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MFO Buy

(Previous: BUY; PLN 45,6)
#Forecast Q2'23. We assume a similar level of EBITDA compared to Q1'23. We expect volumes to be slightly weaker g/q. The

price formulas for export sales take into account the steel prices applicable in the previous quarter, which gives a chance for a TP:48,9 PLN
higher realized average sales price. The largest decrease in demand concerns the GK segment (cheap imports) and window ~ 1Q19 report Cur. price: 34,8 PLN
profiles (recession in the housing construction industry), where the decreases reach approx. 20%. The period of shortening the ~ 21.09.2023 Upside: 41%
order cycle is visible (from 3 months to a maximum of 2 months), which makes working capital management more difficult. Sales
in special profiles perform best. In Q2'23, the company carried out the first deliveries of special profiles dedicated to PV.
#New production potential. In this year the company started the construction of a production and warehouse hall in Sochaczew gigkmei:any data VIFO ggiommendatlon history 204 zD(?ztg P;;c:
with an area of 26,000 sqm. m2. We estimate that the investment will allow to increase the company's profit potential by approx. ) bl '
40%, i.e. 70,000. tons of steel profiles per year. The cost of investment in the expansion of new production capacity will amountto ~ Sector Metal industry BUY 17.04.2023 45,6
approx. PLN 97 million (2023-2024), of which 40% will be provided by SEZ support. From 2025, the monthly capacity will increase ~ Price (PLN) 34,8 BUY 12.12.2022 452
from 15 to 20 thousand. tons/month 52w min/max (PLN) 29,1/ 45,2 BUY 24.10.2022 57,4

Shares (m) 6,6 BUY 21.07.2022 69,9
#Steel prices. After the increase in steel prices observed in Q1'23 (from EUR 750-800/t to EUR 960/t), Q2'23 brought a significant ~ MC (PLNm) 230 BUY 22.04.2022 79,4
drop in the HGDC price to EUR 750-800/t (PLN 3350-3600/t). Due to high volatility and lack of demand signals (weak PMI in  Free-float 0 BUY 09.12.2021 80,0
European industry) indicating a rebound in steel prices in H2'23 (some mills signal a larger scale of repairs/outages in Q4'23,  Avg. 3M turnover (PLNm) 0,11
which may lead to price increases at the end of the year). We assume the average EBITDA/t margin of profiles sold in 2023-2027 . 1M M 1Y
at PLN 370/t, compared to PLN 300/t in 2016-2020. Price chng. 4,1% -3,0% 9,6%
#Mar!(et gf V\(indows. The' dat'a of the Central Statistical Office on the volume of vyindow proQuction in Poland indicate a clear  p;e 12M vs EV/EBITDA 12M WIG vs. MFO chart
deterioration in the dynamics in recent months. In January, production was 2% higher yoy, in February-March the decreases
reached approx. 15%, while in the period April-May the decreases exceeded 20% yoy. Eko-Okna plans to invest PLN 4 billion in gg 80.0
the expansion of production capacity in 2022-2024, for this purpose it has already signed a syndicated loan agreement for PLN 1.6 24 ,‘ 70,0
billion. According to the President of Druex, this year's sales of windows on the domestic market may decrease by 40%. In turn, 23 /
the President of Oknoplast draws attention to several dozen percent drops in the production and sales of windows on the French, ig / c0.0 [E—
Spanish and Italian markets. In H1 2023, Oknoplast recorded an increase in sales, while Drutex's revenues were slightly lower 14 II 50,0
year on year, which indicates that the situation of smaller producers is much worse. b / A

1 Il/ 00 #w o M‘%
#Construction market in Poland. In the period January-May 23, the construction of less than 30,000 sq. m. new single-family 2 200 e
homes and less than 70,000 total dwellings (-27% yly). In the case of developers, the decrease reaches 30%, while for individual 2 *—ﬁ
investors it is 25%. The data confirms that domestic orders for woodwork will be 30-40% lower year on year, and this trend will A B T T N N m @ o o &) Q
continue into 2024. At the same time, applications for subsidies for the renovation of over 76,000 apartments were submitted § §' § § § § § § § % E» g 3 g ;, < % 3 g z
under the Clean Air programme. existing buildings, a large part of which includes works related to the replacement of windows and & M<FO w © = a w;s w2 L e
e P/ £ 12M EV/EBITDA 12M relative Buy

doors. ®  Sell ®  Hold ° Suspended
#Valuation. Our increase in the target price, given the weaker forecasted results in 2023-2024, is due to the reduction of rfr from
6.5% to 6% (+PLN 2.5 per share) and the reduction of working capital requirements by PLN 30 million due to the weaker than we
previously expected demand and lower steel prices (+PLN 4.5/share)
mPLN 2021 3Q21 4021 1022 2022 3Q22 4Q22 1023 2Q23E yly alg mPLN 2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E
Sales 234 324 257 295 295 187 145 152 143 -51% 6% Sales 428 990 923 612 720 810
EBITDA 44,1 78,8 24,0 234 37,0 4,9 -14,8 57 58 -84% 2% EBITDA 36 172 4 32 52 60
EBIT 428 775 22,6 21,8 354 6,6 -16,6 36 40 -89% 11% EBIT 31 167 4 24 42 49
Net profit 34,1 62,0 17,9 16,8 28,5 4,0 -16,7 14 22 N% 5% Net profit 27 133 25 16 31 42
P/E12M ftrailing 33 18 1,7 18 18 39 93 248 - EPS (PLN) 4,08 20,1 37 25 4,6 6,4
EV/EBITDA 12M frailing 2,9 15 1,6 12 14 2,9 54 88 - DPS (PLN) 0,0 1,0 4,0 0,0 0,0 1,9
sales growth y/y 169% 213% 114% 67% 26% -42% -43% -49% 51% P/E (x) 85 17 93 14,1 75 54
EBITDA margin 189%  24,3% 9,4% 7,9% 12,5% - - 3,8% 4,1% EV/EBITDA (x) 6,8 1,6 54 79 58 52
EBIT margin 183%  23,9% 8,8% 7,4% 12,0% - - 2,4% 2,8% P/BV (x) 1,2 0,7 0,7 0,7 0,6 0,6
Net margin 14,6% 19,1% 7,0% 5,7% 9,6% - - 0,9% 1,5% DY (%) 0,0% 2,9% 11,5% 0,0% 0,0% 5,3%
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Valuation Current Previous Change
DCF valuation 48,9 100% 45,6 100% %
Peer valuation 33,5 0% 38,8 0% -14%
Estimates revision 2023E 2024E 2025E
mPLN New Old Change New Old Change New Old Change
Sales 612 859 -29% 720 936 -23% 810 1015 -20%
EBITDA 32 55 -42% 52 59 -12% 60 65 -8%
EBIT 24 48 -49% 42 51 -17% 49 54 9%
Net profit 16 35 -53% 31 44 -30% 42 48 -12%
P/E (x) 14,1 6,7 75 5,2 54 48
EV/EBITDA (x) 79 4,6 58 5,1 52 48
P/BV (x) 0,7 0,6 0,6
DY (%) 0,0% 0,0% 5,5%
MARKET RATIOS 2021 2022 2023E 2024E 2025E
P/E (x) 1,7 93 14,1 75 54
P/E adj. (x) 1,7 9,3 14,1 75 5,4
P/BV (x) 0,7 0,7 0,7 0,6 0,6
EV/EBITDA (x) 1,6 5,4 79 58 52
EV/EBITDA adj. (x) 1,6 5,4 79 58 5,2
EV/Sales (x) 0,3 0,2 0,4 0,4 04
FCF Yield (%) 0,8% 6,0% -8,1% -3,3% 3,9%
DY (%) 2,9% 11,5% 0,0% 0,0% 5,3%
RATIOS 2021 2022 2023E 2024E 2025E
EPS (PLN) 20,1 37 25 4,6 6,4
EPS adj. (PLN) 20,1 37 25 4,6 6,4
DPS (PLN) 1,0 4,0 0,0 0,0 1,9
BVPS (PLN) 47,8 47,6 50,0 54,7 59,2
OPERATING INDICATORS 2021 2022 2023E 2024E 2025E
Gross profit margin (% ) - - - - -
EBITDA adj. margin (%) 17,4% 4,4% 5,2% 7,2% 7,4%
Operating profit margin (% ) 16,8% 3,7% 4,0% 5,8% 6,0%
Net profit adj. margin (% ) 13,4% 2,71% 2,7% 4,3% 52%
ROE (%) 52,8% 7,8% 5,0% 8,9% 11,2%
ROA (%) 30,6% 4,8% 3,4% 5,7% 6,9%
CAPEX/Sales (%) 2,4% 2,1% 7,3% 9,0% 3,7%
CAPEX/D&A (x) 45 29 58 6,7 2,7
Net debt /equity (x) 0,1 0,0 0,1 0,2 0,2
Netdebt /EBITDA (x) 0,2 0,3 0,7 1,3 1,3
Cash conversion cycle (days) 55 69 84 80 81
Inventory turnover (days) 59 67 64 61 62
Receivables turnover ratio (days) 24 Kl 48 55 55
Accounts payable turnover ratio (days) 28 29 28 36 36
Lukasz Rudnik lukasz.rudnik@trigon.pl
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INCOME STATEMENT (PLNm) 2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E
Sales 428 990 923 612 720 810
Window profiles 229 573 516 274 K7y 377
Drywall profiles 47 116 101 73 84 84
Special profiles 94 166 172 171 187 221

Welded profiles 45 125 123 85 98 118
Consumption of materials and energy 336 804 743 506 577 650
Gross profit from sales 63 225 86 76 103 116
EBITDA 36 172 4 32 52 60
EBITDA adj. 36 172 4 32 52 60
Amortization 5 5 7 8 10 1"

EBIT 3 167 34 24 42 49
Financial net 2 -3 -4 -4 -4 -4
Income before income taxes 33 164 30 20 38 52
Income tax 6 3 6 4 7 10
Minority interest 0 0 0 0 0 0
Net profit 27 133 25 16 A 42
Net profit adj. 27 133 25 16 £l 42
BALANCE SHEET (PLNm) 2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E
Fixed assets 160 169 206 243 299 317
Current assets 151 388 255 251 288 322
Inventory 84 239 102 112 129 145
Trade receivables 34 94 61 100 115 130
Cash 33 36 85 32 37 41

ASSETS 3N 557 461 494 586 640
Equity 187 316 314 33 361 391

Minority capital 0 0 0 0 0 0
Long-term liabilities 4 4 49 59 79 85
Interest-bearing liabiliies 6 7 12 22 43 48
Short-term liabilities 83 197 97 105 146 163
Interest-bearing liabiliies 45 67 63 32 63 Il

Trade liabiliies 4 119 27 66 76 86
Liabilities 3N 557 461 494 586 640
CASH FLOW STATEMENT (PLNm) 2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E
Cash flow from operations 36 16 105 14 18 33
Net profit (loss) 27 133 25 16 3 42
Amortization 5 5 7 8 10 1"

Cash flow from investing -19 24 -16 -45 -65 -30
CAPEX -19 24 -20 -45 -65 -30
Cash flows from financial activities -8 1 -40 -22 51 1

Dividend 0 7 26 0 0 12
Net cash flow 9 3 49 53 5 4
Cash opening balance 24 32 36 85 32 37
Closing balance of cash 32 36 85 32 37 41
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Wycena
#DCF #Wycena poréwnawcza
DCF 2020 2021 2022 2023P__ 2024P__ 2025P __ 2026P __ 2027P __ 2028P _ 2029P __ 2030P__ 2031P__ 2032P Comapny Ticker  MC EV/EBITDA PIE
Volume 135 154 134 120 150 169 185 201 212 224 225 226 227 (mPLN)  2023F 2024F 2025F 2023F 2024F 2025F
Revenue total 428 990 923 612 720 810 888 966 1022 1078 1083 1087 1092 MFO MEO 229 78 58 5.1 41 75 5.4
EBITDA 36 172 41 32 52 60 68 77 82 89 89 89 89 Mediana 6.1 56 18 102 8.7 73
EBITDA margin 85% 174%  44%  52%  72%  74%  7.6%  79%  81%  83%  82%  82%  81% AC Autogaz ACG 313 73 68 65 1.7 9.7 92
EBITDA/t 268 1118 305 268 345 355 367 382 388 399 397 395 393 Alumetal AML 1279 74 75 72 98 9.7 93
EBIT 31 167 34 24 42 49 56 64 70 77 77 77 77 Ambra AMB 663 6.3 56 52 115 10,0 9.3
EBIT margin 7.3%  168%  37%  40%  58%  60%  63%  67%  69% 7,1% 1%  71%  7,0% Amica AMC 633 45 38 34 113 72 6.2
EBIT/t 231 1083 254 203 280 288 302 321 331 344 343 341 339 Arctic Paper ATC 1244 2.9 33 33 44 58 65
Effective tax rate 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% Boryszew BRS 1579 6.7 6.2 | 131 164 N
NOPLAT 25 135 27 20 34 39 45 52 57 62 62 62 62 Cognor COG 1342 50 56 46 50 107 76
D3A 8 10 " 12 12 12 12 12 12 12 Famur GEA 1951 6.4 6,7 52 91 10,2 8,1
CAPEX -45 -65 -30 -15 12 12 12 12 12 12 Forte FTE 682 76 50 30 131 6.6 51
NWC change 11 22 21 -18 -18 13 13 -1 -1 -1 Mangata MGT 618 50 52 49 10.2 8.2 71
FCF 28 “ 0 B 34 4 “ o1 o1 o1 Raw Iplug RWL 482 57 53 4.8 8,7 57 52
DI(E+D) 141%  27%  234%  219%  194%  160%  124%  72%  65%  61% s&zf:;?‘d“kt \i/TLPT 15‘;‘31 2:2 é; i:; 141‘% g:i g:g
Bea leverage 1.2 14 14 13 138 13 1.2 1.2 1.2 1.2 Partial valuation of the year 164 209 197 156 257 300
CoD after tax 61% 61%  61%  61%  61% 61%  61%  61%  61%  61% Weight of the year 0% 0% 20% 0% 20% 10%
CoE 14,1%  148%  14,9%  14.8%  145%  143%  140%  136%  135%  13,5% ) ) e
WACC 13,0%  129%  128%  129%  129%  129%  13,0%  131%  131%  13,1% Partial valuation of the indicator 195 224
Discount rate 08 078 070 062 055 048 043 038 033 030 Indicator w eight 50% 50%
Sum of DECF 78 2023F 2024F 2025F
Residual rate 0,0% . . - EBITDA_ 32 52 2(2)
Discounted RV 138 Avaliza wrazliwosci WACC F|4na| valuation (PLN million) 222 net profit 16 31
Net debt 10 1,0% -0,5% 0,0% 0,5% 1,0% uation per share (PLN/share) 33,5 net debt 23 69 79
Conditional liabilities 0 -45 44,0 41,2 38,7 36,4 34,3
Dividend 0 marza -30 47,7 44,8 42,1 39,7 37,4
Tax asset 39 EBIT -15 51,4 48,3 45,5 42,9 40,6
Company value as at (01/01/2022) 265 (PLNA) 0 55,1 51,9 48,9
Company value as at (2/06/2022) 286 e 15 58,8 55,4 52,3 49,4 46,8
Number of shares (mn) 6,6 roznica 30 62,5 59,0 55,7 52,7 49,9
Company value per share (27/08/2021) 43,3 45 66,2 62,5 59,1 55,9 53,0
TP 12M 48,9
Current price 36,4
Discount / (premium) 34%
A—
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Risk factors

+ Delay in the implementation of thermomodernization investments from EU funds in Europe

+ Deepening of the slowdown in the construction and industrial sectors

 The problem with the availability of employees in the event of further expansion of production capacity may intensify wage pressures in the company

+ Risk of limited availability of galvanized sheet, e.g. as a result of the introduction of the safeguard and the ban on steel imports from Russia

+ Risk of PLN strengthening against EUR, which may adversely affect margins, taking into account the growing share of exports

+ The risk of extending competences by steel service centers which, in addition to sheet metal cutting services, may start profiling services for the needs of the local market
* The risk of internal production of profiles by customers from the joinery industry

Lukasz Rudnik lukasz.rudnik@trigon.pl
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Disclaimer

Informacje ogélne

Dokument zostat sporzadzony przez Tngan Dom Maklerski S.A. (,Dom Maklerski") odplatnie, na zlecenie Gieldy Papierow Warlosclowych s A (.GPW"), na pods(awle Umowy o $wi ie ustug ushug raportow (,‘Umowa ) Dom Maklerski podiega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego,

Dokument jest pi przez Dom Maklerski Kiientow orzystajacych z ustug w zakresie ogolnym transakeji w zakresie i 6 Dokument w nim dnia moze podlegat dystrybucii do kregu odbiorcow (na stronie www Domu Maklerskiego lub poprzez przekazanie
go do dyspozyciji podmiotom mogqcym go w wybranym przez siebie zakresie cytowat w mediach, b ez w inny sposcb) jako ja Parlamentu i Rady (UE) nr 596/2014 w sprawie naduzyc na rynku w sprawie naduzyé na rynku) oraz dyrektywe 2003/6/WE P: i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE,
2003/125/WE i 2004/72/WE (. MAR"), oraz w Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 20861, iaj i i Rady (UE) nr 596/2014 w do Srodkéw do celow lub innych informacji

lub i strategie i oraz /nleresow lub wskazarh konflktow interesow ie w sprawie

Objasnienia uzywanej terminologii fachowej:

kapitalizacja - loczyn ceny rynkowe] | liczby akeji spoiki

free float (%) - udziat liczby akcji si w rekach akcj ponizej 5 proc. ogdinej liczbie gloséw z akeji, pomniejszony o akcje wiasne nalezace do spoki
minfmax 52 tyg. — minimum/maksimum kursu rynkowego akcji z ostatnich 52 tygodni

Sredni wolumen - redni wolumen obrotu akcjami w ostatnim miesiacu

EBIT - zysk operacyjny
EBITDA zysk operacyjny powigkszony o amortyzacje
y — 2ysk netto skoryg o transakcje 0
CF cash flow, przeplywy pienigzne
CAPEX — suma wydatkow inwestycyinych przeznaczonych na aktywa trwale
OCF - $rodki pienigzne poprzez
FCF — gotowka przez po iieniu wyplywow na wsparcie dziatalnosci oraz utrzymane kapitaiow

ROA - stopa zwrotu z aktyw6w ogdtem

ROE - stopa zwrotu z kapitalow wlasnych

ROIC - zwrot na zainwestowanym kapitale

NWC — kapital obrotowy netto

Cykl konwersji gotowki — okres od momentu wydatkowania $rodkéw pienigznych za zakup czynnikow produkcji do momentu uzyskania przychodow pienieznych ze sprzedazy wyrobow lub ustug wyprodukowanych.

Marza Brutio na Sprzedazy (MBnS) - loraz zysku brutto na sprzedazy do przychodow netto ze sprzedazy
rentownos¢ EBITDA - iloraz sumy zysku i amortyzacji do netto ze sprzedazy
rentownos¢ EBIT - iloraz zysku operacyjnego do przychodéw netto ze sprzedazy

rentownosc¢ netto - iloraz zysku netto do przychodéw netto ze sprzedazy

EPS - ysk netto na 1 akcje
DPS - dywidenda na 1 akcje

PIE - iloraz ceny rynkowej do zysku netto na 1 akcje

P/BV - iloraz ceny rynkowej akcji do wartosci ksiegowe] jednej akcji
EV/EBITDA - iloraz EV do EBITDA spolki

EV - suma biezace] kapitalizacji i diugu netio spoiki

DY - stopa dywi relacja y y do kursu akcji

RFR - stopa wolna od ryzyka
Rekomendacje wydawane przez Dom Maklerski

Emitent — Wielton S.A.
KUPUJ - w ocenie Domu Maklerskiego potencjal wzrostu instrumentu finansowego wynosi co najmniej 10%

TRZYMAJ - w ocenie Domu Maklerskiego spodziewane s3 wzglednie stabilne notowania wzrostu nie wigkszego niz 10%
SPRZEDAJ - w ocenie Domu Maklerskiego istnieje potenciat spadku instrumentu finansowego wynoszacy wiecej niz -0%.
Rekomendacje wydawane przez Dom Maklerski trakiowane sa jako obowigzujace w okresie 12 miesiecy od daty udostepnienia (data wskazana na wstepie dokumentu) lub do chwili realizacji kursu
Dom Maklerski maze w kazdym czasie zaktualizowat rekomendacie, w zaleznosci od akiualnych uwarunkowan rynkowych, lub oceny powzielej przez osoby sporzadzajace rekomendacie.
(w tym Ginie jako moga by¢ krétszym okresem . jako 2Zwiazane s z podwyzszonym ryzykiem inwestycyjnym

Dokument sporzadzita: tukasz Rudnik

Stosowane metody wyceny

Dom Maklerski stosuje zwykle dwie metody wyceny: model DCF - ow pi oraz metode a wi snikéw rynkowych spolki ze 7 dla spotek pord e moze byé model dywidend.

Wada metod opartych na jest wysoka. iwosc na przyjete zalozenia. Zaleta tych metod jest brak zaleznosci z biezaca wycena rynkowa spolki. Z kolei wada metody wskaznikowej jest ryzyko, ze w danej chwili wycena rynkowa porwnywalnych spotek moze nie 3 i ich r wartosci. Jej zaletq jest to, ze pokazuje ona wycene rynkowa spolki
uzyskana w oparciu o rynkowe wyceny spélek poréwnywalnych.

Jako podstawy wyceny lub metodyk oraz przyjetych zalozer do ocen lub emitenta badz do ceny docelowej przyjeto model

Wycena, metodyka wyceny Iub przyjete zalozenia nie ulegaly zmianie od daty ipi Dokumentu.

Dokument nie zostal przedstawiony emitentowi a nastgpnie zmieniony. Dokument nie ulegat zmianom "od dnia jego ia i pi g

Szczegélowe informacje na temat wyceny lub metodyki i przyjetych zatozen, jak réwniez informacje odnosnie i i 6 Emitenta, w okresie ostatnich 12 miesigcy przed datg niniejszej na stronie Domu www.trigon.pl.

z zenia prawne, zeni ryzyka

W ocenie Domu Maklerskiego Dokument zostat z nalezytej sci oraz z wplywu konfliktu intereséw. Ewentualne powstate pomimo tego niezgodnosci informacji podanych w Dokumencie ze stanem faktycznym lub bledne oceny Domu Maklerskiego nie stanowia podstawy sci Domu w sinosci Dom

Maklerski nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w Dokumencie.

Dokument nie uwzglednia indywidualnych potrzeb i sytuaci danego inwestora, ani tez nie jest wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualne] sytuacji danego inwestora, wobec czego wnioski wynikajace z Dokumentu moga okazac sie nieodpowiednie dia danego inwestora.

Dom Maklerski nie ponosi $ci za sposob, w jaki podane w D zostang dane historyczne odnosza sig do Sci, a wyniki osiagniete w Sci nie stanowia gwarancji ich w dane sie do Sci moga okazac sie bledne, stanowia wyraz ocen oséb wypowiadajacych sie w imieniu

podm\clu Ktérego dotyczy raporl 1ub wiynik oceny wiasnej Domu Maklerskiego.
guiac sie anymi w D nie nalezy ¢ z: oceny informacji i ia informacji innych niz przedstawione; weryfikacji we wiasnym zakresie podawanych danych oraz oceny ryzyka zwigzanego z podejmowaniem decyzji na podstawie D i 2 ushug ni analityka, doradcy

inwestycyinego b innych osob posladajacych specjalistyczng wiedze.

© e Doleument rie wskazyje inazd, nformaci W rim zawartych rie nalety trakiowat jakn autoryzowanych lub zatwierdzonych przee paimiol, Wérogo dotyczy, a wicsid | opinie w rim zauarte S8 wyiacania opiniami | wnioskeri Domu Makersiiego.

Pomigdzy Domem Maklerskim iflub bioracymi udziat w sporzadzaniu Dokumentu lub majacymi dostep do przed jego uslug i innymi osobami powiazanymi a Emitentem nie wystepuje konflikt intereséw. Na date sporzadzenia Dokumentu Dom Maklerski nie posiada akcji Emitenta. Wsréd osob, ktdre braly udziat w sporzadzeniu rekomendaci, jak réwniez tych,

ktére nie uczestniczyly w jej przygotowaniu, ale miaty lub mogly mie¢ do niej dostep, nie istnieja osoby, klore posiadaja akcje Emitenta w liczbie stanowiacej co najmniej 5% kapitatu zaktadowego lub instrumenty finansowe, kiorych wartos¢ jest w sposéb istotny zwiazana z wartoscia instrumentow finansowych emitowanych przez Emitenta. Dom Maklerski w ciagu ostatnich 12 miesiecy nie otrzymat od Emitenta

dywidendy. Czionkowie wiadz Emitenta ani osoby im bliskie nie sa czlonkami wiadz Trigon Domu Maklerskiego S.A. Zadna z os6b zaangazowanych w przygotowanie raportu nie pefni funkcji w organach Emitenta, nie zajmuje stanowiska kierowniczego, ani nie jest osoba bliska dla czionkéw wiadz Emitenta oraz zadna z tych os6b, jak réwniez ich bliscy nie sa strona jakiejkolwiek umowy z Emitentem, ktéra bytaby

zawarta na warunkach odmiennych niz inne umowy, ktdrych strona jest Emitent i konsumenci.

Dom Maklerski nie $wiadczy dia Emitenta i spofek powiazanych z Emitentem usiug doradztwa fi lub ustugi Soi i lub innych uslug maklerskich.
Dom Maklerski nie wykonuje na rzecz Emitenta ustug ych objetych D i) ia analiz i Emitenta, ii) ia i w obrocie pi lub w pierwszej ofercie publicznej w okresie 12 miesigcy i) lub zbywania i
na wiasny rachunek celem realizacji zadar zwi z izacjg rynku ) lub zbywania i na wlasny rachunek celem realizacji uméw o subemisje inwestycyjne lub ustugowe. Dom Maklerski peini dia instrumentéw finansowych Emitenta funkcje animatora emitenta. Wynagrodzenie 0sob blorqcych udziat w D nie jest jone od
wynikow finansowych uzyskiwanych przez Dom Maklerski  transakeji i Enmitenta, przez Dom Maklerski. Nie wystepuja inne okolicznosci w zakresie potencjainego konflitu intereséw podiegajace Ljawnieniu na podstawie W sprawie
Ponadto Dom Maklerski moze w kazdym czasie zlozyc oferte ustug lub podja¢ $wi jie takich ustug. Dom Maklerski lub podmioty z nim powi moga w z Emitenta, oraz $wiadczyé ustugi na rzecz Emitenta lub posredniczy¢ w $wiadczeniu ustug przez Emitenta, jak réwniez mie¢ mozliwos¢ realizacji lub

przez Emitenta lub podmioty z nim powiazane, réwniez zanim Dokument zostanie przedstawiony odbiorcom.
Dom Maklerski zarzadza aktualnymi lub potencjalnymi konflitami interesow poprzez podej jie $rodkow idzi w w sprawie oraz realizacje ogolne] polityki zarzadzania konfliktami intereséw Domu Maklerskiego. W ocenie Domu Maklerskiego Dokument zostat z wplywu konfliktu interesw. Pracownicy Domu Maklerskiego
bioracy udziat w ji i) nie otrzymuja osrednio powi z i ustug Domu iw sekclaz;h AiB 1 do dyrektywy 2014/65/UE lub  innym rodzajem transakcii, kiére prowadzi Dom Maklerski lub j inna osoba prawna bedaca czescia tej samej grupy j co Dom Maklerski, ani z optatami za takie
transakcie, kire otrzymuje Dom Maklerski Iub jak: i by Scia te] erski, i ani nie kupuja akcji emitenta przed oferta publiczna.

Szczegslowe informacie odnosnie polityki zarzadzania konfliktem intereséw znajduja sie na stronie www.trigon.pl.
Dom Maklerski zwraca szczeg6ing uwage na liczne czynniki ryzyka zwiazane z |nwes(yc§ w |nslrumenly fingnsowe, Inwestowarie winstrumenty firansowe wigto sig 2 wysokim ryzyiom uiraly Gzgéal lub celosel sainwestowanych Srodkiw.

Data podana na pierwszej stronie nini jest data jego Znaki towarowe, oznaczenia ustug i logo zawarte w sa znakami jami ustug, oraz logo Trigon Domu Maklerskiego S.A. Prawa autorskie do D oraz w nim tresci GPW na podstawie Umowy, Dom
Maklerski jest uprawniony do redystrybucji niniejszego Dokumentu na rzecz swoich Mienton, Pub i \ub ianie osobom trzecim w ]aklko{wlek inny spasab Dokumentu (ub j Jego czesci) poza dozwolonym prawem uzyciem Jmaga 2gody Domu Maklerskiego.
Z uwagi na ograniczenia formalne wynikajace z przepiséw prawa Dokument nie moze zosta¢ bezposrednio lub posrednio przekazany, udostepniony lub wydany jach, gdzie jego moze podiegac lokalnym prawnym. Osoby lub Dokument s3 2Znat powyzsze ograniczenia i ich przestrzegat.

Przyimuje sie, ze kazda osoba (jednostka organizacyjna), ktéra niniejszy dokument pobiera, przyjmuje lub wyraza zgode na przekazanie jej niniejszego dokumenlu tym samym:

- wyraza zgode na tres¢ wszelkich powyzszych zastrzezen;

- potwierdza, ze zapoznala sie 2 uslug w zakresie Analiz i igzujacym w Trigon Domu im S.A. na stronie i doakclmgon ol, lrlgon p zwanego dalej .‘Regu\ammem ) orez akceplu]e postanowlema Regulaminu;

- wyraza zgode na j (w zakresie D przez Dom Maklerski uslugi w zakresie pi ia analiz i ji poprzez jeni Na zasadach i wraz z D przy czym: (1) przedmiot ustugi ograniczony jest do nieodpfatnego
udostepienia Dokumentu oraz korzystania z niego przez adresata, (2) umowa o $wiadczenie tej uslugi wiaze strony wylacznie w okresie korzystania przez adresata z Dokumenlu

Dokument nie stanowi: oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego ani podstawy do zawarcia innej umowy lub powstania innego zobowigzania.

Data sporzadzenia: 23 lipca 2023 r.

Data pierwszego rozpowszechnienia: 24 lipiec 2023r g. 7:30



http://www.trigon.pl/
http://www.doakcji.trigon.pl/
http://www.trigon.pl/

	Slajd 1
	Slajd 2
	Slajd 3
	Slajd 4
	Slajd 5
	Slajd 6

