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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Depozyty Doliny Krzemowej uratowane 1D YTD
Ubiegty tydzien na rynkach konczyt sie¢ w stabych nastrojach. Nagte (ale biorgc pod uwage analize
bilansu nie nieoczekiwane) wypltyniecie probleméw Sillicon Valley Bank (SVB) wptyneto na wiG20 1799,6 -2,0% 0,4%
przestawie_ni? ;é%igwiftgéw w tryb (;isk-off. W_IGZO stracit na z_amkrt\ieciliysesji_ 2‘,0':/9, zaTykaquvsiﬁ WIG30 22113 2.1% 1,1%
na poziomie ,6 pkt. Druga z rzedu wyraznie czerwong sesjg notowaty w pigtek indeksy na Wal a0 o
Street. S&P500 spadt o 1,5%, a pod presjg byt m.in. sektor $rednich i matych instytucji finansowych, ey © e Ak Aoyt
gdzie inwestorzy obawiajg sie probleméw podobnych jak w SVB. Przed dylematem stanie obecnie  SWIG80 199210 -1,4% 13,9%
Fed (posiedzenie 21-22 marca). Dane makro wskazujg na raczej koniecznos¢ dalszych podwyzek WIG 59 570,0 -1,8% 3,7%
stép prlclmentowlych (te%o spodziewali si¢ tez inwestorzy, jeszcze w $rode lrentowlnos'é 2-letnich NG Index 339,8 -0,5% 8,4%
obligacji USA suggala 5 /o).’ Jednak probl(_emy_ sektora finansowego (fo_snace _nlezr_eallzowane str'faty WIG Banki 63771 31% 2.0%
na portfelach obligacji, ktére teoretycznie nie sg problemem, dopdki banki majg naptywy tanich 5 .
depozytéw, co jednak obecnie staje sie problematyczne) moga sta¢ sie punktem zwrotnym. SVB WIG Bud 4566,7 -0,5% 11,9%
jeszcze w trakcie tygodnia probowat ratowaé sie emisjg akcji, jednak juz w pigtek bank zostat WIG Chemia 11803,8 -2,4% 8,4%
zamkniety przez regulatorow. W weekend rzad postanowit zagwarantowa¢ wyptate wszystkich WwiG Dew 2911,0 -0,4% 10,9%
depozytéw w banku bez wzgledu na ich wielko$¢, ,wyzerowani” zostali natomiast akcjonariusze i WIG Energia 21290 1.2% 1.0%
obligatariusze. Jest to najwiekszy bank, ktory upadt od 2008 roku (w ubiegtym roku byt 16 pod Y ' ’ 00 o0
wzgledem aktywow w USA). Byt on wazny dla ekosystemu start-upéw Doliny Krzemowej, poniewaz WIG Games 181381 -3.0% 7,9%
wiele takich firm (np. do$¢ znane jak Rablox, Roku czy nawet notowany na GPW Huuuge) lokowato  WIG IT 44424 -1,7% 11,8%
w nim $rodki. Dzi$ rano inwestorzy na Wall Street sg nastawieni optymistycznie, kontrakty na WIG Media 6887,7 -0,2% 14,2%
S&P500 rolan 0 0k 2%. Kalgndariumnzwakro mgrr;y dzis g%sg puste. W dalszej czeéci tygodnia na g paliwva 5869,0 1,6% 2,4%
pierwszy plan wysuwa sig¢ m.in. czwartkowe posiedzenie . .
Krzysztof Pado WIG Spoz 21791 -0,8% 8,1%
WIG Surowce 4 358,6 -0,8% -5,5%
WIG Odziez 5252,1 -1,0% -10,8%
DAX 15 428,0 -1,3% 10,8%
= z FTSE100 77484 -1,7% 4,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ' R =
j jala w 4Q22 1,2 mid PLN EBITDA j k . il o L%
= Tauron: Grupa szacuje, Ze miata w 4Q'22 1,2 m , powyzej konsensusu; ]
= Torpol: Finalne wyniki 4Q'22 — zgodne ze wstepnymi [komentarz BDM]; BOX 310075 0620 600
= Action: Grupa miata szacunkowo 19,0 min PLN zysku netto w 4Q'22; S&P500 3861,6 -1,4% 0,6%
= PKOkIBP:t Banf wi?zi sygnate(/, ktéri mogil wjktazywzé r:(a pogg[)szz;nie jakosci portfela detalicznego; 285,7 pjla 31909,6 -1,0% -3,7%
tys. klientdw zlozylo wniosek o wakacje kredytowe do konca r.;
= Kruk: Spétka widzi dobre sptaty portfeli na poczatku '23; nic nie wskazuje na pogorszenie sentymentu; w Rasdadleamp 1 Tk ek @R
'23 chce pokazac przyzwoity wzrost zysku netto; chce sprowadzac do Czech rope spoza Rosji, rozmawia  Bovespa 103 618,2 -1,4% -5,6%
éczesmn/: rz[a derg oé:ﬁ'p OCiacgaCh; Azoty ot fy tacznie 234,2 min PLN ia dla sektors ikkei22s e FARL L3
= Grupa Azoty: Spotki z Grupy Azoty otrzymaly tacznie ,2 min wsparcia dla sektorow -
energochionnych; Shanghai Comp. 3230,1 -1,4% 4,6%
= Grupa Azoty: Grupa zmniejszyta w lutym produkcje nawozow azotowych o 34%; S&P/ASX 200 71447 -2,3% 1,5%
. ;’IéNMgrledn: 2Gor:l;(;)na Okr_llin za!nwestdujezg:;\g/ydobycie 70 mid PLN, z czego 70% w Norwegi; wybudujem 1-  EyR/PLN 4,68 0,2% -0,1%
-y do r., Kilkanascie - do r.;
= Windfall tax: KE monituje Polskg w sprawie podatku od zyskéw z rafinacji ropy i od zyskéw z wydobycia USD/PLN 4,40 -0.8% 0.,5%
wegla — Sasin; CHF/PLN 4,77 0,5% 0,9%
" Hu'uu_?e Qames: Spék'lka Tialasz\(/i;pzjontzwage w SiI_icr?r:jVaIIethankdok. 24(2‘ mlﬁT( USD; atdrrllinist;acja L[!SA EUR/USD 1,06 0,6% -0,6%
il ze z wni Klientom WOl Zytow nieazi: - neutralne [komentarz
g%c’\)/ls]‘a, e zape ento ostep do swoich depozytow od poniedziatku [ T 135,03 0.8% 3.0%
= PlayWay: Sprzedaz gry ,Contraband Police” po 72h wyniosta 69,5 tys. egzemplarzy;
= Big Cheese Studio: Spétka rozpocznie sprzedaz w Chinach, kampanie marketingowe nowych gier; FW20
= XTPL: Spétka ma patent Malezyjskiego Urzedu Patentowego na metode formowania linii; Wartosé e
= Grupa Zywiec: Spotka nie otrzymata oferty zakupu Browaru Lezajsk od J. Palikota; -
= OT Logistics: Spotka przejeta akcje Luka Rijeka od Rubicon Partners Ventures; Kurs otwarcia 1811 -47 -2,53%
. gsD?vlli]q & Henderson: Szacunkowa sprzedaz w lutym'23 wzrosta +21% r/r — pozytywnie [komentarz  Kyrs zamkniecia 1802 -40 2,17%
- Solar': Szacunkowa sprzedaz w lutym’'23 wyniosta 10,3 min PLN wobec 8,4 min PLN rok wczes$niej Kursmin. 1788 51 2,77%
[wykres BDM]; Kurs max. 1812 -49 -2,63%
. LSJFiItJep:dSE?OkSa rn': wsatrulnko(\jmakrrr‘\jowte na r$ggzsacj? ir;v;/j\‘stycji Noyad'II'aI?rowa za 47}:}1In PL:\]‘: Wolumen obrotu 41 688 16 562 65,92%
- alprodukt: Spotka Stalprodukiu dostanie ,o min wsparcia dla firm energochtfonnycn; .
»  Sygnity: Barca Capital ma ponad 5% gloséw w Sygnity; Otwarte pozycje 42804 -1159 -2,64%
= Mercor: Warto$¢ pozyskanych zaméwien Mercor w 11 '23 wyniosta ok. 43 min PLN, o 22% wigcej r/r;
= Wasko: Oferta spétki na 17,5 min PLN brutto najkorzystniejsza w przetargu na ustugi pogwarancyjne; Indeksy GPW
= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM]; Indeks Open Low High Close 1D Obrét

SimFabric: Spétka ma umowe ws. wydania 10 gier na PC w sklepie Epic Games Store. WIG20 1859,1 18359 1850.1 18359 -13% 604

1,19
WYKRES DNIA WIG30 22815 22579 22815 22579 -1,1% 649
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

Jeszcze w srodku ubiegtego tygodnia (po danych makro) rynek wyceniat duzag szanse
na podwyzke stép o 50 pb na najblizszym posiedzeniu Fed. Obecnie nie jest do konca
pewny podwyzki o 25 pb, po ostatnich zawirowaniach w sektorze bankowym.

WIG 610712 606042 61071,2 606428 -0,7% 802

Implikowana przez rynek skala podwyzki stép przez Fed na posiedzeniu 21-22.03 e

Close MC 1D YTD

) Allegro 27,39 28949  -2,3% 9,0%

I Lo Asseco Poland 77,50 6433 -3,2% 6,7%

[ A cce 3543 1944 0,6% -17,4%

/ CD Projekt 128,70 12969  -2,6% -0,7%

/ \ Cyfrowy P. 17,10 10936 -4,1% -2,9%

f t3%  Dino 414,60 40 647 1,8% 10,5%

| | JSw 50,66 5948 -2,9% -12,9%

! [ Kety 494,00 4767 -2,0% 8,1%

SR — | KGHM 121,45 24290  -0,4% -4,2%

/«*" === T Kk 328,00 6337  -12% 5,8%

—~ | LPP 9 430,00 17485  -1,1% -11,5%

-7 | mBank 304,20 12908  -4,3% 2,8%

R | .. ~Orange 6,78 8903 -2,5% 2,4%

| | Pekao 85,62 22473 -45% -1,0%

\ Pepco 4214 24231 -1,4% 6,6%

' @@ pPGE 6,51 14598  -1,8% -5,5%

—/ v PKN Orlen 62,46 72512 -1,6% -2,8%

01 23 PKO BP 29,78 37225  -2,4% -1,7%

2 @ ' L PZU 35,63 30767  -3,3% 0,6%

st St s LP. swsmess - Santander Polska 287,20 29349 -3,6% 10,7%

Zrédo: Bloom berg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 664,00 1580 -1,2% 12,5% Huuuge 29,02 2445 -2,4% 33,1% Ropa Brent [USD/bbl] 82,9 1,7% -3,4% -1,1% -3,5% -26,4%
Alior 39,34 5136 -4,0% 14,8% ING BSK 172,00 22377 -1,7% 4,4% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 25 -2,1% -17,3% -9,4% -44,4% -47,3%
Amrest 18,76 4119 -39% -4,1% InterCars 564,00 7991 -1,9% 22,3% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 52,9 21.2% 17,5% 13,3% -30,7% -58,2%
Asbis 26,82 1489 1,1% 13,2% Kernel 1855 1559 -0,1% 5,8% CO2 [EUR/] 96,7 1,5% 8,6% 0,1% 18,7% 27,2%
Auto 18,68 2440 -0,3% 39,2% Livechat 153,00 3940 0,0% 43,0%  Wegiel ARA [USD/] 135,0 6,5% 2,5% -7,5% -40,9% -63,3%
Azoty 37,86 3756 -4,4% -4,1% Mabion 20,10 325  -14% -4,3%  Miedz LME [USD/] 88470 0,2% -1,2% -1,2% 58% -12,4%
Benefit 105500 3095 3,9% 41,8% Mercator 46,19 492  -02% -6,4% Aluminium LME [USD/] 22633 -0,8% -4,1% -2,8% -3,7% -33,6%
Bogdanka 44,56 1516 -2,0% -10,7% Millennium 4,37 5299 -37% -4,6% Cynk LME [USD/t] 29548 -1,3% -4,7% -25% -1,6% -23,1%
Budimex 309,50 7902 -0,5% 9,0% MoBruk 315,00 1107 -25% 57% Otéw LME [USD/] 20755 -0,3% -2,0% -1,3% -11,2% -11,0%
Bumech 36,88 534 -3,6% -34,8% Neuca 622,00 2795 0,6% -43% Stal HRC [USD/] 1056,0 -0,4% 0,6% 02% 419% -4,2%
Ciech 52,80 2783 -0,4% 27,4% PKP Cargo 16,38 734 -29% 13,0%  Ruda zelaza [USD/] 131,2 2,4% 4,0% 43% 17,9% -150%
Comarch 145,00 1179 -0,5% -11,6% Polenergia 83,00 7317 21% -35% Wegiel koksujgcy [USD/t] 3475 -0,6% -1,0% 0,6% 20,0% -44,8%
DataWalk 69,99 359 0,4% -23,4% Pracuj 58,90 4021 -0,2% 44,0%  Zioto [USD/oz] 1876,0 2,5% 1,1% 27% 29% -3,8%
Develia 3,03 1356 -0,8% 23,4% Selvita 86,10 1580 -2,0% 3,9% Srebro [USD/oz] 20,8 3,4% -2,4% -0,8% -13,4% -17,2%
Dom Dev. 118,00 3021 -1,7% 24,2% STS 17,90 2802 0,6% 3,5% Platyna [USD/oz] 968,0 2,1% -1,5% 12% -99% -6,4%
Enea 6,63 4097 -1,0% 10,5% Tauron 2,06 3612 -1,7% -2,7% Pallad [USD/oz] 13481 -0,8% -5,8% -4,0% -25,0% -53,8%
Eurocash 1450 2018 -29% 6,6% TEN 116,20 852 -10,2% -8,2% Bitcoin USD 224598 11,0% 1,0% -3,0% 358% -41,9%
Famur 3,85 2213 -0,7% 16,7% WP.PL 104,60 3064 0,2% 3,6% Pszenica [USD/bu] 666,8 2,0% -4,2% -3,6% -15,8% -37,9%
GPW 37,56 1576 -0,4% 5,7% XTB 35,78 4200 1,4% 153% Kukurydza [USD/bu] 624,3 0,9% -3,3% -0,8% -8,0% -17,6%
Handlowy 82,00 10714 -14% 8,5% ZE PAK 27,55 1400 -1,6% 19,8% Cukier ICE [USD/Ib] 21,2 0,0% 1,1% 54% 13,0% 14,6%
WIG20
M /1G20 Index - Last Pric 179958 -198% 2000

M Moving Auerage(ivmple = .0) (WIG20) 1869.5291
W /1620 Incex - Moving Average 200 Day 1694.5052 -0.01%
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 10SEP2022-13MAR2023 Copyright? 2023 Bloomberg Finance L.P 13-Mar-2023 07:59:31
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
F4300
T ; ; ; F4200
F4100
3900
F3800
F3700
F3600
7 SPX Index - Last Price 38b15901 -1.45% k3500
M Moving Average(Simple,50.0) (SPX) 3999.6846
B SPX Index - Moving Average 200 Day 3940.3767 -0.01%
Sep 15 Sep 30 Oct 14 Oct 31 Nov 15 Nov 30 Dec 15 Dec 30 Jan 17 Jan 31 Feb 14 Feb 28
2022 | 2023
SPX Index (S&P 500 INDEX) G1598 Daily 10SEP2022-13MAR2023 Copyright? 2023 Bloomberg Finance L.P. 13-Mar-2023 08:00:02

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Tauron - Grupa szacuje, ze miata w 4Q’22 1,2 mid PLN EBITDA. Konsensus zaktadat, ze EBITDA wyniesie 1,0 mid PLN.

- EBITDA segmentu Dystrybucja w 4Q’22 wyniosta 591 min PLN, EBITDA segmentu OZE 94 min PLN, segmentu
Wytwarzanie: - 111 min PLN, segmentu Sprzedaz 85 min PLN, EBITDA w ramach dziatalno$ci zaniechanej: 518 min PLN.
- Strata operacyjna wyniosta 5 min PLN, strata brutto 512 min PLN, a strata netto 523 min PLN.

- Nakfady inwestycyjne wyniosty w 4Q’22 1,4 mid PLN.

Torpol Spoétka opublikowata finalne wyniki za 4Q'22
Wyniki za 4Q’22 [mIn PLN]

4Q'21 4Q'22 zmianar/r 4Q'22W  odchyl. 2021 2022 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 348,7 353,0 1,2% 353,0 0,0% 1121,4 1084,8 -3,3%

Zysk brutto ze sprzedazy 73,3 110,0 50,0% 109,9 0,0% 145,5 259,3 78,3%

Wynik na sprzedazy 61,1 99,5 62,9% - - 106,7 221,1 107,3%

PPO/PKO -3,5 -1,4 -60,7% - - -1,5 -0,5 -

EBITDA 63,3 104,4 65,0% 127,3 2448 92,3%

EBIT 57,5 98,1 70,5% 98,1 0,0% 105,1 220,6 109,8%

2ysk (strata) brutto 56,1 989 76,1% 101,3 2315 128,6%

2ysk (strata) netto 41,1 78,0 89,7% 79,0 -1,2% 77,1 183,8 138,4%

Marza zysku brutto ze sprzedazy 21,0% 31,2% 31,2% 13,0% 23,9%

Marza EBITDA 18,1% 29,6% - 11,4% 22,6%

Marza EBIT 16,5% 27,8% 27,8% 9,4%  20,3%

Marza zysku netto 11,8% 22,1% 22,4% 6,9% 16,9%

Zrédto: DM BDM S.A., spotka
Wyniki kwartalnie [min PLN]
1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q21 3Q'21 4Q'21 | 1Q'22 2Q'22 3Q'22 4Q'22

Przychody 249,0 340,1 397,2 4059 | 219,5 271,5 2817 348,7 207,8 2544 2696 353,0

jednostkowe 243,6 3288 373,8 3718 204,5 245,7 2516  329,3 202,3 239,1 240,7 312,5

spotki zalezne 53 11,2 23,4 34,1 15,1 25,8 30,1 19,4 5,5 15,4 28,9 40,5

Zysk brutto ze sprzedazy 17,6 18,9 23,7 39,6 16,5 26,1 29,5 73,3 31,0 62,3 56,0 110,0

jednostkowe 17,1 17,6 21,7 36,9 15,3 23,4 27,7 71,6 30,5 61,3 53,1  106,3

spotki zalezne 0,5 1,3 2,1 2,7 1,1 2,7 1,8 1,8 0,4 1,1 2,9 3,6

SG&A 8,5 7,5 7,6 11,4 8,2 8,7 9,7 12,3 8,5 10,3 9,0 10,5

Zysk na sprzedazy 9,1 11,4 16,1 28,2 8,3 17,5 19,8 61,1 22,5 52,1 47,0 99,5

Saldo PPO/PKO 0,7 -1,2 0,6 -1,3 0,3 15 0,2 -3,5 0,6 -1,1 14 -1,4

EBITDA 15,4 16,0 22,1 32,9 14,3 23,9 25,9 63,3 29,1 56,9 54,5 104,4

EBIT 9,8 10,2 16,7 27,0 8,6 19,0 20,1 57,5 23,0 51,0 48,5 98,1

Zysk brutto 9,1 83 15,4 26,0 8,1 17,6 19,4 56,1 25,2 56,2 51,2 98,9

Zysk netto 71 6,8 12,4 223 6,5 13,7 15,7 41,1 20,3 45,0 40,6 78,0

Marza brutto ze sprzedazy  7,1% 5,6% 6,0% 9,8% 7,5% 9,6% 10,5% 21,0% | 14,9% 24,5% 20,8% 31,2%

jednostkowa 7,0% 5,3% 5,8% 9,9% 7,5% 9,5% 11,0% 21,7% | 151% 25,6% 22,1% 34,0%

spotki zalezne 9,5% 12,0% 8,9% 7,9% 7,6% 10,5% 6,0% 9,0% 8,0% 7,0% 10,1% 9,0%

Marza EBITDA 6,2% 4,7% 5,6% 8,1% 6,5% 8,8% 9,2% 18,1% | 14,0% 22,4% 20,2% 29,6%

Marza EBIT 3,9% 3,0% 4,2% 6,6% 3,9% 7,0% 7,1% 16,5% | 11,1% 20,0% 18,0% 27,8%

Marza zysku netto 2,9% 2,0% 3,1% 5,5% 3,0% 5,1% 5,6% 11,8% 9,8% 17,7% 15,1% 22,1%

CFO 146,0 48,2 13,0 82,1 99,1 24,6 10,0 0,6 61,2 -11,7 5,8 116,6

dtug (gotowka) netto -151,1 -160,9 -170,2 -260,2 | -357,5 -352,7 -354,8 -312,8 | -371,4 -351,7 -2859 -396,2

Zrédto: DM BDM S.A., spotka
Komentarz BDM

o Finalne wyniki zgodne ze wstepnymi. Rekordowy 4Q’22, z marzg brutto ze sprzedazy na poziomie 31,2% (w tym 34% na
poziomie jednostkowym). EBITDA w 4Q’22 przekroczyta 104 min PLN, a zysk netto osiggnat poziom 78 min PLN.

e Bardzo dobry CF operacyjny w 4Q’22: +116,6 min PLN (efekt m.in. wzrostu otrzymanych zaliczek).

e Zobowigzania z tytutu wyceny kontraktéw (121 min PLN) w zasadzie zréwnaty sie w juz z aktywami z wyceny (111 min
PLN), co moze wskazywac na juz bliski wyczerpania sie potencjat generowania wyniku z tytutu lepszych od oczekiwan
marz na kontraktach (w 2022 mocny efekt z tego tytutu na kontraktach portowych pozyskanych w 2019 roku).

o Na koniec 4Q’22 spb6tka miata zawigzane 37 min PLN rezerw na straty (2 min PLN po 4Q’21).

o Gotéwka netto na poziomie 396 min PLN (przy 501 min PLN kapitalizacji spotki).

o Portfel na poziomie 1 mld PLN (+1,4 mid PLN w wygranych przetargach).

o Telekonferencja wynikowa dzi$ o 10:00.

Action Action odnotowat 19,0 min zt skonsolidowanego zysku netto w 4Q’22, przy 674,6 min PLN przychodéw — wstepne
szacunkowe dane. W catym 2022 r. skonsolidowany zysk netto wyniost 49,0 min PLN przy 2 367,0 min PLN przychodow.
Jednostkowy zysk netto w ub.r. wynidst 49,5 min PLN. Ostateczne wyniki finansowe zostang przekazane w rocznym raporcie
okresowym dotyczacym 2022 r., ktéry zostanie opublikowany 24 kwietnia 2023 r.

XTPL XTPL otrzymat patent Malezyjskiego Urzedu Patentowego na metode formowania linii o szerokosci ponizej 1 mikrometra z
wykorzystaniem opracowanego tuszu zawierajgcego nanoczastki srebra, tj. dla zgloszenia patentowego zatytutowanego
"Bottom-up method for forming wire structures upon a substrate”. Procedura zgtoszeniowa dla tego patentu zostata
rozpoczeta 22 marca 2016 roku. Jest to rowniez data, od ktdérej obowigzuje ochrona wynalazku. Spoétka w swoim portfolio
posiada aktualnie 26 zgtoszen patentowych i fgcznie 3 przyznane patenty.
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- Huuuge miat zdeponowane w Silicon Valley Bank, amerykanskim banku zamknietym przez nadzoér, ok. 24 min USD, czyli
ok. 10% wszystkich srodkdw pienigznych oraz ich ekwiwalentow.

- Stan wszystkich srodkéw pienieznych oraz ich ekwiwalentéw emitenta wynosit okoto 237 milionéw USD na dzien 10 marca
2023, z czego okoto 10% byto zdeponowane w SVB. Pozostata czes¢ srodkéw emitenta jest zdeponowana w kilku duzych,
renomowanych instytucjach finansowych, zgodnie z wewnetrzng politykg inwestycyjng spotki.

- Z kwoty okoto 24,2 min USD zdeponowanej w SVB, 14,2 min USD trzymane bylo na rachunkach biezacych oraz "money
market accounts”, a 10,0 min USD trzymane byto w funduszach rynku pienigznego.

- Odzyskiwanie srodkéw odbedzie sie zgodnie z procesem prowadzonym przez FDIC. Na dzien publikacji raportu spotka nie
jest w stanie oceni¢ czasu oraz dokfadnej wysokosci aktywéw mozliwych do odzyskania od SVB.

- Saldo $rodkéw pienieznych, ich ekwiwalentéw oraz krétkoterminowych inwestycji zdeponowanych poza SVB bedzie
wystarczajgce na pokrycie potrzeb operacyjnych oraz zobowigzan w przewidywalnej przysztosci.

- Wedtug najlepszej wiedzy spdiki, sytuacja w SVB nie ma istotnego wplywu na jej pozostate operacje.

- "Depozytariusze beda mie¢ dostep do wszystkich swoich pieniedzy od poniedziatku 13 marca. Zadne straty
zwigzane z likwidacjg Silicon Valley Bank nie zostang poniesione przez podatnika" - ogtosili we wspoélnym
oswiadczeniu szefowa resortu finanséw Janet Yellen, szef Rezerwy Federalnej Jerome Powell i szef FDIC Martin
Gruenberg.

- Jak zapowiedziano, swoich wkladéw nie odzyskajg akcjonariusze banku, zas jego kierownictwo zostato zwolnione.
Straty z tytutu likwidacji banku pokryje federalny fundusz gwarancyjny. Mimo ze wedtug prawa gwarantowane sg
tylko depozyty do kwoty 250 tys. USD, to administracja zdecydowata si¢ zapewni¢ klientom dostep do wszystkich
ich kont w SVB powolujac sie na che¢ wyeliminowania ryzyka dla systemu bankowego.

Komentarz BDM: w zwigzku z powyzszymi stanowiskami, resortu finanséw, Fedu i FDIC odnosnie zapewnienia klientom
dostepu do wszystkich ich kont w SVB odbieramy informacje o zamknieciu tego banku jako neutralng dla Huuuge Games.

- PKO Bank Polski przyjat wnioski o zawieszenie spfaty kredytu lub pozyczki hipotecznej od 285,7 tys. klientow, a taczna
liczba zawnioskowanych zawieszanych rat wyniosta ponad 1,8 min;

- Bank zarejestrowat 37,5 tys. wnioskow o mediacje do konca 2022 r. 20 944 mediacje zakonczyly sie pozytywnie, 8 124
mediacji zakonczyto sie negatywnie;

- Warto$¢ kredytéw ogétem w sektorze bankowym zwiekszy sig o0 2,7% r/r w tym roku (po wzroscie o 1,7% w ub.r.),
prognozuje PKO Bank Polski. Wedtug banku warto$¢ depozytéw ogdtem zwiekszy sie w br. o 3,3% (po wzroscie 0 5,6% r/r
w ub.r.);

- PKO BP spodziewa sig, ze w obecnej sytuacji makroekonomicznej bank bedzie zawigzywat wyzsze rezerwy kredytowe,
bank widzi pierwsze sygnaty, ktére mogg wskazywac na pogorszenie sie w przysztosci portfela kredytéw detalicznych;

- Bank obserwowat w styczniu i lutym rosnace zainteresowanie zawieraniem ugodd w sprawie kredytéw hipotecznych w CHF,
trend ten sie nie zmienit po publikacji opinii Rzecznika Generalnego TSUE;

- Planuje kolejne emisje pod wymoég MREL, w 2023 roku bank moze przeprowadzi¢ do dwéch takich emisji o facznej wartosci
do 1 mld EUR;

- Bank spodziewa sie, ze po sporej zapasci rynku kredytéw hipotecznych w 2022 roku, rok 2023 roku przynie$¢ moze lekkie
odbicie.

- Spodziewa sie, ze dynamika akcji kredytowej dla przedsiebiorstw ostabnie w 2023 roku.

- Styczen i luty to bardzo dobre miesigce pod wzgledem sptat z portfeli i nie widaé pogorszenia sentymentu w tym zakresie;
- Kruk ma ambicje, by w catym 2023 r. pokaza¢ przyzwoity wzrost zysku netto;

- Spotka w najblizszych latach planuje ekspansje miedzynarodowa, ale selektywng i moze wej$¢ na jeden, by¢ moze dwa,
duze nowe rynki.

- Zarzad Kruka zarekomenduje wyptate dywidendy za 2022 r., przy czym bedzie sie starat, by jej wysoko$¢ nie ograniczyta
mozliwosci wzrostu spétki;

- Spotka chciatby zainwestowac w nowe portfele wierzytelnosci przynajmniej 2 mid PLN w 2023 r.

- PKN Orlen odebrat w terminalu w Swinouj$ciu pierwszg dostawe amerykanskiego LNG dostarczong gazowcem "Lech
Kaczynski" - pierwszym z o$miu statkow wyczarterowanych na na wytgczne potrzeby Grupy Orlen.

- PKN Orlen z zainteresowaniem patrzy na niemiecka rafinerie Schwedt, ale prezes ptockiego koncernu Daniel Obajtek
zaznacza, ze nie moze rozmawia¢ o ewentualnym zakupie bez wyjasnienia kwestii obecnosci w niej rosyjskiego Rosnieftu.
- Grupa Orlen zainwestuje w segment wydobycia 70 mld zt do 2030 roku, z czego 70 proc. zostanie przeznaczone na rozwoj
w Norwegii i w Polsce.

- Grupa Orlen chce sprowadza¢ do swoich rafinerii w Czechach wiecej ropy naftowej z innych kierunkéw niz rosyjski -
poinformowat prezes Orlenu Daniel Obajtek. Koncern rozmawia z czeskim rzgdem na temat modernizacji ropociggow.

- PKN Orlen zaktada, ze 1-2 modutowe reaktory atomowe (SMR) w Grupie Orlen zostang wybudowane do 2030 roku, a w
ciagu kolejnych pieciu lat powinno powstac kilkanascie kolejnych, z perspektywg na nastepne po 2040 roku.

- Orlen Unipetrol uruchomit stacje tankowania wodorem dla samochoddw osobowych, ciezarowych i autobuséw, na stacji
Orlen Benzina w Pradze - Barrandov. Jeszcze w tym roku koncern zapowiada uruchomienie stacji wodorowych w Poznaniu
i Katowicach, a kolejne w Bielsku-Biatej, Gorzowie Wielkopolskim, Watbrzychu, Krakowie, Pile i Warszawie majg zosta¢
oddane do uzytku do potowy 2025 .

- PKN Orlen stawia na dynamiczny rozwdj spoétek technologicznych, dzieki przemyslanym inwestycjom na przestrzeni
ostatnich pieciu lat, Orlen Projekt i Orlen Serwis osiggajg obecnie stabilne przychody, zwiekszajg skale dziatalnosci.
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- Sprzedaz gry ,Contraband Police” po 72h wyniosta 69,5 tys. egzemplarzy.
- 34,3 tys. sprzedazy aktywowane z wishlisty.

- Zwroty na poziomie 5,3%.

- Budzet 2 min PLN zwrécony po 40 h.

Po tym, jak Janusz Palikot ogtosit wczoraj, ze sklada oferte odkupu browaru w Lezajsku od Grupy Zywiec, spotka
poinformowata, ze taka oferta do niej jeszcze nie wptyneta.

- Grupa Azoty zmniejszyta w lutym 2023 roku produkcje nawozéw azotowych o 34%, do 196 tys. ton. Produkcja nawozow
wielosktadnikowych spadta do 37 tys. ton z 90 tys. ton rok wczesnie;j.

- Produkcja nawozow specjalistycznych w lutym 2023 roku spadta do 27 tys. ton z 36 tys. ton przed rokiem.

- Obnizona zostata tez produkcja w segmencie chemii (pigmenty, mocznik i oxoplast), a takze w tworzywach (poliamid).
Przyktadowo produkcja mocznika spadta do 70 tys. ton ze 127 tys. ton.

- Wielkos¢ produkcji GA dostosowywana jest do biezgcej sytuacji podazowo - popytowej na rynku europejskim.

- Zarzad spotki zaleznej - Grupy Azoty Zaktady Chemiczne "Police" - zadecydowat, pomimo podjetych dziatan
aktywizujacych sprzedaz, o utrzymaniu w postoju bilansowym instalacji amoniaku i mocznika do 31 marca 2023 roku.
Podstawg tej decyzji jest pogtebiajagca sie negatywna sytuacja podazowo - popytowa na rynku.

Spétki wehodzace w sktad Grupy Azoty, czyli Grupa Azoty, Zaklady Azotowe Putawy, Zaktady Chemiczne Police, Zaktady
Azotowe Kedzierzyn oraz Kopalnie i Zaktady Chemiczne Siarki Siarkopol otrzymaty od Narodowego Funduszu Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej tgcznie 234,2 min PLN dofinansowania w ramach wsparcia dla sektoréw energochtonnych
zwigzanego z naglymi wzrostami cen gazu i energii elektrycznej.

Produkcja zielonego amoniaku to melodia dalekiej przyszitosci. Inwestycjami w ten zwigzek chemiczny najbardziej
zainteresowane sg dzi$ Azoty i Orlen. Nie majg jednak innego wyjscia, gdyz zuzywajg duze ilosci amoniaku wytwarzanego
z coraz mniej akceptowalnego na swiecie gazu ziemnego. Dla innych firm to temat mato interesujacy. - Parkiet

HalfPrice przerést oczekiwania CCC. - W pierwszym petnym roku dziatalnosci prawie osiggneli$my prog miliarda ztotych
przychoddw, wigc w tym roku chcemy go wyraznie przekroczy¢ - méwi Adam Holewa, wiceprezes CCC i prezes HalfPrice'a.
Setny sklep HalPrice pojawi sie wiosng, a w catym roku obrotowym przybedzie ich 20-30. Wigkszo$¢ HalfPrice uruchomi w
Polsce. Za granicg otworzy kilka, kilkanascie sklepéw. — Puls Biznesu

CCC wypada z WIG20. Szuka recepty na ktopoty. Spdtka planuje pozyskaé 0,5 mid PLN z emisji akcji, co jednak moze by¢
kwotg zbyt matg, zeby poradzi¢ sobie z nadmiernym zadtuzeniem. — Dziennik Gazeta Prawna

Szacunkowe skonsolidowane przychody w lutym’23 wyniosty 20,5 min PLN (+21% r/r). Przychody ze sprzedazy internetowe;j
wzrosty do 4,8 min PLN (+35% r/r), natomiast marza brutto na sprzedazy wyniosta ok. 62% (poréwnywalnie r/r). Powierzchnia
handlowa Grupy na koniec lutego’23 wyniosta 18 059 m2 (-4% r/r).

Komentarz BDM: Informacja pozytywna. W ostatniej rekomendacji (link) prognoza przychodéw na 2023 r. uwzgledniata
wzrost sprzedazy w 1Q’23 na poziomie +17% r/r. Po dwéch miesigcach narastajgco (styczen-luty’23) przychody wzrosty o
ok. +20% r/r, co przy zachowaniu tendencji w marcu’23 moze oznaczac, ze nasze zatozenia byty zbyt konserwatywne.
Pozytywnym zaskoczeniem okazata sie sprzedaz internetowa, ktora w lutym’23 wzrosta +35% r/r, przy zaktadanym przez
nas wzroscie +15% r/r w catym 1Q’23 (w styczniu’23 wzrost wyniést +15% r/r). Zgodnie z naszymi oczekiwaniami zachowuje
sie marza brutto ze sprzedazy, ktéra w lutym’23 wyniosta 62%. Utrzymujemy nasze prognozy dla tego wskaznika na
poziomie 63% w 1Q’23.

Szacunkowa sprzedaz w lutym’23 wyniosta 10,3 min PLN (+23% r/r).

Przychody ze sprzedazy [min PLN]
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- Big Cheese Studio w najblizszym czasie rozpocznie sprzedaz gry Cooking Simulator na rynku chifskim i zapowiada takze
nadchodzacy start kampanii marketingowych "Cooking Simulator 2", "Pizza Empire" i trzeciego - niezapowiedzianego
jeszcze tytutu.

- Spotka uwaza, ze nie ma konkurencji na Steam, jesli chodzi o tematyke gier o gotowaniu. Dodatkowo zdobyta nagrode za
najlepsza gre roku Steam VR. W grudniu otrzymata certyfikacje na swojg gre bezposrednio na rynek chinski. Trzeba
przypomnie¢, ze od ponad dwoch lat Chinczycy otworzyli sie pierwszy raz, dajgc zgode na sprzedaz bezposrednio
nielicznym grom. Wynikaja z tego dodatkowe potencjaly - na kazdej z platform spétka ma dtugi ogon sprzedazy.

- Spdtka oczekuje, ze wydajac druga czes¢ swojego hitu, bardziej rozbudowang oraz zawierajacg coop - multiplayer, bedzie
w stanie przeskalowaé wyniki.

- Zdaniem spotki ogon sprzedazowy bedzie duzo grubszy niz ten obecny i jednoczesnie rownie dtugi. Jednoczesnie BCS
pracuje nad Pizza Empire - gra bedzie cross promowana z 'Cooking Simulator' oraz nad trzecim niezapowiedzianym tytutem.

Unibep podpisat z Bouygues Immobilier Polska wartg 47 min PLN netto umowe na generalne wykonawstwo kompleksu
budowlanego o charakterze mieszkalno-ustugowym pn. Nova Talarowa.

Grupa Unidevelopment rozpoznata w wyniku za pierwsze dwa miesigce 2023 r. 136 lokali, z czego 1 lokal w ramach
wspdlnego przedsiewziecia deweloperskiego z podmiotami zewnetrznymi. Sprzedaz Grupy Unidevelopment w tym okresie
wyniosta 65 lokali, z czego 42 lokale w ramach wspolnych przedsigwzige¢ deweloperskich z podmiotami zewnetrznymi.

Huta Cynku Miasteczko Slgskie spotka zalezna Stalproduktu otrzyma 100,5 min PLN dofinansowania w ramach rzadowej
pomocy dla przedsiebiorcéw energochtonnych.

Barca Capital Master Fund przekroczyt prég 5%gtoséw w ogdlinej liczbie gloséw na WZ Sygnity i ma 5,0%.

Oferta Wasko zostata wybrana przez Centrum Informatyki Resortu Finansow z siedzibg w Radomiu jako najkorzystniejsza
w postepowaniu przetargowym na wykonanie zamoéwienia "Swiadczenie ustug serwisu pogwarancyjnego dla macierzy firmy
Hitachi". Wartos$¢ oferty to 17,5 min PLN brutto. Termin realizacji zamowienia - 36 miesiecy od dnia zawarcia umowy.

- W lutym 2023 roku Grupa Mercor pozyskata zaméwienia o wartosci okoto 43,0 min PLN wobec 35,2 min PLN w
analogicznym okresie ubiegtego roku, co oznacza wzrost 0 22%.

- W okresie od wrzesnia 2022 do lutego 2023 roku grupa pozyskata zamdwienia o wartosci okoto 296,4 min PLN wobec
241,0 min PLN w analogicznym okresie rok wczesniej, co oznacza wzrost o 23%.

- Komisja Europejska monituje Polske w sprawie wprowadzenia podatku od nadzwyczajnych zyskéw z rafinacji ropy i z
wydobycia wegla - poinformowat wicepremier Jacek Sasin. Dodat, ze prace nad takim rozwigzaniem prowadzi ministerstwo
klimatu we wspotpracy z MAP i MF.

- Jacek Sasin podkreslit w sobote w Swinouj$ciu, ze podatek taki nie jest krajowym pomystem.

- "Nie chce przesadzaé¢ o terminie (przedstawienia projektu), ale rzeczywiscie ze strony KE mamy rodzaj ponaglen”
zaznaczyt Sasin, przypominajgc, ze Polska jest jedynym krajem UE, ktéry nie wprowadzit podatku od zyskoéw z rafinacji ropy
i wydobycia wegla.

- Przypomniat, ze rzad zaproponowat regulacje dla sektora energetycznego i weszty one w zycie.

- W tej sprawie wiodgce jest ministerstwo klimatu, ale ministerstwo aktywow, jak réwniez ministerstwo finanséw sg w caty
proces zaangazowane - zaznaczyt wicepremier.

- Z innych unijnych rozwigzan majacych ograniczy¢é nadzwyczajne zyski wynikajgce z wysokich cen energii w Polsce
wprowadzono putapy cen sprzedazy gazu i energii elektryczne;j.

Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia

Gaming 06/03.2023-13/03.2023

Link
Kraj
Artifex Mundi — rekordowe przychody za luty’23. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,529926
Bloober Team — przyjecie Planu Strategicznego na lata 2023-2027. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,529836
Ten Square Games - odpis kosztéw poniesionych na rozwdj dwdéch gier spotki. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,530061
Huuuge Games - Rezygnacja Pana Roda Cousensa z funkcji Wspétdyrektora Generalnego. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,529901
11 bit studios - Frostpunk 2 coraz blizej. 11 bit studios szuka testerdw i ptaci za rozgrywke. https://tinyurl.com/5n76sh5d
Vivid Games — szacunkowe wyniki finansowe za luty 2023 r. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,529981
Zagranica
Sony planuje przejecia kolejnych studiéw? Do wydania pozostato ponad 5 mld USD. https://tinyurl.com/2tnj7far
Sony wzywa Wielka Brytanie do wymuszenia na MSFT sprzedazy CoD lub zablokowania umowy. https://tinyurl.com/56mb8pct
Cena Xbox Game Pass nie wzro$nie po przejeciu Activision Blizzard przez Microsoft. https://tinyurl.com/78sxrtrf
Starfield ma date premiery! https://tinyurl.com/6zfmbsmr
Nacon Connect 2023 podsumowanie. https://tinyurl.com/53wdt5kt
PS VR2 z bardzo dobrym startem. Sony jest zadowolone i liczy na znakomity wynik sprzetu. https://tinyurl.com/bdv29aw2
PS5 notuje najlepszy miesiac w Japonii. Sprzedaz wzrosta o 457%. https://tinyurl.com/4nmyhzwb
Hogwarts Legacy to gigantyczny sukces. Gra deklasuje serie Call of Duty. https://tinyurl.com/5n8hc9b2
Podsumowanie Paradox Show 2023. https://tinyurl.com/4rrjwdj5
Forspoken zaliczyt ,stabg” sprzedaz. Square Enix wini ,wymagajace” recenzje. https://tinyurl.com/4m263hs3
Epic zamierza dalej stawiac na gry na wytgcznosé. https://tinyurl.com/3fhw66xw

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl, yahoo.com, gram.pl
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OT Logistics OT Logistics stat sie wiascicielem 2.360.924 akcji Luka Rijeka posiadanych przez Rubicon Partners Ventures ASI. Spetniony
zostat tym samym ostatni z warunkéw zawieszajgcych przewidzianych w warunkowej przedwstepnej umowie sprzedazy
akcji Luka Rijeka.
SimFabric SimFabric podpisat z amerykanska Epic Games umowe, ktorej przedmiotem jest okreslenie wspotpracy przy wydaniu 10

gier z portfolio SimFabric na komputery PC w sklepie Epic Games Store. Umowa uwzglednia réwniez mozliwos$¢ korzystania
z ustug sieciowych Epic Games oraz technologii blockchain i waluty cyfrowej w grach.

PrimeBit Games, PrimeBit Games podpisat z BTC Studios list intencyjny, ktéry zaktada, ze strony zobowigzujg sie¢ do podpisania umowy

BTC Studios (NC) wiasciwej do 10 tygodni od dnia podpisania listu intencyjnego, PrimeBit Games. Umowa wtasciwie zawarta bedzie na okres
minimum 5 miesiecy i bedzie obejmowac dostarczenie dla BTC Studios zasobow programistycznych do engine'u gry "Clash
II" oraz godzin konsultacji w celu opracowania prototypu gry "Chrobry. Historia sprzed 1000 lat". Strony zaktadajg dalszg
wspotprace przy projektach gier wideo.

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
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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
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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

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
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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 13.03.2023 roku, 08:26 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.
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