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HIGHLIGHTS

WYNIKI FINANSOWE

PGE: Wyniki za 4Q22 [neutralne]

JSW: Wyniki IV kw.’22: wyniki nieznacznie powyzej konsensusu, zarzad proponuje przeznaczenie REKOMENDACJE
catosci zysku na kapitat zapasowy [lekko negatywne]

FINANSE
PEKAO: Bank z powodu duzego popytu zwigksza emisje obligacji do 750min PLN z 500min PLN

DYWIDENDY
ENERGETYKA | WYDOBYCIE
RYNEK WEGLA KOKSUJACEGO: Eksport wegla z trzech gtéwnych portéw w Queensland wyniést w WYNIKI FINANSOWE
lutym 9,57min ton (+3,1% r./r.), ytd 19,34mlin ton (-1,9%)

PALIWA | CHEMIA
PKN ORLEN: Anwil otrzyma 118 min z tyt. wsparcia dla firm energochtonnych
PKN ORLEN: Terminal LNG Port Arthur ma ruszy¢ od 2027r.

T™MT

GRUPA PRACUJ: Spotka zaksieguje w sprawozdaniu za 2022 rok 14min PLN kosztu nieodptatnego
przekazania akcji pracownikom

RYNEK KINOWY: Multikino zapowiada zamykanie nierentownych multiplekséw kinowych
TELEKOMUNIKACJA: Liberty Global ogtosit wezwanie na belgijski Telenet z premig 45% w celu
delistingu

GAMING

BLOOBER TEAM: Podsumowanie wywiadu z prezesem zarzadu

GAMIVO: Rekomendacja Zarzadu dotyczaca wyptaty 10,42 PLN dywidendy na akcje (DY=9,9%) [lekko
pozytywne]

FOREVER ENTERTAINMENT: Spétka planuje wyptaci¢ 0,10 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2022
rok, DY=2%

KONSUMENT

BENEFIT SYSTEMS: Zasieg nowego programu MultiLife moze by¢ jeszcze wiekszy niz MultiSport —
cztonek zarzadu

JERONIMO MARTINS: Biedronka przyznata pracownikom po 3,75tys. PLN nagrody za 2022 rok
ASBIS: Wstepne skonsolidowane przychody w lutym 2023 na poziomie ok. 230 min USD (-6% r/r, +4%
m/m)

SKLEPY MALOFORMATOWE: Dynamika sprzedazy w sklepach matoformatowych do 300m2 w
lutym'23: +12,2% r/r

SPRZEDAZ DETALICZNA: Luty'23: -5,0% r/r w cenach statych vs. konsensus -1,5% rr, -3,6% m/m

vs. kons. 0,5% m/m

DEWELOPERZY | BUDOWNICTWO

BUDIMEX: Oferta spotki za 183min PLN netto najkorzystniejsza w przetargu na przebudowe drogi
wojewddzkiej nr 928 Warto$¢ oferty opiewa na

BUDIMEX: Podpisanie umowy na budowe gazociagu relacji Rembelszczyzna-Mory

ECHO INVESTMENT: Spétka spodziewa si¢ na przetomie marca i kwietnia uzyska¢ pozwolenie na
budowe dla projektu Towarowa 22

PRODUKCJA BUDOWLANO-MONTAZOWA: Luty23: +66% rJ/r. vs. konsensus +1,1% r/r.
[pozytywne]

BUDOWNICTWO MIESZKANIOWE: Luty'23: Mieszkania oddane do uzytkowania przez deweloperdw:
8,4tys. (-19,5% r.Ir., YTD -2,4% r./r.) [neutralne]

PRZEMYSL
AMBRA: Rumuniska spétka Zarea planuje wydaé ok. 10min EUR na inwestycje w tym kraju
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WYNIKI FINANSOWE

PGE (Trzymaj; 7,4 PLN)
Wyniki za 4Q22 [neutralne]

min PLN 4021 1Q22 2Q22  3Q22  4Q22 YIY Q/Q_4Q22w

Przychody 19880 16897 15728 19355 21455 - - -

EBITDA 21711 2615 3777 1926 339 84% -82% 378
En. konwencjonalna 1275 438 2092 157 622 - - 622
Cieplownictwo 62 201 -142 -10 -10 - - -10
OZ 420 500 341 561 393 6%  -30% 393
Dystrybucja 732 798 674 668 710 -3% 6% 710
Obrét -195 569 583 509 358 - -30% 358
Pozostate -3 N 215 24 -480 - - -441
Gosp. Ob. Zamk. 4 18 14 17 -10 - - -10

EBITDA skor. 1969 2596 1616 2328 580 -71%  -75% 619

EBIT 993 1550 2704 805 -760 - - -

Zysk netto 721 1022 2266 654 614 - - -582

Marza EBITDA 1% 15% 24% 10% 2%

Marza EBIT 5% 9% 17% 4% -

Marza zy sku netto 4% 6% 14% 3% -

P/E 12m frailing 29 28 3,0 3,0 42

EV/EBITDA 12m trailing 1,7 1,6 1,3 1,2 1,3

Zr6dto: Dane spéiki, Trigon DM - prognozy, 4Q22w - wyniki wstepne

Dane operacyjne 4Q21 1022 2Q22 3022 4Q22 YIY Q/Q

Produkcja EE netto (TWh) 18,2 17,3 15,0 16,0 17,8 2% 1%

W. brunatny 9,8 10,3 9,6 10,0 9,7 2% 4%

W. kamienny, z CHP wegl. 6,4 49 42 51 6,4 0% 25%

Gaz 11 1.1 0,5 0,3 0,9 - -

Woda + Wiatr 0,6 0,7 0,5 0,3 0,5 - -

Pozostate 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 - -

Sprzedaz ciepta (PJ) 18,9 21,3 8,4 4,0 17,5 8%  334%

Sprzedaz EE do odb.f. (TWh) 9,6 9,1 84 83 86 -10% 4%

Dystrybucja EE (TWh) 9,8 9,8 8,8 8,9 9,5 -3% 7%

Zr. cena EE w EK(PLN/MWh) 290 457 478 576 560  93% -3%

Zrédfo: Dane spéiki, Trigon DM

- Wyniki sa nieco nizsze wzgledem wcze$niejszych szacunkéw za 4Q22. EBITDA wyniosta 580 min, EBITDA
skor. 339 min, a strata netto 614 min PLN (vs. kolejno 619 min, 378 min i 582 min PLN w szacunkach).

- Zarzad PGE zarekomendowat niewyptacanie dywidendy za 2022r.

- Ekonomiczny dtug netto (z uwzgl. przysztych ptatnosci za CO2) wyniost 14,4 mid PLN (vs. 11,1 mid w 3Q).
OCF wyniost 3,1 mid, CF inwestycyjny -2,6 mid (w tym capex: -3,2 mid). Raportowana gotéwka netto wzrosta
00,8 mld g/q do 2,7 mid.

- Odpis na Fundusz Wyptaty Réznicy Ceny wyniost 351 min, z czego 235 min w obrocie, 50 min w OZE, 45
min w EKi 21 min w cieple.

- EBITDA w segm. EK wyniosta -622 min, a skorygowana -352 min (vs. 887 min rok temu). Zdarzenia
jednorazowe wyniosty -270 min (z czego -187 min to wptyw zobowigzan z tyt. jednorazowego $wiadczenia w
zw. z wydzieleniem NABE, -66 min to zmiana rezerwy aktuarialnej, -17 min zmiana rezerwy rekultywacyjnej).
Spadek wyniku skor. r/r to efekt istotnego wzrostu kosztéw wegla kamiennego, CO2 i kosztdw statych, oraz
kosztow handlu energig i skutek odpisu na Fundusz Wyptaty Roznicy Ceny (45 min).

- EBITDA w segm. pozostate wyniosta -480 min, Spétka nie wyjasnia tego efektu.

- Spadek EBITDY skor. w cieple z 65 min do -6 min r/r to efekt wzrostu kosztow CO2, wegla i gazu, czgsciowo
skompensowany wyzsza taryfa. Odpis na Fundusz wyniost 21 min.

- W OZE EBITDA skor. spadta 0 23 min r/r do 395 min. Zanotowano nizszg marze na el. szczytowo-
pompowych, wzrosty takze koszty state. Odpis na Fundusz: 50 min.

- EBITDA skor. w obrocie wzrosta 0 440 min r/r do 337 min, przy zmianie rezerw i odpiséw naleznosci
handlowych przy korekcie na cenach gazu i EE. Odpis na Fundusz: 235 min.

- EBITDA w dystrybucji spadta 0 34 min r/r do 689 min, przy negatywnym efekcie nizszego wolumenu,
wyzszych kosztow bilansowych i osobowych. Uwzgledniajac AMI, wskaznik regulacyjny i premig za
reinwestowanie, WACC w 2023 wyniesie 8,5% vs. 5,8% w 2022r.

TRIGON
INDEKSY Zmiana %
Kurs 1D M 1Y
WIG 57318 1,5% -24% -11%
WIG20 1719 1,9% -43% -19%
mWIG40 4428 06% 23% -6%
sWIG80 19684 0,9% 2,3% 2%
S&P 500 4003 1,3% 0,3% -11%
NASDAQ 100 12741 1,4% 56% -13%
STOXX Europe 600 446 1,3% -34%  -3%
DAX 15195 1,8% -1,3% 5%
FTSE 100 7536 1,8% -5,0% 1%
Nikkei 225 27467 0,0% 0,0% 2%
Shanghai Comp 3262 0,6% -0,9% 0%
BIST30 Turcja 539 -1,2% -3,9% 121%
OBLIGACJE Zmiana %
Kurs 1D ™M 1Y
Rent. obl. 5Y 5,9% 59 -758 57
Rent. obl. 10Y 6,0% 36 -70,2 108
WIBOR 3M 6,9% 0,0 -40 247
WALUTY Zmiana %
Kurs 1D M 1Y
USD/PLN 4,35 0,1% -3,0% 3%
EUR/PLN 469 0,1% -1,4% 0%
EUR/USD 1,08 0,0% 15% -2%
GBP/PLN 532 -02% 1,4% 6%
CNY/PLN 0,63 02% 2,6% 6%
SUROWCE Zmiana %
Kurs 1D M 1Y
Ztoto (USD/toz) 1944 0,2% 6,1% 1%
Srebro (Usbrtoz) 224 02% 43% -9%
Platyna (usDrtoz) 982 08% 30% -4%
Miedz usbn) 8758 0,7% -48% -15%
Cynk uspr) 2865 -0,7% -8,6% -27%
Krzem (EURK) 2750 0,0% -9,8% -29%
Otow uspr) 2095 -11% -22%  -1%
Aluminium uson) 2267 -04% -8,1% -36%
Alu. Alloy (usDr) 2007 0,0% -6,7% -31%
Pallad (usprtoz) 1369 -1,2% -10,0% -46%
Molibden (uso/b) 31,8 0,0% -154% 65%
Nikiel usbn) 22514 -1,2% -16,9% -28%
Ruda zelaza uson) 126 -0,8% -0,3% -15%
HCC usbn) 354 0,2% -41% 12%
HRC UE Eurn 830 25% 64% -36%
Rebar UE Eurn) 740 -3,3% -11,9% -35%
Ropa Brent (usbibbl) 74,7 -08% -7,3% -35%
CO2 (EuRn) 89,73 2,2% -10,6% 13%
Gaz w USA (usb/MmBtu) 23 29% 49% -56%
Gaz TTF 1M (EUR/MWh) 41,4 6,0% -16,0% -57%
EE w DE 1Y EUR/MWh) 138  5,0% -10,0% -13%
EE w PL 1Y (PLN/MWh) 722 1,8% -9,2% 3%
Zielone cert. PL (PLN/Mwh) 217 0,1% -5,9% -8%
Shanghai Freight Index 910 04% -6,7% -80%
| Highlights | 2



Daily

Poland | Equity Research

JSW (Kupuj; 69,2 PLN)
Wyniki IV kw.’22: wyniki nieznacznie powyzej konsensusu, zarzad proponuje przeznaczenie catosci
zysku na kapitat zapasowy [lekko negatywne]

min PLN 4021 1022 2Q22 3022 4Q22 Y/Y Q/Q 4Q22P kons.
Przy chody 3873 4931 5972 5146 4149 7% -19% 4157 4179 SREDNIE OBROTY (min PLN)
Zy sk brutto ze sprzedazy 1814 2662 3405 2837 1743 4% -39% 1865 Indeks 1D 1M M 6M 1D/3M
- Zuzycie sur. i mat. 555 590 654 810 934 68% 15% 659 WIG 10453 9787 10523 10188 101%
- Ustugi obce 431 406 432 432 604 40% 40% 480 WIG20 9178 8064 8697 8159  95%
- Swiadczenia pracownicze 1114 1306 1762 1250 1396  25%  12% 1341 wied 1170 1170 1170 1170 100%
MCC 1571 1682 2147 1765 2059 31% 17% 1823 SWIGBD 395 436 454 304 115%
CccC 176 172 191 210 239 3% 14% 188 NAJWIEKSZE OBROTY (min PLN)
Zysk ze sprzedazy 1562 2387 3069 2577 1429 9% 45% 1620
EBIT 1250 2309 280 2608 1530 22% -41% 1620 1464 Tick‘;\nl'le(gbrét Tic::a‘:nggrét Tic::rVIGg(:arét
EBITDA 1547 2636 3187 2910 1834 18% -37% 1938 1783 CDR 1536 XTB 96 SCP 55
EBITDA skor. 1547 2636 3187 2910 1834 18% -37% 1938 DNP 1535 MIL 8,0 PCR 53
Zysk netto 1008 1844 2348 2136 1233 22% 42% 1328 1205 PKN 149,1 TPE 6,3 WIN 4,8
P/E12M trailing 6,1 1,9 1,0 0,7 0,7 PKO 1376 LvC 6,2 TIM 3,5
EV/EBITDA 12M trailing 24 0,8 02 01 0,2 PZU 1232 AsSB 59 vot 2,6
zmiana przychodéw r./r.  114%  147% 174% 100% 7% ALE 944  BHW 44 CRJ 26
marza EBITDA 400% 535% 534% 56,6% 44,1% KGH 927 ~CccC 43  LBW 24
marza EBIT 23% 468% 484% 50.7% 36%% :’:;’v gfg 'I;"I;’: :'1 gg’é fg
rparza netto 26,0% 374% 393% 41,5% 29,7% LPP 18:3 HUG 3:2 AMB 1:6
Zréafo: dane spotki, Trigon DM
NIECODZIENNE OBROTY (min PLN)
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
CDR 410% BHW  202% WTN 866%
Eiﬁgogf::f jt;:io:gsz":))pytu zwieksza emisje obligacji do 750min PLN z 500min PLN P2y 219% xT8 s PCR ~ 195%
- Oprocentowanie obligacji wynosi WIBOR6M + 2,4% w skali roku; AcP 16626 Wit 140:/0 i 627:,%
- Dzieh wykupu obligaciji przypada na 3 kwietnia 2026 roku. ALE  162% FMF — 135% FTE 460%
DNP 147% GPW 125% INK 455%
PKO 146% ASB 122% TIM 352%
ALR 106% EAT 108% CIG 253%
RYNEK WEGLA KOKSUJACEGO PKN 92% PEP 107% VRC 244%
Eksport wegla z trzech gtéwnych portow w Queensland wyniést w lutym 9,57min ton (+3,1% r.Ir.), ytd KRU  90% WPL  102% BRS  226%
19,34mIn ton (-1,9%)
it Coal exports from N Queensland by mth
mAbbot Point  mDalrymple Bay Hay Paint Ticker Kurs Zmiana Ticker  Kurs Zmiana
149 Najlepsze WIG20 Najgorsze
12 - MBK 288,0 52% CDR 116,5 -10,9%
10 - PZU 33,3 51% ALE 26,1 -3,6%
g | PEO 82,7 4,8% KTY 5010 -2,3%
6 PKO 28,0 4,6% LPP 93050 0,2%
PKN 57,8 3,9% DNP 4141 0,9%
4
5 | Najlepsze mWIG40 Najgorsze
ENA 6,5 3,7% BNPPPL 497  -2,5%
01 XTB 34,6 3,5% DVL 3,03 -2,4%
MIL 41 3,3% BMC 34,0 -2,3%
2021 2022 2023 TPE 2,0 3,2% PEP 830 -21%
Source: N Queensiand Bulk Ports Corporation; Sxcoal EUR 14,0 2.3% LVC 1488  -1.2%
Najlepsze sWIG80 Najgorsze
PCR 1312 11,2% AGO 53 -57%
BRS 71 6,5% SHO 255 -4,1%
FTE 27,3 5,0% SKA 69,4 -3,3%
BOS 9,0 4,5% WTN 284  -3,1%
CRJ 854,0 4,1% ENT 335 -29%
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PALIWA | CHEMIA

PKN ORLEN (Kupuj; 90 PLN)

Anwil otrzyma 118 min z tyt. wsparcia dla firm energochtonnych

NFOSIGW podat, ze najwiekszymi beneficjentami programu sa m.in. spétki z Grupy Azoty (234 min zt), Huta Cynku ,Miasteczko Slaskie” (100
min zf), ArcelorMittal Poland (207 min zt), Anwil (118 min zt), Cerrad (110 min zt), Huta taziska (149 min zt).

PKN ORLEN (Kupuj; 90 PLN)

Terminal LNG Port Arthur ma ruszy¢ od 2027r.

Firma Sempra Infrastructure podjeta koricowg decyzje inwestycyjng dla budowy terminala skraplajacego Port Arthur w Teksasie. Terminal ma
kosztowa¢ 13 mid USD i produkowa¢ 13 min ton LNG rocznie. Od 2027 r. gaz z Port Arthur ma kupowac Orlen.

T™MT

GRUPA PRACUJ (Kupuj; 60 PLN)
Spotka zaksieguje w sprawozdaniu za 2022 rok 14min PLN kosztu nieodptatnego przekazania akcji pracownikom
- Réwnocze$nie o 14min PLN wzrosnie tez kwota kapitatu wtasnego

RYNEK KINOWY

Multikino zapowiada zamykanie nierentownych multiplekséw kinowych
- Multikino to numer dwa pod wzgledem liczby kin po Heliosie (45 lokalizacji);
- Jedynie Cinema City Poland deklaruje, ze nie ma w planach zamykania kin.

TELEKOMUNIKACJA

Liberty Global ogtosit wezwanie na belgijski Telenet z premia 45% w celu delistingu

BLOOBER TEAM

Podsumowanie wywiadu z prezesem zarzadu

- Spotka chce przenies¢ notowania z NewConnect na gtéwny parkiet GPW, by zabezpieczy¢ niezalezno$¢ tworcza;

- Kontynuowane sa rozmowy z potencjalnymi partnerami zainteresowanymi inwestycja w spotke;

- Spowolnienie w sektorze gier wideo jest zauwazalne;

- Obecnie trwajg prace nad dwiema duzymi produkcjami — Silent Hill 2 wraz z Konami oraz projektem C - grze na wiasnym IP we wspéfpracy z
Private Division;

- Remake gry "Silent Hill 2" jest technicznie gotowy, ale decyzja o dacie debiutu lezy po stronie partneréw;

- Do 2027 roku spotka chee zostac liderem gatunku horror w $wiatowym sektorze gier wideo;

GAMIVO (Kupuj, 145 PLN)

Rekomendacja Zarzadu dotyczaca wyptaty 10,42 PLN dywidendy na akcje (DY=9,9%) [lekko pozytywne]

- Zarzad rekomenduje wyptate 10,5 min PLN w formie dywidendy (10,42 PLN/akcja)

- Jako dzien dywidendy Zarzad Spotki proponuje ustali¢ 5 maja 2023 roku, za$ jako dzien wyptaty dywidendy proponuje ustali¢ 19 maja 2023
roku

- Zarzad ma nadzieje na pozytywng rekomendacje Rady Nadzorczej co do zgtoszonej przez siebie propozycji. Taka rekomendacja zostanie
réwniez przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy, ktdre podejmie ostateczng decyzje w sprawie wyptaty dywidendy

FOREVER ENTERTAINMENT
Spétka planuje wyptaci¢ 0,10 PLN dywidendy na akcje z zysku za 2022 rok, DY=2%

KONSUMENT

BENEFIT SYSTEMS (Kupuj; 1 500 PLN)

Zasieg nowego programu MultiLife moze by¢ jeszcze wiekszy niz MultiSport - cztonek zarzadu

- Prace nad produktem rozpoczely si¢ na poczatku pandemii koronawirusa. W ubiegtym roku przeprowadzono cze$ciowo platne testy, a w
biezacym roku wystartowata komercjalizacja;

- MultiLife oferuje w formie pracowniczego benefitu po kilka opcji w czterech obszarach: rozwdj, zdrowie, odzywienia i psychologia.

JERONIMO MARTINS

Biedronka przyznata pracownikom po 3,75tys. PLN nagrody za 2022 rok
Nagroda dotyczy blisko 60 tys. pracownikow, a jej szacowany koszt to 225min PLN.

| Highlights | 4
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ASBIS

Wstepne skonsolidowane przychody w lutym 2023 na poziomie ok. 230 min USD (-6% r/r, +4% m/m)

- Liderem sprzedazy w lutym byt Kazachstan, za nim Ukraina, Stowacja oraz Zjednoczone Emiraty Arabskie;
- Najlepiej sprzedajacymi sie kategoriami produktow w miesigcu byty smartfony, laptopy oraz procesory.

SKLEPY MALOFORMATOWE
Dynamika sprzedazy w sklepach matoformatowych do 300m2 w lutym’23: +12,2% r/r

lut22 mar22 kwi22 maj22 cze22 lip22 sie22 wrz22 paz22 lis22 gru22 sty23 lut23

Maty format* sprzedazrir 57% 100% 109% 135% 79% 78% 175% 116% 138% 133% 93% 143% 122%
Liczba transakeji r/r 14% 77% 54% 91% -14% -30% 64% -15% 22% 14% -16% 50% 14%
Srednia warto$¢ koszyka (PLN) 20,31 1953 20,77 1930 1942 2019 2011 2020 2080 21,57 2417 2194 2256
Zmiana wartosci koszyka rfr 40% 20% 51% 40% 95% 111% 106% 134% 113% 114% 102% 90% 111%
Supermarkety** sprzedaz rir 15% -18% 133% 10,7% 86% 98% bd. 164% 155% 180% 174% 211% 22,7%
CPI - zywno$¢ i napoje bezalk. rir 76% 92% 127% 135% 142% 153% 161% 193% 220% 223% 215% 206% 240%
CPI - uzywki rir 46% 53% 59% 65% 70% 77% 83% 90% 99% 103% 104% 98% 111%

Zrédio: PIH, CMR Panel, Trigon DM *Sklepy matoformatowe obejmuja sklepy spozyweze do 300 m2 oraz specjalistyczne skiepy alkoholowe **Sklepy 301-2500 m2 z wykaczeniem dyskontow

SPRZEDAZ DETALICZNA

Luty’23: -5,0% r/r w cenach statych vs. konsensus -1,5% r/r, -3,6% m/m vs. kons. 0,5% m/m

Sprzedaz detaliczna zmianarr./r. H1'22  I-1'23  lut'22  |ut'23  Kons.  Waga
Ceny state

Ogotem 90% -19%| 81% -50% -15%

Zywno$¢, napoje i wyroby tytoniowe 53%  -4,0% 6,6% -4,6% 24.5%
Paliwa state, ciekte i gazowe 90% -171%| 221% -26,2% 16,4%
Pojazdy samochodowe, motocykle, czesci -17,9% 8,5%| -20,0% 7.5% 6,7%
Meble, RTV, AGD 20% -15%| -44% -10,3% 8,6%
Farmaceutyki, kosmetyki, sprzet ortopedyczny 19,9% 35%| 182% 2,7% 6,8%
Tekstylia, odzez, obuwie 34,0% 14,4% 26%  99% 1%
Ceny biezace

Ogétem 179% 13,5%| 16,5% 10,8%  15,7%

Zywno$¢, napoje i wyroby tytoniowe 13,3% 153%| 140% 16,1% 24.5%
Paliwa state, ciekte i gazowe 35,9% 92%| 46,6% 0,1% 16,4%
Pojazdy samochodowe, motocykle, czesci -122%  178%| -140% 16,6% 6,7%
Meble, RTV, AGD 46%  45%| 23% 1,2% 8,6%
Farmaceutyki, kosmetyki, sprzgt ortopedyczny 221% 146%| 20,6% 14,0% 6,8%
Tekstylia, odziez obuwie 395% 224% 6,5% 17,7% 71%

Zrédio; Gtowny Urzad Statystyczny, PAP, Trigon DM

sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru sty Ilut
22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 23 23
50%

Udziat sprzedazy online lut'22 lut'23 40% |36% 35% 3495 37% % 24%

Ogotem 10,0% 8,7% 20% 27%

Zywno$¢, napoje i wyroby tytoniowe 1,0% 0,6% s %  21%

Pojazdy samochodowe, motocykle, czesci 2,0% 1,.2%

Meble, RTV, AGD 190%  179% °°

Farmaceutyki, kosmetyki, sprzet ortopedyczny 5,6% 6,1% 0%

T ekstylia, odziez, obuwie 286%  221% 1% o %
Zrido: Glowny Urzad Statystyczny, Trigon DM 20% ® I[mplkowany wzrost sprzedazy online r/r (GUS) 14%

DEWELOPERZY | BUDOWNICTWO

BUDIMEX (Kupuj; 365 PLN)
Oferta spotki za 183min PLN netto najkorzystniejsza w przetargu na przebudowe drogi wojewddzkiej nr 928 Wartos¢ oferty opiewa na
kwote 183min PLN netto.

BUDIMEX (Kupuj; 365 PLN)
Podpisanie umowy na budowe gazociagu relacji Rembelszczyzna-Mory
Warto$¢ umowy wynosi 188,7min PLN netto.
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ECHO INVESTMENT (Kupuj; 3,8 PLN)
Spoétka spodziewa sie na przelomie marca i kwietnia uzyska¢ pozwolenie na budowe dla projektu Towarowa 22

PRODUKCJA BUDOWLANO-MONTAZOWA

Luty’23: +6,6% r./r. vs. konsensus +1,1% r./r. [pozytywne]
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-20%

-40%
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e (gbtem === Budowa budynkéw

=== Budowa obiektow inzynierii ladowej i wodnej =====Roboty budowlane specjalistyczne

Zrédto: GUS, Trigon DM

BUDOWNICTWO MIESZKANIOWE
Luty’23: Mieszkania oddane do uzytkowania przez deweloperow: 8,4tys. (-19,5% r.Ir., YTD -2,4% r.Ir.) [neutralne]
lut22 mar'22  kwi'22 maj'22 cze'22  lip'22  sie22 wrz'22 paz'22 lis22 gru22  sty'23  lut23

Mieszkania oddane do uzy tkowania 18420 21007 18764 17581 18224 175711 18417 21460 21783 25135 24350 18244 15838
- w tym deweloperzy 10270 11174 11250 10719 11185 10985 11616 13752 13630 16070 14251 10414 8433
-r/r. 127% 1.5%  -1,0%  235% 108%  -1,9% 33%  -26% -25% -23% -03% 161% -195%
Mieszkania, na ktéry ch budowe wydano pozwolenia 25522 30065 27836 30181 34810 21987 21530 22089 20584 19363 19982 15189 16186
- w tym deweloperzy 17512 18908 18209 20822 25953 14017 14148 14892 13945 13148 14176 10174 10739
-r/r. 39% -189% 74% 184%  423% -169% -145%  -43% -186%  -7,7% -404% -359% -385%
Mieszkania, ktdry ch budowe rozpoczeto 17855 23632 20173 22226 24021 16277 12913 15861 13569 12117 9844 9446 10817
- w tym deweloperzy 1320 13015 11095 13133 15660 835 5198 8707 7142 7367 6949 5817 6588
-r./r. 14,6%  -21,0% -265% -256% 52% 44,1% -630% -227% -444% -42,9% -448% -207% -41,8%

Zrodto: Gléwny Urzad Statystyczny, Trigon DM

PRZEMYSL

AMBRA (Kupuj; 20,7 PLN)

Rumunska spétka Zarea planuje wyda¢ ok. 10min EUR na inwestycje w tym kraju

- Ztozony zostat wniosek o dofinansowanie tego projektu;

- Warto$¢ inwestycji wyniesie ok. 20min EUR, a wktad wtasny Zarea nie przekroczy 50% tej kwoty.

BIOCELTIX: Inwestorzy obejma tacznie 550 tys. akeji spotki @ 37 PLN za papier

DEKPOL: Zawarcie umowy na realizacje budynku magazynowego
- Warto$¢ umowy stanowi ok. 23% przychoddw ze sprzedazy grupy za 2021 rok;
- Termin zakonczenia prac przypada na | pétrocze 2024 roku.

DEKPOL.: Zawarcie umowy generalnego wykonawstwa obiektu handlowego w Koszalinie
- Warto$¢ umowy wynosi ok. 5% przychodow ze sprzedazy grupy za 2021 rok;
- Termin zakonczenia inwestycji przypada na | kwartat 2024 roku.

ECC GAMES: Zapowiedz gry "CMSR" w wersji na konsole Nintendo Switch
Premiera gry planowana jest w Il kwartale 2023 roku.

FROZEN WAY: Zwigkszenie budzetu kosztéw produkcji i marketingu gry "Honeycomb" w wersji na PC do 3,5min PLN
Premiera gry w wersji na PC w formie early access odbedzie sie w | pétroczu 2024 roku.
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GAMIVO: Rekomendacja zarzadu w sprawie wyptaty 10,42 PLN dywidendy na akcje

- Dzien dywidendy ustala sie na 5 maja, a termin wyptaty na 19 maja 2023 roku;
-DY=9,9%.

GENOMTEC: Zarzad deklaruje udziat akcjonariuszy w korzysciach z potencjalnej sprzedazy technologii
KLABATER: Zawarcie uméw wydawniczych dotyczacych gier "Strategic Mind: Spirit of Liberty" oraz "Ruinarch"

RANK PROGRESS: Wspélnicy Portu Popowice podjeli uchwate w sprawie wyplaty zaliczki na dywidende za 2022 rok w kwocie
41,5min PLN

- Na spotke przypadac bedzie kwota 14,5min PLN;

- Wyptata zaliczki zostanie dokonana najpdzniej do 31 maja 2023 roku.

INSIDER TRADING

ATM GRUPA
Wiceprezes zarzadu kupit 3,3 tys. akcji @ 3,02 PLN.

GENXONE
Czlonek RN kupit 2,8 tys. akcji @ 8,78-9,53 PLN.

MUZA
Cztonek RN kupit 500 akcji @ 7,35 PLN.

SILVAIR
Cztonek Rady Dyrektorow nabyt 9,9 tys. akcji @ 4,70-4,97 PLN.

VOTUM
Prezes zarzadu kupit 233 akcji @ 42,50 PLN.

ZMIANY W ORGANACH

BETACOM

Rezygnacja p. Marcina Marczuka z petnienia funkcji cztonka RN.

ZMIANY W AKCJONARIACIE

KRKA

Zwigkszenie zaangazowania przez Allianz SE z 4,99% do 6,37% kapitatu i glosow.

SKYLINE INVESTMENT

Zmniejszenie zaangazowania przez p. Barttomieja Kaweckiego z 6,43% do 0% kapitatu i gtosow.

TRANSAKCJE PAKIETOWE

CD PROJEKT
Wolumen: 28,2 tys. @ 117,16
% kapitatu: 0,03

DINO POLSKA
Wolumen: 21,8 tys. @ 413,95
% kapitatu: 0,02

PKO BP
Wolumen: 289,1 tys. @ 27,62
% kapitatu: 0,02

PZU
Wolumen: 183,1 tys. @ 32,43
% kapitatu: 0,02

TRHRIGOIN

DOM MAKLERSK @ @@
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WALNE ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY

ING BANK SLASKI: ZWotanie ZWZA na dzier 26 kwietnia w sprawie niewypfacania dywidendy za 2022 rok
Akcjonariusze majg zdecydowac m.in. o przeznaczeniu kwoty 513,9min PLN na kapitat rezerwowy przeznaczony na wyptate dywidendy oraz
kwoty 1,2mld PLN na kapitat rezerwowy.
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KALENDARZ KORPORACYJNY

THRIGOIN,

DYWIDENDY

Spotka Wydarzenie

$roda, 22 marzec 2023

IFIRMA DZen wyptaty zaliczki dywidendy (0,40 PLN na akcje)

poniedziatek, 17 kwiecien 2023
ATLANTAPL Dzen wyptaty dywidendy (0,38 PLN na akcje)

WYNIKI FINANSOWE

MARZEC Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
01-03 CMR, ABS, BNP MBK, PEO ALR, KER, COG
06-10 ABE KRU PKO, ING, TOR
13-17 SKA AML DOM, GPW, RVU AGO

DNP, KTY, 11B, CIE, XTB, 1AT,

ACG, ARH, TOA RWL

20-24 JSW, PGE, GMV KGH, BFT, BHW, ENA, LWB, STH

ALE, CDR, CPS, PZU, ATT, MBR

EUR, NEU, WPL, TEN, ATC, R22, " INPST, BDX, AMC, CTX, ICE, MLS,

27-31 TPE, ANR, ECH DVL, PEP, SLV, AMC, ART, CSR,
VGO, VRC ERB, FRO, ICE, MFO, OND mMoc
KWIECIEN Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
03-07 GPP, PKP, SHO DAD, OPN, VRG CMP
10-14 DAT
17-21 ACP, MGT, APR, BRS KTY, CLN, CRJ cee, peo, PB\)/(\;TT\ITG' UNT, WLT, PKN, NWG, VOT
KRU, LPP, ALR, ASE, MRB, TIM,  PEO, BDX, CAR, ZEP, ABS, APT, MBK, MIL, MOC, MRC, CDL, PLW,
24-28 FMF, BBT OPL, SPL, GTC, MAB BML K2H, PCF, SHO, SPR RBW
MAJ Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
01-05 DNP
08-12 XTB EUR, ACG, ATC, ERB, OND BNP MBR, ASB, BH.IY\(ISLNG’ AMB, ICE, SMT
15-19 CPS, COG, GMV, STP APR, NEU, MGT, RVU, SKA KGH, BFT, DVL, STH, ART, VRG PKN, PK%P?.ALLI%OngPW' 1AT, AGO, CAR, CMP, NWG, TOR
PGE, WPL, ANR, ARH, MAB, R22, ACP, ENA, LWB, CLN, DAD, OPN, ALE, CCC, PZU, ATT, CIE, GPP, PKP, ABE, AMC, BML, RBW, RWL,
22-26 JSW, CMR, TEN SPR. UNT. VGO. VRC PTG 11B, BBT, CRJ, ECH, K2H, MFO, SMT. VOT
’ ’ ' MLS, MRB, WLT, WTN ’
29-31 CDR, FMF, CTX, FRO, PCF MRC, TPE, ZEP, ALL, AML, CDL,

PLW, SLV

Kolejnos¢: WIG20 / mWIG40 / Trigon DM Coverage
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TRIGON DM COVERAGE

PIE PBV ROE
Spotka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside MarketCap 22P 23P 24P 22P 23P 24P 22P 23P 24P ESG*
Alior ALR Kupuj 440 34,7 27% 4530 62 44 46 08 07 06 12% 15% 13% 23
BNP Paribas PL BNPPPL  Trzymaj 59,0 49,7 19% 7335 25 55 45 07 06 05 3% 11% 12% -
Handlowy BHW Kupuj 83,0 81,1 2% 10 596 69 69 84 14 13 14 20% 19% 16% 39
ING ING Sprzedaj 150 1600  -6% 20816 19 77 75 26 20 18 22% 26% 24% 49
mBank MBK Kupuj 365 2880  27% 12 221 67 45 10 09 07 4% 13% 16% 38
Millennium MIL Trzymaj 46 41 13% 4925 29 11 13 09 -36% -20% 31% 52
Pekao PEO Kupuj 108 82,7 31% 21696 92 44 53 10 08 08 1% 19% 16% 55
PKO BP PKO Kupuj 40,0 280  43% 34975 18 57 49 11 09 09 9% 16% 18% 52
Santander SPL Kupuj 330 2746  20% 28 061 126 91 59 10 09 08 8% 10% 14% 54
Kruk KRU Kupuj 380 3052  25% 5896 74 72 68 19 1,6 14  25% 23% 21% 8
PZU PzU Kupuj 36,0 333 8% 28712 86 66 69 19 22 23 22% 33% 33% 57

PIE EVIEBITDA DY
Spotka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside MarketCap 22P 23P 24P 22P 23P 24P 22P 23P 24P ESG*
11bit Studios 11B Trzymaj 555 6700 -17% 1595 672 162 108 578 121 7/ 0% 0% 5% 13
AB ABE Kupuj 67,0 51,0 31% 826 59 57 57 49 48 44 5% 6% 6%
AC ACG Trzymaj 29,0 324 -10% 326 93 91 85 66 62 60 6% 8% 8%
Alegro ALE Kupuj 28,0 26,1 7% 27 606 - 302 231 171 137 112 0% 0% 0% 80
Aumetal AML Kupuj 82,6 82,1 1% 1284 59 95 91 51 68 61 8% 17% 8%
Ambra AVIB Trzymaj 20,7 229 -9% 576 1M1 129 14 57 57 52 4% 4% 5%
Anmica AMC Trzymaj 91,0 80,2 13% 624 688 98 67 75 36 28 4% 0% 2%
Amrest EAT Zawieszona 18,4 - 4035 74
Answear.com ANR Kupuj 310 294 5% 514 320 192 142 129 140 113 0% 0% 0%
Archicom ARH Trzymaj 20,0 18,5 8% 474 42 54 73 28 27 44 1% 16% 12% -
Arctic Paper ATC Kupuj 36,8 20,9 76% 1448 20 35 52 15 20 26 2% 15% 9%
Artifex Mundi ART. Kupuj 84 15 27% 137 173 122 115 67 6,1 45 0% 0% 0%
Asseco BS ABS Trzymaj 33,0 384 -14% 1283 152 138 128 100 91 84 6% 6% 7%
Asseco Poland ACP Trzymaj 78,0 75,0 4% 6225 123 126 120 26 24 20 4% 5% 5% 52
Asseco SEE ASE Trzymaj 48,0 484 1% 2512 123 138 129 79 72 67 3% 4% 4%
Atal 1AT Trzymaj 35,0 400 -13% 1549 41 6,1 75 42 6,1 76 15% 17% 1% -
Auto Partner APR Kupuj 18,6 18,7 0% 2440 118 113 99 85 83 76 2% 2% 3%
Azoty ATT Kupuj 399 34,0 17% 3375 19 49 51 27 44 37 0% 0% 0% 28
Benefit Systems BFT Kupuj 1000 10950 -9% 3212 257 174 159 97 83 79 0% 3% 4% 37
BoomBit BBT Kupuj 20,0 14,4 39% 195 182 132 88 58 49 34 6% 4% 6%
Budimex BDX Kupuj 365 3055  19% 7799 146 141 132 66 58 51 8% % 1% 60
Captor Therapeutics CTX Kupuj 233 1460  59% 609
CCC CCC Sprzedaj 35,0 36,7 5% 2014 65 55 46 0% 0% 0% 63
CD Projekt CDR Kupuj 155 1165 33% 11736 334 249 373 214 155 238 1% 0% 0% 62
Celon CLN Kupuj 457 151 203% 770 — 2641 1130 1654 2% 2% 2%
Ciech CIE Kupuj 478 52,8 -9% 2783 69 95 81 43 44 44 3% 5% 5% 42
Comarch CMR Kupuj 202 1400  44% 1139 102 103 88 33 34 29 3% 4% 6%
Comp CMP Kupuj 52,0 46,4 12% 260 - 130 86 62 44 39 6% 6% 6%
Cyfrowy Polsat CPS Kupuj 22,0 16,4 34% 10 501 112 179 100 60 68 64 7% 6% 6% 70
Dadelo DAD Kupuj 12,1 11,1 9% 129 342 312 194 141 141 102 1% 0% 1%
Devwelia DWL Kupuj 35 30 16% 1354 7.1 75 86 71 56 73 15% 14% 11% 6
Dino Polska DNP  Zawieszona 4141 - 40598 39
Dom Development ~ DOM Kupuj 1450 1186  22% 3036 74 87 101 60 64 73 9% 9% 9%
Echo Investment ECH Kupuj 38 32 18% 1331 56 86 37 82 99 65 % 21% 19% -
Erbud ERB Kupuj 40,0 35,0 14% 423 455 52 30 85 41 1,0
Enea ENA Kupuj 6,7 6,5 2% 4036 56 67 6,1 1,7 15 14 2% 0% 0% 27

*S&P Global ESG Scores (LINK), Metodologia S&P Global ESG Scores (LINK)
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PIE EVIEBITDA DY

Spotka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside MarketCap 22P 23P 24P 22P 23P 24P 22P 23P 24P ESG*
Eurocash EUR Zawieszona 14,0 - 1946 - 37
Famur FMF Kupuj 42 38 13% 2155 92 93 76 31 30 25 0% 0% 0% 48
Ferro FRO Trzymaj 25,0 242 3% 514 75 66 59 57 54 52 6% 6% 8%
Forte FTE Zawieszona 27,3 - 653 --
GPW GPW Kupuj 40,0 36,5 10% 1533 109 106 107 65 65 62 8% 8% 8% 22
Grupa Pracuj GPP Kupuj 60,0 59,0 2% 4028 208 228 182 153 147 121 3% 3% 3%
GTC GTC Sprzedaj 6,0 6,1 2% 4057 13,7 141 84 179 191 143 1% 1% 1%
Huuuge HUG Kupuj 31,6 28,5 11% 2401 1,7 105 116 51 38 34 0% 0% 0%
InPost INPST Kupuj 11,5 77 50% 3833 292 218 146 123 97 77 0% 0% 0%
Inter Cars CAR Kupuj 6500 5650 15% 8005 101 86 76 83 7,1 65 0% 0% 1% 32
JSW JSW Kupuj 69,2 475 46% 5577 07 21 35 0% 0% 0%
K2 Holding K2H Kupuj 30,0 30,6 2% 76 178 127 112 49 42 40 3% 4% 18% 20
Kety KTY Trzymaj 5900 5010 18% 4835 70 96 82 59 74 68 10% 12% 9% 39
KGHM KGH Sprzedaj 95,0 1189 -20% 23780 44 165 101 42 76 57 3% 2% 2% 53
LPP LPP Kupuj 14000,0 93050 50% 17 254 158 134 99 86 65 51 4% 4% 5%
Mabion MAB Zawieszona 18,2 - 294 --
Mangata MGT Kupuj 1030 1090 6% 728 72 76 73 54 53 50 5% 5% 5%
Medinice ICE Kupuj 315 16,2 94% 102 0% 0% 0%
MFO MFO Kupuj 452 38,8 16% 256 7.1 76 64 47 55 58 10% 4% 7%
Molecure MOC Kupuj 26,2 205  28% 288 0% 0% 0% 71
Neuca NEU Trzymaj 6200 611,0 1% 2747 190 186 163 84 82 73 2% 2% 2%
Newag NWG Kupuj 17,7 18,0 -1% 808 190 105 86 80 62 53 1% 3% 5%
Onde OND Kupuj 11,6 136  -14% 748 1573 106 41 336 94 26 0% 0% 4%
Oponeo.pl OPN Kupuj 50,0 38,5 30% 537 162 133 110 60 62 56 3% 2% 3% 33
Orange OPL Kupuj 70 6,6 6% 8680 120 135 113 41 42 39 4% 5% 8%
PCF Group PCF Restricted - 374 - 1124 36
Pepco Group PCO Kupuj 59,2 41,0 44% 23575 231 202 151 73 62 49 0% 0% 0% 32
PGE PGE Trzymaj 74 6,2 19% 13938 41 150,7 6,1 1,7 50 21 0% 0% 0% 65
PKN Orlen PKN Kupuj 90,0 578 56% 67 149 16 37 46 1,2 1,6 16 3% 4% 4%
Playway PLW Kupuj 4000 4265 6% 2815 199 150 136 157 119 109 5% 5% 7%
Ryw Therapeutics RW Restricted - 64,9 - 1500 --
R22 R22 Kupuj 52,2 53,7 -3% 761 292 202 171 144 114 95 1% 0% 0%
Rainbow RBW  Zawieszona 28,6 - 416 -
Rawlplug RWL Kupuj 221 16,6 33% 540 45 53 47 42 41 38 4% 5% 5%
Selvita SLv Kupuj 104,0 83,3 25% 1529 592 298 195 208 131 104 0% 0% 0%
Shoper SHO Kupuj 35,0 255 37% 727 40,7 26,7 188 221 162 120 3% 2% 3% 3
Stalprodukt STP Kupuj 3680 2655 39% 1482 32 50 60 14 13 08 8% 4% 4%
STS Holding STH Kupuj 23,7 18,3 30% 2 861 171 142 121 107 91 77 3% 5% 1% 29
Sniezka SKA Trzymaj 62,0 694 -11% 876 261 196 170 109 95 88 3% 2% 3%
Tauron TPE Trzymaj 22 2,0 13% 3449 40 22 63 49 35 0% 0% 0%
Ten Square Games  TEN Zawieszona 173 - 860
TIM TIM Restricted - 379 - 841 -- -
Toya TOA Kupuj 6,0 55 9% 413 63 70 54 50 55 45 0% 7% 6%
Unimot UNT Kupuj 112 10222 9% 838 3,1 60 78 28 45 66 0% 10% 5%
VRG VRG Zawieszona 33 - 783 --
Wielton WLT Kupuj 8,6 75 15% 452 43 77 46 48 49 40 0% 0% 0%
Wirtualna Polska WPL Kupuj 112,0 99,0 13% 2900 153 153 128 100 82 72 1% 1% 2%

XTB XTB Kupuj 35,6 34,6 3% 4064 47 93 88 23 53 43 4% 15% 8%

*S&P Global ESG Scores (LINK), Metodologia S&P Global ESG Scores (LINK)
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DISCLAIMER

Trigon Dom Maklerski S.A. | ul. Mogilska 65 | 31-545 Krakow | Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy KRS | NIP 676-10-44-221 | KRS 0000033118.
Trigon Dom Maklerski S.A. dziata pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie ma charakter promocyjny i zostata przygotowana przez zespét analityczny Trigon
Dom Maklerski S.A. wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw "Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie
informacii stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, lub ich emitentéw lub wystawcéw (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715). Przedstawione dane historyczne
odnosza sie do przesztosci. Wyniki osiagnigte w przesziosci nie stanowig gwarancji ich osiagniecia w przysztosci. Trigon Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje
inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, nie gwarantuje takze doktadno$ci ani kompletnosci
opracowania, nie udziela réwniez zadnego zapewnienia, ze podane w opracowaniu twierdzenia dotyczace przysztosci sprawdza sie. Inwestowanie w instrumenty finansowe wiaze sie z
wysokim ryzykiem utraty czeSci lub cato$ci zainwestowanych $rodkéw. Publikowanie, rozpowszechnianie, kopiowanie lub wykorzystywanie w jakikolwiek inny sposéb w czesci lub cato$ci
niniejszego opracowania wymaga uprzedniej pisemnej zgody Trigon Domu Maklerskiego S.A.
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