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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Sektor bankowy ciagle budzi obawy 1D YTD
Woczorajsza sesja na GPW zaczeta sie delikatnymi wzrostami, jednak juz o 10:00 rynek dostat
pierwszy sygnat odwrotu w postaci finalnego odczytu inflacji za styczer’23 i luty’23. Co prawda, CPl  wiG20 1707,4 2,7% -4,7%
w lutym’23 okazala sig nieco nizsza od konsensusu (18,6%), jednak wzrost do 18,4% zostat \yiG30 21016 2.7% 3.9%
negatywnie odebrany przez rynek. Odczyt za styczen’23 zostat skorygowany z 17,2% do 16,6%, ale MWIG40 43883 2.0% 5 6%
w gtéwnej mierze bylo to podyktowane zmiang wag we wskazniku. W dalszej czesci sesji spadki ! L B0
wspieraly wydarzenia na rynkach bazowych, szczegdlnie dalsze zawirowania w sektorze bankowym. ~SWIG80 193410 -2,2% 10,5%
Notowania kilku bankéw byly zawieszone. Szczegdlnie gtosno byto o Credit Suisse — jego gtéwny WIG 56 844,1 -2,6% -1,1%
atcjonellri;slz qdrwswitl ydzieltania dalszej pDorpggy. Po tgj ir;f?rgngcji kur§ zfniikowa: -?4%, a handzl NC Index 332,2 1,2% 6,0%
akcjami byt wielokrotnie wstrzymywany. Dzisiaj rano Credit Suisse poinformowat, ze pozyczy o - - 5
Narodowego Banku Szwaijcarii do 50 mld CHF w ramach tzw. ,decydujacej akcji”. W Polsce WIG- U1 et DU 3’02/0 4’0;%
Banki spadt w trakcie wczorajszej sesji -3,0%, ale nie byt to najstabszy indeks sektorowy. Mocno WIG Bud 4454,0 2,1% 9.1%
znizkowaty tez WIG-Goérnictwo (-6,1%) i WIG-Paliwa (-5,4%). Z gtownych indeksow WIG20 stracit WIG Chemia 111437 -2,3% 2,4%
-2,7%, WIG -2,6%, mWIG40 -2,9%, a sWIG80 -2,2%. Indeksy europejskie doswiadczyly wiIG Dew 2902,0 -0,5% 10,6%
mocniejszych wyprzedazy. DAX spadt -3,3%, CAC40 -3,6%, a FTSE100 -3,8%. Za oceanem WIG E . 2011.0 2.1% 4.6%
réwniez dominowaly spadki, ale byly one o wiele delikatniejsze. S&P znizkowat -0,7%, DJI stracit . : oo o
-0,9%, natomiast Nasdaq zyskat +0,1%. Dzisiaj w kalendarzu makro czeka nas decyzja EBC ~WIC Games 18,061,7 L.7% 7:4%
w sprawie stop procentowych. Konsensus spodziewa sie podwyzki o 50 p.b. Z krajowego podwérka WIG IT 43475 -1,0% 9,4%
poznamy odczyty inflacji bazowej za stycze’23 i luty’23 oraz bilans pfatniczy za stycze’23. wiIG Media 6479,1 -2,9% 7,4%
tO poranku r:ynkiuasz/i\aty.(ijkiz? !«)_nté/nugja §paqki|. Njkkfei tracéi -0,8%, adS|SE »tl,Q%. Na kontrkaktaf:h WIG Paliwa 5317,9 -5,4% -11,5%
:g;n)};?:t/;/é:zn;v widac juz dominacje zieleni, ale w Europie nadal nastroje sg w wigkszosci |\ ~ Spoz 21474 1.4% 6.5%
Anna Tobiasz WIG Surowce 4022,2 -6,1% -12,8%
WIG Odziez 51117 -1,8% -13,2%
DAX 147353 -3,3% 5,8%
= z FTSE100 7 3445 -3,8% -1,4%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ' o o
ik 40Y22 inimalni 6i k (tabele BOM] CAC40 6 885,7 -3,6% 6,4%
= Dom Development: Wyniki 4Q'22 — minimalnie powyzej konsensusu [tabele H BUX 418073 0.0% 4.5%
= Alumetal: Spotka miata 245,3 min PLN zysku netto, 293,5 min PLN zysku EBITDA w 2022 r., - = 2D
zgodnie z szacunkami; S&P500 3891,9 -0,7% 1,4%
= Bowim: Spétka miata szacunkowo 103,8 min PLN jednostkowego zysku netto w 2022 r.; DJIA 31874,6 -0,9% -3,8%
= Novaturas: Przychody spotki wzrosty wstepnie o 36% r/r do 12,8 min EUR w lutym; grupa Nasdag Comp 114341 0,1% 9,2%
spodziewa sie w '23 osiggnag¢ 210-225 min EUR przychodéw oraz 3-5 min EUR EBITDA; Bovespa 102 675.5 0.2% 6.4%
= PKN Orlen: Grupa obniza ceny gazu dla klientéw biznesowych do 353 PLN/MWh; — . .
= Bogdanka: Bogdanka powinna by¢ aktywna réwniez w innych obszarach surowcowych — Sasin; N|kke|225.3 20 23 Qs S0
= $niezka: Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q’22 [podsumowanie BDM]; Shanghai Comp. 32633 0,6% 5,6%
= Boryszew: Spétka ma umowe na dostawe elementéw do e-aut za ok. 200 min EUR w |. 2024-2034;  S&P/ASX 200 7 068,9 0,9% 0,4%
- ‘I};orpol:_ Oferta Torpolu za 1,5 mid PLN brutto najtarisza na prace na obwodnicy towarowej EjR/PLN 2,70 0,0% 0,4%
oznania;
= Wielton: Spdtka podpisata nowg umowe ws. nabycia pozostatych 20% udziatéw Langendorf; VSRR 448 e s
= GPW: GPW chce przedstawi¢ w kwietniu strategie rozwoju do 2027 roku; CHF/PLN 4,76 -0,6% 0,7%
= KGHM, Grupa Azoty: KGHM prowadzi rozmowy z Grupg Azoty o zaangazowaniu w rozbudowg EUR/USD 1,06 -1,5% -1,2%
Portu Morskiego Police; USD/IPY 133,42 -0,6% 1,8%
= Orange: Spotka szacuje warto$¢ nieruchomosci do sprzedazy na ok. 1 mld PLN, szacuje warto$¢
rynku hurtowego operatoréw w Polsce na ok. 3 mid PLN; EW20
= CCC: Nie wida¢ duzych zmian dot. koszyka zakupowego, mniej zakupéw spontanicznych; . )
= Pepco: Dealz uruchomit swoje pierwsze centrum dystrybucyjne w Polsce; Wartosé Zmiana
= Action: Spoétka chce zwiekszy¢ kwote przeznaczong na buyback do 30 min PLN; Kurs otwarcia 1755 9 0,52%
= Banki: Kolejne podv_vyiki St(?p procentquch sg coraz mniej prawdopodobne - Glapinski; o Kurs zamkniecia 1709 46 -2,62%
- VAngourrao.Z(;r.upa wykaze w 1Q’23 wstepnie 45,3 min PLN zysku z tytutu ponownej wyceny udziatéw TS iR, 1703 36 -2.07%
= Budimex: Oferta Budimeksu za 186,2 min PLN najkorzystniejsza w przetargu GDDKIA; Kurs max. 1767 -4 -0,23%
= OT Logistics: OT Logistics sfinalizowato sprzedaz akcji Luka Rijeka; zawarto ugode z Allianz; Wolumen obrotu 89 482 949 1,07%
= DataWalk: Spoétka 'naswietli' temat Al w czgsci strateg. konferencji wynikowej w pot. IV; Otwarte pozycje 51 410 674 -1,29%
= Scope Fluidics: Spétka do konca '28 planuje doprowadzi¢ do co najmniej 2 transakcji
strategicznych; Indeksy GPW
= Inflacja: Inflacja CPI w lutym’'23 iosta 18,4% r/r; odczyt t 1’23 id 17,29 . .
dnO fgfg%rr]/ra[ajlikreswa;l\)lllT? wyniosta 6 r/r; odczyt za styczern’'23 zrewidowany z % Indeks o - High Close 1D Obrot
" Unibep: Spétka ma umowe na realizacje inwestycji 'Abrahama 14' za 32,1 min PLN. WwiG20 17611 17022 17662 17074 -2,7% 1054
WYKRES DNIA WIG30 21628 2095,3 21743 21016 -2,7% 1112

MWIG40 45229 19321,3 198510 43883 -29% 137
SWIG80 19837,1 43851 4547,2 193410 -22% 46
WIG-PL 586658 579800 586658 579800 -2,7% 1176

Inflacja PPl w USA w lutym’23 wyniosta 4,6% r/r wobec oczekiwan na poziomie 5,4%.
W styczniu’23 wskaznik wyniost 5,7% (po korekcie z 6%). Oznacza to, ze inflacja
producencka w ujeciu r/r spadata ésmy miesigc z rzedu (szczyt 11,3% byt osiggniety

w czerwcu’'22). W ujeciu m/m ceny spadty -0,1% wobec oczekiwan wzrostu 0 0,3%.  WIG 584434 567457 587220 568441 -26% 1255
Inflacja PPI r/r w USA e
; ) Close MC 1D YTD
l LI (A P 120 Allegro 26,93 28457  -2.2% 7,1%
Asseco Poland 75,15 6 237 0,5% 3,5%
00 CCC 35,00 1920 2,0% 18,4%
CD Projekt 129,36 13036  -0,5% -0,2%
R 0 Cyfrowy P. 16,34 10 450 -1,9% -7,2%
Dino 405,00 39706  -1,8% 7,9%
JSw 44,10 5178 -6,9% -24,2%
| 0 Kety 531,00 5124 5,6% 16,2%
Ml KGHM 113,30 22660  -6,0% -10,6%
i ~r40 Kruk 299,00 5776 -3,5% -3,5%
LPP 9 145,00 16957  -1,7% -14,1%
- 20 mBank 286,00 12136  -2,9% -3,4%
I Orange 6,42 8428 -0,3% -3,1%
(1111 Ll il il il iinlm Lo Pekao 80,22 21055  -3,0% -7,3%
Pepco 41,30 23748 -2,0% 4,5%
PGE 6,10 13696  -1,0% -11,3%
o 20 PKN Orlen 56,46 65547  -55% -12,1%
Mar 31 Jun 30 Sep 30 Dec 31 Mar 31 Jun 30 Sep 30 Dec 31 Mar 31 Jun 30 Sep 30 Dec 31 Feb 28 PKO BP 27,97 34963 -3,0% -7,7%
FDIUFDYO Index (US PPI Final Demand YoY NS‘A) Graph 2232 Daily 5;)]2:NZDZDVZBFEEZDZB |Ecpyrvghﬁ 2023 Blm;gzezg Finance L.P. 16‘—Maf§£3 07:54:26 R 33'18 A5 -217% -613%
5 - o Santander Polska 280,00 28613 -0,6% 7,9%
Zrédto: Bloomberg
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 662,00 1576 -0,9% 12,2% Huuuge 28,70 2418 -38% 31,7% Ropa Brent [USD/bbl] 743 -4,1% -10,1%  -115% -13,5% -24,2%
Alior 36,88 4815 -55% 7,6% INGBSK 158,40 20608 -4,6% -3,9% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 25 -2,9% -2,0% -9,0% -44,2% -47,4%
Amrest 1868 4101 -0,3% -45% InterCars 550,00 7792 -2,8% 19,3% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 42,9 -2,9% 1,3% -8,1% -438% -62,8%
Asbis 26,30 1460 -2,2% 11,0% Kernel 18,60 1563 -0,8% 6,0% CO2 [EUR/] 86,6 -3,6% -8,6% -10,3% 6,3% 12,4%
Auto 18,24 2383 -18% 35,9% Livechat 148,00 3811 -3,4% 38,3%  Wegiel ARA [USD/] 138,0 -2,1% 11,9% -5,4% -39,6% -59,0%
Azoty 34,00 3373 -3,7% -13,9% Mabion 18,88 305 -42% -10,1% Miedz LME [USD/] 84808 -3,7% -4,6% -53% 1,4% -14,0%
Benefit 1070,00 3139 -1,4% 43,8% Mercator 43,04 458  -4,0% -12,8%  Aluminium LME [USD/] 22243 -34% -3,5% -4,4% -53% -31,4%
Bogdanka 39,28 1336 -8,0% -21,3% Millennium 4,07 4935 -4,9% -112%  Cynk LME [USD/] 28760 -1,7% -4,3% -5,1% -42% -23,9%
Budimex 303,00 7736 -2,3% 6,7% MoBruk 307,00 1078 0,2% 3,0% Otéw LME [USD/] 20628 -0,8% -1,1% -1,9% -11,7% -7,0%
Bumech 33,20 481  -4,9% -41,3% Neuca 601,00 2701 -28% -7,5% Stal HRC [USD/t] 10620 -1,2% -0,3% 0,8% 42,7% -56%
Ciech 52,00 2740 -0,4% 254% PKP Cargo 15,23 682 -48% 5,0% Ruda zelaza [USD/f] 129,7 -1,0% 1,8% 3,1% 16,6% -13,0%
Comarch 142,80 1161 -0,8% -12,9% Polenergia 78,90 6956 -55% -8,3% Wegiel koksujgcy [USD/t] 333,7 -1,3% -5,2% -3,4% 15,3% -46,7%
DataWalk 70,70 363 1,4% -22,6% Pracuj 55,00 3755 -4,2% 34,5%  Zioto [USD/oz] 19170 0,7% 5,7% 49% 51% -0,5%
Develia 3,06 1367 -1,1% 24,4% Selvita 84,00 1542 -23% 1,3% Srebro [USD/oz] 21,7 0,1% 8,4% 38% -94% -13,5%
Dom Dev. 122,00 3123 0,0% 28,4% STS 17,42 2727 05% 0,7% Platyna [USD/oz] 964,9 -2,3% 2,6% 0,9% -102% -5,5%
Enea 6,21 3835 -2,1% 3,4% Tauron 1,94 3407 -33% -8,3% Pallad [USD/oz] 14430 -4,0% 7,2% 2,7% -19,7% -38,9%
Eurocash 1425 1983 -23% 4,8% TEN 114,90 843 -34% -9,2% Bitcoin USD 245295 -0,4% 11,5% 6,0% 48,3% -40,5%
Famur 3,78 2170 -0,1% 14,4% WP.PL 98,40 2882 -24% -2,6% Pszenica [USD/bu] 699,0 1,8% 3,6% 11% -11,7% -34,6%
GPW 3586 1505 -28% 1,0% XTB 33,82 3970 -2,0% 9,0% Kukurydza [USD/bu] 626,8 -0,1% -1,2% -04% -7,6% -14,1%
Handlowy 77,80 10165 -3,8% 2,9% ZE PAK 23,60 1199 -58% 2,6% Cukier ICE [USD/Ib] 20,5 -0,9% -1,8% 21% 95% 122%
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Spétka opublikowata wyniki za 4Q'22

Wyniki za 4Q’22 [min PLN]

. . zmiana
4Q'21 4Q'22 zmianar/r 4Q'22P kons. odchylenie 2021 2022 o/
Przychody ze sprzedazy 421,6 770,3 82,7% 743,4 3,6% 1897,5 24193 27,5%
Zysk brutto ze sprzedazy 132,0 265,1 100,9% — — 625,2 755,8 20,9%
Zysk na sprzedazy 72,2 198,9 175,7% - - 431,3 521,9 21,0%
EBITDA 58,6 195,5 233,4% 188,5 ,7% 428,3 518,0 20,9%
EBIT 54,8 191,5  249,7% 185,7 3,1% 4131 5015 21,4%
Zysk (strata) brutto 51,4  189,7  269,2% 4055  512,6  26,4%
Zysk (strata) netto 40,9 1509  268,6% 150,9 0,0% 327,1 4103  254%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 31,3% 34,4% - 32,9% 31,2%
Marza EBITDA 13,9%  25,4% 25,4% 22,6%  21,4%
Marza EBIT 13,0% 24,9% 25,0% 21,8% 20,7%
Marza zysku netto 9,7%  19,6% 20,3% 17,2% 17,0%
Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
Wyniki za 4Q’22 wg segmentéw [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 : 1Q'20 2Q20 3Q'20 4Q20 : 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 : 1Q22 2Q'22 3Q22 4Q22
Przychody ze sprzedazy 528,2 238,7 3876 5072 : 3141 4580 3632 679,7 : 8079 3365 3315 421,6 727,0 601,8 3202 770,3
Warszawa 473,1 2048 3099 371,0 i 2733 3290 143,8 5129 i 620,7 2334 1241 2601 : 5910 2676 1629 384,1
Wroctaw 2,2 13 49,3 7,0 26,7 17 72,7 60,6 139,1 50,1 17,2 23 11 93,7 12,1 70,2
Gdarisk 52,9 32,5 28,5 1293 14,1 127,3 146,6 106,2 5718 44,0 170,9 134,8 82,3 162,8 58,3 227,5
Krakéw 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 19,4 24,2 52,7 77,7 870 885
Zysk brutto ze sprzedazy 145,1 79,3 109,8 166,0 92,7 146,7 1162 223,1 : 262,9 1173 113,1 132,0 233,8 171,7 85,2 265,1
Warszawa 1264 690 894 1233 : 842 1005 445 1707 : 2117 87,2 49,7 86,8 2035 845 56,5 1497
Wroctaw 0,4 0,2 9,5 1,8 4,2 1,4 21,6 16,1 i 325 16,0 55 1,2 2,1 26,5 4,2 14,4
Gdarisk 23,6 12,4 131 45,4 4,5 47,0 52,2 38,5 20,4 14,6 59,3 48,8 29,6 61,8 21,7 92,7
Krakéw 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 53 6,1 10,8 3,6 172 22,7
alokacja ceny nabycia Gdarisk -5,4 2,2 =23 -4,4 -0,2 -2,2 2,1 -2,2 -1,7 -0,5 -1,4 -1,3 -0,3 -1,9 -0,1 -0,1
alokacja ceny nabycia Krakow 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 5,3 -7,3 -12,1 -2,7 -14,4 -14,3
SG&A 41,2 370 400 484 i 419 400 41,7 487 : 453 436 451 59,8 50,2 60,8 566 66,2
Zysk na sprzedazy 103,9 42,3 69,8 117,6 50,9 106,7 74,5 1745 : 217,5 73,7 67,9 72,2 183,5 110,9 28,6 198,9
Saldo PPO/PKO 1,5 -4,2 -1,1 9,1 -1,1 2,5 06 -160 i -1,7 0,1 0,8 -17,4 9,7 2,2 1,1 7,4
EBITDA 1091 41,8 725 1123 | 53,7 1078 775 162,0 : 2195 77,6 725 58,6 1780 1130 31,5 1955
EBIT 105,4 38,1 68,7 108,5 49,7 104,2 73,9 158,5 : 215,9 73,8 68,7 54,8 173,9 108,6 27,5 191,5
Saldo finansowe 0,6 03 0,2 03 1,6 59 1,9 1,7 0,2 15 2,9 34 -4,1 6,5 2,4 1,9
Zysk brutto 104,8 38,3 68,5 108,8 48,1 98,3 72,0 160,1 : 216,1 72,3 65,8 51,4 178,0 115,1 29,9 189,7
2Zysk netto 84,4 31,0 55,0 85,7 38,5 79,1 57,6 127,0 : 1745 58,0 53,7 40,9 141,7 94,0 23,6 150,9
Marza zysku brutto ze sprzedazy  27,5% 33,2% 28,3% 32,7% : 29,5% 32,0% 32,0% 32,8% : 32,5% 34,9% 34,1% 31,3% 32,2% 285% 26,6% 34,4%
Warszawa 26,7% 33,7% 289% 33,2% : 30,8% 30,5% 30,9% 33,3% : 34,1% 37,4% 40,0% 33,4% 34,4%  31,6% 34,7% 39,0%
Wroctaw 16,4% 18,8% 19,3% 253% : 158% 83,3% 29,7% 26,5% : 23,4% 32,0% 31,7% -49,7% : 197,9% 28,3% 35,0% 20,4%
Gdarisk 44,7% 381% 46,1% 351% : 31,7% 36,9% 356% 363% : 357% 332% 347% 36,2% 36,0 37,9% 37,3% 40,8%
Gdarisk po alokacji 34,5% 31,2% 38,1% 31,7% : 30,4% 352% 34,2% 342% : 32,7% 31,9% 33,9% 353% 357% 368% 37,1% 40,7%
Krakow - - - - - - - - - 27,3%  25,3% 20,5% 4,6% 19,8%  25,7%
Krakéw po alokacji - - - - - - - - - - -0,1% -4,8% -2,4% 1,1% 3,3% 9,5%
Marza zysku na sprzedazy 19,7% 17,7% 18,0% 23,2% : 16,2% 23,3% 20,5% 257% : 26,9% 21,9% 20,5% 17,1% 252% 184% 89%  258%
S&GA/przychody 7,8% 15,5% 10,3% 9,5% 13,3% 8,7% 11,5% 7,2% 5,6% 13,0% 13,6% 14,2% 6,9% 10,1% 17,7% 8,6%
Marza EBITDA 20,7% 17,5% 18,7% 22,1% : 17,1% 23,5% 21,3% 23,8% : 27,2% 23,1% 21,9% 13,9% 245% 188% 9,8% 254%
Marza EBIT 20,0% 16,0% 17,7% 21,4% : 158% 22,7% 20,3% 23,3% : 26,7% 21,9% 20,7% 13,0% 23,9% 18,1% 8,6%  24,9%
Marza zysku netto 16,0% 13,0% 14,2% 16,9% : 123% 173% 158% 18,7% : 21,6% 17,2% 16,2% 9,7% 19,5% 156% 7,4% 19,6%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

- Spdtka w 2022 r. wypracowata 3,3 mld PLLN przychodéw, 293,5 min PLN EBITDA oraz 245,3 min PLN zysku
netto n.j.d.

- Alumetal planuje zwiekszy¢ ilosci sprzedazy i wypetnienie posiadanych mocy produkcyjnych w 2023 r.

- Alumetal postanowit zarekomendowa¢ przeznaczenie 156,1 min PLN z zysku netto za 2022 r., wynoszgcego 156,3
min PLN oraz kwoty 57,0 min PLN pochodzgcej z utworzonego z zysku kapitatu zapasowego spétki na wyptate
dywidendy, co oznacza wyptate 13,82 PLN na akcje.

Spétka w 2022 r. wypracowata 2,7 mid PLN przychodéw, 164,6 min PLN EBIT oraz 103,8 min PLN jednostkowego
zysku netto — wstepne szacunkowe dane.

- Novaturas miat 12,8 min EUR przychoddw w lutym br. (+36% r/r) - wstepne dane. W tym czasie Novaturas obstuzyt
ok. 12,2 tys. klientéw (+6,4% r/r).

- Grupa spodziewa sie w 2023 r. obstuzy¢ 270-290 tys. pasazeréw i osiaggng¢ 210-225 min EUR przychodéw oraz
3-5 min EUR EBITDA.

- PKN Orlen obniza ceny gazu dla klientéw biznesowych o 55% wzgledem ceny z poczgtku 2023 roku - z 793
PLN/MWh do 353 PLN/MWh poinformowat na Twitterze prezes koncernu Daniel Obajtek.

- Grupa Orlen kupi od polskich rolnikéw stome zbdz, ktéra bedzie wykorzystywana do produkcji bioetanolu drugiej
generacji. Wedtug PKN Orlen wydajno$¢ budowanej obecnie w zaktadzie w Jedliczu instalacji wyniesie 25 tys. ton
bioetanolu rocznie.

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

i autoréw. O izawarte w nim

fekty "
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie -:a?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bdD

041993

KGHM, Grupa
Azoty

Orange
Boryszew

Budimex

Torpol

11 bit studios

Sniezka

Opracowanie ma charakter czysto

BIULETYN PORANNY

czwartek, 16 marca 2023, 08:10 CET

-KGHM prowadzi rozmowy z Grupa Azoty o zaangazowaniu w rozbudowe Portu Morskiego Police.

- KGHM wyrazit zainteresowanie dziatkami inwestycyjnymi, ktére z uwagi na pofozenie i planowang rozbudowe
nalezacej do Grupy Azoty infrastruktury portowej stanowiag atrakcyjne miejsce pod inwestycje. Tematem rozmoéw
obu spdiek jest takze biezgca wspodtpraca w obszarze kwasu siarkowego.

- Po uruchomieniu nowego kompleksu Grupy Azoty - Polimeréw Police, przetadunki w porcie powinny wzrosngc¢ o
ponad 400 tys. ton w skali roku. Bedzie to wzrost o kilkudziesiat proc.

- Orange Polska szacuje portfel nieruchomosci do sprzedazy na ok. 1 mid PLN.
- Spotka szacuje obecnie rynek hurtowy operatoréw telekomunikacyjnych w Polsce na ok. 3 mld PLN, a gtéwnym
czynnikiem wzrostu jest rozwdj $wiattowodu.

Boryszew podpisat umowe (list nominacyjny) z jednym z wiodacych dostawcow dla przemystu samochodowego na
dostawe przez spotki Grupy Boryszew przewodéw gumowych do uktadu klimatyzacji, z przeznaczeniem do montazu
w samochodach elektrycznych, na lata 2024-2034. Szacunkowa warto$¢ dostaw w tym okresie wynosi okoto 200
min EUR.

Oferta Budimeksu zostata uznana za najkorzystniejszg w przetargu Generalnej Dyrekcji Drog Krajowych i Autostrad
na rozbudowe drogi krajowej nr 65 na odcinku Gaski - Etk. Warto$¢ oferty to 186,2 min PLN. Oferta zaktada termin
zakonczenia rob6t w 18 miesigce od daty zawarcia umowy.

Oferta Torpolu, warta 1,467 mid PLN brutto tj. ok. 1,192 mld PLN netto, posiada najnizszg ceng z wszystkich ofert
ztozonych w postepowaniu PKP Polskich Linii Kolejowych na zaprojektowanie i wykonanie prac na obwodnicy
towarowej Poznania. Kryterium oceny ofert ztozonych w ramach przetargu stanowi cena brutto - waga 100%. Srodki
inwestora przeznaczone na realizacjg inwestycji wynoszg 2,118 mid PLN brutto tj. 1,722 mid PLN netto.

Prace nad "Projektem 8", po zesziorocznych perturbacjach, wrécity juz na wiasciwe tory, a nad "Frostpunkiem 2"
przebiegajg zgodnie z harmonogramem - deklaruje 11 bit studios. - Parkiet

Podsumowanie konferencji wynikowej

Wyniki

-Zarzad jest zadowolony z wynikéw, biorgc pod uwage wymagajgce otoczenie

-spotka zwigkszyta udziaty rynkowe

-CAPEX’'22 gtéwnie na centrum logistyczne

Perspektywy

-mozliwe sg w 2023 roku dalsze spadki wolumenu, powrét do wzrostu wolumenu mozliwy w 2024/25

-spétka bytaby w stanie produkowac 2x wiecej zaréwno w Polsce jak i Wegrzech, centrum logistyczne wykorzystane
jest obecnie w 1/3 (nadwyzke powierzchni spétka podnajmuije)

-ceny surowcow sie ustabilizowaty, wida¢ delikatne obnizki, nie ma probleméw z dostgpnoscig, zarzad nie
spodziewa sie jednak wiekszych obnizek cen surowcéw (presja kosztéw energii)

-spétka ma bardzo szerokie portfolio (zaréwno premium jak i nizsza oraz $rednia pétka), co pozwala odpowiednio
pozycjonowac sie¢ w zaleznosci od cyklu koniunktury

-w styczniu wprowadzano podwyzki— byly zakupy na magazyn

-celem spotki jest powrdt w Srednim terminie od marz notowanych przed Covidem (wyniki z 2020 nie sg do
powtdrzenia przez kilka lat)

-koszty energii i gazu nie stanowig istotnej pozycji kosztowej (w 2023 spétka kupuje energie na rynku spot)
-zatrudnienie jest obecnie dostosowane do produkcji (nie nalezy oczekiwac dalszej redukcji)

Wegry

-w 2Q’'22 sprzedano zaktad produkcji styropianu (generowat istotne przychody, ale staby wynik)

-sytuacja popytowa jest trudniejsza niz w PL

-opcja sprzedazy udziatéw przez akcjonariusza mniejszosciowego moze by¢é wykonana w dowolnym momencie
(cena jest uzalezniona od EBITDA z dwdch ostatnich lat), nie ma obecnie sygnatéw, by miato do$¢ do jej wykonania
Ukraina

-spdétka jest pozytywnie zaskoczona popytem takze na poczgtku 2023

-sprzedaz tylko za przedptaty

-spétka jest jedynym producentem w zach. Ukrainie

Przejecia

Zarzad interesuje sie nadal firmami w regionie, w tym momencie brak rozméw (m.in. dlatego, ze Wegry sg
absorbujgce, zarzad obawia sig tez luki kompetencyjnej w potencjalnie przejmowanych podmiotach)

Centrum Logistyczne

-35 tys m2 powierzchni magazynowej (44 tys powierzchnia ogétem, 40 tys miejsc paletowych, mozliwa wysytka 2
tys palet/dzien), wczesniej spotka dziatata na trzech osobnych lokalizacjach (20 tys miejsc paletowych)

-wdrozona petna automatyka (rowniez automatyczne woézki widtowe)

-produkcja obecnie prowadzona jest bez sezonowosci (wczesniej byly ograniczenia logistyczne) — mniejsze
zatrudnienie, korzysci z tafszych surowcéw po sezonie

-wolna cze$¢ magazynu jest podnajmowana podmiotom zewnetrznym

CAPEX/dywidenda

-CAPEX nie powinien przekracza¢ amortyzacji w kolejnych latach, spdtka jest bardzo doinwestowana

-cel inwestycyjny to obecnie energetyka (PV ma pokrywa¢ 30% zapotrzebowania)

— zarzad podtrzymuje polityke rekomendowania 50% zysku netto do momentu zejscia DN/EBITDA do poziomu 1x.
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W obecnym otoczeniu makroekonomicznym CCC nie odnotowuje wigkszych zmian w zakresie koszyka
zakupowego, cho¢ zauwaza, ze klienci dokonujg mniej zakupdw spontanicznych i bardziej zwracajg uwage na
aspekty srodowiskowe.

DataWalk planuje "naswietli¢" temat sztucznej inteligencji (Al), ktérej bedzie poswiecona czes¢ strategiczna
konferencji wynikowej w potowie kwietnia.

Pracujemy nad aktualizacjg polityki energetycznej panstwa. Dywersyfikacja zrédet energii jest waznym elementem
tej strategii; w miksie tym bedzie coraz wiekszy udziat odnawialnych zrodet energii. Chcemy jednak wykorzystac
potencjat sektora gérniczego - rzecznik rzadu Piotr Miiller.

- W odpowiedzi na zaproszenie do skiadania ofert sprzedazy akcji Cloud Technologies ztozono oferty sprzedazy
543.862 akcji spotki. Stopa redukcji wyniesie 62,3%.

- Akcje zostang nabyte po cenie 48 PLN kazda. taczna cena nabywanych akcji wyniesie 9,8 min PLN.

- Zawarcie i rozliczenie transakcji planowane jest na 16 marca 2023 roku.

- Oferta zakupu ztozona przez spotke obejmowata skupienie 205.069 akcji.

- Scope Fluidics do konca 2025 r. chce posiada¢ w portfolio co najmniej 5 nowych projektéw, w tym co najmniej 2
w formie spoétek celowych, a do konca 2028 r. doprowadzi¢ do co najmniej dwdch transakcji. Spdtka skupia sie na
rozwoju platformy "Scope Discovery".

- Scope Fluidics planuje rozpocza¢ early access program w projekcie BacterOMIC w tym roku. Ocenia, ze
mozliwosci komercjalizacji projektu sg szerokie.

"Bogdanka powinna dziata¢ tez w innych obszarach surowcowych. To bedzie cos, co znajdzie sie w nowej strategii"
- wicepremier i minister aktywéw panstwowych Jacek Sasin.

Sie¢ Dealz, bedaca czescig Pepco Group, otworzyta w tyszkowicach (powiat towicki) swoje pierwsze centrum
dystrybucyjne w Polsce.

Unibep podpisat umowe na realizacje w systemie generalnego wykonawstwa inwestycji budowlanej pn. "Abrahama
14" w Warszawie. Przedmiotem umowy jest budowa budynku mieszkalnego wielorodzinnego wraz z ustugami. W
budynku o wysokosci 8 kondygnacji nadziemnych znajdzie sie 67 lokali mieszkalnych, 2 lokale ustugowe i 80 miejsc
parkingowych w garazu podziemnym. Wynagrodzenie za wykonanie inwestycji wynosi 32,1 min PLN netto.
Rozpoczgcie realizacji inwestycji nastgpi w 1Q’23, a zakonczenie w 4Q’24.

Action chce zwiekszyé kwote przeznaczong na nabywanie akcji wiasnych do 30 min PLN - wynika z projektow
uchwat WZ zwotanego na 14 kwietnia.

OT Logistics zakonczyto | etap transakcji sprzedazy akcji w Luka Rijeka, zawierajgc przyrzeczong umowe sprzedazy
na rzecz Port Acquisitions i przenoszac skutecznie wszystkie obecnie posiadane akcje w spoétce. W nastepnym
etapie transakcji zostang dokonane ptatnosci cen oraz pozostate czynnosci. Ponadto OT Logistics zawarto ugode z
Allianz, ktéry zobowigzat sie do wycofania wniosku o upadto$¢ spétki oraz pozwu arbitrazowego.

Grupa Agora wykaze w 1Q’23 zysk we wstepnej wysokosci 45,3 min PLN z tytutu ponownej wyceny uprzednio
posiadanych 400 udziatéw Eurozet.

Wezwanie na akcje Kernel Holding spetnia wszelkie wymogi formalne, dlatego GPW nie rozwaza postawienia
gtéwnemu akcjonariuszowi dodatkowych warunkéw wycofania tej spétki z gietdy.

ING BSK uruchamia odroczone ptatnosci dla firm do 60 dni, we wspdtpracy z PragmaGO.

BBI Development zawarto z zagranicznym podmiotem branzy deweloperskiej (inwestorem) list intencyjny dotyczacy
prowadzenia negocjacji w celu utworzenia konsorcjum dla pozyskania od zewnetrznych instytucji finansowania oraz
gwaranc;ji finansowych dla budowy infrastruktury niezbednej dla inwestycji mieszkaniowej realizowanej za granica,
zaktadajgcej budowe osiedli mieszkaniowych.

- Kolejne podwyzki stop procentowych sg coraz mniej prawdopodobne, ale jest za wczesnie, by rozpoczg¢ dyskusje
o obnizkach stop - prezes NBP Adam Glapinski.

- Banki nie mogg liczy¢ na ustawowe rozwigzanie problemu kredytéw frankowych - przewodniczacy KNF Jacek
Jastrzebski.

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

i autoréw. O izawarte 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 opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



o™ Gz

0d 1993

Banki

Inflacja

GPW

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

BIULETYN PORANNY

czwartek, 16 marca 2023, 08:10 CET

Banki moze czekac kolejna fala regulacji. Upadek SVB moze doprowadzi¢ do duzych zmian w bankowosci - ocenia
Mikotaj Raczynski, dyrektor zarzadzajgcy i inwestycyjny Portu w Polsce. - Rzeczpospolita

W Polsce banki majg w swoich portfelach bardzo duzo obligacji skarbowych, ale nie jest to najwieksze ryzyko
systemowe - oceniajg eksperci. Obecnie najpowazniejsze problemy wigzg sie z kredytami frankowymi czy prébami
podwazania umoéw opartych na stawkach WIBOR. — Parkiet

Banki muszg liczy¢ na siebie. Przewodniczgcy KNF nie pozostawia ztudzen, ze z problemem kredytoéw frankowych
banki bedg musiaty poradzi¢ sobie bez wsparcia ustawowego. — Puls Biznesu

Banki nie moga liczy¢ na rozwigzanie ustawowe kwestii walutowych kredytéw hipotecznych i opiera¢ na tym swojej
strategii dziatania. Nawet jesli wszyscy uwazamy, ze prace nad takim rozwigzaniem powinny sie toczyé - mowit w
Srode w trakcie "Forum bankowego" zorganizowanego przez Zwigzek Bankéw Polskich Jacek Jastrzebski,
przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego. — Dziennik Gazeta Prawna

Sektor bankowy pracuje nad stworzeniem wzoru umowy, ktéra miataby zabezpiecza¢ interesy zaréwno jego, jak i
klientow. Pytanie tylko, co na to instytucje panstwowe. Banki uwazajg, ze najwiekszym zagrozeniem dla ich sektora

jest obecnie ryzyko prawne wynikajace z uniewazniania przez sady umoéw kredytowych. Potem dtugo, dtugo nic i
dopiero ryzyko kredytowe. — Dziennik Gazeta Prawna

Inflacja CPI w lutym’23 wyniosta 18,4% r/r (ocz. 18,6%). W ujeciu m/m ceny wzrosty 1,2% vs 0,8% ocz. Finalny
odczyt za styczen’23 wyniést 16,6% r/r wobec szybkiego szacunku na poziomie 17,2% r/r.

Inflacja CPI r/r

Ogotem Zywnosé i napoje bezalkoholowe Nosniki energii Paliwa do prywatnych srodkéw transportu
luty'22 8,5% 7,6% 18,8% 11,1%
styczen'23 16,6% 20,6% 29,7% 18,8%
luty'23 18,4% 24,0% 31,1% 30,8%

Zrédto: BDM, GUS
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Zrédfo: BDM, GUS

Gietda Papieréw Wartosciowych chce w kwietniu przedstawi¢ swojg strategie rozwoju do 2027 roku. Gietda liczy na

ozywienie na rynku IPO, a wérdd potencjalnych ofert publicznych do 2024 roku wymienia Zabke, Dr. Irene Eris,
Modivo i Oferteo.
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Wielton podpisat nowa (na zmienionych warunkach) umowe nabycia udziatéw z akcjonariuszem Langendorf - osobg
prawng posiadajgca pozostate 20% udziatow w tej spotce. Nowa umowa przewiduje finalizacje transakcji z chwilg
zaptaty naleznosci za udziaty Langendorf przez Wielton, ale nie p6zniej niz do konca 2025 r. (wg wczesniejszej
umowy miato to nastgpi¢ 1 stycznia 2025 r.).

- UF Games osiggnat 117,4 tys. PLN zysku netto w 4Q’22 (spadek 0 69% r/r), przy 99,7 tys. PLN zysku EBIT (spadek
0 73% r/r) i 640,9 tys. PLN przychodéw (spadek o 33%) - szacunkowe dane.

- Spadek zysku netto w 2022 roku wynika z pojawienia sie kosztdw tworzenia wewnetrznego zespotu
deweloperskiego oraz realizowania nowych, wtasnych projektéw, co w szerszej perspektywie przetozy sie na wzrost
osigganych przychodéw w przysziosci. Aspektem majacym wplyw na spadek przychodéw byta mniejsza ilos¢
istotnych premier w 2022 r., ktérych zarzad oczekuje w roku 2023 i latach nastepnych.

Hydra Games odstepuje od dalszej produkcji gry o nazwie The Last Breath i dokona odpisu aktualizujgcego na
kwote ok. 340 tys. PLN. Zarzad wraz z radg nadzorczg pracuje nad strategig rozwoju, ktéra moze objgé m.in.
dziatania zmierzajgce do emisji nowych akgciji.

Columbus Energy spodziewa sie, ze przeniesienie notowan z alternatywnego rynku NewConnect na rynek gtéwny
GPW powinno nastgpi¢ w ciggu nastepnych tygodni. Wczoraj Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt
emisyjny Columbus Energy.

Drago entertainment liczy na duzy potencjat sprzedazowy nowo zapowiedzianego tytutu "Farm Simulator" po tym,
jak tytut ten znalazt sie na Global Top Wishlist platformy Steam.

W ramach wezwania do sprzedazy 60.561 akcji Netwise, stanowigcych 5,95% kapitatu zaktadowego, nie ztozono
zadnego zapisu.

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 32

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

Anna Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl

BIULETYN PORANNY

czwartek, 16 marca 2023, 08:10 CET

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

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

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

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 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.
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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 16.03.2023 roku, 08:10 CET

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

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

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

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

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

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

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

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

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i moga dokonywadé nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjna dla pracownikdéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tre$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

e zarzadzania konfliktami interesow, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajdujg sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

* powigzan BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu
instrumentami finansowymi- informacje znajduja sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

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

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