku wypracowywanego corocznie przez Spoétke przeznaczana jest na kapitat zapasowy, z ktérego to
kapitatu srodki sg przeznaczane na udzielanie wyzej wymienionych pozyczek".

Develia rozwaza emisje obligacji w ramach istniejgcego programu emisji obligacji. Termin zapadalnos$ci obligacji bedzie
wynosit do 3 lat. Szczegdlowe parametry emisji obligacji majg by¢ ustalone w procesie rozméw z inwestorami i
budowania ksiegi popytu.
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Ciech KI Chemistry, spétka z grupy Kulczyk Investments, do ktérej nalezy ponad 51% akcji Ciech, ogtosita wezwanie do
sprzedazy pozostatych 25,7 min akcji Ciechu, po 49 PLN za papier. Rozpoczecie przyjmowania zapiséw na akcje
nastapi 10 marca, a zakonczenie 12 kwietnia. Przewidywany dzien transakcji nabycia akcji na GPW to 17 kwietnia.
Przewidywany dzien rozliczenia transakcji nabycia akcji to 19 kwietnia. Jak podano w komunikacie, w przypadku
osiggniecia w wyniku wezwania progu przynajmniej 95% ogodlnej liczby gloséw na walnym, inwestor zamierza
przeprowadzi¢ przymusowy wykup akcji nalezacych do pozostatych akcjonariuszy, a nastepnie wycofa¢ akcje spotki z
obrotu gietdowego.

Rynek kapitalowy Branza maklerska musi otworzy¢ sie na mtodych inwestoréw i przygotowaé dla nich atrakcyjng oferte - uwaza
wiceprezes Banku Pekao Jarostaw Fuchs. Jego zdaniem, strategie rozwoju rynku kapitatowego trzeba napisac¢ na nowo.
Zeby zwiekszy¢ udziat BM Pekao w obrotach na gietdzie warto siegng¢ po przejecia.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiekty i i autoréw. O i zawarte w nim
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie ca?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bd(®

241993

WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 32

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe

Anna Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

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

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

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl
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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 10.03.2023 roku, 07:49 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.
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