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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Inflacja powyzej oczekiwan, a Wall Street swietuje 1D YTD
Wczorajszy odczyt CPl w USA okazat sie wyzszy od oczekiwan rynku. Inflacja
w lutym’24 wzrosta do 3,2% r/r wobec 3,1% ocz. i 3,1% w styczniu’24. Inflacja bazowa WIG20 24251 2,3% 3.5%
spadia z 3,9% r/r w styczniu'24 do 3,8% w lutym’24, jednak nadal byt to odczyt powyzej WIG30 30136 2,3% 3,6%
konsensusu, ktéry zaktadat 3,7%. Nie przestraszyto to jednak bykéw na Wall Street — mwIG40 61531 1.2% 6,4%
S&P zyskat +1,1%, DJI +0,6%, a Nasdaq +1,5%. Od marca’22 ruch S&P500 powyzej swIG80 239054 0,8% 4,4%
1% miat miejsce w kilku przypadkach w dniu publikacji CPI, jednak w odréznieniu od wiG 819164 1,9% 4,4%
wczorajszej sesji wynikat z nizszej inflacji bazowej. Po tej informacji w gére poszty tez NC Index 294,3 0,3% -1,8%
indeksy w Europie — DAX umocnit sie 0 +1,2%, FTSE100 wzrést +1,0%, a CAC40 G Banki 13029,7 3,3% 17,8%
+0,8%. Polski rynek nie odstawat, a nawet pokazat wigksze wzrosty niz zagraniczne G Bud 8288,8 3,1% 8,7%
indeksy. WIG20, przy obrotach siggajgcych 1,4 mid PLN zyskat +2,3%. Najmocniejsze G chemia 10077,7 1,6% 3,4%
wzrosty pokazaty banki — Alior (+5,3%), mBank (+4,6%) i Pekao (+4,2%). Ponizej i pew 39395 0.0% 11.1%
punktu odniesienia sesje skonczyly tylko dwie spotki z grona blue chipow — JSW - Energia 24838 0.5% 11.5%
(-2,1%) i PGE (-0,3%). Mniejsze spotki rowniez notowaty wzrosty, cho¢ nie tak duze. o o
MWIGAO0 zyskal +1,2%, a SWIGB0 +0,8%. W gronie indeksow sektorowych rowniez 1 > o o b
na prowadzeniu byly banki (+3,3%), a tuz za nimi budownictwo (+3,1%). Z drugiej W— 2 102’7 70'4% 72’7%
strony stabo radzity sobie spétki energetyczne (-0,5%), czy media (-0,4%). O poranku ) ' ! '
na rynkach azjatyckich nastroje nie sg tak pozytywne. Nikkei spada -0,3%, Shanghai /!C Paiwa O3 B AL
Composite traci -0,2%, natomiast Hang Seng zyskuje +0,3%. Kontrakty terminowe RS Efper i Gk B
wskazujg na mieszane nastroje przed dzisiejszg sesja. WIG Surowce 39874 1,0% 37,5%
Anna Tobiasz WIG Odziez 10 039,3 1,9% 12,0%
DAX 17 965,1 1,2% 7,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 YL L LRI
= Budimex: Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q’23; spotka spodziewa sie e 8087,5 0,8% 7:2%
zblizonych r/r przychodéw w 2024 [podsumowanie BDM]; O OCKISSIT 350 91650
= Ryvu Therapeutics: Spotka w 4Q'23 miata 24,3 min PLN straty EBITDA i 26,9 min  S&PS00 ® {7 11858 Rt
PLN straty EBIT [tabela BDM]; DJIA 390055 0,6% 3,5%
= Handel: Ministerstwo Finanséw nie przedtuzy obnizenia stawki VAT na zywno$¢;  Nasdag Comp 16 265,6 1,5% 8,4%
= Energetyka: Jest kilka pomystéw na ceny energii po 1 VII; URE preferuje nowg Bovespa 1276678 1.2% -4,9%
taryfe na 12 miesiecy; Nikkei225 387975 -0,1% 15,9%
= Banki: NBP chce ograniczenia niepewnosci zastgpienia WIBORu - Kightley, Shanghai Comp. 30559 -0,4% 2,7%
wiceprezes NBP; S&P/ASX 200 7712,5 0,1% 1,6%
= Banki: KNF nie wyklucza, ze moze dopusci¢ przeznaczenie przez banki na EUR/PLN 4,29 0,2% -1,3%
dywidende do 100% z zysku za '24; USD/PLN 3,92 0,2% -0,3%
= Banki: We wtorek do Sejmu wptynat projekt nowelizacji ustawy o wsparciu cHepLN 4,47 0,2% 4.4%
kredytobiorcow; ) . . ) EUR/USD 1,09 0,0% -1,0%
= Banki: MF ma nadzieje, ze w diuzszej perspektywie wakacje kredytowe nie bedg ;gp,py 147,68 0.5% 4.7%

potrzebne, gtdbwnym mechanizmem FWK;
= Action: Spétka szacuje przychody w 4Q'23 na 723 min PLN, a zysk netto na 14 Fw20

min _PLN; . Wartosé Zmiana
= Capitea: Szacunkowy skonsolidowany zysk netto za 2023 rok wyniést 60 min PLN;

Artif Spotk ktada, 3 R Jit tnosci G | . " Kurs otwarcia 2384 37 1,58%
. .

rtifex: Spoika zakiada, ze zmiany w polityce prywatnosci Google nie wpiyng na o L . 5 -
dochodowos$¢ Unsolved; -

. . N . . Kurs min. 2 366 25 1,07%

= Allegro: Rada Dyrektoréw rekomenduje Gary'ego McGanna na niezaleznego K g 6 > 36%

dyrektora nie wykonawczego; urs max. :36%

Wolumen obrotu 114 091 23 368 25,76%

= Grodno: Zarzad dystrybutora elektrotechniki z optymizmem patrzy na )
nadchodzace miesigce — Parkiet; Otwarte pozycje 111078 -4 234 -3,67%

= Captor: Spétka nie planuje emisji akcji w biezgcym roku — ISBnews;

= Budownictwo, mat. bud.: PE przyjat nowelizacje dyrektyw, dzieki ktérej ma
zmniejszy¢ sig zuzycie energii i emisja gazéw cieplarnianych w budownictwie.

Indeksy GPW

Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 23744 23645 24281 24251 23% 1447
WIG30 29554 29430 30171 30136 23% 1557
WYKRES DNIA MWIG40 6088,2 237203 239054 61531 12% 157
Inflacja CPI w USA w lutym’24 wyniosta 3,2% r/r wobec 3,1% w styczniu'24 i 3,1% SWIG80 237409 60868 61658 239054 08% 44
ocz. Inflacja bazowa spadta z 3,9% r/r w styczniu’24 do 3,8% w lutym’24 (3,7% ocz.) WIG-PL 839669 839669 854320 854320 2,0% 1631
W ujeciu m/m ceny wzrosty zgodnie z oczekiwaniami 0,4% (0,3% w styczniu'24), tyle WIG 806049 802842 820057 819164 1,9% 1663
samo, co inflacja bazowa (0,3% ocz.)

WIG20
: Close MC 1D YTD
USA: Inflacja CPI [%] ' Alior 95,78 12504  53% 25,5%
WGP YOV Indexc - Last Price 3.2 | Allegro 31,09 32859 0,8% -6,7%
Asseco Poland 75,95 6 304 2,8% 3,9%
- o CD Projekt 117,65 11754 0,5% 2,3%
Cyfrowy P. 10,88 6955 0,6% -11,8%
Dino 430,30 42187 2,6% -6,6%
= . sw 39,58 4647 -2,1% -5,8%
il ’ Kety 740,00 7141 1,6% -0,7%
By - L KGHM 112,80 22560 1,6% -8,1%
Kruk 437,20 8 446 3,4% -8,3%
7 40 LPP 18000,00 33393 1,8% 11,2%
/ N~ € mBank 724,00 30 745 4,6% 35,3%
/ Orange 8,14 10 680 3,4% 0,0%
20 Pekao 177,90 46 693 4,2% 17,0%
\ el L Pepco 19,00 10 945 1,3% -27,1%
\ [ PGE 7,40 16 612 -0,3% -14,7%
PKN Orlen 62,64 72721 0,4% -4,4%
PKO BP 56,86 71075 3,4% 13,0%
Mar31 Jun30 Sep30 Dec3l Mar31 Jun30 Sep30 Dec31 Mar3l Jun30 Sep30 Dec3l Mar31l Jun30 Sep30 Dec3l .. PZU 48,50 41 881 2,3% 2,6%
220 2021 wz B 2024 Santander Polska 542,00 55 387 2,0% 10,7%

CPI YOY Index (US CPI Urban Consumers YoY NSA) USA CPI Daily 31J4N2020-29FEB2024 CopyrightZ 2024 Bloomberg Finance LP. 13-Mar-2024 07:38:43
Zrédfo: Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 525,00 1269 1,0 -3,0% Grenevia 3,17 1822 -0,6% -54% Ropa Brent [USD/bbl] 82,5 0,4% 0,6% -1,3% 7,1% 2,2%
Amrest 2565 5632 06% -36% Handlowy 108,00 14111 2,1% 6,5% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 1,7 -28% -12,6% -8,1% -32,0% -34,4%
Arctic 22,30 1545 6,2% -0,2% Huuuge 2875 1930 03% 7,3% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 248 -0,6% -9,8% -0,4% -23,4% -53,1%
Asbis 26,08 1447 -0,3% -8,5% ING BSK 313,00 40721 -0,3% 22,3% CO2 [EUR/] 54,8 0,6% -6,7% 0,9% -29,8% -43,4%
Auto 26,00 3396 0,0% 0,2% InterCars 551,00 7807 13% -88% Wegiel ARA [USD/t] 109,4 0,7% -3,0% 4,8% -7,0%  -19,0%
Azoty 2286 2268 0,7% -7,4% Millennium 10,24 12422 3,4% 22,6% Miedz LME [USD/t] 8560,7 0,0% 1,9% 1,9% 1,1% -3,2%
Benefit 2450,00 7248 2,1% 25,6% MoBruk 314,00 1103 1,6% -51% Aluminium LME [USD/t] 2218,6 0,2% 1,5% 15% -54% -2,0%
Bogdanka 32,76 1114 -36% -3,7% Neuca 883,00 3939 -19% -45% Cynk LME [USD/t] 25237 -0,4% 4,5% 6,0% -4,4%  -14,6%
Budimex 685,00 17488 4,6% 9,4% PKP Cargo 12,68 568 -0,8% -13,0%  Otéw LME [USD/t] 2137,7 1,1% 5,0% 3,9% 5,1% 3,0%
Bumech 12,50 181 -0,1% -30,6% Polimex 4,32 1048 13% 3,7% Stal HRC [USD/t] 802,0 -0,7% 2,2% 0,9% -29,3% -24,0%
CccC 7332 5049 29% 19,9% Pracuj 64,50 4403 -1,1% 4,0% Ruda Zelaza [USD/f] 109,8 -1,4% -54% -12,1% -19,5% -16,1%
Cl Games 1,66 304 -2,2% -20,8% Ryvu 5850 1353 -13% 1,7% Wegiel koksujacy [USD/t] 265,5 -53% -105% -134% -17,8% -23,6%
Cognor 8,14 1395 3,0% -2,4% Selvita 61,00 1120 0,0% 4,3% Ztoto [USD/oz] 2159,0 -1,1% 1,5% 5,6% 4,7% 12,8%
Comarch 257,00 2090 -1,5% 23,6% Synthaverse 3,82 269 -1,9% -10,4%  Srebro [USD/oz] 24,2 -1,3% 2,0% 6,5% 1,5% 10,8%
Develia 5,28 2388 1,7% 16,3% Tauron 3,10 5436 -1,2% -16,9% Platyna [USD/oz] 926,3 -1,2% 4,8% 5,2% -6,6% -7,6%
Dom Dev. 164,60 4246 -1,1% 10,2% TEN 92,00 675 0,1% -4,6% Pallad [USD/oz] 10411 0,8% 109% 115% -6,1% -22,8%
Enea 9,74 5160 0,6% 6,2% Text 89,00 2292 -0,6% -23,1% Bitcoin USD 72 202,6 0,1% 14,0% 175% 69,9% 197,9%
Eurocash 1545 2150 2,3% -7,2% WP.PL 110,00 3223 -0,7% -9,5% Pszenica [USd/bu] 535,5 -0,4% -1,9% -7,3% -14,7% -19,7%
GPW 4440 1864 13% 45% XTB 5290 6219 3,1% 39,9% Kukurydza [USd/bu] 429,0 0,2% 3,7% 32% -90% -31,3%
Greenex 2,56 738 -1,2% -1,0% ZE PAK 18,70 950 -1,6% -13,4%  Cukier ICE [USD/Ib] 219 -0,3% 4,9% 0,9% 7.2% 13,1%
WIG20
M WIG20 Index - Last Price 242509 2.31% | [
B Hoving Average(Simple,50,0) (WIG20) 2317.82 ; 2500
M WIG20 Index - Moving Average 200 Day 2154.02 0.10% 4 -*I
mi | “
mﬁ*ﬂ*ni"l iy ; 4 e
rhwett e i :_____,_,_-_T.—
___,_;;lrl__——-—""
(o H /ﬁ"‘ﬁ
HIJ-? 4'-['*"' T IT *HH-D"‘D 2200
%y ~ |
W ——— (=
N — 2100
-—-ﬁ_\ lj L —
m sz —— 2000
e
o !lﬂiti?i———-ﬁ—
- L
;EI+ HJ i w 1900
1800
Sep 15 Sep 29 Oct 16 Oct 31 Nov 15 Nov 30 Dec 15 Dec 29 Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 29
2023 | 2024
WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 13SEP2023-13MAR2024 Copyrightg 2024 Bloomberg Finance L.P. 13-Mar-2024 06:54:11
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
S&P500
on0 ﬁ
Tt s
D*.T" FL
4800
g
S — El"“m*
i |
ety 4400
T ﬁi;\_‘\-—éﬂ‘ﬂg______-
l'l'ﬁ + - | D —_—
T B
- 7IsP Indes - Last Price ™ s, qﬂ.lz-% 4200
W Moving Average(Simple,50,0) (SPX) 49
W 5PX Index - Moving Average 200 Day 4561.53: 0.12%
Sep 15 Sep 29 Oct 16 Oct 31 Nov 15 Nov 30 Dec 15  Dec 29 Jan 16 Jan 31 Feb 14 Feb 29
2023 | 2024
SPX Index (S&P 500 INDEX) G1598 Daily 13SEP2023-13MAR2024 Copyright€ 2024 Bleomberg Finance L.P. 13-Mar-2024 06:54:45

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

Dom Maklerski BDM S.A. » Wydgziat Analiz i Informacji  analizy@bdm.pl

nim komentarze rte w nim komentarze nie

nie w prasie lub w rzadzajacych raport



bdD (]

Budimex

BIULETYN PORANNY

$roda, 13 marca 2024, 07:50 CET

INFORMACJE ZE SPOLEK

Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q’23

4Q’23/2023

-warunki pogodowe byly sprzyjajace, pozytywny wptyw aneksow dot. prac dodatkowych i waloryzaciji

-4Q’23 nie powinien by¢ reprezentacyjny dla catego roku pod wzgledem marzy

-spotka nie ocenia, ze miata jakies spektakularne one-off'a w 2023 roku

-ok 30 min PLN wyniku na hedgingu w 2023 w pozostatej dziatalnosci operacyjnej

-wysoka marzowos$c¢ — efekty synergii pomiedzy spoétkami i dywizjami w ramach grupy, duzy udziat sit wtasnych

Cele operacyjne na 2024-25

-utrzymanie pozyciji lidera w PL, wejscie w projekty PPP (m.in. D35 za 4 mid PLN w CZ)

-wzmocnienie fundamentéw dziatalnosci zagranicznej, w najblizszych 2 latach spétki nie bedzie wychodzi¢ na nowe
kraje

-wejscie w nowe obszary dziatalnosci (PSE, atom)

-wejscie w JV w bud. ogélnym

-rozbudowa portfela w OZE

Perspektywy na 2024

-kontrakty z ostatnich 2 lat to zdrowe kontrakty

-celem jest utrzymanie 8% EBIT, ale spotka bedzie zabiega¢ o poprawe

-przychody zblizone r/r (lub odrobing nizsze), wiele kontraktéw jest w formule P&B (nie pomaga sytuacja zwigzana
z wyborami, opdznienia administracyjne) -spétka chciataby rosngé¢, ale 2024 moze by¢ wyjatkowy w tym zakresie
-spotka ogdlnie wierzy, ze 2024 bedzie lepszy niz 2023

-koszty zarzadu powinny by¢ pod kontrolg (w 2023 ponoszone koszty rozwoju nowych obszaréw oraz inflacji)
Otoczenie rynkowe

-2024 rynek budowlany moze spas¢ (infrastruktura w okolicy zera, bud. ogdine ze spadkiem)

-od 2025 istotne wzrosty przez kilka lat

-obecnie branza nie ma problemu z dostepem do materiatéw i pracownikdéw, natomiast barierg pozostajg koszty
zatrudnienia

-rok 2024 dla branzy nie bedzie tatwy, postgpowan przetargowych w GDDKIA bedzie mniej (GDDKIA nie ogtosita nic od
poczatku roku), w bud. ogdélnym tez bedzie okres przej$ciowy, spoétka liczy na segment kolejowy

-spoétka spodziewa sie wojny cenowej na rynku PL, nie chce w niej uczestniczy¢

-spotka chce coraz wiecej realizowac sitami wlasnymi, na ten moment nie widzi ryzyk na lata 2025-28, nie powinno by¢
zbyt duzej kumulacji w latach 2025-26 (mato przetargéw kolejowych w ostatnich latach, nowe inwestycje prywatne
w 2024 bedg tez niskie), obecnie jest tez system waloryzacji

Backlog

-portfel 13,1 mld PLN — zapadalno$¢ 47% w 2024, 23% w 2025, 10% w 2026 (bez kontraktéw w poczekalni)

-rok 2023 byt wyzwaniem pod katem budowy portfela

-kontraktacja 8,3 mld PLN (w tym 2,2 mid PLN kolej, 3,2 mid PLN drogi)

-13,3 mld PLN w poczekalni na koniec roku (w tym 4,8 mid PLN Rail Baltica, 5,8 mld PLN — Polska, 2,7 mid PLN
zagranica — Czechy, w tym D35 podpisane w 1Q'24 // 47% kolej, 49% infrastruktura)

Przetargi GDDKIA

-do "23 ztozono oferty na 17 mid PLN (w catym 2022 roku 9,2 mid PLN)

-w 2023 byt problem by pozyskaé kontrakty ze wzgledu na konkurencje zagraniczng

-w grudniu udato si¢ ztozy¢ najnizsze oferty na 5 odcinkéw S10

-plany beda aktualizowane, spétka czeka na pierwsze spotkanie nowego dyrektora GDDKIA

-planowane do ogtoszenie 215 km w 2024

-Program 100 obwodnic — program powinien mie¢ finansowania (pojawity sie informacje o braku srodkéw)

PKP PLK

-10 mid PLN w najnizszych ofertach w 2023 na rynku (vs 12,1 mid PLN w 2023)

-na koniec 2023 kontrakty majg zwigkszony limit waloryzacji do 10%

-BDX ma ok 2 mid PLN przychodéw w segmencie kolejowym

-duze wykorzystanie sit wiasnych przez spétke (szczegodlnie w obszarze zasilania kolejowego)

Wplyw rynkéw zagranicznych na wyniki

-150-200 min LN przychodéw w 2024 roku, 300-350 min PLN w 2025

-marza brutto jest nizsza niz w PL ze wzgledu poczatkowy etap organizacji tych rynkéow

-Czechy, Lotwa — kontrakty sg waloryzowane (bez limitu)

Rail Baltica:

-oficjalne rozpoczegcie prac w 2Q’24, w 2024 roku znikome przychody

-kontrakt pokazywany w poczekalni

-materiaty strategiczne dostarcza zamawiajgcy

-spotka przyglada sie kolejnym odcinkom RB w krajach battyckich

Rynek niemiecki

-RailBx — spoétka pod umowy dla DB, spétka ma certyfikat na niemiecki rynek kolejowy

Czechy

-D11- konkurencja sie odwotata, obecnie kontrakt w czeskim KIO

-D35 — umowa podpisana

BXF (OZE)

-spotka analizuje 1,5 GW projektéw (m.in. projekt PV na 60 MW)

-w realizacji obecnie PV Kamelia

-prace nad wnioskami o warunki przytgczeniowe dla mocy 145 MW
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-spotka nie kieruje sie krétkoterminowymi zmianami cen energii
-najbardziej preferowane projekty oparte o PPA, ale spétka nie wyklucza tez projektéw pod system aukcyjny
-70 MW projektéw planowanych do rozpoczecia w 2024 roku
Mobility
-obecnie 160 fadowarek, cel to 460 do konca 2026
Energetyka
-rynek PSE -spétka widzi duzy potencjat, chce rozwija¢ sie w tym obszarze
-spotka chce korzysta¢ z kompetencji segmentu kolejowego (zasilanie)
-cel dla spotki to odbudowa portfela do 1,0 mid PLN w segmencie przesytowym
-spotka liczy na czytelny program inwestycyjny w PSE; w 2024 ma by¢ prowadzone 19 przetargdw na linie i stacje PSE
-spotka chce zbudowac zasoby, ktore umozliwig samodzielne wykonawstwo prac
-spotka przyglada sie OSD, startowata w pojedynczych przetargach, pytanie jest o zrodta finansowania tego rynku
Bud. ogdlne
-2,3 mid PLN przychodéw w 2023, rekord w historii
-w portfelu 3,2 mid PLN
-rynek nie byt tatwy przez ostatnie 2 lata, nie bedzie tez tatwy w 2024
-trudne kontrakty zostaty zakonczone
-spoétka chce mocniej wehodzi¢ w JV, jest na etapie szukania kolejnych partneréw
Deweloperka
-spoétka chce wspotfinansowaé projekty deweloperskie (tj. JV z Apricot, ktéry wnidst grunt po projekt na 420 mieszkan
w Poznaniu, poczatek sprzedazy w 2024)
-spotka jest otwarta na wspodtprace z podmiotami, ktére posiadajg grunt do komercjalizacji (najlepiej z PnB)
-spotke interesuje tez obszar Data Center czy centra logistyczne w dobrych lokalizacjach
-celem nie jest powtérna budowa organizacji jak BDX Nieruchomosci, spétka chce podchodzi¢ oportunistycznie
-spétka nie chce na ten moment deklarowac skali, jest przygotowana na duzg skale
FB Serwis
-spadek EBITDA r/r — efekt trudnego portfela na utrzymanie drég (waloryzacja na poziomie 10% nie pokrywa wzrostu
kosztéw, spotka nie oczekuje zmian waloryzacji w 2024) oraz zakonczenia stabych, matych kontraktéw budowlanych
(spotka wyszta w 2023 z tego obszaru)
-spoétka bedzie modernizowac posiadane aktywa (np. rozbudowa instalacji w Tarnowie od 2Q’24), rozwija¢ sieci baz
logistycznych i zbierania odpaddw, inwestowa¢ w nowe instalacje przetwarzania bioodpaddéw, produkcja nawozow
z bioodpadéw, produkcja RDF, przetwarzanie odpadéw budowlanych
-system kaucyjny — spétka nie postrzega tego kierunku jako atrakcyjnego dla siebie, jest duzo niewiadomych, wiecej
ryzyk niz szans; system zmniejszy strumien odpadow, ktory obecnie przetwarza spotka
-spoétka spodziewa sie podobnego wykorzystania mocy instalacji w 2024 jak w 2023
MS Krakow
-70% przychodoéw od klientéw zewnetrznych; portfel na poziomie 600 min PLN
-w 2023 odbudowa marzy po trudnym 2022 roku
-spoétka ocenia przejecie Konstalexu powyzej oczekiwan, dzieki przejeciu, skupia sie obecnie na duzych kontraktach
Terminal w Gdansku
-spotka nie widzi zagrozen dla terminowosci, zaawansowanie 52%, kontrakt pozwala uzyskac¢ referencje (np. w kierunku
niemieckim)
Certyfikacja rynku w PL
-spotka i branza chcg lobbowaé, by byty zmiany na rynku w kierunki tego co jest na rynkach osciennych (np. konieczno$¢
posiadania wtasnych zasobow)
Dywidenda
-spoétka podtrzymuje zatozenia o wyptacie 100% zysku
(Krzysztof Pado)

Spétka opublikowata wyniki za 4Q’23.

Wyniki 4Q°23 [mIn PLN]
4Q’23 kons. roznica r/r k/k YTD 2023 r/r

Przychody 17,8 17,3 3,0%  -49,1% 47,7% 68,0 -3,5%
EBITDA 243 -23,9 - - - -90,0
EBIT 26,9 -26,9 - - - -101,0
zysk netto j.d. -27,8  -24,2 - - - -92,1

Zrédto: BDM, PAP

Spétka prowadzi dwa strategiczne badania RVU120, a okoto potowy roku planuje uruchomié dwa kolejne badania fazy
Il w hematologii; do konca roku planuje wiaczy¢ do badan klinicznych ponad 100 pacjentéw, zapowiedziat prezes spotki
Pawet Przewigzlikowski.

MF podato w komunikacie, ze nie przedtuzy obnizenia stawki VAT na podstawowe produkty spozywcze do 0% po
31 marca.
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Jest kilka pomystéw na ceny energii po 1 lipca, a URE preferuje nowa taryfe zatwierdzong na co najmniej 12 miesiecy
- poinformowat w radiu Tok FM prezes URE Rafat Gawin. "Bedzie zatwierdzona z obecnymi kosztami, co spowoduje,
ze z taryfami bedziemy duzo blizej do taryf zamrozonych" - powiedziat. Dodat, ze chodzi nie tylko o energie elektryczna,
ale i taryfy gazowe. Gawin poinformowat, Zze proces taryfowania powinien rozpocza¢ sie w maju.

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego nie wyklucza, ze moze dopusci¢ przeznaczenie przez banki na dywidende do
100% z zysku za 2024 r. Urzad bedzie elastycznie podchodzit do wyplat dywidend z zyskéw zatrzymanych -
poinformowat zastepca przewodniczacego KNF Marcin Mikotajczyk.

Nalezy zdecydowanie ograniczy¢ niepewno$¢ wsrdéd uczestnikow rynku w zakresie wdrozenia nowej stawki
referencyjnej, zastepujgcej WIBOR - ocenita pierwsza wiceprezes NBP Marta Kightley. Dodata, ze bank centralny
popiera funkcjonowanie na rynku obu formut oprocentowania - na stope statg i zmienna.

GPW Benchmark nie podejmie dziatarn zmierzajgcych do zaprzestania opracowywania stawek WIBOR/WIBID 1Y, co
zapowiedziano pod koniec 2023 r., az do uzyskania gotowosci krajowego rynku do takiego dziatania - w duchu reformy
wskaznikéw referencyjnych zaktadajgcej stopniowe odstepowanie od tych stawek

We wtorek do Sejmu wptynat projekt nowelizacji ustawy o wsparciu kredytobiorcow - wynika z informacji opublikowanych
na stronach izby. Z wakacji bedzie mozna skorzysta¢ w maju i czerwcu oraz przez dwa miesigce w 2H24. W projekcie
wprowadzono ograniczenia w stosunku do wczesniej obowigzujgcych przepiséw. Z tego rozwigzania bedg mogty
skorzysta¢ osoby, ktorych jesli rata przekroczy 30% dochodu gospodarstwa domowego, liczonego jako $rednia za
poprzednie trzy miesigce, albo jesli kredytobiorca ma na utrzymaniu co najmniej troje dzieci (na dzien ztozenia wniosku).
Limit warto$ci kredytu, ktérego sptate mozna zawiesic, zostat ustalony na 1,2 min PLN. W projekcie znalazia si¢ takze
propozycja zmian w zasadach dziatania Funduszu Wsparcia Kredytobiorcow.

Ministerstwo Finanséw ma nadzieje, ze w dtuzszej perspektywie wakacje kredytowe nie bedg potrzebne i gtéwnym
mechanizmem wspierania kredytobiorcéw w trudnej sytuacji bedzie Fundusz Wsparcia Kredytobiorcéw - poinformowat
podczas Forum Bankowego wiceminister finanséw Jurand Drop.

Gtéwnym wyzwaniem dla stabilnosci krajowego sektora bankowego pozostajg skutki finansowe materializacji ryzyka
prawnego zwigzanego z ekspozycjg bankéw na walutowe kredyty mieszkaniowe - ocenit podczas Forum Bankowego
wiceminister finanséw Jurand Drop.

Grupa Action szacuje przychody ze sprzedazy w 2023 oku. na 2,51 mld zl, a zysk netto na 36,8 min zt - podata spétka
w komunikacie. Rok wczesniej, w 2022 r., przychody wyniosty 2,37 mid zt, a zysk netto 48,97 min zt.
Zysk brutto ze sprzedazy grupy szacowany jest w 2022 r. na 220,9 min zt. Rok wczesniej byto to 207,8 min zt.

W 4Q’23 Action szacuje, ze przychody ze sprzedazy wyniosty 723,2 min PLN, zysk brutto ze sprzedazy 65,8 min PLN
a zysk netto 14,2 min PLN.

Szacunkowy skonsolidowany zysk netto grupy za 2023 rok wyniést 60 min PLN, szacunkowe kapitaty wlasne wynoszg
118 min PLN, a aktywa 580 min PLN.

NWZ XTB DM, zwotane na 12 kwietnia, zdecyduje w sprawie upowaznienia zarzadu spoétki do nabycia do 215 tys. akgji
wiasnych (0,18% kapitatu) oraz utworzeniu 7,75 min PLN kapitatu rezerwowego na buyback. Jak podano, akcje majg
by¢ nabywane na potrzeby programu motywacyjnego po cenie nie nizszej niz 30 PLN i nie wyzszej niz 70 PLN.

Artifex Mundi zaktada, ze zmiany w polityce prywatnosci Google nie wptyng na dochodowos$¢ aplikacji Unsolved. Spotka
pracuje na metagrg dla aplikacji. Na poczatku 2025 roku planowane jest uruchomienie testéw beta projektu RPG -
poinformowat PAP Biznes prezes Przemystaw Btaszczyk.

Energa Wytwarzanie, spétka z Grupy Orlen, i Northland Power powotaty spétke Baltic Offshore Service Solution. Spétka
bedzie swiadczy¢ ustugi serwisowe dla sektora morskiej energetyki wiatrowej.

Grodno wypatruje ozywienia. Zarzad dystrybutora elektrotechniki z optymizmem patrzy na nadchodzace miesiace,
dostrzegajac przestrzen do wzrostu sprzedazy. - Parkiet

Spyrosoft powalczy o wyzszg marze. Ciecie kosztow i koncentracja na rozwoju najbardziej perspektywicznych
segmentéw powinny wspiera¢ wyniki grupy. Jej dlugofalowym celem jest debiut na zagranicznej gietdzie. — Parkiet

Spétka wpadta w btedne kolo, a dotyczy ono braku mozliwosci realizacji zobowigzan klimatycznych. Co ciekawe, jej
wladze uwazajg, ze po ich stronie stoi konstytucja. - Parkiet

Oferta Budimeksu o wartosci 365,85 min PLN netto na budowe i przebudowe ptaszczyzn lotniskowych w Porcie
Lotniczym we Wroctawiu zostata oceniona najwyzej w postepowaniu przetargowym. Termin zakonczenia robét to 20
miesiecy od dnia podpisania umowy.

Dom Maklerski BDM S.A. » Wydgziat Analiz i Informacji  analizy@bdm.pl

ysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze s subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

) bac edazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie y byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czeéci opracowania wyr



bdD (]

Dekpol

Allegro

Budownictwo,
materialy
budowlane

Energetyka

Wielton

Captor
Therapeutics

Archicom

Plot Twist

BIULETYN PORANNY

$roda, 13 marca 2024, 07:50 CET

Dekpol Budownictwo uzgodnit z podmiotem trzecim kluczowe warunki kontraktu na wykonanie w charakterze GW
budowy hali magazynowo-produkcyjnej z zapleczem socjalno-biurowym wraz z infrastrukturg towarzyszacg
w wojewddztwie pomorskim.

Inwestycja bedzie realizowana w dwoch etapach. Zakonczenie realizacji pierwszej czesci hali ma nastapic w 3Q’24,
natomiast realizacja drugiej czesci hali jest opcjonalna, a potwierdzenie jej realizacji ma nastgpi¢ do korca czerwca br.
Warto$¢ wynagrodzenia netto to ok. 6% przychoddéw ze sprzedazy grupy Dekpol za 2022 rok, z czego drugi etap
odpowiada za ok. 56% wartosci umowy. Strony uzgodnity, iz Dekpol Budownictwo przystgpi do realizacji Inwestycji na
podstawie obecnych uzgodnien i podpisanego w dniu dzisiejszym protokotu przekazania terenu budowy.

Rada Dyrektoréw Allegro przedtozy zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu spotki rekomendacje Gary'ego McGanna na
stanowisko niezaleznego dyrektora niewykonawczego - poinformowato Allegro w komunikacie.

Parlament Europejski przyjat we wtorek nowelizacje dyrektyw, uzgodniong wczesniej z Radg, dzieki ktorej ma
zmniejszy¢ sie zuzycie energii i emisja gazéw cieplarnianych w budownictwie. Wedtug Komisji Europejskiej budynki
w UE odpowiadajg za 40% catkowitego zuzycia energii i za 36% emisji gazéw cieplarnianych. Proponowana zmiana
dyrektywy w sprawie charakterystyki energetycznej budynkéw ma sprawi¢, ze do 2050 roku sektor ten ma stac sie
neutralny dla klimatu. Ma ona réwniez doprowadzi¢ do renowacji wigkszej liczby budynkdw o najgorszych parametrach.

Nowe budynki zajmowane przez wiadze publiczne lub bedace ich wtasnoscig powinny by¢ zeroemisyjne od 2028 roku.
W przypadku budynkéw mieszkalnych panstwa cztonkowskie bedg musiaty wprowadzi¢ srodki, ktére majg doprowadzi¢
do zmniejszenia $redniego zuzycia energii pierwotnej o co najmniej 16% do 2030 roku i co najmniej 20—22% do 2035
roku. Zgodnie z nowg dyrektywg panstwa czionkowskie bedg musiaty do 2030 roku wyremontowa¢ 16% budynkéw
niemieszkalnych o najgorszej charakterystyce energetycznej, a do 2033 roku 26% takich budynkow.

Jesli bedzie to wykonalne z technicznego i ekonomicznego punktu widzenia, to do 2030 roku panstwa cztonkowskie
bedg musiaty stopniowo montowac¢ instalacje stoneczne na budynkach publicznych i niemieszkalnych — zaleznie od ich
wielkosci — oraz na wszystkich nowych budynkach mieszkalnych.

Panstwa cztonkowskie musza przyja¢ $rodki, ktdre przyczynia sie do dekarbonizacji systeméw grzewczych
i wycofywania paliw kopalnych w ogrzewaniu i chtodzeniu. Do 2040 roku nalezy catkowicie wycofa¢ kotly na paliwa
kopalne. Od 2025 roku nie bedzie mozna dotowac¢ niezaleznych kottdw na paliwa kopalne. Nadal bedzie mozna
stosowac zachety finansowe w odniesieniu do hybrydowych systeméw grzewczych, na przykfad tgczacych kociot
z instalacjg cieplna, wykorzystujgca energie stoneczng lub pompg ciepta.

Dyrektywe musi zatwierdzi¢ Rada, a nastepnie stanie sie ona obowigzujgcym prawem.

Brak wydzielenia aktywdéw weglowych lub innej formy dekarbonizacji polskich spétek energetycznych bedzie negatywny
dla ich ratingéw — poinformowali przedstawiciele agenc;ji ratingowej Fitch.

Wielton zarejestrowat w okresie styczen-luty 364 nowe przyczepy i naczepy (-31% r/r) - podat Polski Zwigzek Przemystu
Motorowego, powotujgc sie na dane CEP.

Captor Therapeutics nie planuje emisji akcji w biezgcym roku, poinformowat ISBnews czionek zarzadu, dyrektor
naukowy Captor Therapeutics Michat Walczak. W 1H'24 Captor planuje ztozy¢ wniosek o pozwolenie na badanie
kliniczne dla projektu CT-01.

Archicom rozpoczat przedsprzedaz 232 mieszkan z ostatniej fazy inwestycji Stacja Wola w Warszawie z metrazami od
29 do 133 mkw

Plot Twist wyda 26 marca 2024 roku gre The Last Case of Benedict Fox na PlayStation 5

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

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl
strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 32

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

Anna Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl
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WYDZIAt OBSLUGI KLIENTOW INSTYTUCJIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Piotr Dedecjus
tel. (022) 62-20-100
e-mail: piotr.dedecjus@bdm.pl

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

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

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

Opracowanie nie jest podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujgcego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialnosci
za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto informacyjny, a podmioty
opisywane w opracowaniu sg dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 2024-03-13, 07:50 CET.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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