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HIGHLIGHTS

WYNIKI FINANSOWE

KGHM: Wyniki IV kw.22: wyniki zgodne z konsensusem, stabszy wynik w KGHM Polka

rekompensowany przez KGH Int. i SG [lekko negatywne] REKOMENDACJE
GRUPA KETY: Wstepne wyniki | kw.'23 [pozytywne]

ENEA: Wyniki za 4Q22 [negatywne]

BENEFIT SYSTEMS: Wyniki za 4Q'22: zgodne ze wstepnymi [neutralne]

JERONIMO MARTINS: Wyniki za 4Q'22: zblizone do konsensusu, nieco gtebsza erozja rentownosci w

Biedronce r/r niz w 3Q [neutraine] DYWIDENDY
STS HOLDING: Wyniki IV kw. 2022: lekkie przebicie konsensusu; NGR za | kw. 2023 +5%; guidance
wzrostu wyniku na 2023 [lekko pozytywne] WYNIKI FINANSOWE

ARCHICOM: Wyniki 4Q'22: stabsze od zaktadanych wyniki w mieszkaniéwce [lekko negatywne]
MFO: Wstepne wyniki za IV kw."22 [lekko negatywne]

AC: Wyniki IV kw."22 [pozytywne]

POLWAX: Szacunkowe wyniki finansowe za 2022 rok

TRAKCJA: Szacunkowe wyniki finansowe za 2022 rok

FINANSE

SANTANDER BANK POLSKA: Zarzad rekomenduje przeznaczenie na kapitat dywidendowy tacznie
3,22mid PLN

BOS: Podsumowanie po prezentacji wynikow za 2022 rok

ENERGETYKA | WYDOBYCIE
KGHM: Dane produkcyjno-sprzedazowe za luty
JSW: Podsumowanie konferencji wynikowej [neutralne]

PALIWA | CHEMIA
CIECH: Pieciu akcjonariuszy nie odpowie na wezwanie

GAMING

CD PROJEKT: WZA zdecyduje o Programie Motywacyjnym i umorzeniu akcji

PLAYWAY: Sprzedaz gry Contraband Police od premiery 8 marca przekroczyta 200 tys. sztuk

TEN SQUARE GAMES: Zakonczenie dystrybucji Fishing Clash w Chinach

GAMIVO: Podsumowanie konferencji

ULTIMATE GAMES: Dokonanie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2022 rok odpisu w
kwocie 16,4 min PLN

BIOTECH
SYNEKTIK: Czeska spdtka zalezna zawarta umowe na dostawe robota da Vinci do szpitala w Pradze

KONSUMENT

CCC: Podsumowanie wywiadu z prezesem zarzadu

KONIUNKTURA KONSUMENCKA: Marzec'23: BWUK +0,4p.p. m/m, WWUK +2,7p.p. m/m
FMCG: Srednia cena koszyka zakupowego w lutym 2023 wzrosta o ok. 12 PLN m/m - ASM Sales
Force Agency

DEWELOPERZY | BUDOWNICTWO
MLP GROUP: Podsumowanie wywiadu z Prezesem Zarzadu
ZUE: Podsumowanie po prezentacji wynikow za 2022 rok

PRZEMYSL

ALUMETAL: Pozytywna opinia RN w sprawie wniosku zarzadu o wyptacie 13,82 PLN dywidendy na
akcje

RYNEK MOTORYZACYJNY: W dwéch dekadach marca zarejestrowano o 16,9% wiecej samochodow
r.r.- PZPM
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WYNIKI FINANSOWE

KGHM (Sprzedaj; 95 PLN)

Wyniki IV kw.’22: wyniki zgodne z konsensusem, stabszy wynik w KGHM Polska rekompensowany

przez KGH Int. i SG [lekko negatywne]

min PLN 4021 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 YIY Q/Q 4Q22P kons.
Przychody 8068 8993 8933 7770 8151 1% 5% 8118 819%
EBITDA skor. 2597 3133 2176 1636 1920 -26% 17% 1990 1872
KGHM Polska 1202 1924 1515 998 93 -20% 4% 1192  bd
KGHM Int. A7 361 213 136 291 -16% 114% 157 b.d.
Sierra Gorda 930 821 333 402 634 -32%  58% 576  b.d.
EBIT 839 1801 1230 655 658 -22% 0% 885  bd.
Zysk netto 1393 1899 2281 1087 493 - - 173 bd.
P/E12M frailing 39 3,6 36 36 5,0
EV/EBITDA 12M frailing 2,7 2,5 2,7 3,0 3,2
zmiana przy chodow r./r. 14%  33%  15% 7% 1%
marza EBITDA 32,2% 34,8% 244% 21,1% 23,6% 245% 22,8%
marza EBIT 10,4% 20,0% 13,8% 84% 81% 10,9%
marza netto 173% 21,1% 255% 14,0% 2,1%
Zrocio: dane spéiki, Trigon DM,
GRUPA KETY (Trzymaj; 590 PLN)
Wstepne wyniki | kw.’23 [pozytywne]
min PLN 1022 2Q22 3Q22 4Q22W 1Q23W yly q/q
Razem: sprzedaz 1500 1648 1508 1255 1350 -10% 8%
SOG: Sprzedaz 404 399 393 295 b.d. - -
tys. ton 264 232 233 bd b.d. -
SWW: Sprzedaz 642 726 611 489 b.d. -
tys. ton 235 239 199 167 b.d. -
SSA: Sprzedaz 585 691 594 560 b.d. -
Wytaczenia: Sprzedaz 131 167 -90 -88 b.d. - -
Razem: EBITDA 268 350 253 131 193 -28%  47%
SOG: EBITDA 102 98 88 41 b.d. -
EBITDA/t 3869 4226 3785  bd. b.d. -
SWW: EBITDA 82 124 75 38 b.d. -
EBITDA/t 3486 5205 3756 2272 b.d. -
SSA: EBITDA 98 130 79 59 b.d. -
Inne:; EBITDA -15 2 1 -7 b.d. - -
EBITDA skor. 312 33 248 131 193 -38% 47%
EBIT 229 310 212 89 149 -35% 67%
Zysk netto 175 246 17 65 125 -28%  92%
P/E12M frailing 7,6 6,7 6,7 74 8,0
EV/EBITDA 12M trailing 5,9 5,4 5,4 6,1 6,2
marza EBITDA 17,9% 21,2% 16,8% 104% 143% -36% 3,9%
opakowania gietkie 253% 24,6% 224% 13,8% b.d. - -
wyroby wyciskane 128% 171% 122% 7,8% b.d. -
systemy aluminiowe 16,8% 188% 133% 10,6% b.d. -

Zrocho: dane spéiki, Trigon DM, W - Wstepne, PZ - Prognoza Zarzadu

- W ocenie zarzadu poczatek roku przynidst nieznacznag poprawe nastrojow wzgledem Q4'22, a obecny

poziom zamdwien jest zblizony do zatozen przyjetych dla przygotowania prognozy rocznej

- Z uwagi na utrzymujaca sie niepewnos$¢ na rynku zarzad nie widzi obecnie przestanki do aktualizacji

prognozy roczne;

- Koszty finansowe netto w Q1'23 wyniosty 17min PLN (+12min PLN r./r.)
- Na zysk netto pozytywnie wplyneto utworzenie aktywa na podatek odroczony z tyt. inwestycji objetych

ulgami, ktére obnizyto podatek dochodowy o 20min PLN
- Dtug netto na koniec kwartatu wyniesie ok. 940min PLN

TRIGON.
Zmiana %
INDEKSY Kurs 1D M 1Y
WIG 56990 -0,6% -4,2% -11%
WIG20 1707 -0,7% -6,4% -20%
mWIG40 4403 -06% 0,7% -7%
sWIG80 19737 0,3% 2,0% 2%
S&P 500 3937 -1,6% -1,9% -12%
NASDAQ 100 12567 -1,4% 32% -13%
STOXX Europe 600 47 02% -3,3% 2%
DAX 15216 0,1% -1,7% 7%
FTSE 100 7567 0,4% -4,3% 1%
Nikkei 225 27420 1,9% 12% 2%
Shanghai Comp 3283 0,3% -0,1% 0%
BIST30 Turcja 5512 22% -1,9% 127%
Zmiana %
OBLIGACJE Kurs 1D ™M 1Y
Rent. obl. 5Y 5,9% 29 -664 47
Rent. obl. 10Y 6,0% 1,5 -63,3 93
WIBOR 3M 6,9% 0,0 -40 244
Zmiana %
WALUTY Kurs 1D M 1Y
USD/PLN 4,29 -0,6% -3,8% 0%
EUR/PLN 469 0,0% -08% -1%
EUR/USD 1,09 05% 30% -1%
GBP/PLN 529 0,1% 1,3% 7%
CNY/PLN 0,63 -0,6% 2,8% 7%
Zmiana %
SUROWCE Kurs 1D M 1Y
Ztoto (USD/toz) 1982 1,6% 9,0% 2%
Srebro (Usbrtoz) 230 01% 7,7% -9%
Platyna (usDrtoz) 990 04% 41% -3%
Miedz usbn) 8889 15% -25% -13%
Cynk uspr) 2866 0,1% -6,2% -26%
Krzem (EURK) 2750 0,0% -9,8% -29%
Otow uspr) 2116 1,0% 06% -7%
Aluminium uson) 2287 09% -54% -35%
Alu. Alloy (uspr) 2007 0,0% -6,7% -31%
Pallad (usDitoz) 1433 4,7% -3,3% -42%
Molibden (usbib) 31,8 0,0% -16,1%  65%
Nikiel usor 22461 -0,2% -15,0% -20%
Ruda zelaza uson) 126 0,0% -0,4% -15%
HCC (usbn) 353 -0,1% -0,9% 15%
HRC UE Eurn 830 25% 64% -36%
Rebar UE (urn 740 -3,3% -11,9% -35%
Ropa Brent (usbibbl) 76,1 -08% -75% -37%
CO2 (EuRn) 89,67 -0,1% -7,3% 9%
Gaz w USA (usb/MmBtu) 22 22% -41% -58%
Gaz TTF 1M (EUR/MWh) 40,0 -3,5% -19,4% -60%
EE w DE 1Y EUR/MWh) 134 -2,9% -12,7% -16%
EE w PL 1Y (PLN/MWh) 709 -1,8% -9,7% 0%
Zielone cert. PL (PLN/Mwh) 217 0,1% -5,9% -8%
Shanghai Freight Index 910 04% -6,7% -80%
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ENEA (Kupuj; 6,65 PLN)
Wyniki za 4Q22 [negatywne]

ENEA - min PLN 4021 1022  2Q22  3Q22  4Q22 YIY Q/Q_4Q22w_ 4Q22P
Przychody 5920 7255 7465 8021 7386 @ 25% -8% 7386 7381
EBITDA 864 1059 79 456 146 -83%  -68% 146 250
Wytwarzanie 561 620 53 -391 29 -95% - 29 5
El. systemowe 364 428 6 -410 -22 - - -50
Cieplo 80 85 36 23 31 62% 30% 25
OZE 116 107 1 -5 19 -83% - 30
Dystrybucja 362 3N 323 348 347 4% 0% 347 350
Wy doby cie 268 274 332 70 -65 - - -65 -55
Obrot -301 -86 53 327 -148 - - -148 -30
Pozostate -26 -60 19 104 -16 - - -7 -20
EBIT 442 680 384 46 311 - - - -160
Zysk netto 409 495 244 50 -743 - - -743 -140
Marza EBITDA 15% 15% 10% 6% 2% 2% 3%
Marza EBIT % 9% - - = - -
Marza zy sku netio 7% 7% 3% 1% - - -
P/E 12m frailing 1,7 1,6 2,0 29 76,4
EV/EBITDA 12m frailing 1,6 1,7 0,9 12 3,0
Zrédfo: Dane spétki, Trigon DM - prognozy, 4Q22w - wyniki wstepne
LWB - min PLN 4Q21 1022 2Q22  3Q22 4Q22P YIY Q/Q_ 4Q22w
Przy chody 651 732 731 568 422 -35%  -26% 422
EBITDA 2445 2765 334,6 60,8  -66,4 - - -664
EBIT 1398 1797 2323 3719 1737 - - 737
Zysk netto 11,7 143,2 192,6 258 -134,6 - - 1344
Marza EBITDA 376% 378% 458% 10,7% -158%
Marza EBIT 215% 246% 31,8% - -
Marza zy sku nefto 172% 196%  26,4% - -
P/E 12m LTM 4,6 35 25 3,1 7,5
EV/EBITDA LTM 0,9 1,0 0,7 0,6 14

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

- Wyniki za 4Q sg zgodne z wczesniejszymi szacunkami. EBITDA wyniosta 146 min, a strata netto 743 min
PLN.

- CF operacyjny wyniést w 4Q -3 mld PLN. Najwigkszy negatywny wplyw miata zmiana na pozycji praw do
emisji CO2 (-3,8 mld PLN), przy zmianie na KON (zap/nal/zob) w kwocie +0,5 mid PLN. Capex wyniost w 4Q
754 min i 2,6 mid w catym 2022r. Diug netto (z leasingiem) wzrost o 3,8 mid PLN g/q do 3,9 mid PLN.
DN/EBITDA: 1,61x vs. 0,06x w 3Q.

- EBITDA w wytwarzaniu wyniosta 29 min PLN. Kontrybucja el. systemowych wyniosta -22 min, ciepta 31 min,
a OZE 19 min.

- W dystrybucji EBITDA wyniosta 347 min.

- W wydobyciu EBITDA wyniosta -65 min.

- W obrocie strata EBITDA wyniosta 148 min PLN.

- Bogdanka: Wyniki zgodne ze wstepnymi. -66 min EBITDA, -135 min wyniku netto. Gotéwka netto spadta w
4Q 0291 min g/q do 447 min PLN. OCF -124 min (-81 min zmiana KON), -175 min CF inwestycyjny. Widoczny
wzrost zuzycia mat. i energii g/q (+53 min g/q) i $wiadczen pracowniczych (+35 min g/q). Impl. cena sprzedazy
wegla wyniosta 15,8 PLN/GJ (+2,4 PLN/GJ q/q), przy spadku sprzedazy wolumenowej z 1,92 do 1,24 mon
ton g/q.

- Guidance: Planowany capex na 2023r. wynosi 4,13 mld PLN (vs. 2,59 mid w 2022r.), z czego 1,88 mid w
dystrybucji (1,44 mid w 2022r.), 0,86 mid w wydobyciu (vs. 0,61 mid w 2022r.), 0,79 mid w wytwarzaniu (0,44
mld w 2022r.) i 0,6 mld w obszarze wsparcia/pozostatych (0,1 mid w 2022).

TGO,

SREDNIE OBROTY (min PLN)

Indeks 1D M M 6M 1D/3M
WIG 1260,8  981,2 1059,4 1018,8 84%
WIG20 1114,6 810,4 876,2 816,1 79%
WIG40 1171 1171 17,1 1171 100%
SWIG80 50,7 440 458 396  90%
NAJWIEKSZE OBROTY (mlIn PLN)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Obrot Ticker Obrot Ticker Obrot
DNP 138,8 XTB 7,3 COG 12,5
PKO 101,4 TPE 6,9 SCP 4,2
CDR 90,2 MIL 5,0 TOR 2,8
PKN 83,8 BDX 41 WTN 2,1
PZU 67,4 ASB 3,4 ECH 1,9
ALE 50,2 STH 3,4 LBW 1,6
KGH 47,4 ccc 3,0 PCR 1,4
PEO 43,8 BMC 2,7 GRX 1,4
JSW 41,5 TEN 2,5 PXM 1,3
LPP 13,9 CIE 2,3 voT 1,3
NIECODZIENNE OBROTY (min PLN)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
CDR 222% STH 143% ECH 461%
JSW 143% XTB 108% AGO 398%
DNP 132% BMC 101% INK 398%
PZU 117% BDX 92% VRC 349%
PKO 108% DVL 92% WTN 321%
CPS 103% NEU 92% COG 311%
OPL 102% MIL 89% BRS 200%
ALR 99% BHW 88% AMB 188%
ALE 90% EAT 83% ABE 180%
PGE 74% SLV 7% PCR 179%
Ticker Kurs Zmiana Ticker  Kurs Zmiana
Najlepsze WIG20 Najgorsze
OPL 6,7 1,5% CDR 1128 -32%
KTY 507,0 1,2% CPS 15,9 -3,0%
PCO 41,4 1,0% MBK 2812 -24%
ACP 75,5 0,6% PEO 81,2 -1,8%
ALE 26,3 0,6% JSW 46,7 -1,7%
Najlepsze mWIG40 Najgorsze
BDX 317,0  3,8% GPP 56,4 -4,4%
DVL 3,1 3,1% PEP 79,50 -4,2%
BMC 345 1,5% LWB 38,7 -3,3%
DOM 1198  1,0% MBR 3105 -3,0%
BFT 1105,0 0,9% BML 56 -2,9%
Najlepsze sWIG80 Najgorsze
COG 96 11,8% BRS 6,7 -58%
WTN 2938 4,9% SPR  556,0 -3,1%
RWL 174 4,8% PXM 45 -2,8%
MOC 215 4,6% VRG 33 -27%
PCR 137,0  4,4% CLN 147  -27%

| Highlights | 3
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BENEFIT SYSTEMS (Kupuj; 1500 PLN)
Wyniki za 4Q’22: zgodne ze wstepnymi [neutraine]
min PLN 4021 1Q22 2Q22  3Q22  4Q22 YIY Q/Q
Przychody 3786 4018 4596 4854 5623  49% 16%
MBnS 287% 191% 260% 295% 31,6% 3,0p.p. 2,1p.p.
wsk. SG&A 183% 146% 146% 151% 16,3% -1,9p.p. 1,3p.p.
EBITDA 939 746 1072 1271 1360 @ 45% 7%
EBIT 379 193 503 691 740  95% 7%
Polska 61,2 182 454 537 721 18% 34%
Zagranica 21,0 1.1 6,8 154 21 -90% -87%
Zysk netto 23,0 8,1 316 344 640 178% 86%
Marza EBITDA 248% 186% 233% 262% 24,2% -0,6p.p. -2,0p.p.
Marza EBIT 10,0% 48% 11,0% 142% 132% 3,2p.p. -1,1p.p.
Marza EBIT | Polska 237% 62% 138% 155% 17,9% -58p.p. 2,3p.p.
Marza EBIT | Zagranica 215% 10% 52% 110% 13% -20p.p. -9,7p.p.
Liczba kart B2B tys. 1127 1257 1371 1444 1618  44% 12%
Karty B2B | Polska tys. 842 941 1013 1065 1187  41% 11%
Karty B2B | Zagranica tys. 285 316 358 379 431 51% 14%
Karnety B2C | Polska tys. 137 160 161 162 182  33% 12%
Liczba sitowni 191 197 195 195 194 2% 1%
Polska 167 172 171 171 170 2% -1%
Zagranica 24 25 24 24 24 0% 0%
P/E12M trailing - 990 605 334 235
EV/EBITDA 12M trailing 20,2 14,9 124 10,3 9,2
Zréao: dane spotki, Trigon DM
JERONIMO MARTINS
Wyniki za 4Q’22: zblizone do konsensusu, nieco glebsza erozja rentownosci w Biedronce r/r niz w 3Q [neutralne]
min EUR 4Q21 1022 2Q22  3Q22  4Q22 YIY Q/Q 4Q22P Kons.
Przychody 5683 5513 6370 6509 6992 23% 7% 6934 6968
LFL 105% 130% 216% 219% 214%  10,9p.p. -0,5p.p.
MBnS 212% 215% 208% 212% 208%  -04p.p. -0,4p.p.
wsk. SG&A 168% 182% 163% 166% 164%  -04p.p. -0,2p.p.
EBITDA 441 372 479 496 506 15% 2% 507 487
EBIT 252 182 284 301 305 21% 1% 307 301
Zysk netto 139 88 173 167 171 23% 2% 176 183
P/E12M trailing 26,6 25,0 229 21,7 205
EV/EBITDA 12M trailing 8,6 8,5 8,2 78 74
Biedronka 4021  1Q22  2Q22  3Q22  4Q22 YIY Q/Q
Przychody 3912 3843 4446 4437 4856 24% 9%
LFL 98% 122% 225% 233% 234%  13,6p.p. 0,1p.p.
EBITDA 367 318 403 398 421 15% 6%
Marza EBITDA 94%  83% 91% 90% 87%  -0,7p.p. -0,3p.p.
Liczba sklepow 3250 3261 3283 3304 3395 4% 3%
Powierzchnia sklepowa (tys. m2) 2242 2255 2275 2297 2374 6% 3%
CAPEX 199 50 111 131 193 -3% 47%

Zréao: dane spotki, Trigon DM

- Deklaracja wyptaty 0,55 EUR DPS (payout ratio 50%, DY 2,7%);

#Outlook 2023 / Biedronka

- Ostrozniejsze zachowania konsumentdw, ktore zintensyfikowaly sie w 4Q, utrzymaja wigkszy focus Grupy na ceny, celem ochrony wzrostu
sprzedazy i ztagodzenia efektu trading-down;

- Planowane otwarcie 130-150 nowych sklepéw oraz remodeling ~350 sklepow, CAPEX w PL ~450min EUR;

| Highlights | 4
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STS HOLDING (Kupuj, 23,7 PLN)
Wyniki IV kw. 2022: lekkie przebicie konsensusu; NGR za | kw. 2023 +5%; guidance wzrostu wyniku na 2023 [lekko pozytywne]

min PLN 4021 1Q22 2Q22 3Q22  4Q22 YIY Q/Q  4Q22P Kons.

Wartos¢ rynku 3092 2762 2885 2935 3728 21% 27% 3772

Zawarte zaktady 1218 1075 1114 1111 1380 13% 24% 1380
%udziatw rynku  39,4% 389% 38,6% 37,8% 37,0%  -24pp -0,8pp

NGR 136 158 138 167 200 47% 20% 200

%NGR/zaklady  112% 147% 124% 150% 14,5% 3,3pp -0,5pp

Przychody 116 142 121 150 167 43% 1% 174 173

EBITDA 28 67 33 7 83 198% 17% 81 81

EBITDA skor. 31 72 45 73 84 175% 15% 82

EBIT 22 61 26 63 74 232% 17% 73 72

Zysk netto 15 45 17 49 58 290% 18% 57 57

Zysk netto skor. 18 49 30 51 59 234% 16% 58

P/E adj. 12M trailing 20,7 20,1 224 19,1 14,9

EV/EBITDA adj. 12M trailing 13,1 12,2 13,4 12,0 9,6

marza EBITDA 263% 503% 37,3% 488% 50,5%

marza EBIT 192% 432% 214% 423% 445%

marza netto 152% 345% 246% 341% 355%

Zrédo: dane spotki, Trigon DM

# Wyniki

- EBITDA skorygowana wyniosta wedtug naszych szacunkéw 84 min PLN (1 min PLN korekty z tyt. Kosztéw PM): 4% powyzej konsensusu.

- Zawarte zakfady 1,38 mid PLN (+24% kw./kw. ; +13% r./r.). GGR wyniost 355 min PLN (+25% kw./kw. ; +28% r.r.).

- Wskaznik GGR / zaktady (marza bukmacherska) wyniést 25,7% (+0,1 pp kw./kw. ; +2,9 pp r./r.)

- Efektywna stopa podatku od gier wyniosta 11,2%

- NGR wynidst 200 min PLN (+20% kw./kw. ; +47% r./r.). Dynamika NGR w catym 2022 r. +17% r./r. (zgodnie z guidance 15-20% wzrostu)

- Koszty bonuséw 33,2 min PLN. Wskaznik bonuséw / NGR wyniost 16,6% (+6,3pp kw./kw. ; +2,2pp r./r.)

- Koszty marketingu na P&L + bonusy wyniosty w 4Q22 57,3 min PLN (+47% kw./kw. ; +31% r.Ir.). Wskaznik kosztéw marketingu wraz z bonusami
do NGR wyniost 28,6% (+5,2pp kw./kw. ; -3,8pp r./r.)

- Saldo dziatalnosci finansowej +2,2 min PLN. Efektywna stopa podatku 20,8%

- CAPEX 7,8 min PLN. CAPEX/NGR 3,9%

- OCF wynidst 69,8 min PLN ; FCF 62 min PLN

# Guidance / update styczen - 20 marca

- STH zaktada, Zze zaréwno obrot, NGR i EBITDA bedg w 2023 roku wyzsze niz przed rokiem

- Celem na 2023 r. jest poprawa rentownosci. Spotka zaktada, ze EBITDA bedzie rosngé w szybszym tempie niz NGR

- Zaktady w okresie styczen-20 marca +15% r./r. ; NGR +5% r./r. ; Aktywni uzytkowny -3% r./r. ; pierwsze depozyty +4% r./r. ; rejestracie +0%
r.r.

- Spétka chce wyptaci¢ cato$¢ zysku netto za 2022 r. w formie dywidendy

ARCHICOM (Trzymaj; 20 PLN)

Wyniki 4Q’22: stabsze od zaktadanych wyniki w mieszkaniéwce [lekko negatywne]

min PLN 4021 1Q22  2Q22 3Q22 4Q22 YIY Q/Q  4Q22P Kons.
Przy chody 3173 1518 739 1596 1143 -64% -28% 126,8 126,0
Mieszkania 3155 1496 715 157,3 1204 -62% -23% 1221
Komercja 1,7 22 24 2,3 34 98% 45% 41
Zysk brutio ze sprzedazy 109,3 564 236 638 354 -68% -45% 49,8
Rewaluacje 53 11,7 2,8 68 -20,4 - - -6,8
EBITDA 9%,3 538 89 %2 1,3 -99% -98% 21,7 23,4
EBIT 95,7 53,1 82 534 0,7 -99% -99% 211 27
EBIT skor. 904 414 54 466 211 7% -55% 27,9
Zy sk neto 793 414 93 428 16,6 -719% -61% 19,0 19,0
Marza brutio M4% 371% 31,9% 40,0% 31,0% -3,50.p.  -9,0p.p. 39,3%
Mieszkania 4% 36,8% 301% 396% 32,8% -1,6p.p. -6,8p.p. 38,8%
Komercja 448% 58,6% 60,6% 635% 51,4% 6,7p.p. -12,1p.p. 58,4%
Srednia cena mieszkania 438 530 715 537 478 9% -11% 484
Mieszkania przekazane 721 282 100 293 252 -65% -14%
Mieszkania sprzedane 221 334 198 113 182 -20% 61%
P/E12M ftrailing 42 32 3,1 2,7 43
EV/EBITDA 12M ftrailing 29 2,0 2,3 2,2 3,6
marza EBITDA 304% 354% 120% 339% 1,1% -293p.p. -32,8p.p. 17,1% 18,6%
marza EBIT 30,2% 350% 11,0% 334% 06% -295.p. -32,8p.p. 16,7% 18,0%
marza netto 250% 27,3% 126% 268% 145% -10,5p.p. -12,3p.p. 15,0% 15,0%

Zrédfo: Dane Spétki, Trigon DM

| Highlights | 5



Daily

Poland | Equity Research

MFO (Kupuj; 45,2 PLN)
Wstepne wyniki za IV kw.’22 [lekko negatywne]

min PLN 4021 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22W Y QQ 4Q22P 2022
Przychody 2566 2951 2953 1872 1452 43% -22% 1488 9228
EBITDA 240 234 370 49 -149 - -10,4
EBIT 26 218 3%4 66 -166 -121 339
Zy sk netto 179 168 285 40 -167 -106 24,6
P/E12M trailing 1,8 1,8 1,9 4,1 98
EV/EBITDA 12M trailing 1,6 1,3 1,5 3,0 5,9
zmiana przy chodow r./r. M4% 6% 26% -42% -43%
marza EBITDA 94% 79% 12,5% - - 0,0%
marza EBIT 88% 74% 12,0% 3,7%
marza netio 70% 57% 9,6% 2,7%
Zréafo: dane spdiki, Trigon DM
AC (Kupuj; 29 PLN)
Wyniki IV kw.’22 [pozytywne]
min PLN 4021 1022 2Q22 3Q22 4Q22 yly  alq 4Q22P 2022
Przychody 40 621 628 749 707 61% 6% 616 2705
EBITDA 76 15 132 178 135 T79% -24% 123 56,1
EBIT 47 84 101 146 103 121% -30% 92 434
Zysk netto 35 7,0 87 17 90 156% -24% 7,7 364
P/E12M trailing 120 11,9 N2 93 79
EV/EBITDA 12M trailing 78 7,6 75 6,0 5,4
zmiana przy chodow r./r. 14%  22% 9% 40% 61%
marza EBITDA 172% 186% 21,1% 23,8% 19,1% 20,0% 20,7%
marza EBIT 10,6% 13,6% 16,0% 19,5% 14,6% 14,9% 16,0%
marza netto 80% 11,3% 138% 157% 12,7% 12,5% 13,5%

Zréao: dane spéiki, Trigon DM

POLWAX

Szacunkowe wyniki finansowe za 2022 rok

- Przychody ze sprzedazy 331,2min PLN, +21,8% r./r;
- EBITDA 23,1min PLN;

- Zysk netto 8,3min PLN, +73% r./r.

TRAKCJA

Szacunkowe wyniki finansowe za 2022 rok

- Przychody ze sprzedazy 1,5mid PLN, +5% r./r,;

- Strata brutto ze sprzedazy 142,9min PLN, +148% r.Ir.;

- EBITDA -180,6min PLN

- Strata brutto 326,4min PLN, vs. strata brutto 1,6min PLN w '21.

SANTANDER BANK POLSKA (Kupuj; 330 PLN)

Zarzad rekomenduje przeznaczenie na kapitat dywidendowy tacznie 3,22mid PLN
- Kwota 2,38mlid PLN stanowi 97% zysku za 2022, natomiast 0,84mid PLN pochodzi z transakcji sprzedazy spdtek Avivy zaksiegowanej w 2021

roku w kategorii ,Inne catkowite dochody” (nie przeszto przez zysk netto).

BOS
Podsumowanie po prezentacji wynikéw za 2022 rok
- W drugiej potowie roku bank chce przedstawi¢ nowg strategie;

- W ciagu 2-3 lat wskaznik kredytéw niepracujacych (NPL) spadnie do poziomu jednocyfrowego;

- Bank rozwaza uaktrakcyjnienie programu ugéd z frankowiczami;
- W Il kwartale mozliwa sprzedaz portfela kredytow detalicznych;

TGO,

- Obecnie bank jest w procesie emisji obligacji pod MREL na kwote 100min PLN, emisje ma objaé najwiekszy akcjonariusz NFOSIGW;

- Do konca lutego do banku wplyneto tacznie 836 wnioskow o ugode.
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ENERGETYKA | WYDOBYCIE

KGHM (Sprzedaj; 95 PLN)
Dane produkcyjno-sprzedazowe za luty
Dane operacyjne 2122 1/23 2123 Y/Y M/M_AYIYAMM ytd22 ytd23  r/r A r/r 2023B

Produkcja miedzi planej (tys. ) 620 59,3 537 -13% -9% -83 56 129 113 -13% -164 718

Produkcja srebra ptatnego ({) 106,8 128,0 1223 15% 4% 155 57 229 250 9% 2172
Produkcja TPM (lys. troz) 130 174 141 8% -19% 11 -33 28 32 12% 33
Produkcja molibdenu (mln funtow) 05 01 02 -60% 100% -03 01 08 03 -63% -05
Sprzedaz miedzi (tys. 1) 559 582 621 1% 7% 62 39 115 120 5% 54
Sprzedaz srebra (t) 119,0 84,9 1508 27% 78% 318 659 253 236 -7% -17.1
Sprzedaz TPM (tys. troz) 125 226 20,3 62% -10% 7,8 -23 24 43 76% 18,5

Sprzedaz molibdenu (min funtow ) 0,1 0,1 0,3 200% 200% 02 02 06 04 -33% -02

Produkcja hutnicza miedzi (tys. t) 48,1 50,6 456 -5% -10% -25 -50 101 96 5% 47 582

Produkcja hutnicza srebra (f) 104,0 126,0 120,5 16% -4% 165 -55 224 247 10% 22,7 1301
Produkcja gornicza miedzi (tys. ) 31,5 335 3156 0% 6% 00 -20 65 65 1% 04 39
Produkcja gornicza srebra (f) 1045 110,1 1073 3% -3% 28 28 213 217 2% 45 1261
Sprzedaz miedzi (tys. ) 452 478 528 17% 10% 76 50 0 101 11% 102 607
Produkcja miedzi platnej (tys. 1) 57 30 23 -60% -23% -34 -07 126 53 -58% -7,3 56
Produkcja TPM (tys. troz) 46 28 35 -24% 25% -1 07 101 63 -38% -38 59

Sierra Gorda

Produkcja miedzi ptatnej (tys. 1) 82 57 58 -29% 2% -24 01 159 11,5 -28% -44 80
Produkcja molibdenu (min funtow) 05 01 02 -60% 100% -0,3 0,1 08 03 -63% -05 57
Zrédfo: KGHM Polska Miedz, Trigon DM

JSW (Kupuj; 69,2 PLN)

Podsumowanie konferencji wynikowej [neutralne]

- Spotka ma zabezpieczone na rachunkach biezacych $rodki na ewentualny podatek od zyskéw nadmiarowych (windfall tax), nie przewiduje
umarzania certyfikatow w FIZ na ten cel

- Zarzad nie bedzie rekomendowat wyptaty dywidendy za rok 2022 z uwagi na zobowigzanie zawarte w umowach pozyczki z PFR

- Nie ma argumentow do wczesniejszej sptaty pozyczki z PFR z uwagi na jej preferencyjne oprocentowanie, wczesniejsza splata oznaczataby
dziatalno$¢ na szkode spotki

- Warto$¢ pozyczek z PFR, ktdra pozostaje do sptaty wynosi ok 620min PLN

- Brak rekomendaciji dywidendy nie oznacza, ze polityka dywidendowa spétki stracita aktualno$¢

- Spotka podtrzymuije cel produkcji wegla na poziomie 15min ton w $rednim terminie (2025/2026r) oraz 16min ton w dtugim terminie (2030r)

- Nie podano KPI operacyjnych na 2023r, jednak tegoroczna produkcja bedzie nosi¢ znamiona zdarzer do ktérych doszto w ub.r.

- Jednostkowe koszty energii wzrosty w ub.r. o 180 PLN/MWh

- Przychody ze sprzedazy weglopochodnych w 50% dotyczg smoly, 30% gazu koksowniczego i w 20% benzolu

- W Q1'23 spdtka zaptaci ok. 1,3mid PLN podatku za 2022r

- Emisja metanu w kopalniach JSW wyniosta w ub.r. 363min m3, z czego ujete zostato 123min m3, a zagospodarowane 91min m3, z ktérych
wyprodukowano 98 GWh energii elektrycznej

- Program REM pozwoli zredukowac emisje metanu o 17%

- Spdtka nie ma gotowych pomystéw na zagospodarowanie nadwyzki pienieznej, JSW zostata cztonkiem stowarzyszenia na rzecz produktow
grafitowych i karbonowych, chce poszerza¢ swoja wiedze w tym obszarze, aby oceni¢ zasadno$¢ ewentualnych inwestycji

- Zarzad nie widzi ryzyka problemu z alokacja wegla produkowanego przez JSW w perspektywie do 2030r, technologia wodorowa stanowi ryzyko
dopiero po 2050r

- Obecnie nie jest planowana aktualizacja strategii

PALIWA | CHEMIA

CIECH (Kupuj; 49,3 PLN)

Pieciu akcjonariuszy nie odpowie na wezwanie

Os$wiadczenie ztozyty: Drugi Allianz Polska Otwarty Fundusz Emerytalny, Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Ziota Jesien", Aegon Otwarty
Fundusz Emerytalny, Generali Otwarty Fundusz Emerytalny, NNLife Otwarty Fundusz Emerytalny oraz Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz
Emerytalny. (PAP Biznes)

TGO,

| Highlights |
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CD PROJEKT (Kupuj, 155 PLN)

WZA zdecyduje o Programie Motywacyjnym i umorzeniu akcji

- Walne zgromadzenie CD Projekt, zwotane na 18 kwietnia, zdecyduje m.in. o wprowadzeniu nowego programu motywacyjnego na lata 2023-
2027 oraz o umorzeniu akcji nabytych w zesztym roku w ramach skupu akcji wtasnych

- Porzadek obrad walnego zgromadzenia CD Projekt obejmuje uchylenie uchwaty z 20 grudnia 2022 roku w sprawie wprowadzenie programu
motywacyjnego do 2027 roku, a takze zmiany uchwaly z grudnia 2022 roku w sprawie zaniechania realizacji programu motywacyjnego za lata
2020-2025.

- W grudniu zesztego roku walne zgromadzenie CD Projekt podjeto uchwate o wprowadzeniu planu motywacyjnego na lata 2023-2027. Program
motywacyjny miat by¢ realizowany w drodze przyznawania imiennych warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia nie wiecej niz
5.003.694 akcji zwyktych na okaziciela serii N. Uprawnienia w ramach programu motywacyjnego planowano przyznawa¢ w 5 oddzielnych
etapach w latach obrotowych 2023-2027.

- NWZ przegtosowato uchwate w sprawie programu motywacyjnego, ale nie przyjeto uchwaty o emisji warrantdw subskrypcyjnych w celu realizacji
programu motywacyjnego z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Wymagano progu 4/5 gloséw, ktérego projekt tej
uchwaly nie uzyskat.

- Walne zgromadzenie CD Projekt ma tez zdecydowa¢ o obnizeniu kapitatu zaktadowego i umorzeniu 860.290 akcji wiasnych nabytych przez
spotke w dniach 5-24 pazdziernika 2022 roku.

# Parametry Programu Motywacyjnego Ai B

- Akcjonariusze CD Projekt bedg gtosowa¢ nad uchwatami dotyczacymi wprowadzenia programu motywacyjnego A i B. W celu realizacji tych
programéw walne zgromadzenie ma zdecydowa¢ o emisji warrantow subskrypcyjnych z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy, uprawniajacych do objecia akcji serii O i P.

- Program motywacyjny A skierowany jest do wybranych osob spo$réd pracownikéw i wspétpracownikéw CD Projekt i jego grupy kapitatowej,
ktorzy nie sa czlonkami zarzadu spétki. Program motywacyjny B skierowany jest dodatkowo do wybranych oséb oraz cztonkéw zarzadu CD
Projekt oraz spdtek z grupy kapitatowe;.

- Laczna liczba uprawnien przyznanych w programie motywacyjnym A nie przekroczy 1,5 min sztuk, a w programie motywacyjnym B 3,5 min
sztuk, w tym cztonkowie zarzadu moga otrzyma¢ maksymalnie 1,75 min uprawnien do akcji nowych emisji

- W programie motywacyjnym A warunkiem przyznania uprawnien jest pozostawanie przez uczestnika w stosunku prawnym ze Spotka lub jej
podmiotem powigzanym przez caty okres nabywania uprawnien (warunek lojalnosciowy). W programie motywacyjnym B warunkiem przyznania
70% uprawnien jest warunek lojalnosciowy, a w odniesieniu do 30% warunek rynkowy (zmiang kursu akcji +10pp vs. WIG)

- Cena emisyjna Akcji, do objecia ktérych beda uprawnia¢ poszczegdlne Warranty w Programie Motywacyjnym A bedzie stanowita rownowarto$¢
wartosci nominalnej akcji Spétki. Cena emisyjna Akcji, do objecia ktorych beda uprawnia¢ poszczegolne Warranty w Programie Motywacyjnym
B bedzie stanowita rownowarto$¢ ceny rynkowej akcji Spotki, odpowiadajacej kursowi akcji na zamkniecie ostatniej sesji notowan GPW
poprzedzajacej bezpo$rednio dzien podjecia uchwaty o wiaczeniu danej osoby do danego etapu Programu Motywacyjnego B

- Warunek Wynikowy wyznaczony na lata 2023-2026 wynosi 2.000.000.000 (B)

- Zarzad Spotki (a w odniesieniu do Czlonkow Zarzadu Spétki — Rada Nadzorcza Spotki) moze postanowi¢ o realizacji czesci lub wszystkich
przyznanych Uprawnien w formie ztozenia Uczestnikom oferty nabycia Akcji Wiasnych

PLAYWAY (Kupuj, 400 PLN)

Sprzedaz gry Contraband Police od premiery 8 marca przekroczyta 200 tys. sztuk

- Obecnie wishlista gry to 470 tys. ; konwersja z WL 11%. Top #3 kraje: USA, Chiny, Niemcy
- Udziat PLW w studiu Crazy Rocks to 78%

TEN SQUARE GAMES (Zawieszona)

Zakonczenie dystrybucji Fishing Clash w Chinach

- Gra Fishing Clash przestanie by¢ dostepna dla graczy w Chinach z dniem 22 maja 2023 r. Zablokowana zostata juz mozliwo$¢ dokonywania
ptatnosci w grze

- NetEase (wydawca gry w Chinach) koriczy wspétprace z innym duzym wydawcag na dystrybucie gier na rynku chinskim i likwiduje spotke zalezng,
realizujaca te ustugi, réwniez dla TEN

- NetEase uzyskat licencje rzadowa na dystrybucje Fishing Clash w Chinach w czerwcu 2021 r. Spétka byta odpowiedzialna za rozwoj gry, a
NetEase za dziatania marketingowe i pozyskiwanie uzytkownikow. Licencja na dystrybucje gry zostata wydana dla NetEase, z tego tez powodu
traci ona swoja waznosé.

- W 2022 r. faczne wptywy Ten Square Games z dystrybucji gry Fishing Clash w Chinach wyniosty tacznie 3,9 min PLN

GAMIVO (Kupuj, 145 PLN)

Podsumowanie konferenc;ji

- W IV kw. widoczny wzrost kosztéw pozyskiwania uzytkownikdw. W | kw. normalizacja kosztow

- Wyniki IV pod presjg przesunietego kalendarza wydawniczego premier gier

- | kw. zapowiada sie rekordowo pod katem wynikow (premiera Harry Potter: Legacy najmocniejsza w historii spotki)
- Celem na 2023 r. zwigkszenie obrotéw, optymalizacja kosztéw marketingu

- Zarzad liczy na pozytywna opini¢ RN co do wyptaty dywidendy (10,42 PLN/akcja)

ULTIMATE GAMES

Dokonanie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2022 rok odpisu w kwocie 16,4 min PLN
- 16,1 min PLN dotyczy odpisu udziatow i akcji w spotkach stowarzyszonych

- Zaktualizowany zysk brutto w '22 wyniost 6,5min PLN, a zysk netto 5,3min PLN.
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BIOTECH

SYNEKTIK
Czeska spotka zalezna zawarta umowe na dostawe robota da Vinci do szpitala w Pradze
Warto$¢ umowy wynosi blisko 54min CZK.

KONSUMENT

CCC (Sprzedaj; 35 PLN)

Podsumowanie wywiadu z prezesem zarzadu

- Druga potowa lutego i poczatek marca dobre pod wzgledem sprzedazy dla catej grupy;
- Sprzedaz w Modivo i HalfPrice zwigksza sie w tempie trzycyfrowym;

- Prezes podtrzymuje plany zmniejszenie zadtuzenia grupy;

- Spotka bedzie dazy¢ do emisji akcji przed wygasnieciem uchwaly emisyjnej, tj. 17 maja.

KONIUNKTURA KONSUMENCKA
Marzec’23: BWUK +0,4p.p. m/m, WWUK +2,7p.p. m/m
sty lut  mar _ kwi  maj cze lip sie  wrz paz lis gru

Biezacy wskaznik ufnos$ci konsumenckiej (BWUK
s aa 5N TP T 3
2020 3,7 13 13 -364 -301 -194 -134 -152 -150 -20,0 -29,2 -249
2021 -2511 -252 -230 -225 -146 -148 -135 -146 13 178 -233 -197
2022 -292 -277 -390 -372 -384 -438 -417 -449 -442 -455 -440 -419
2023 -38,1 -36 -35,6

Wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej (WWUK
2019 22 g AT 3,5h 39 70 36 22 08

20200 06 22 23 477 -373 -239 -136 -165 -160 -192 -301 -242
2021 -22,7 -223 -202 -198 -89 90 82 88 81 -145 -181 -197
2022 -235 -193 315 27 -279 -313 -294 -308 -332 -357 -338 -307
2023 -276 -253 -226

Zmiany poziomu bezrobocia w ciagu najblizszych 12 miesiecy (ze znakiem przeciwnym)
2019 72 76 98 81 10,0 10,3 8,7 9,8 25 29 0,5
2020 24 07 07 -ff; 7 -7132 -558 -370 -403 -382 -408 -588 -524
2021 -495 -487 -439 -425 -206 -137 -123 -113 -109 -140 -140 -132
2022 -169 -156 -206 -161 -168 -174 -171 -163 -241 -30,7 -322 -317
2023 -272 -266 -22.7

Przyszte oszczedzanie pieniedzy
2019 16 34 31 14 08 31 17 o048 26 39 12
2020 11 -20 02/ -183 -74 -06 44 40 2,2 43 -04 24
2021 52 24 25 29 48 22 8 0,3 44 60 -85 -106
2022 12,7 -84 -143 -132 -144 -183 -177 -189 -187 -206 -163 -11.1
2023 -125 135 -112

Zréato: Glowny Urzad Statystyczny, Trigon DM

FMCG

Srednia cena koszyka zakupowego w lutym 2023 wzrosta o ok. 12 PLN m/m - ASM Sales Force Agency
- W lutym 2023 roku $rednia warto$¢ koszyka zakupowego wyniosta 285 PLN (+21% r/r, +4,3% m/m);

- W 13 na 14 sieci objetych badaniem, ceny w lutym byly wyzsze niz w styczniu 2023.

DEWELOPERZY | BUDOWNICTWO

MLP GROUP

Podsumowanie wywiadu z Prezesem Zarzadu

- Tegorocznym celem jest poprawa marz, w czym pomoc ma utrzymujaca sie korzystna sytuacja na rynku magazynowym;
- Na razie na rynku nie wida¢ spadkdw cen gruntow;

- Widoczna jest poprawa dostepnosci dziatek;

- W 1Q23 jest o ok. 20% mniej zapytan o powierzchnie magazynowe niz w zesztym roku;

- CAPEX w 2023 roku wyniesie ok. 215mIn EUR, z czego ok. 30% zostanie przeznaczone na zakup dziatek;

- Grupa chce kupowa¢ dziatki w duzych miastach, a priorytetowym rynkiem pozostajg Niemcy;

- Do konica 2024 roku nie ma w planach kolejnej emisji akgji.
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ZUE

Podsumowanie po prezentacji wynikow za 2022 rok

- W kwietniu grupa rozpocznie realizacje kontraktow kolejowych w Rumunii;

- Grupa chce uczestniczy¢ w przetargach na rynku miejskim na rynku rumunskim;

- W zwiazku z oczekiwaniem na $rodki z KPO grupa nie chce rezygnowac z rynku polskiego, ale rozglada si¢ za innymi kierunkami;
- Na perspektywy kolejnych lat grupa patrzy z umiarkowanym optymizmem.

PRZEMYSL

ALUMETAL (Kupuj; 82,6 PLN)

Pozytywna opinia RN w sprawie wniosku zarzadu o wyptacie 13,82 PLN dywidendy na akcje

- Spotka wyptacita juz 29 grudnia 2022 roku zaliczke na poczet dywidendy za 2022 rok w kwocie 3,30 PLN na akcje;
- Dzien dywidendy ustala sie na 27 kwietnia, a termin wyptaty na 27 lipca 2023 roku.

RYNEK MOTORYZACYJNY

W dwéch dekadach marca zarejestrowano o 16,9% wigcej samochodéw r./r. - PZPM

APLISENS: Przyjecie strategii grupy na lata 2023-2025

- Wzrost przychoddw ze sprzedazy do ok. 180min PLN w 2025 roku;

- Roczna dynamika wzrostu w kolejnych latach: 11%, 12%, 13%;

- Wzrost EBITDA do ok. 47min PLN w 2025 roku;

- Wzrost wskaznika rentownosci kapitatu wiasnego ROE;

- Zarzad zaktada rekomendowanie wyptat dywidendy na poziomie nie nizszym niz 25% zysku netto oraz mozliwo$¢ dalszych skupow akcji;

- Na inwestycje w latach 2023-2025 spétka planuje przeznaczy¢ tacznie 36,6min PLN, z czego w tym roku 10,6min PLN, w 2024 roku 12,5min
PLN, a 13,5min PLN w 2025 roku.

ATOMIC JELLY: Spétka wyda gre "Space Mechanic Simulator" w dniu 31 maja
Gra bedzie dostepna na komputerach z systemem Windows.

CPD: stopa redukgii ofert w skupie akcji wtasnych wyniesie 77,66%
- W ramach skupu do 1,5 min akcji wiasnych, ztozono oferty sprzedazy na facznie 6,8 min akcji;
- Akcje zostaty nabyte po cenie 29,90 PLN za papier.

JUJUBEE: Ustalenie daty premiery gry "Flashout 3" na konsolach Sony Playstation na dzief 24 marca 2023 roku
Podstawowa cena gry zostata ustalona na poziomie 19,99 USD/EUR.

WASKO: Podpisanie umowy z Centrum Informatyki Resortu Finanséw na $wiadczenie ustugi serwisu technicznego
Maksymalna warto$¢ umowy wynosi 17,5min PLN.

XTPL: Przyznanie patentu przez Japonski Urzad Patentowy

ATM GRUPA
Wiceprezes zarzadu kupit 10,7 tys. akcji @ 3,09 PLN.

RAEN

Inwestorzy objeli facznie 310 tys. akcji serii D w zamian z warranty subskrypcyjne serii A.

ACTION
Nabycie 34,2 tys. akcji @ 16,94-17,79 PLN.

VISTAL GDYNIA

Rezygnacja p. Radostawa Stojka z petnienia funkcji prezesa zarzadu.

| Highlights | 10
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VISTAL GDYNIA

Powotanie p. Marka Gtowczewskiego na stanowisko prezesa zarzadu.

TRANSAKCJE PAKIETOWE

ARTERIA
Wolumen: 195,3 tys. @ 8,84
% kapitatu: 4,58

MCI CAPITAL
Wolumen: 43,5 tys. @ 23,00
% kapitatu: 0,08

WALNE ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY

GAMIVO: Zwotanie ZWZA na dzien 21 kwietnia w sprawie wyptaty 10,42 PLN na akcje
- Dzieh dywidendy ustala sie na 5 maja, a termin wyptaty na 19 maja 2023 roku;
-DY=9,7%.

RAFAKO: Zwotanie NWZA na dzien 17 kwietnia w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego

- Kapitat zaktadowy spétki ma ulec podwyzszeniu o kwote nie nizsza niz 206,3tys. PLN i nie wigkszg niz 1min PLN w drodze emisji 20,6-104,4
min akcji serii N;

- Emisja z wytaczeniem prawa poboru;

- Cena emisyjna akcji wynosi 1,60 PLN.

| Highlights | 11



Daily

Poland | Equity Research

KALENDARZ KORPORACYJNY

THRIGOIN,

DYWIDENDY

Spotka Wydarzenie

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

EUR, NEU, WPL, TEN, ATC, R22, ALE, CDR, CPS, PZU, ATT, MBR

27-31 TPE, ANR, ECH DVL, PEP, SLV, AMC, ART, CSR, INPST, BDX, AMC, CTX, ICE, MLS,

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
2428 FMF, BBT OPL, SPL, GTC, MAB KRU, LPP, ALEMT_SE, MRB, TIM,  PEO, BK|23|)_|(: (F':‘é:i, éﬁgy /giSR, APT, MBK, MIL, MOC';BI\\;IVRC, CDL, PLW,
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, PKO, DAT, DOM, GPW, 1AT, AGO, CAR, CMP, NWG, TOR

APT, GTC, MLG

ALE, CCC, PZU, ATT, CIE, GPP,
11B, BBT, CRJ, ECH, K2H, MFO,
MLS, MRB, WLT, WTN

PGE, WPL, ANR, ARH, MAB, R22, ACP, ENA, LWB, CLN, DAD, OPN,
SPR, UNT, VGO, VRC PTG

PKP, ABE, AMC, BML, RBW, RWL,
22-26 JSW, CMR, TEN SMT, VOT
MRC, TPE, ZEP, ALL, AML, CDL,

29-31 CDR, FMF, CTX, FRO, PCF PLW, SLV

Kolejnos¢: WIG20 / mWIG40 / Trigon DM Coverage
| Highlights | 12



Daily

Poland | Equity Research

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 44,0 34,3 28% 4 477 6,2 44 46 08 0,7 06 12% 15% 13% 23
BNP Paribas PL BNPPPL Trzymaj 59,0 494 19% 7291 224 55 45 0,7 0,6 05 3% 1% 12%
Handlowy BHW Kupuj 83,0 81,3 2% 10 623 69 70 84 14 13 14 20% 19% 16% 39
ING ING Sprzedaj 150 157,0 -4% 20426 M7 75 73 25 2,0 17 2% 26% 24% 49
mBank MBK Kupuj 365 2812  30% 11932 66 44 10 08 07 4% 13% 16% 38
Millennium MIL Trzymaj 46 40 16% 4821 28 11 13 09 -36% -20% 31% 52
Pekao PEO Kupuj 108 812 33% 21313 90 43 52 09 08 08 1% 19% 16% 55
PKO BP PKO Kupuj 40,0 2716  45% 34 450 117 56 49 10 09 09 9% 16% 18% 52
Santander SPL Kupuj 330 2728  21% 27 877 125 90 58 10 09 08 8% 10% 14% 54
Kruk KRU Kupuj 380 3020  26% 5834 73 71 67 19 1,6 14 25% 23% 21% 8
PZU PZU Kupuj 36,0 32,8 10% 28 332 85 65 69 19 21 22 2% 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 6750 -18% 1607 67,7 163 109 5882 122 72 0% 0% 5% 13
AB ABE Kupuj 67,0 51,1 31% 827 59 57 57 49 48 44 5% 6% 6%
AC ACG Trzymaj 29,0 327 1% 329 94 92 86 67 62 60 6% 8% 8%

Alegro ALE Kupuj 28,0 26,3 7% 27760 - 304 232 172 138 112 0% 0% 0% 80
Alumetal AML Kupuj 82,6 82,2 0% 1285 59 95 91 51 68 6,1 8% 17% 8%
Ambra AVB Trzymaj 20,7 232  -11% 584 13 131 116 58 57 53 4% 4% 5%
Anmica AMC Trzymaj 91,0 80,8 13% 628 693 98 67 76 36 28 4% 0% 2%
Amrest EAT Zawieszona 18,0 - 3952 74
Answear.com ANR Kupuj 310 29,0 7% 507 316 190 140 128 139 112 0% 0% 0%
Archicom ARH Trzymaj 20,0 18,9 6% 485 43 55 75 29 28 45 1% 15% 12% -
Arctic Paper ATC Kupuj 36,8 20,6 79% 1427 19 34 52 14 19 25 2% 15% 9%

Artifex Mundi ART. Kupuj 84 15 27% 136 172 122 114 67 6,1 44 0% 0% 0%
Asseco BS ABS Trzymaj 33,0 381 -13% 1273 151 137 127 100 90 83 6% 6% 7%
Asseco Poland ACP Trzymaj 78,0 75,5 3% 6262 124 126 121 26 24 20 4% 5% 5% 52
Asseco SEE ASE Trzymaj 48,0 48,1 0% 2496 123 137 128 79 72 67 3% 4% 4%

Atal 1AT Trzymaj 35,0 409  -14% 1583 42 62 77 42 62 78 15% 17% 1% -
Auto Partner APR Kupuj 18,6 18,6 0% 2430 18 112 98 85 82 76 2% 2% 3%
Azoty ATT Kupuj 399 334 19% 3513 19 48 50 27 44 37 0% 0% 0% 28
Benefit Systems BFT Kupuj 1500 11050 36% 3242 251 132 112 93 69 62 0% 3% 5% 37
BoomBit BBT Kupuj 20,0 14,6 37% 198 184 133 90 59 50 35 5% 4% 6%
Budimex BDX Kupuj 365 317,0 15% 8093 151 146 137 71 6,2 54 7% 6% 7% 60
Captor Therapeutics CTX Kupuj 233 1495  56% 623
CCC CCC Sprzedaj 35,0 36,6 4% 2008 65 55 46 0% 0% 0% 63
CD Projekt CDR Kupuj 155 1128  37% 11 365 324 241 36,1 20,7 149 230 1% 0% 0% 62
Celon CLN Kupuj 457 14,7  211% 749 - 2566 1100 1612 2% 2% 2%

Ciech CIE Kupuj 478 52,8 -9% 2780 69 94 81 43 44 44 3% 5% 5% 42
Comarch CMR Kupuj 202 1396  45% 1135 101 102 88 33 34 29 3% 4% 6%
Comp CMP Kupuj 52,0 48,0 8% 269 - 134 89 63 45 40 6% 6% 6%
Cyfrowy Polsat CPS Kupuj 22,0 15,9 38% 10182 109 173 97 59 67 63 8% 6% 6% 70
Dadelo DAD Kupuj 12,1 10,5 15% 122 324 295 184 131 132 96 1% 0% 1%
Devwelia DWL Kupuj 35 3,1 12% 1396 73 77 89 713 58 75 14% 14% 11% 6
Dino Polska DNP  Zawieszona 4147 - 40 657 39
Dom Development ~ DOM Kupuj 1450 1198 21% 3067 75 88 102 6,1 65 74 9% 9% 9%

Echo Investment ECH Kupuj 38 33 14% 1380 58 89 39 83 100 66 7% 21% 18% -
Erbud ERB Kupuj 40,0 34,1 17% 412 444 51 30 83 40 1,0
Enea ENA Kupuj 6,7 6,5 2% 4036 56 67 6,1 1,7 15 14 22% 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 13,8 - 1920 37
Famur FMF Kupuj 42 3.7 15% 2115 9,1 9,1 75 30 29 25 0% 0% 0% 48
Ferro FRO Trzymaj 25,0 243 3% 516 75 67 60 57 55 52 6% 6% 7%
Forte FTE Zawieszona 26,8 - 641 --
GPW GPW Kupuj 40,0 36,5 10% 1532 109 106 107 65 65 62 8% 8% 8% 22
Grupa Pracuj GPP Kupuj 60,0 56,4 6% 3850 199 218 174 147 140 116 4% 3% 3%
GTC GTC Sprzedaj 6,0 6,2 -3% 4110 138 143 85 180 192 144 1% 1% 1%
Huuuge HUG Kupuj 31,6 279 13% 2349 14 103 114 49 37 33 0% 0% 0%
InPost INPST Kupuj 11,5 76 52% 3785 289 215 144 122 96 76 0% 0% 0%
Inter Cars CAR Kupuj 650,0 5640 15% 7991 101 85 76 83 70 65 0% 0% 1% 32
JSW JSW Kupuj 69,2 46,7 48% 5481 07 20 34 0% 0% 0%
K2 Holding K2H Kupuj 30,0 30,8 -3% 76 179 128 112 50 42 40 3% 4% 18% 20
Kety KTY Trzmaj 5900 5070 16% 4893 71 97 83 60 75 68 10% 12% 9% 39
KGHM KGH Sprzedaj 95,0 118,7 -20% 23730 44 165 100 42 76 57 3% 2% 2% 53
LPP LPP Kupuj 14000,0 92850 51% 17217 158 134 98 86 65 51 4% 4% 5%
Mabion MAB  Zawieszona 17,9 - 290 --
Mangata MGT Kupuj 1030 1090 6% 728 72 76 73 54 53 50 5% 5% 5%
Medinice ICE Kupuj 315 15,8 99% 99 0% 0% 0%
MFO MFO Kupuj 452 36,5 24% 241 67 71 60 44 52 55 1% 4% 7%
Molecure MOC Kupuj 26,2 215 22% 302 0% 0% 0% 71
Neuca NEU Trzymaj 6200 6150 1% 2765 192 187 164 84 83 74 2% 2% 2%
Newag NWG Kupuj 17,7 18,0 -1% 808 190 105 86 80 62 53 1% 3% 5%
Onde OND Kupuj 11,6 135  -14% 41 1557 105 41 332 93 26 0% 0% 4%
Oponeo.pl OPN Kupuj 50,0 383 31% 534 161 132 110 60 62 56 3% 2% 3% 33
Orange OPL Kupuj 7,0 6,7 4% 8806 122 137 114 41 42 39 4% 5% %
PCF Group PCF Restricted - 37,9 - 1140 36
Pepco Group PCO Kupuj 59,2 414 43% 23805 233 204 153 74 62 49 0% 0% 0% 32
PGE PGE Trzymaj 74 6,1 20% 13776 40 1490 6,0 16 49 21 0% 0% 0% 65
PKN Orlen PKN Kupuj 90,0 57,7 56% 66 986 16 37 46 1,2 1,6 16 3% 4% 4%
Playway PLW Kupuj 4000 4200 5% 2772 196 147 134 154 118 107 5% 5% 7%
Ryw Therapeutics RW Restricted - 63,4 - 1466 --
R22 R22 Kupuj 52,2 535 2% 759 291 201 170 144 114 95 1% 0% 0%
Rainbow RBW  Zawieszona 28,1 - 409 -
Rawlplug RWL Kupuj 22,1 174 27% 567 47 55 49 43 42 39 4% 5% 5%
Selvita SLv Kupuj 104,0 82,5 26% 1514 586 296 193 206 130 103 0% 0% 0%
Shoper SHO Kupuj 35,0 259 35% 739 413 271 191 224 165 122 3% 2% 3% 3
Stalprodukt STP Kupuj 368,0 2655  39% 1482 32 50 60 14 13 08 8% 4% 4%
STS Holding STH Kupuj 23,7 18,0 32% 2818 168 140 120 105 89 76 4% 6% 7% 29
Sniezka SKA Trzymaj 62,0 704  -12% 888 265 199 172 110 96 89 3% 2% 3%
Tauron TPE Trzymaj 22 20 14% 3418 40 22 62 49 35 0% 0% 0%
Ten Square Games  TEN Zawieszona 1155 - 847
TIM TIM Restricted - 37,3 - 828 -- -
Toya TOA Kupuj 6,0 56 8% 417 64 71 54 51 56 45 0% 7% 6%
Unimot UNT Kupuj 1112  103,6 7% 849 3,1 6,1 79 28 46 66 0% 10% 5%
VRG VRG Zawieszona 33 - 762 --
Wielton WLT Kupuj 8,6 76 13% 459 44 78 47 48 49 40 0% 0% 0%
Wirtualna Polska WPL Kupuj 112,0 98,6 14% 2888 152 152 127 100 81 7.1 1% 1% 2%

XTB XTB Kupuj 35,6 349 2% 4097 48 94 89 24 53 44 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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