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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Kolejna bycza sesja na GPW, delikatne wzrosty na Wall Street 1D YTD
Srodowe notowania na GPW przebiegaly kolejny dzien z rzedu pod dyktando bykéw. Tego dnia WIG20 przy

obrotach siggajacych 896 min PLN zyskat 1,7% i pokonat psychologiczng bariera 1850 pkt. Podczas \y G20 1855,1 1,7% 3,5%

weczorajszych notowan, do najmocniejszych spotek z tego indeksu nalezaty m.in.: CCC (+6,7%), Santander

(+5,3%) oraz JSW (+4,6%). Natomiast do najstabszych polskich blue chipéw nalezaty takie podmioty jak: Kety UIEED 22 Bl Al
(-1,3%), CD Projekt (-1,2%) oraz LPP (-0,3%). Réwniez pozostate gtéwne indeksy zakonczyly dzien mWIG40 4389,3 2,0% 5,7%
zwyzkami. WIG / mWIG40 / sWIG80 wzrosty odpowiednio 0 1,6% / 2,0% / 0,7%. Tak jak to miato miejsce we  swiG80 18 297,2 0,7% 4,6%
wtorek, tak i wczoraj prym we wzrostach wiodly banki, a indeks grupujacy podmioty z tego sektora zyskat WIG 507544 16% 2.0%
3,7%. Réwniez po drugiej stronie $rodowe notowania nie przyniosty zmian jezeli chodzi o lidera spadkoéw, p Lo L
czyli telekomy, ktore kolejny dzien z rzedu zakonczyly notowania ze znizkg w okolicach 1,0%. W dniu  NC Index 324,8 1,2% 3,7%
wezorajszym RPP utrzymata po posiedzeniu wszystkie stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie, \yG Banki 68293 3.7% 9.2%
co bylo zgodne z oczekiwaniami rynku. Dzisiaj przed nami o godz. 15:00 odbedzie sie konferencja prasowa d . ’ o ! o
prezesa Glapinskiego. Na rynkach europejskich przewazata zielen. DAX poszedt w gére o 2,2%, CAC40 WIG Bu 42337 0.,6% 3.7%
wzrost o 2,3%, a FTSE100 finiszowat ze zwyzkg na poziomie 0,4%. Wczorajsza sesja na Wall Street WIG Chemia 11573,1 -0,4% 6,3%
zakonczyta sig lekkimi wzrostami gtéwnych indeksow. Najwigksza zwyzke zanotowat S&P500 (+0,8%), dalej  \y G pew 27138 0.7% 3.4%
byt Nasdagq z urobkiem na poziomie 0,7%, relatywnie najstabiej wypadt DJI, ktory finiszowat 0,4% na plusie. . ! ’ o ! o
Tego dnia uwaga inwestoréw skupiona byta na protokole z ostatniego posiedzenia Fed, z ktérego wynika WIG Energia 21524 1,3% 2,1%
m.im. to, ze cztonkowie rezerwy nie przewidujg obnizek stép proc. w 2023 r. Na rynku ropy kontrakty na WTI ~ WIG Games 17 126,7 0,7% 1,8%
na luty sa wyceniane po 73,9 USD za barytke, a za USD przychodzi nam ptaci¢ 4,41 PLN. Dzisiaj przed nami  \y g |1 40831 0.3% 2.7%
0 10:00 odczyt wskaznika CPI za grudzien w Polsce, o 10:30 odczyt PMI dla ustug w Wielkiej Brytanii za X ! ’ ) ! o
grudzien, a po poludniu szereg danych z amerykanskiego rynku pracy (m.in. zmiana pozarolniczego WIG Media 61383 1,6% 1,8%
zatrudnienia, zadeklarowani wstepni bezrobotni). W Azji Shanghai Composite Index korczy notowania 1,1% WIG Paliwa 6151,6 0,9% 2,3%
na plusie, a Nikkei idzie w gore 0 0,4%. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie \y g Spoz 2096.8 0.6% 4.0%
indeksy znajdujg si¢ na delikatnym minusie. Przypominamy, dzisiejsze notowania w zwigzku z jutrzejszym ! ’ !
$wietem Trzech Krdli sg ostatnimi w tym tygodniu na GPW. WIG Surowce 4796,0 2,0% 4,0%
Krzysztof Tkocz ~ WIG Odziez 6 079,5 0,5% 3,2%
DAX 14 490,8 2,2% 4,1%
A 5 FTSEL 7 585,2 4% 1,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK SE100 %, 0.4% 8%
. CAC40 6776,4 2,3% 4,7%
= Dom Development: Kwartalna sprzedaz detaliczna mieszkan w 4Q'22 gyx 44 937,0 0,7% 2,6%
najwyzsza w 2022 roku [wykres BDM]; S&P500 3853,0 0,8% 0,4%
= PKN Orlen: Spoétka przedstawi aktualizacje strategii za ponad miesiac  piA 332698 0,4% 0,4%
= Millennium: Bank zawigze w 4Q’'22 475 min PLN rezerw na ryzyko NasdaqComp 104588 0.7% -0,1%
prawne Bovespa 105 334,5 1,1% -4,0%
= Millennium: Bank obnizy szacowany koszt wakacji kredytowych o 99 Nikkei225 257169 1.4% L4%
i 0,
= Dadelo: Szacunkowa sprzedaz w 4Q’22 wyniosta 20,4 min PLN [wykres : 2 =
BDM] EUR/PLN 4,67 -0,2% -0,4%
A USD/PLN 4,40 -0,7% 0,6%
. . - 2o ! , ;|
= Wojas: Szacunkowa sprzedaz w grudniu’22 spadta o -3,5% r/r [wykres /co/ a7 06 DEs
BDM]; . i i , EUR/USD 1,06 0,5% -0,9%
= Kredyty hipoteczne: Popyt na kredyty mieszkaniowe w XII'22 spadt 0 ysp/py 132,63 1.2% 1.2%

60,7% r/r - BIK
= Deweloperzy: Deweloperzy sprzedali w XII'12 1,8 tys. mieszkan (-32% FW20

m/m) w siedmiu najwiekszych miastach Polski - RynekPierwotny.pl. Wartosé Zmiana
= Budownictwo: W 2023 nalezy spodziewa¢ sie utrwalenia stagnacji na Kurs otwarcia 1848 34 1.87%
rynku budownictwa mieszkaniowego - PZPB IO ZN AR 382 & A
= Kruk: Kruk przydzielit 120 tys. obligacji o fgcznej wartoéci emisyjnej 120 <ursmin- S & S
. Kurs max. 1882 24 1,29%
min PLN; Wolumen obrotu 32442 3671 10,17%
= Toya: Zarzad liczy, ze ten rok bedzie dla grupy udany — Parkiet. S —— gt i I
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 1826,2 1824,7 1 856,6 18551 1,7% 986
WYKRES DNIA WIG30 2240,8 22369 22772 22759 1,8% 1085

MWIG40 43145 181987 18321,1 43893 2,0% 187
SWIG80 18199,7 43145 43919 182972 0,7% 37
WIG-PL 60992,7 60992,7 61249,7 61249,7 1,7% 1184

Po wtorkowym zaskakujgco dobrym odczycie CPI z Niemiec, wczorajszy wstepny
szacunek inflacji CPI (5,9% r/r) z Francji rowniez pozytywnie zaskoczyt rynek, ktéry
oczekiwat wzrostu cen do poziomu 6,4% r/r (vs 6,2% r/r w listopadzie).

WIG 589446 588812 597817 597544 1,6% 1239
- ) )
Francja - inflacja CPI r/r [%] e
8 Close MC 1D YTD
Allegro 27,00 28536  1,3% 7,4%
6.1c 6.26.2. Asseco Poland 73,35 6 088 0,5% 1,0%
5825% cmm?? . ccc 4586 2516 6,7% 7,0%
5.2 CD Projekt 127,50 12848  -1,2% 1,7%
458 Cyfrowy P. 18,04 11537  1,9% 2,4%
Dino 360,00 35204 0,2% -4,1%
3.6 4 Jsw 57,50 6751 4,5% 1,1%
282829 Kety 478,50 4618 -13% 4,7%
)28 KGHM 132,50 26500  1,5% 4,5%
1,95 Kruk 318,60 6155 1,1% 2,8%
1.51.4 11415, 2 1pp 1096000 20322  -0,3% 2,9%
0.7 0.8 il i mBank 334,00 14173 3,7% 12,8%
G‘E‘P’AC‘_Z 0.2 0.2 i Orange 6,76 8872 1,2% 2,0%
III-I-I-O U_UllIIIII o Pekao 93,48 2453  2,8% 8,1%
Pepco 40,14 23081  0,2% 1,6%
PGE 6,95 15585  1,7% 0,9%
PKN Orlen 65,76 76344 0,9% 2,4%
2 PKOBP 32,67 40838  2,9% 7,9%
Jan 2020 Jul 2020 Jan 2021 Jul 2021 Jan 2022 Jul 2022 PZU 35,85 30957 2,9% 1,2%
Santander Polska 282,80 28899 5,3% 9,0%

Zrédfo: tradingeconomics.com, INSEE
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 623,00 1483 3,1% 5,6% Huuuge 21,98 1852 -1,0% 0,8% Ropa Brent [USD/bbl] 79,0 -38% -51% -80% -8,0% -2,2%
Alior 4105 5359 6,9% 19,8% ING BSK 177,00 23028 3,8% 7,4% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 4,1 16% -139% -9,4% -9,4% 4,4%
Amrest 19,16 4207 -0,5% -2,0% Inter Cars 468,50 6638 -05% 1,6% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 65,0 -10,1% -20,1% -148% -14,8% -26,7%
Asbis 2388 1325 -09% 0,8% Kernel 18,40 1546 0,8% 4,9% CO2 [EUR/] 75,5 -70% -96% -74% -7,4% -10,7%
Auto 1450 1894 0,6% 8,0% Livechat 113,20 2915 0,5% 5,8% Wegiel ARA [USD/t] 178,8 -45% -21,4% -21,7% -21,7% 37,4%
Azoty 42,48 4214 -14% 7,6% Mabion 21,70 351 1,3% 3,3% Miedz LME [USD/t] 82360 -09% -23% -15% -15% -159%
Benefit 786,00 2306 4,2% 5,6% Mercator 49,87 531 05% 1,1% Aluminium LME [USD/] 22318 -19% -50% -50% -50% -21,1%
Bogdanka 52,90 1799 1,3% 6,0% Millennium 5,60 6787 104% 222% Cynk LME [USD/t] 30193 -0,1% -0,2% 0,5% 05% -17,4%
Budimex 293,00 7480 0,0% 3,2% MoBruk 291,00 1022 02% -2,3%  Otéw LME [USDH] 23310 -01% 29% -02% -02% 0,1%
Bumech 55,35 802 0,6% -2,1% Neuca 653,00 2903 19% 0,5% Stal HRC [USD/] 723,0 0,1% -24% -28% -2,8% -49,6%
Ciech 43,44 2289 0,9% 4,8% PKPCargo 1534 687 23% 58% Ruda zelaza [USD/t] 115,9 11%  41% 41% 41% -6,7%
Comarch 167,80 1365 0,2% 2,3% Polenergia 88,00 7758 2,9% 2,3% Wegiel koksujgcy [USD/t] 303,3 3,7% 7,2% 4,8% 4,8% -13,1%
DataWalk 89,98 462 -1,7% -1,5% Pracuj 40,90 2792 1,0% 0,0% Ztoto [USD/oz] 1854,2 0,8% 2,8% 1,7% 1,7% 2,4%
Develia 262 1170 06% 6,5% Selvita 83,00 1524 18% 0,1% Srebro [USD/oz] 238 -0,7% 12% -05% -05%  4,5%
Dom Dev. 99,30 2537 24% 45% STS 18,24 2855 22% 5,4% Platyna [USD/oz] 10814 -0,5% 6,9% 0,7% 0,7% 9,6%
Enea 6,18 3819 -1,6% 3,0% Tauron 2,21 3866 2,0% 4,1% Pallad [USD/0z] 17980 62% 20% 00% 0,0% -5,5%
Eurocash 1470 2046 0,0% 8,1% TEN 135,80 996 47% 7,3% Bitcoin USD 16833,1  1,0% 1,9% 1,1% 1,1% -61,4%
Famur 3,29 1892 04% -0,2% WP.PL 102,80 3010 2,0% 1,8% Pszenica [USD/bu] 748,0 -35% -48% -56% -56% -1,7%
GPW 36,26 1522 -0,1% 2,1% XTB 31,86 3740 25% 2,7% Kukurydza [USD/bu] 656,8 2,1% -38% -32% -32% 9,0%
Handlowy 80,30 10492 19% 6,2% ZE PAK 23,20 1179 -13% 0,9% Cukier ICE [USD/Ib] 19,5 -08% -31% -25% -2,5% 5,9%
WIG20
; ‘-WIGZO Index - Last Price 1855.056 1.66%
Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1703.91
- B WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1712.79 -0.07% ||
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 05IUL2022-051AN2023 Copyrights 2023 Bloomberg Finance L.P. 05-Jan-2023 07:26:54
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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7 SPX Index - Last Pri 3852.97 0.75%
M Moving Average( S\mu'le 50,0) (SPX) 3903.44
B 5PX Index - Moving Average 200 Day 4002.39 -0.08%
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Spotka podata dane sprzedazowe za 4Q’22:

- sprzedaz netto (liczba umoéw deweloperskich i przedwstepnych): 831 lokali (3093 lokale w catym 2022) — najsilniejszy
kwartat w 2022 roku

-dodatkowo zakontraktowano budowe 397 lokali na rzecz inwestora instytucjonalnego z segmentu PRS (Private Rental
Sector) a na wynik 4Q’22 wptynie sprzedaz nieruchomosci gruntowej wraz z pozwoleniami za ceng 90 min PLN
-przekazania lokali: 1068 szt w 4Q’22 (3666 w catym 2022 roku), w tym: Metro Zachéd 135 lokali, Wilno 126 oraz
Stanistawa Augusta 111 w Warszawie, Perspektywa 126 lokali w Trojmiescie, a takze Przestrzenie Banacha 117 lokali
w Krakowie.
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Zrédfo: DM BDM S.A., spétka Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

PKN Orlen za ponad miesigc przedstawi zapowiadang aktualizacje strategii po potgczeniu z Grupg Lotos i PGNIG -
poinformowat dyrektor wykonawczy Orlenu ds. inwestycji kapitatowych Robert Sleszynski. Spoétka chce opublikowaé
program osiggania synergii w grupie na najblizsze lata.

Prezes Orlenu Daniel Obajtek zapowiada, ze w tym roku inwestycje grupy siegng 36 mld PLN. Prezes poinformowat,
ze PKN Orlen chce prowadzi¢ inwestycje w nowych obszarach dziatalnosci, bazujgc na wspdipracy z nowymi
partnerami, w tym wspélne przedsiewziecia z grupg Saudi Aramco, ktére jest partnerem Orlenu w Rafinerii Gdanskie;j.
"Jestesmy w dialogu ze strong saudyjskg na temat duzej inwestycji petrochemicznej w Gdansku" - powiedziat.

Bank Millennium zawigze w cigzar wynikéw 4Q'22 475 min PLN rezerw na ryzyko prawne zwigzane z walutowymi
kredytami hipotecznymi udzielonymi przez bank. Bank obnizyt szacowany koszt wakacji kredytowych o 99 min PLN na
poziomie skonsolidowanym, co pozytywnie wptynie na wyniki 4Q’22.

Bank podat, ze rezerwy odzwierciedlajg trendy w zakresie orzecznictwa sgdowego, naptyw nowych spraw sadowych
oraz wynikajgce z nich implikacje dla metodologii oceny ryzyka prawnego przez bank.

Bank poinformowat tez, ze dokonano przegladu faktycznego kosztu oraz wykorzystania wakacji kredytowych w 2H’22
przez uprawnionych posiadaczy kredytéw hipotecznych w walucie polskiej oraz analizy obecnie ztozonych wnioskow
dotyczgcych zawieszenia w roku 2023 spfat kredytéw hipotecznych udzielonych w walucie polskie;j.

Dino Polska otworzyto w 2022 roku 344 nowe sklepy wobec 343 rok wczesniej. Na koniec 2022 r. siec liczyta 2156
sklepow. Powierzchnia sprzedazy sklepéw Dino wyniosta 847,8 tys. m kw. wobec 710,4 tys. m kw. rok wczesniej.

Rozdysponowanie czestotliwosci pasma 700 MHz przewidziane jest na 2023 rok - napisat w odpowiedzi na interpelacje
poselska minister w Kancelarii Premiera odpowiedzialny za cyfryzacje Janusz Cieszynski.

W grudniu Urzad Komunikacji Elektronicznej rozpoczat konsultacje aukcji na cztery rezerwacje czestotliwosci z pasma
3,6 GHz. Konsultacje potrwajg do 31 stycznia 2023 roku. Cena wywotawcza kazdego pasma bedzie wynosita po 450
min PLN

Wolumen obrotu energig elektryczng na TGE wyniést w grudniu 2022 11.327.116 MWh (-36% r/r). Wolumen obrotu
gazem ziemnym na TGE wyniést w grudniu 17.522.469 MWh (+2% r/r).

Wojas miat w grudniu 2022 roku 33,4 min PLN skonsolidowanych przychodow ze sprzedazy (-3,5% r/r). Skonsolidowane
przychody ze sprzedazy detalicznej w grudniu 2022 roku wyniosty 26,9 min PLN (+18,9% r/r).
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Wstepne przychody w 4Q’22 wyniosty ok. 20,4 min PLN (+18,7% r/r).

Szacunkowe kwartalne przychody [min PLN]
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Zrédto: BDM, spétka

Szacunkowe przychody w grudniu’22 wyniosty ok. 33,4 min PLN (-3,5% r/r). W catym 2022 roku sprzedaz wzrosta
+13,4% r/r.

Szacunkowe miesigczne przychody [min PLN]

45

40 36,4 36,7
35 287 301 2 =
30
25 220 210 227
2 153 17,6
15
10

5

0

'S IS > ' N
&&z &fo‘ y s\é)e (}Q} '\\Q L,\éQ& r Oe?\z 2 &\é(\ \\5‘0‘2 %\)
g

2019 m2020 m2021 m2022

Zrédio: BDM, spétka

Popyt na kredyty mieszkaniowe w grudniu spadt o 60,7% r/r - podat BIK w komunikacie. Liczba wnioskujgcych o kredyt
mieszkaniowy w grudniu spadta o 63,0% r/r.

BIK podat, ze w grudniu o kredyt mieszkaniowy wnioskowato tgcznie 12,30 tys. potencjalnych kredytobiorcow w
poréwnaniu do 33,16 tys. rok wczesniej i jest to spadek. W poréwnaniu do listopada 2022 r. liczba oséb wnioskujacych
o kredyt mieszkaniowy rowniez spadfa o 9,6%.

SimFabric rozpoczat negocjacje warunkéw umowy dystrybucyjnej wszystkich gier z portfolio grupy na rynki azjatyckie,
w tym w szczegolnosci na rynek chifski.

Olymp, dostawca rozwigzan dla branzy fitness, specjalizujacy sie w produkcji sprzetu treningowego, planuje na
poczatku 2023 roku zadebiutowa¢ na rynku NewConnect. W grudniu 2022 roku Gielda Papierow Wartosciowych
zatwierdzita dokument informacyjny spétki i podjeta uchwate o wprowadzeniu jej do obrotu na rynku NewConnect.

Deweloperzy sprzedali w grudniu 1,8 tys. mieszkan (-32% m/m) w siedmiu najwiekszych miastach Polski - BIG DATA
RynekPierwotny.pl. W catym 2022 r. deweloperzy sprzedali ok. 32,7 tys. mieszkan (-35% r/r), a popyt najbardziej
skurczyt sie we Wroctawiu (o 43%), Gdansku (o 38%) i w Warszawie (0 34%).

"Po tgpnieciu sprzedazy nowych mieszkan w czerwcu, az do listopada utrzymywat sie jej delikatny wzrost. Ostatnie dwa
miesigce roku przyniosty gwattowne pogorszenie wynikdéw sprzedazowych firm deweloperskich " - napisano w
komunikacie.

Z danych wynika, ze 2022 r. przynidst takze wygaszenie aktywnosci firm deweloperskich - jest ono widoczne szczegodlnie
w todzi (-30%), ale takze Poznaniu (-19%), Krakowie (-19%) i Warszawie (-17%). tacznie w siedmiu najwiekszych
miastach deweloperzy wprowadzili w 2022 r. do sprzedazy niespetna 35,5 tys. mieszkan (-14% r/r).
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Prezes UOKIK Tomasz Chréstny rozpoczat badanie rynku w zakresie stosowania tzw. klauzul waloryzacyjnych w branzy
deweloperskiej. W ramach postepowania wyjasniajgcego wezwania do przekazania informacji i niezbednych
dokumentéw otrzymato 87 przedsigbiorcow, a wobec jednego toczy sie juz postepowanie wyjasniajace.

Zdaniem prezesa, pomimo ze ustawa deweloperska nie zakazuje postugiwania sie klauzulami waloryzacyjnymi, nalezy
bardzo ostroznie podchodzi¢ do tego typu postanowienn w umowach.

W 2023 nalezy spodziewac¢ sie utrwalenia stagnacji na rynku budownictwa mieszkaniowego - wynika z raportu Polskiego
Zwigzku Pracodawcow Budownictwa. PZPB ocenia, ze w 2022 r. deweloperzy i inwestorzy indywidualni rozpoczeli
budowe ok. 20-30% mniej mieszkan niz przed rokiem.

"Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w Il potowie 2023 r. czes¢ duzych deweloperéw przystgpi do realizacji nowych
projektow mieszkaniowych, aby by¢ przygotowanym na ozywienie popytu w latach 2024-2025. Mozna réwniez
przypuszczaé, ze okres stabszej koniunktury inwestycyjnej i faze stabilizacji kosztow wykonawstwa w 2023 r. beda
staraly sie wykorzysta¢ fundusze PRS. Wydaje sie, ze dla tych podmiotéw dtugookresowe korzysci wynikajgce z
obecnosci na polskim rynku mieszkaniowym przewazajg nad krétko- i Srednioterminowym ryzykiem, ktore istotnie
wzrosto w latach 2021-2022" - napisano w raporcie.

Rada nadzorcza PGE powotata Rafata Wiodarskiego do petnienia funkcji wiceprezesa PGE ds. wsparcia i rozwoju z
dniem 9 stycznia 2023

Kruk przydzielit 120 tys. obligacji na okaziciela serii AL3, kazda o wartosci nominalnej réwnej cenie emisyjnej w
wysokosci 1000 PLN, o tacznej wartosci emisyjnej 120 min PLN. Oprocentowanie obligacji zostato ustalone na poziomie
stopy WIBOR3M powiekszonej 0 4,5 pp marzy w skali roku. Emisja 6-letnich obligacji nastgpita w ramach | Programu
Bezprospektowych Emisji Obligacii.

Toya wiecej magazynuje i zatrudnia. Grupa intensyfikuje sprzedaz dzieki inwestycjom w centra logistyczne w Chinach,
Polsce i Rumunii. Wyzwaniem caly czas sg za to koszty. Mimo to zarzad liczy, ze ten rok bedzie dla grupy udany —
Parkiet

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

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 32

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

Anna Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl

BIULETYN PORANNY

czwartek, 5 stycznia 2023, 07:44 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
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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 05.01.2023 roku, 07:44 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.
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