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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Ucieczka od ryzyka w zwigzku z obawami o rozlanie kryzysu 1D YTD
Europejskie gietdy rozpoczetly tydzien od solidnej przeceny, do ktérej przyczynity sie obawy o sektor
bankowy i ryzyko rozlania sig¢ kryzysu po upadku amerykanskiego banku SVB. Z rodzimego wiG20 17533 -2,6% -2,2%
podwérka WIG20 przy obrotach siggajacych 1,3 mid PLN stracit 2,6% i zatrzymat si¢ na poziomie 30 2157,3 2.4% 1,4%

1753,3 pkt. Tego dnia wszystkie spétki z tego indeksu konczyty notowania pod kreska. Najwigkszg

staboscig razity takie podmioty jak: JSW (-5,0%), Kruk (-4,6%) oraz PKN Orlen (-4,0%). Réwniez ze ey ARy A% Epilid
sporg przeceng finiszowaly $rednie i mate spotki, a mWIG40 i sWIGS0 stracity odpowiednio SWIG80 196008 -1,6% 12,0%
1,8%/1,6%. W ujeciu sektorowym najgorzej wypadia ,paliwéw” (-3,9%), banki (-3,1%) oraz WIG- WIG 58 204,2 -2,3% 1,3%
moto (-2,7%). Poniedziatkowa fala wyprzedazy na europejskich parkietach mocno data si¢ we znaki NG |ndex 333,9 1,7% 6,6%
akcjonariuszom bankéw. Spadkom przewodzit szwajcarski Credit Suisse, ktdrego notowania tgpnety - R B
0 8,9% i znajdujg na najnizszym poziomie w historii. Tego dnia DAX finiszowat ze stratg réwng 3,0%, U1 et OIS 3’1? 1'2?]
CAC40 poszedt w dét 0 2,9%, a FTSE100 znalazt sie 2,6% pod kreska. Réwniez wezorajsza sesja WIG Bud 4499,4 -1,5% 10.2%
na Wall Street przebiegata pod silng wyprzedazg sektora bankowego. Podczas poniedziatkowych ~WIG Chemia 115645 -2,0% 6,2%
notowan najstabiej wypadt DJI (-0,3%), ktéry zaliczyt pigta spadkowg sesje z rzedu. Dalej byt wiG Dew 2886,1 -0,9% 10,0%
S&P500 ze znizkg na poziomie 0,2%. Pozytywnie wyroznity sie spotki technologiczne, ktére \yiq Energia 2085.4 2.0% 11%
zyskiwaty na wartosci w zwigzku ze spadkiem rentownosci obligacji skarbowych, a Nasdaq tego dnia ' ’ o ' o
poszedtw gore o 0,5%. Pod presjg sprzedajgcych znalazty sie m.in. takie podmioty jak First Republic WIG Games 18 083.2 -0.3% 7,5%
(-62%), Western Alliance Bancorp (-47%) czy Zions Bancorporation (-26%). Zawirowania nie omijajg = WIG IT 44299 -0,3% 11,5%
rynku ropy, aktualnie kontrakty na WTI na kwiecien sg wyceniane po 74,0 USD za barytke. Dzisiaj WIG Media 6 705,0 -2,7% 11,1%
przed nami o 13:30 odczyt inflacji CPI za luty w USA. W Azji Shanghai Composite Index konczy g paliwa 56394 3.9% 6.2%
notowania 0,5% na minusie, a Nikkei idzie w dét o 2,2%. Od samego rana kontrakty terminowe na . ' ' '
DAX delikatnie znizkujg, natomiast na amerykanskie indeksy $wiecg sie na zielono. et B W T8
WIG Surowce 4 266,7 -2,1% -7,5%
Krzysztof Tkocz WIG Odziez 5134,0 -2,2% -12,8%
DAX 14 959,5 -3,0% 7,4%
z ra . {) 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK B 75486 26% L.3%
. - L CAC40 70115 -2,9% 8,3%
= ZUE: Wstepne wyniki 4Q’'22 — wyniki stabsze r/r, ale powyzej naszych gux 41797,8 3,0% -4,6%
zatozen [komentarz BDM]; S&P500 385538 -0,1% 0,4%
= PKN Orlen: Liczba stacji zaktadana w strategii to cel minimum; DJIA 31819,1 -0,3% -4,0%
= Kruk: Spétka chce pozyskiwa¢ finansowanie z europejskiego rynku; Nasdag Comp 1118838 0.4% 6,9%
otrzymata ratingi od Moody’s i S&P; govesna M) ik R0.00 G0I00
= Ciech: Spotka zwotata na kwiecien NWZA w sprawie zmian w statucie Nikkei225 27 CEED il G
spotki dotyczacych podwyzszenia kapitatu zaktadowego; Z;i’;i‘;‘ ggg‘p' 3?23; 225";‘ i'g:f’
= Grupa Azoty: Spotka utworzy odpisy w wysokosci 963 min PLN na - o 'O’W" 5 10;
aktywa trwate i 404 min PLN na zapasy; ipii 456 0'8; 0’30/"
. . . . '3 y -U, 0 -U,. 0
= Dewelia: Podsumowan'le wyW|a’du. prezesa Andrzeja Oslizto d]a .F"AP, . 478 0.2% 11%
* Torpol: Rok 2_923 pgdae dla spétki gorszy pod wzgledem marz niz 2022; g ygysp 1,07 0.8% 0.2%
ryn_ek ma mozliwos¢ rozwoju; ) ) ) USD/IPY 133,21 -1,3% 1,6%
= Unibep: Spdtka ma umowe na rozbudowe drogi powiatowej za 22 min
PLN; FW20
= Ailleron: Spétka z grupy Ailleron ma srodki pienigzne w tacznej Wartosé Zmiana
wysokosci ok. 4,5 min USD w SVB; Kurs otwarcia 1812 1 0.06%
= Bioceltix: Akcjonariusze spotki zdecydowali o emisji do 400 tys. akcji Kurs zamkniecia s 4 22
serii K: Kurs min. 1735 -53 -2,96%
. ! N . . , . Y
= Wojas: Konsorcjum spétki ma umowe na dostawy butéw dla wojska o K{"s ™ 1812 0 0,004
wartosci 138.6 min PLN netto: Wolumen obrotu 99 380 57 692 138,39%
. i . ’ .. . Otwarte pozycje 47 832 5028 11,75%
= Platige Image (NC): Spoétka chce wyptaci¢ 1,15 PLN dywidendy na pozye] ’
akcje. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 1805,3 17338 1814,1 17533 -2,6% 1265
WYKRES DNIA WIG30 2227,0 21328 2227,0 2157,3 -2,4% 1338

. . . . o . P - 0/
W dniu wczorajszym akcje banku First Republic Bank stracity na wartosci ok. 62%, z IS desus DS WSR2 Gty AEh A6

powodu obaw o jego ptynno$¢. W weekend pozyczkodawca ten oglosit, ze zawart z SWIG80 199310 44331 45925 196008 -1.6% 59

bankiem JPMorgan Chase porozumienie zapewniajgce mu finansowanie. Pod koniec WIG-PL 591513 591513 594137 594137 -23% 1449
zesztego tygodnia klienci zaczeli wycofywaé na duzg skale depozyty z tego banku, w WIG 598435 575487 598435 582042 -23% 1508
obawie, Zze spotka go los SVB. FRB, podobniej jak SVB, byt mocno zaangazowany w

" ) . - ) WIG20
finansowanie startupéw w Dolinie Krzemowe;j. close e D VD
. ) . Allegro 27,16 28706  -0,8% 8,1%
First Republic Bank- daily Asseco Poland 76,75 6370  -1.0% 5,7%
cce 35,05 1923 -1,1% -18,2%
uw"h..*h 4 e CD Projekt 127,08 12806  -1,3% -2,0%
4 g a[f e B A 7\ “ cyfrowy P. 16,95 10840  -0,9% -3,7%
LIS . ;i ' o, o8 . Dino 405,10 39716 -2,3% 7,9%
) w o Yy " &y ISW 48,15 5653 -5,0% -17,2%
h oy ety b --1”" m . Kety 485,00 4680  -1,8% 6,1%
ot ) KGHM 119,55 23910  -1,6% 5,7%
= Kk 312,80 6043 -4,6% 0,9%
LPP 9195,00 17050  -2,5% -13,7%
| " mBank 295,80 12552 -2,8% 0,1%
Orange 6,56 8 609 -3,3% -1,0%
Pekao 82,42 21633  -3,7% -4,7%
N Pepco 41,08 23621 -2,5% 3,9%
J, am  PGE 6,34 14216  -2,6% -8,0%
|~ PKNOrlen 59,98 69633  -4,0% -6,6%
PKO BP 28,91 36138  -2,9% -4,6%
s ot B - - SR PzU 34,85 30094  -2,2% -1,6%
Zrodfo BIoﬁrﬁberg ‘ ) “emmET - Santander Polska 282,20 28 838 -1,7% 8,8%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 665,00 1583 0,2% 12,7% Huuuge 29,00 2443 -0,1% 33,0% Ropa Brent [USD/bbl] 80,1 -3,3% -7,1% -46% -6,8% -25,1%
Alior 3850 5026 -2,1% 12,3% ING BSK 164,40 21388 -4,4% -0,2% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 2,6 7,6% 1,7% -4,8% -41,6% -43,9%
Amrest 18,46 4053 -16% -56% InterCars 550,00 7792 -25% 19,3% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 49,6 -6,2% 17,6% 6,3% -35,0% -62,2%
Asbis 27,00 1499 0,7% 13,9% Kernel 18,50 1555 -0,3% 5,5% CO2 [EUR/] 94,3 -2,5% 4,8% -2,4% 157% 23,4%
Auto 18,08 2362 -3,2% 34,7% Livechat 156,00 4017 2,0% 458%  Wegiel ARA [USD/] 138,7 2,7% 12,7% -5,0% -39,3% -61,9%
Azoty 36,54 3625 -3,5% -7,4% Mabion 19,50 315 -3,0% -7,1%  Miedz LME [USD/] 89183 0,8% 0,3% -04% 6,6% -12,1%
Benefit 1080,00 3168 2,4% 45,2% Mercator 45,30 482 -19% -8,2% Aluminium LME [USD/] 22830 0,9% -2,2% -1,9% -2,8% -34,0%
Bogdanka 42,66 1451 -4,3% -14,5% Millennium 4,18 5073 -43% -8,7% Cynk LME [USD/t] 29690 0,5% -2,8% -2,0% -1,1% -21,8%
Budimex 30550 7799 -13% 7,6% MoBruk 312,00 1096 -1,0% 4,7% Otéw LME [USD/t] 20774 0,1% -1,8% -1,2% -11,1% -9,8%
Bumech 34,90 505 -5,4% -38,3% Neuca 624,00 2804 0,3% -4,0% Stal HRC [USD/] 10550 -0,1% -0,5% 01% 418% -6,2%
Ciech 5265 2775 -0,3% 27,0% PKPCargo 15,42 691 -59% 6,3% Ruda zelaza [USD/f] 131,1 1,6% 4,7% 43% 17,8% -11,7%
Comarch 143,00 1163 -1,4% -12,8% Polenergia 81,80 7212 -14% -4,9% Wegiel koksujgcy [USD/t] 346,3 -0,3% -2,3% 0,2% 19,6% -451%
DataWalk 66,30 340 -53% -27,4% Pracuj 58,00 3959 -15% 41,8%  Zioto [USD/oz] 19089 2,2% 3,4% 45% 47% -2,2%
Develia 300 1343 -1,0% 22,2% Selvita 8500 1560 -1,3% 25% Srebro [USD/oz] 21,8 6,1% 3,5% 42% -9,1% -13,0%
Dom Dev. 11580 2964 -1,9% 21,9% STS 17,50 2739 -22% 11% Platyna [USD/oz] 998,4 3,5% 1,9% 44% -7,1% -3,5%
Enea 6,55 4048 -12% 9,2% Tauron 2,03 3554 -16% -4,3% Pallad [USD/oz] 14617 8,4% 3,9% 4,1% -18,7% -47,7%
Eurocash 14,44 2010 -04% 6,2% TEN 118,50 869 2,0% -6,4% Bitcoin USD 24539,7 221% 9,5% 6,0% 484% -36,6%
Famur 3,90 2242 1,4% 18,2% WP.PL 101,00 2958 -3,4% 0,0% Pszenica [USD/bu] 672,3 0,8% -1,5% -2,8% -151% -38,3%
GPW 37,10 1557 -12% 4,4% XTB 35,12 4123 -18% 132% Kukurydza [USD/bu] 624,0 0,0% -3,2% -0,9% -8,0% -14,3%
Handlowy 79,80 10427 -2,7% 5,6% ZE PAK 26,00 1321 -56% 13,0% Cukier ICE [USD/Ib] 20,8 -1,7% -0,3% 36% 11,1% 122%
WIG20
M 11G20 Index - Last Price 1753.30 -2.57% 2000

M Moving Average( SvrnDle 50,0) (WIG20) 1868.75
I WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1694.22 -0.02%
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Spétka opublikowata wstepne wyniki za 4Q’22

Wyniki za 4Q’22 [mIn PLN]

4Q'21 4Q'22 zmianar/r 4Q'22PBDM odchyl 2021 2022 zmianar/r

Przychody 2584 292,1 13,0% 276,6 56% 8515 9214 8,2%
Wynik brutto na sprzedazy 14,8 12,8 -13,4% 10,7 19,8% 35,0 42,8 22,2%
Wynik na sprzedazy 7,7 - - 3,2 - 9,9

Saldo PPO/PKO 0,1 0,0 43

EBITDA 11,1 - - 6,3 27,1 - -
EBIT 7,6 6,2 -18,6% 32 96,0% 14,2 18,1 27,8%
Zysk brutto 9,4 - -- 4,2 15,4 -
Zysk netto* 7,8 6,5*% -16,9% 3,3 93,0% 11,8 17,3* 47,0%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  5,7% 4,4% 3,9% 4,1%  4,6%

Marza EBITDA 4,3% 2,3% 3,2% -

Marza EBIT 2,9% 2,1% 1,1% 1,7%  2,0%

Marza zysku netto 3,0% 2,2% 1,2% 1,4% 1,9%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka, *przyjeto wyliczenie dla zysku netto przypadajgcego akcjonariuszom jedn. dominujqcej (spétka w komunikacie nie podata czy
zaprezentowany wynik netto uwzglednia wytqczenia wyniku mniejszosci, po 1-3Q’22 wynik mniejszosci wynosit +0,6 min PLN)

Komentarz BDM

o W 2022 spétka odnotowata 921 min PLN przychoddéw oraz 17,3 min PLN zysku netto, co jest najwyzszym wynikiem
od 2015 i 2011 roku, kiedy spotka miata odpowiednio 17,2 min PLN i 21,3 min PLN.

o W samym 4Q’22 spétka miata wstepnie 292 min PLN przychodéw, 6,2 min PLN EBIT oraz ok 6,5 min PLN zysku
netto. Przy czym wynik (spétka nie podata czy EBIT czy brutto) byt wsparty przez +1,5 min PLN z tytutu wyceny
aktywoéw przejetej spotki Energopol (nie uwzglednialiSmy tego w naszych prognozach).

e Marza brutto ze sprzedazy w 4Q’'22 na poziomie 4,4% vs 4,8% po 1-3Q’22.

e Gotéwka po 4Q’22 na poziomie 60 min PLN (spétka nie podata ile ma zadtuzenia odsetkowego).

» Portfel obecnie jest na poziomie 1,8 mld PLN (+0,8 mld PLN w wygranym przetargu dla PLK).

Ambicjg spotki jest, zeby w 2030 r. liczba stacji Orlen w Europie Srodkowej wynosita co najmniej tyle, ile zatozono
w zaktualizowanej strategii, czyli 3 500. Segment detaliczny jest wazny dla koncernu, poniewaz stanowi jego wizytowke,
a ponadto generuje systematycznie rosnacg sprzedaz, w tym pozapaliwowych produktéw i ustug.

Do potowy 2024 roku powinien zakonczy¢ sie proces operacyjnego przejmowania od Grupy MOL stacji na Wegrzech
i ich rebranding. Natomiast na Stowaciji proces przejmowania i rebrandowania stacji zakonczy sie juz w potowie 2023.

PKN Orlen planuje podwojenie liczby automatéw paczkowych do 4 tys. sztuk do konca 2023 roku, co jest kluczowe dla
rozwoju ustugi Orlen Paczka. Koncern buduje takze centra logistyczne i zwigksza liczbe kurieréw. Do sieci Orlen
Paczka, poza stacjami i punktami partnerskimi, wchodzg takze kioski Ruchu. Koncern nie rezygnuje takze z planow
rozwoju stacjonarnych punktéw detalicznych, dziatajgcych pod marka "Orlen w ruchu".

Spétka chce korzysta¢ z szans oferowanych przez rynki europejskie, zaréwno w sferze inwestyciji, jak i pozyskiwania
finansowania. Agencja Moody’s Investors przyznata w poniedziatek rating korporacyjny dla Kruka na poziomie Ba1,
z perspektywa stabilng. Spotka otrzymata réwniez rating od Standard & Poor’s na poziomie BB- z perspektywa stabilng.

Spétka rozwaza emisje, pod prawem szwedzkim, niepodporzadkowanych, niezabezpieczonych obligacji o facznej
wartosci nie wyzszej niz 350 min EUR.

Na wniosek Kl Chemistry spotka zwotata NWZ, ktére odbedzie sie 11.04.2023. Przedmiotem obrad bedzie zmiana
statutu spotki w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego o kwote nie wyzszg niz
197,6 min PLN.

Grupa dokona odpiséw aktualizujgcych warto$¢ zapaséw, co obnizy 0 404 min PLN EBIT i EBITDA grupy za 2022 rok.
Odpisy aktualizujgcych wartos¢ aktywow trwatych zmniejszg skonsolidowany EBIT o 963 min PLN, bez wptywu na
EBITDA.

W tym roku Azoty mocno ograniczajg produkcje. Grupa wytwarza coraz mniej nawozéw, produktdw chemicznych
i tworzyw sztucznych. Powodem jest sytuacja podazowo-popytowa na rynku europejskim. — Rzeczpospolita

Czeski koncern wyprzedzi Grupe Azoty. Grupa Agrofert moze przeja¢ czes¢ austriackiej firmy Borealis i dzigki temu
stac sie wiceliderem na europejskim rynku nawozow. — Puls Biznesu

Nowa farma wiatrowa Taurona. Rozpoczynajg sie prace budowlane na jednej z najwiekszych farm wiatrowych
w Polsce. — Parkiet
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Allegro poszuka firm w regionie. Juz nie Biznes, lecz Business — platforma B2B rodzimego lidera e-commerce powoli
szykuje migdzynarodowg ekspansje. Duzo do zrobienia ma jeszcze w Polsce. Walczy o czgs$¢ rynku, ktory za dwa lata
bedzie wart blisko 900 mid PLN. — Puls Biznesu

Podsumowanie wywiadu z prezesem Andrzejem Oslizto dla PAP:

- Ceny mieszkan mogg za jaki$ czas wroci¢ do trendu wzrostowego, deweloperzy nie maja przestrzeni do obnizek —
ocenia prezes Develii Andrzej Oslizto. Jego zdaniem, rzagdowy program wsparcia, dotyczgcy zakupu mieszkan, moze
poméc przekroczy¢ zatozony przez spotke na 2023 r. cel sprzedazowy.

- Pierwsze miesigce 2023 r. nie byly zte i Develia na tle rynku radzi sobie dobrze, chociaz nie mozna moéwic jeszcze
o powrocie do pozioméw z 2021 roku. Zdaniem prezesa dotek sprzedazowy byt w 3Q'22, a poczatek 2023 to
kontynuacja odbicia, ktére wida¢ od pazdziernika.

- Develia planuje, ze w 2023 roku liczba sprzedanych lokali (umowy deweloperskie lub przedwstepne) wyniesie 1.450-
1.650, czyli bedzie poréwnywalna do ubiegtorocznej. Spotka zaktada, ze przekazania w tym roku wyniosg 1.900-2.050
lokali, a do oferty wprowadzonych zostanie 1.850-2.050 nowych lokali.

- Oslizto ocenit, ze widac stopniowy powrét popytu, ale z uwagi na to, ze rozpoczynanych jest mniej budéw, kupujgcym
kurczy sie wybor — i to tez moze wplywac na podejmowanie decyzji zakupowych. Develia — jak poinformowat prezes —
uruchamia nowe budowy, chociaz bardziej selektywnie.

- Jak wskazat, sytuacja na rynku zwigzana z zakupem gruntéw nie jest obecnie tatwa. Jedng ze $ciezek rozwoju dla
Develii w tym zakresie jest wspétpraca w formule joint venture z mniejszymi firmami.

- W 2023 r. Develia chce kontynuowac proces dezinwestycji aktywéw komercyjnych. Spétka wczesniej podawata, ze
zaktada sprzedaz budynku Wola Retro w 2Q’23 i planuje podpisa¢ przedwstepng warunkowg umowe sprzedazy Arkad
Wroctawskich.

- Stopniowo wygaszajgc segment komercyjny, spétka przygotowuje sie na rozwéj w segmencie instytucjonalnego najmu
mieszkan (PRS), ktory ma byé uzupetnieniem podstawowej dziatalnosci grupy.

- Celem zarzgdu na ten rok jest sprzedaz funduszom 600-800 lokali. Uzupetnieniem oferty Develii dla rynku PRS ma
by¢ platforma do zarzgdzania najmem, ktérg spétka tworzy wspdlnie z firma The Heart, zajmujgca sie venture building.
- Segment PRS bedzie na razie stanowit niewielkg cze$¢ dziatalnosci Develii.

Rok 2023 bedzie dla spétki gorszy pod wzgledem marz niz 2022 r., ale dostrzegalne sg mozliwosci rozwoju rynku -
ocenit w poniedziatek prezes Grzegorz Grabowski. Spodziewa sie on, ze podpisanie pierwszych uméw w ramach
prefinansowania z PFR moze przypas¢ na przetom marca i kwietnia.

Grupa nadal rozwaza geograficzng dywersyfikacje dziatalnosci i wejscie m.in. na rynek niemiecki.

W 2023 roku planuje naktady inwestycyjne na poziomie ok. 29 min PLN. Inwestycje majg dotyczy¢ gtéwnie zakupu
urzgdzen i maszyn do modernizaciji linii kolejowych, pojazdéw do naprawy i montazu sieci trakcyjnych, srodkéw
transportu oraz dalszego rozwoju oprogramowania klasy ERP.

Portfel zamoéwien grupy na koniec 2022 roku wynosit ok. 1 mld PLN netto (bez udziatu konsorcjantéw), a jego
Sredniowazona, dtugoterminowa rentownos¢ wynosi ok. 7%.

Spotka zawarta umowe dotyczgcg budowy zaktadu produkcyjnego JOSERA Petfood. Warto$¢ umowy wynosi 3%
przychoddéw grupy wg ostatniego opublikowanego rocznego sprawozdania finansowego.

Spétka zawarta umowe wartg 22 min PLN na rozbudowe drogi powiatowej w nr 2524W na terenie gmin Lelis i Kadzidto
w woj. mazowieckim. Zamawiajgcym jest Powiat Ostrotecki. Termin realizacji inwestycji wynosi 20 miesiecy od dnia
zawarcia umowy.

Virtual Software LLC wraz z podmiotami powigzanymi, spétka posrednio zalezna od Ailleron, posiada $rodki pieniezne
w tgcznej wysokosci ok. 4,5 min USD w Silicon Valley Bank. Po przeanalizowaniu uzyskanych informacji zarzad ocenia
ryzyko utraty zdeponowanych $rodkéw w banku SVB jako niskie.

Spotka, jako lider konsorcjum, ma umowe na wykonanie i dostawy trzewikdw dla Wojska Polskiego w latach 2023-
2025. tgczna wartos$¢ kontraktu z opcjami dodatkowymi wynosi 138,6 min PLN z netto, z czego dla spétki przypada
75%.

Akcjonariusze spotki zdecydowali o emisji do 400 tys. akcji serii K z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy.

Spétka zawarta z Advanced Diagnostic Equipment umowe inwestycyjng, na mocy ktdrej spotki bedg prowadzity
inwestycje polegajgca na prowadzeniu spoétki celowanej. Spoétka ta ma wdrozy¢ i produkowac oraz sprzedawaé wyréb
medyczny do pomiaru cukru w organizmie.

Ferro obserwuje zréznicowang sytuacje na kluczowych rynkach. Na potudniu Europy grupa od dawna notuje dobre
tempo rozwoju sprzedazy. Z kolei na dojrzatych rynkach, m.in. w Polsce, ma do czynienia ze schtodzeniem koniunktury.
Niezaleznie od tego duzy wptyw na jej wyniki majg koszty. — Parkiet
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Tapniecie bankéw. Cho¢ uratowano depozyty klientéw SVB, to na gietdach doszlo do wstrzgséw. Paniczna wyprzedaz
akcji pozyczkodawcow moze skioni¢ banki centralne, by wolniej podnosity stopy procentowe. — Rzeczpospolita

Chudng portfele kredytowe polskich bankéw. Zapas¢ na rynku hipotek dotyka wszystkich podmiotéw — wynika z naszej

analizy. Kredytowy biznes w minionym roku rozwijat si¢ tylko dzigki pozyczkom gotéwkowym i dla klientow
instytucjonalnych. — Rzeczpospolita

Stodko-gorzki smak rekordu OZE. Padt kolejny rekord produkciji energii elektrycznej z odnawialnych zrédet zima.
Jednak energetyka nie jest w stanie zagospodarowac dodatkowej zielonej energii. — Rzeczpospolita

Budowlanka tapie zadyszke. Najnowsze dane GUS potwierdzajg, ze rynek budownictwa mieszkaniowego w Polsce
hamuje. — Dziennik Gazeta Prawna

Spétka chce wyptaci¢ z zysku netto za 2022 rok blisko 4,1 min PLN dywidendy, co dawatoby 1,15 PLN na jedng akcje.

Spétka zawarta umowe z Instytutem Biologii Doswiadczalnej PAN na sprzedaz i dostawe mikroskopu super-
rozdzielczego typu GSD wraz z wyposazeniem za kwote 1,6 min PLN netto.

Spétka otrzymata zamoéwienie na urzadzenia IPL od partnera spotki, zajmujgcego sie dystrybucjg urzadzen do
medycyny estetycznej na rynku hiszpanskim. Wartos¢ otrzymanego zaméwienia wynosi 1,95 min EUR.

Zrédfo: 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
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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 14.03.2023 roku, 07:50 CET

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu Swiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie usfug maklerskich dla klientow, ktérych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowac¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegélnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

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

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

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzagd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikoéw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

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

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

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i moga dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentédw 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 wptynaé 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 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.
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