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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Wyprzedaz na Wall Street i nasilenie kryzysu energetycznego w Europie 1D YTD
Czwartek na GPW byt wolny. A szkoda, bo na rynkach sporo sie dziato. W $rode wieczorem Fed podwyzszyt

stopy procentowe o 75 bps i cho¢ decyzja byta zgodna z oczekiwaniami to na rynkach mielismy duze wahania G20 1707,1 0,2% 24,7%

zakonczone zielonym kolorem. Niestety, jak to czesto bywa, dopiero kolejny dzien, po ,przetrawieniu” wielu

0, - 0
analiz, nadat rynkowi wtasciwy kierunek. Byta to kontynuacja wyprzedazy ryzykownych aktywéw. S&P500 ieED 2009 02 B
stracit ponad -3%, a NASDAQ ponad -4% schodzac na nowe minima bessy. Bessy, bowiem od szczytu strata MWIG40 39926 0,3% -24,5%
S&P500 to juz -24% (najnizej od grudnia’20), a NASDAQ -35% (najnizej od wrzesnia'20). Globalne akcje swIG80 16 881,7 -0,1% -15,8%
czeka jeden z najgorszych tygodni od czasu zawirowan wywotanych pandemig w 2020 roku. Bitcoin spadt w
¢ y o L . . WIG 53357,3 0,2% -23,0%
kierunku poziomu 20 tys. USD. Wrdcity obawy o wzrost gospodarczy (coraz wigcej analiz wskazuje na
,pewng” recesje w 2023 roku) mimo wypowiedzi szefa Fed, ze ruch o 75 bps byt wyjatkowym. Tymczasem NC Index 298,2 0,3% -23,5%
o_d ponadbdekada/ progl](nozz zyskz_ﬁw spér:ek nie_byly tak wysgkie v:]stosm:(nklqu do g?nkakcji. Inwestorzy f‘kupiaja WIG Banki 5619,4 1,8% -35,0%
SIg na obawach makroekonomicznych, a nie coraz wyzszych zyskach spofeK prognozowanych przez
analitykéw. Od poczatku roku prognozy taczonego zysku na akcje dla indeksu Stoxx 600 wzrosty o prawie WGBud . 314954 U Tl
14% przy -16% zwrotu na indeksie. Analitycy jak dotad niechetnie obnizajg prognozy zyskow, pomimo WIG Chemia 11 556,3 -1,3% 17,7%
pogartszajqclilfzh sie petrs‘pektywt makro. V‘;I ciqgudostatT(i_chk3_(_) Ia: tylk:) dyva razzgozdarzy'lo s'ie, z_e prg%r;c;zy WIG Dew 24425 -0,5% -14,0%
wzrostu zyskow pozostaty pozytywne, podczas gdy rynki akcji zatamaly sig: w r., a nastepnie w r. .
podczas impasu zwigzanego z amerykanskim limitem zadtuzenia. Wiele spétek notuje rekordowe wyniki, WIG Energia 29576 1,4% 22,5%
takze w Polsce (WIG -23% YTD), gdzie kroczace i prognozowane P/E spadio do poziomu nieco ponad 6,0x. WIG Games 123949 1,1% -44,4%
Na rynku walutowym w czwartek mielismy szokujaca podwyzke stop przez SNB o 50 bps i prawdopodobnie g |T 37681 0.4% -19,9%
ostatnig przez BoE. Frank szwajcarski drastycznie podrozat. Do ztotéwki o nawet blisko 4% czyli 20 groszy, . ' '
co wzmaga obawy licznych kredytobiorcow w tej walucie. Tymczasem ,ostatni Mohikanin” w trendzie WIG Media 5659,5 -2,8% -35,4%
podwyzszania stop procentowych na $wiecie czyli BoJ utrzymat luzowanie polityki pienigznej i kontrole WIG Paliwa 6434,8 0,3% -0,9%
krz_y\'m;j dochodov_voéci. ée;As:Itrfc\i}vn: wartps’ci (-1.5t%. \I:'I'std_o doEIara) _i d_o ;ﬂo!ara_ plozistgg;/w okolitcach WIG Spoz 2283,0 3,5% -49,1%
najstabszego poziomu O« at. 'ydarzeniem ostatnic NI W Europle jest rowniez oK. o WZrost cen
gazu wynikajacy najpierw z pozaru terminalu LNG Freeport, problemami z tocznia gazu Portowaja w Rosji  WIG Surowce 4968,9 1,4% 9.5%
czy pozarem na najwiekszym polu gazowym w Urengoj. W rezultacie znacznie spadt przesyt gazu przez NS.  WIG Odziez 5246,3 -3,9% -44,7%
Krystian Brymora  pax 130385 -3,3% -17.9%
< ; FTSE100 7045,0 -3,1% -4,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK o © 850.2 5 40/" = 7;
= GPWo/perspektywy rynkowe: Fed podnosi stopy procentowe o 75 bps- najwiecej e 20 22‘; s '0'20/” '22'70"
od prawie 30 lat. Wyprzedaz na Wall Street o -3/-4%); d 2 221
. . - 0, - 0
= Rynek gazu: ceny gazu w Europie w 3 dni rosng o ok. 50% po dalszym S&PS00 S E) &R Il
ograniczeniu dostaw przez Gazprom [komentarz BDM]; DIiA 291927,1 2A4% -17,6%
= Energetyka: Dane PSE za 05.2022- kontynuacja wzrostu zuzycia i produkcji NasdagComp 106461 -4,1% -32,0%
energii. Ponad 12% wzrost generacji z wegla brunatnego (PGE, ZE PAK) i wcigz Bovespa 102 806,8 0,7% -1,9%
wysokie ceny/marze na konwencjonalnych aktywach [komentarz BDM]; Nikkei225 264312 0,4% -8,2%
= LPP: Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q'22/23; Shanghai Comp. 32854 -0,6% 9,7%
= Polenergia: Jeronimo Martins Polska wezwato spotke zalezng Polenergii, S&P/ASX 200 6591,1 -0,2% -11,5%
Polenergia Obrét, do zaptaty 39,5 min PLN; EUR/PLN 473 1,4% 3,1%
= Boryszew: przyrzeczona umowa sprzedazy nieruchomosci we Wroctawiu za 95 uysp/pLN 4,48 0,5% 11,1%
min PLN netto (BV 44,5 min PLN); CHE/PLN 4,64 3,3% 4,9%
= ZE PAK: umowa na budowe fabryki autobuséw wodorowych PAK PCE za 72,7 min  gyrusp 1,05 1,0% 7.2%
PLN netto; . - .~ USDWPY 132,21 -1,2% 14,9%
= Bogdanka/Enea: LWB zawarta aneks do umowy wieloletniej z Eneg Wytwarzanie
zwiekszajgcy wartos¢ dostaw wegla o0 6,6%; FW20
= GPW: Marek Dietl powotany na stanowisko prezesa zarzadu GPW na kolejng Wartosé T
kadencje; , ., .. . . , Kurs otwarcia 1714 20 1,18%
= Sunex: spotka chce mocno stawia¢ na rozwdj w Niemczech i do konca roku o
. . . . Kurs zamkniecia 1705 0 0,00%
uruchomi¢ na tym rynku sprzedaz online —CFO Marek Kossmann (wywiad dla ) Y
PAP)' Kurs min. 1671 -9 -0,54%
] . . 0
= Polwax: WZA zdecydowato o 0,08 PLN dywidendy na akcje wobec braku Ku'smax 1718 1 0’64/;’
rekomendacji zarzadu; Wolumen obrotu 58 759 -17 268 -22,71%
. . PN . . ) . . i 0
= Sanok: spétka stawia na bardziej zréwnowazony rozwéj grupy celem ograniczenia Otware pozycje &8 I 20
negatywnego wptywu biznesu motoryzacyjnego na wyniki (Parkiet); Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrot

WIG20 1707,4 16725 1712,0 17071 02% 817
WIG30 2089,4 2049,6 20922 2090,3 0,2% 856
WYKRES DNIA MWIG40 39731 167793 170022 39926 03% 66

Bank Szwajcarii pierwszy raz od 15 lat nieoczekiwanie podwyzszyt w czwartek stopy 0 50 pp  SWIG80 169858 39349 39926 168817 -01% 28
do -0,25% (konsensus brak zmian). Kurs CHF/PLN rosnie o blisko 4% (prawie 20 gr.) do WIG-PL 541398 537608 546695 546695 03% 912

4,64 PLN. WIG 53342,7 524646 533641 533573 0,2% 932
CHF/PLN- daily wic20
e -szFrcsibliﬁ‘ Close mc 1D YTD
Allegro 20,24 21 386 2,8% -47,9%
Asseco Poland 68,25 5 665 0,4% -21,1%
i #cce 43,29 2375 0,4% -59,0%
CD Projekt 91,81 9249 0,4% -52,4%
i 43 Cyfrowy P. 18,18 11627 -2,8% -47,6%
Dino 296,60 29079 -3,4% -19,2%
JSW 68,20 8 007 1,2% 95,6%
KGHM 139,50 27900 1,4% 0,1%
Lotos 72,02 13315 -0,3% 18,1%
LPP 9 170,00 16 987 -4,9% -46,7%
mBank 240,00 10172 2,8% -44,6%
L Orange 5,69 7473 -0,3% -32,6%
Pekao 84,38 22147 1,1% -30,8%
Pepco 35,72 20539 -3,2% -23,2%
PGE 10,55 23671 1,9% 30,9%
PGNIG 6,08 35132 0,8% -3,5%
m - PKN Orlen 70,74 30 256 -0,1% -4,8%
D31 Jnl4 I3l Feb 14 e B Vs Ny 16 Nay 31 s PKO BP 28'94 36 175 2’8% -35’6%
b PZU 28,91 24 964 -0,6% -18,2%
L (GR35 Sy R Santander Polska 236,40 24158 1,2% -32,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 489,50 1165 0,1% -11,6% Huuuge 16,32 1375 4,1% -350% Ropa Brent [USD/bbl] 119,2 -16% -35% -29% 53,3% 63,1%
Alior 2853 3725 38% -47,8% INGBSK 17520 22794 0,0% -34,4% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 74 2,4% -153% -96% 97,4% 126,4%
Amrest 17,48 3838 3,7% -36,9% InterCars 393,00 5568 2,3% -169% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 119,3 231% 51,7% 345% 554% 324,8%
Asbis 10,87 603 0,6% -49,9% Kernel 22,00 1849 -64% -625% CO2[EUR/] 82,6 -1,4% 3,9% -13% 3,00 612%
Asseco 42,80 2221 0,0% -17,1% Kety 594,00 5732 22% -2,6% Wegiel ARA [USD/t] 331,4 2,3% 2,1% 0,9% 142,3% 207,1%
Azoty 4850 4811 -0,9% 435% Kruk 231,60 4430 -2,6% -29,2%  Miedz LME [USD/] 9079,8 -15% -6,7% -39% -68% -58%
Benefit 522,00 1531 1,6% -17,9% Livechat 8740 2251 05% -252%  Aluminium LME [USD/] 24828 -24% -11,0% -10,0% -115% 0,4%
Biomed-L. 3,08 201 0,3% -30,7% Mabion 21,60 349 4,2% -64,6%  Cynk LME [USD/] 3630,5 0,0% -56% -78% 1,1% 20,5%
Budimex 210,00 5361 0,0% -7,5% Mercator 53,40 569 -1,5% -44,9%  Otéw LME [USD/] 2093,0 1,5% -63% -3,7% -105% -42%
Celon 15,48 790 1,8% -53,3% Millennium 4,07 4940 15% -50,3%  Stal HRC [USD/f] 1126,0 -08% -21% -54% -215% -322%
Ciech 36,90 1945 -32% -12,1% Mo-Bruk 284,00 998 -5,5% -26,2%  Ruda zelaza [USD/] 133,0 -38% -88% -04% 182% -37,9%
Comarch 168,60 1371 0,4% -6,3% Neuca 720,00 3171 -0,8% -14,3%  Wegiel koksujacy [USD/t] 356,5 -37% -88% -13,7% 1,4% 104,9%
Datawalk 138,50 677 0,0% -38,7% Polenergia 79,20 6982 0,3% 7,6% Ztoto [USD/oz] 1844,0 2,0% -05% 0,4% 0,8% 4,0%
Develia 2,29 1025 -2,3% -22,9% PKP Cargo 11,11 498 2,5% -20,8%  Srebro [USD/oz] 218 3,7% -1,0% 13% -63% -157%
DomDev. 9590 2450 1,3% -20,1% PlayWay 312,50 2063 0,6% -252% Platyna [USD/oz] 949,8 2,7% 59% -2,0% -2,0%0 -11,0%
Enea 920 5686 2,8% 8,1% Selvita 6750 1239 0,0 -17,7% Pallad [USD/oz] 1857,7 4,8% -37% -6,9% -2,8% -34,4%
Eurocash 10,44 1453 3,2% -3,7% Tauron 3,24 5669 -0,1% 21,9% Bitcoin USD 20568,2 -6,4% -31,8% -353% -55,6% -455%
Famur 2,63 1514 18% -21,4% TEN 100,00 730 1,8% -71,3% Pszenica [USd/bu] 10735 2,2% -0,1% -1,3% 39,3% 68,0%
GPW 37,36 1568 -0,3% -9,8% WP.PL 80,00 2341 -42% -43,3% Kukurydza [USd/bu] 790,8 2,9% 3,4% 4,9% 333% 24,9%
Handlowy 59,80 7813 02% 14% XTB 20,34 2388 0,00 212% Cukier ICE [USD/Ib] 18,7 -07% -29% -46% 1,7% 18,2%
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Fed podniést gtéwna stope procentowg w USA o 75 pb do przedziatu 1,50-1,7%. Fed podat, Zze jest mocno zaangazowany w sprowadzenie inflacji

perspektywy do poziomu 2%. Decyzja o stopach procentowych byta zgodna z oczekiwaniami rynku i zostata podjeta stosunkiem gtoséw 9 do 1. Przeciwko tej
rynkowe decyzji glosowata Esther L. George, ktdra wnosita o podniesienie stép proc. o 50 pb.
To najwigksza podwyzka stop proc. w USA od 1994 r., gdy prezesem Fedu byt Alan Greenspan. Na ostatnich dwoch posiedzeniach Fed podnosit
stopy proc. odpowiednio o 25 pb i 50 pb.
Prezes Rezerwy Federalnej Jerome Powell powiedziat, ze urzednicy mogg w przysztym miesigcu ponownie podnie$¢ stopy procentowe o takg
samag wartos$¢ lub dokona¢ mniejszej, pétpunktowej podwyzki, aby opanowac inflacje.
Bezposrednio po decyzji akcje wzrosty, rentownosci papieréw wartosciowych spadty, a dolar stracit.
Fed powtorzyt, Zze bedzie zmniejszaé swéj ogromny bilans o 47,5 mid dolaréw miesigcznie - co wejdzie w zycie 1 czerwca - zwiekszajac te wartosé
do 95 mld dolaréw we wrzesniu.
Przedstawiciele Fed znacznie obnizyli tez swoje oczekiwania co do wzrostu gospodarczego w 2022 r. - obecnie przewidujg wzrost produktu
krajowego brutto o 1,7%, wobec 2,8% prognozowanych w marcu.
W czerwcu FOMC przewiduje stopy % w USA na poziomie 3,4 % na koniec 2022 r., 3,8 % na koniec 2023 r. i 3,4 % na koniec 2024 r. W marcu
Fed prognozowat siedem podwyzek stép procentowych o 25 pb w 2022 r. i kolejne trzy w 2023 r.
"Nie ma zadnych oznak szerszego spowolnienia gospodarki, ktére mégtbym dostrzec"- J. Powell na konferencji
Amerykanskie akcje spadty w czwartek o -3/4%, wymazujac zyski z poprzedniej sesji. Wrocity obawy o kolejng takg podwyzke w lipcu i w
konsekwencji o wzrost gospodarczy. Najgorzej radzity sobie sektory energetyczny, konsumencki i technologiczny, a wszystkie sektory odnotowaty
spadek. Rentowno$¢ 10-letnich obligacji USA spadta o 16,4 bps do 3,23% po osiggnigciu najwyzszego poziomu od ponad dekady we wtorek na
poczatku tygodnia.
Rynek gazu, Gazprom poinformowat w $rode, ze jeszcze bardziej ograniczy dostawy gazu ziemnego kluczowym gazociagiem do Niemiec. Spétka podata, ze
energetyka, przeptywy przez gazocigg Nord Stream 1 zostang zmniejszone o 60%, dzien po ogtoszeniu 40-procentowej redukcji. Gazprom powiedziat, ze cigcia
byty konieczne, poniewaz turbina w stacji kompresorowej w pétnocno-zachodniej Rosji zostata wystana do naprawy i nie wrécita na czas. Siemens
przemyst e . P i oh )
Energy, niemiecki producent turbiny, powiedziat, ze turbina zostata wystana do Kanady na przeglad w specjalistycznym zakfadzie w Montrealu, a
jej powrdt opo6znit sig z powodu sankgcji Ottawy wobec Rosji. Firma Siemens Energy oswiadczyta, ze stara sig rozwigzac te sytuacje.
Eni, wioski koncern energetyczny i gtéwny klient Gazpromu, powiedziat w $rode, Ze rosyjski koncern zapowiedziat, ze zmniejszy dostawy gazu o
okoto 15 procent na ten dzien. Rzeczniczka Eni powiedziata, ze Gazprom nie podat powodéw ograniczenia dostaw.
Obecnie nie wydaje sig, by istniato ryzyko natychmiastowych niedoboréw. Niemcy i inne kraje importuja nadmiar gazu, aby zapetni¢ magazyny.
Pan Habeck powiedziat, Zze na rynku mozna znalez¢ wystarczajgcy ilo$¢ gazu, cho¢ po wysokich cenach.
Z nocy z $rody na czwartek na polu Urengoyskoje nastgpito rozhermetyzowanie z pozarem w drugiej linii kolektora gazu, znajdujgcego si¢ pomiedzy
zintegrowanymi jednostkami oczyszczania gazu UKPG-7 i UKPG-8V. Nie byto ofiar- poinformowata stuzba prasowa Gazpromu. Pozar powstat w
wyniku peknigcia rury o $rednicy 1400 mm, co ograniczy przeptyw gazu do Europy.
Po 16% wzroscie cen gazu we wtorek, w $rode wzrosty one o kolejne ok. 25% na gietdzie TTF do 121 EUR/MWHh, czyli okoto sze$¢ razy wiecej niz
rok temu.W czwartek ceny gazu kontynuowaty wzrosty o nawet 20% (ostatecznie +3%). W 3 dni gaz w Europie podrozat o ok. 50%.
Komentarz BDM: Gazprom znaczgco ograniczyt w tym tygodniu dostawy gazociggiem Nord Stream do Niemiec, obwiniajgc za to brakujgce czesci
turbin, ktore utknety w Kanadzie z powodu sankcji. NS w 2021 roku dostarczat ok. pofowe gazu do Europy. To kolejny test europejskiej solidarnosci
(araczej jej braku) w obawie o nasilenie kryzysu energetycznego i zatamanie gospodarek. Ceny gazu wzrosfy o ok. 50% w 3 dni do 125 EUR/MWh
(w porywach do 150 EUR/MWh), co jest potencjalnie negatywne m.in. dla duzych konsumentéw gazu/wegla jak Grupy Azoty/Ciech i
pozytywna dla krajowej energetyki (efekt wyzszych cen e.e. w Europie) i kopalni wegla kamiennego (wieksza atrakcyjnos$¢ wegla
energetycznego). Zwracamy uwage na obnizone w ostatnich dniach przeptywy gazu z Rosji. Dn. 15.06.22 byly one nize az o -34% wobec stanu
sprzed wybuchu wojny i -62% r/r w stosunku do ubiegtorocznych dostaw. Europejskie magazyny gazu byty wypetnione w 52% na 15.06.22 vs
Srednia 53-63% o tej porze roku. Dalszy wzrost cen skomplikuje walke Europy z szalejacq inflacja, ktéra doprowadzita do zawirowan na rynku
obligacji w regionie i ponownie wywotata obawy o stabilno$c¢ strefy euro. (Krystian Brymora).
Energetyka Dane PSE o produkcji energii w maju 2022
(dane PSE o L . ) ! .
produkcii) Komentarz BDM: w maju zuzycie energii wzrosto o ponad 1% r/r, a produkcja o blisko 8% r/r. O ponad 12% r/r wzrosfa generacja z wegla
brunatnego, ktory przy ograniczonych dost: h wegla kamiennego i gazu, a takze elektrowni jadrowych we Francji jest najwiekszym
beneficjentem kryzysu energetycznego (PGE i ZE PAK). Wskazujemy na utrzymywanie sie cen energii na wysokim poziomie ponad 1000
PLN/MWh FY_Base i wzrost marz na wytwarzaniu ze zrédet konwencjonalnych, powyzej grudniowego szczytu. (Krystian Brymora).
Struktura produkcji energii [GWh]
maj.21  maj.22 r/r 2021YTD 2022 YTD r/r r/rgwh ytd gwh
Produkcja ogdtem 13132 14133 = 7,6% 69677 75429 8,3% 1001 [ 5752
El. Weglowe 9950 10430  4,8% 55150 56534 2,5% 480 1384
kamienny 6503 6554  0,8% 37777 36617 -3,1% 51 -1160
brunatny 3447 3876 | 12,4% 17373 19917  14,6% 429 2544
El. Gazowe 992 886 | -10,7% 5326 4759 -10,6% -106 -567
El. Wiatrowe 1271 1375 | 8,2% 6167 9464 53,5% 104 3297
Import 498 -363 2993 -1703 | -156,9% 861 | -4696
Krajowe zuzycie 13630 13771  1,0% 72670 73728 1,5% 141 1058
Zrédto: BDM, PSE
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04 paz 21
04 lis 21
04 gru 21
04 sty 22
04 lut 22
04 mar 22

CDS brunatny (stary)

Zrédto: BDM, Bloomberg, szacunki wfasne. *- Cena energii- 1,15 CO2
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 1Q’'22/23 (15.06.2022)

- spétka wraca do dziatalnosci w Ukrainie, od kwietnia dziata sprzedaz internetowa (firma kurierska decyduje
0 obszarach bezpiecznych na dostarczenie towaru); sklepy stacjonarne dziatajg w ograniczonym zakresie (ok 60 salonéw, w
najblizszym czasie planowane jeszcze 10-20 sklepéw); od czerwca spotka dostarcza kolekcje letnig;

- ok 20 min PLN wsparcia dla Ukrainy;

- zamkniete rosyjskie salony generowaty ok. 50 min PLN straty miesiecznie w okresie kwiecien-maj;

- centrum dystrybucyjne w Brzeciu Kujawskim uruchomione; magazyn e-commerce w Jasionce powinien byc¢ otwarty do korica
2022;

- odbudowa popytu na odziez formalna, szczegdlnie w odwaznych, jaskrawych kolorach (Reserved Mohito);

- LFL +51,3% ze wzgledu na brak obostrzer pandemicznych;

- Sinsay wyprzedzit sprzedazowo Reserved (1,2 mld PLN vs 1,1 mid PLN);

- nadmiarowe zapasy — 3,7 mld PLN, czyli 2,5 tys./m2 — w czerwcu wyprzedaz rozpoczeta tydzien wczesniej;

- w 1H’22 wzrost cen $rednio 0 8%, w marce Sinsay mniejszy; na razie spotka nie widzi przesuniecia popytu na tarisze kolekcje;
raczej polaryzacja — najlepiej sprzedajg sie najtarisze i najdrozsze produkty;

- wzrost kosztéw na m2 spowodowany wzrostem kosztow e-commerce; koszty/sprzedazy wynoszg 47% - celem dfugofalowym
Jest zejscie do 40-41%, ale w tym roku, bez rynkéw wschodnich, pewnie wyniesie ok 43-44%;

- cele na 2022/23: 16 mid PLN przychodéw, odbudowa powierzchni po sprzedazy spotki rosyjskie — ok. 400 sklepéw Sinsay i 100
pozostatych marek, 5 mid PLN sprzedazy online; marza brutto nizsza r/r, ale nie tak bardzo, jak byto oczekiwane wczesniej,
wydatki inwestycyjne na poziomie 1 mld PLN, z czego 600 min PLN na same sklepy;

- planowane otwarcia pierwszych sklepéw Sinsay we Wtoszech, Grecji i Hiszpanii do korica roku;

- w dfugim okresie: rozwéj marki Reserved na rynkach europejskich, rozwdj sieci stacjonarnej i sklepéw online Sinsay;

- spotka przystgpita do Swiatowej inicjatywy Science Based Targets wspierajgcej dziatania na rzecz walki z globalnym
ociepleniem; jest w trakcie opracowywania strategii dekarbonizacji; spotka chce osiggngc¢ neutralno$¢ klimatyczng do 2050 r.
Q&A:

- formuta umowy sprzedazy dziatalnosci w Rosji? Jak dtugo potrwa proces deinwestycji? Spétka miata kilka ofert na odkupienie
biznesu, cze$¢ byta niepetna;  inwestor przejmie  cato$¢  spotki  (sklepy, kontrakty =z  landlordami
i magazynami), co daje wiekszg gwarancje, ze bedzie mogt sptaci¢ zadtuzenie wobec LPP za wystany tam wcze$niej towar;
proces potrwa jeszcze Kilka miesiecy, wiecej szczegotow w raporcie poétrocznym;

- wptyw zamykania sklepéw Orsay w Europie? Sprzedaz powinna wzrosng¢; wyzsze koszty transportu juz przetozyty sie na
kondycje finansowg i mozliwo$ci zaopatrzenia niektérych firm; wycofanie konkurencji jest pozytywne dla spotki;

- kiedy otwarcie sklepu online w Serbii? Jeszcze w tym roku;

- czemu odpisy na dziatalno$¢ w Rosji zostaty rozwigzane w 1Q’22/23? Spétka zdecydowata sig juz na sprzedaz, widzi, ze
dziatalno$¢ bedzie kontynuowana przez nowego inwestora; odpis dotyczyt nierentownych sklepéw, a w tej chwili, kiedy zostang
otwarte z nowym logo, powinny by¢ rentowne;

- oferta akcesoriow do domu w marce Reserved i Sinsay — przestanki? Obserwacja konkurencji, czego szuka klient;
z drugiej strony przy duzej powierzchni sklepow spotka moze pozwoli¢ sobie na odpowiednig ekspozycje tych towarow;

- warto$¢ odpiséw na aktywa przeznaczone do sprzedazy? Nie ma jeszcze odpiséw na te aktywa, odpisy zrobione wcze$niej
zostaty przywrécone; zostang zrobione w sprawozdaniu péfrocznym;

- planowana powierzchnia na kolejny rok? Dynamiczny rozwdj marki Sinsay; duzo umow podpisywanych na otwarcia na rok 2023;
w przysztym roku planowane +15%, w 2024 +10/15%;

- kiedy planowane otwarcie pierwszych sklepéw we Wioszech? W Grecji i Wioszech planowane na grudzien; umowy sg
dogrywane, w tym roku kalendarzowym powinny sie otworzyc.

Jeronimo Martins Polska wezwato spdétke zalezng Polenergii, Polenergia Obrot, do zaptaty 39,5 min PLN w terminie siedmiu dni.
Wezwanie dotyczy umoéw na dostawy energii elektrycznej. Spétka uwaza, ze roszczenia sg bezzasadne.

PAK-PCE Polski Autobus Wodorowy - spétka zalezna ZE PAK - podpisat umowe z Mostostalem Putawy na realizacje "Budowy
zaktadu produkcyjnego autobuséw zasilanych ogniwami wodorowymi, wraz z biurowcem i infrastrukturg towarzyszacg" w
Swidniku, podata spétka. Warto$é umowy to 72,7 min PLN netto. Termin zakoriczenia realizacji rob6t budowlanych wyznaczony
jest na 30 czerwca 2023 roku.

Zarzad Hutmenu, spotki zaleznej Boryszewa, podpisat z MS Inwestment przyrzeczong umowe sprzedazy nieruchomosci we
Wroctawiu. Nieruchomo$¢é ma powierzchnie ok. 19,2 ha, a warto$¢ transakcji to 95 min PLN netto. Ptatno$¢ kwoty netto ma zostac
dokonana w pigtek 17 czerwca. Pozostata czes¢ ceny, 21,85 min PLN, zostanie zaptacona do 25 lipca. W marcu Boryszew
informowat, ze warto$c¢ ksiegowa nieruchomosci wraz z posadowionymi na niej budynkami i budowlami na koniec lutego wynosita
44,5 min PLN.

Lubelski Wegiel Bogdanka zawarta aneks do umowy wieloletniej z Eneg Wytwarzanie - spotkg zalezng Enei - zwigkszajacy
wartos$¢ dostaw wegla w latach 2022-2036 do 18,87 mld PLN netto. W wyniku zawarcia anekséw wartos¢ catej umowy wieloletniej
obowigzujgcej w latach 2017 - 2036 wyniesie 18 869 min PLN netto, przy czym w okresie 2022 - 2036 warto$¢ umowy wieloletniej
wyniesie 14 198 min PLN netto i jest wyzsza o 881 miIn PLN tj. 0 6,6% wiecej od wartosci podanej w grudniu 2021 r. dla tego
okresu.

NWZA GPW, na wniosek Skarbu Panstwa, reprezentujgcego 35,01% kapitatu zaktadowego spétki, powotato Marka Dietla na
stanowisko prezesa zarzadu GPW na kolejng kadencje.
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Sunex chce mocno stawia¢ na rozwdj w Niemczech i do konca roku uruchomi¢ na tym rynku sprzedaz online —CFO Marek
Kossmann. Zarzad rozglada sie za potencjalnymi celami przejeé na rynku niemieckim oraz austriackim i rozwazy akwizycje, gdy
pojawi sie interesujgca oferta.

"MieliSmy wczesniej zaklad zagraniczny (forma prowadzenia dziatalnosci gospodarczej za granicg) w Niemczech, ale
przeksztalciliSmy go w spotke — prowadzi ona juz sprzedaz, na razie przez kanaty tradycyjne. Zatrudniamy w Niemczech wiecej
ludzi, chcemy mocno rozbudowa¢ na tym rynku sprzedaz — zwtaszcza online — i oferowa¢ bardziej skomplikowane technicznie
rozwigzania, co wigze sig tez z zapewnieniem ustug serwisu i montazu" — CFO. "W tym roku spétka niemiecka nie bedzie miata
jeszcze znaczacego udziatu w sprzedazy grupy, bo nadal duzg czesc¢ rynku niemieckiego obstugujemy z Polski, ale budujemy
tam potencjat. Spotka ta bedzie jednak rentowna — zaktadamy, ze wypracuje obroty wystarczajgce na pokrycie kosztéw rozwoju
na poczatek" — dodat.

Na rynku obserwowany jest duzy popyt na produkty Sunexa i nic nie wskazuje na to, by miato sie to zmieni¢- CFO. Jak
poinformowat, Sunex stara sie zwieksza¢ swoje moce produkcyjne poprzez zmiany organizacyjne na produkcji — m.in. przez
eliminacje waskich gardet.

"Na razie radzimy sobie ze $rodkami, ktére mamy do dyspozycji — z finansowania bankowego i sSrodkéw witasnych, czy z NCBIR.
Czy w drugiej potowie roku to sie nie zmieni? Trudno powiedzie¢. Nie planujemy na razie emisji, ale jednoczesnie jej nie
wykluczamy" — CFO.

WZA Suneksu zdecydowato, by spétka wyptacita 2,03 min PLN dywidendy z zysku za 2021 rok, czyli 0,1 PLN na akcje. Dzien
dywidendy ustalono na 22 czerwca, a jej wyptata nastgpi 29 czerwca 2022 r. W ubiegtym roku spotka przeznaczyta na wyptate
dywidendy 811,7 tys. PLN, czyli 0,04 PLN na akcje.

WZA Banku Pekao zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende z zysku netto za 2021 rok tgcznie 1,128 mid PLN, co da 4,3 PLN
dywidendy na akcje. Dzien dywidendy ustalono na 25 lipca, a termin jej wyptaty na 4 sierpnia.

WZA Echo Investment zdecydowato o wyptacie 181,6 min PLN dywidendy z zysku za 2021 roku oraz funduszu dywidendowego.
Dywidenda na akcje wyniesie 0,44 PLN. Z zysku za 2020 rok Echo wyptacito tgcznie 103,2 min PLN dywidendy, czyli 0,25 PLN
na akcje.

WZA Polwaksu zdecydowato o przeznaczeniu 2,47 min PLN z zysku netto za 2021 r. na dywidende, tj. o wyptacie 0,08 PLN na
akcje. Dniem ustalenia praw do dywidendy jest 10 lipca 2022 roku, a dniem wyptaty dywidendy jest 23 lipca 2022 roku. W maju
zarzad Polwax zarekomendowat akcjonariuszom niewyptacanie dywidendy i przeznaczenie catego zysku za 2021 rok w kwocie
4 79 min PLN na kapitat zapasowy.

WZA Wikany zdecydowato o przeznaczeniu 4,94 min PLN z zysku netto na dywidende, tj. o wyptacie 0,25 PLN na akcje. Termin
wyptaty dywidendy ustalono na 16 sierpnia 2022 r., a dniem nabycia praw do dywidendy bedzie 1 sierpnia 2022 r. Dywidenda za
2021 r. jest o blisko 67% wyzsza niz ta wyptacona za 2020 r.

Juroszek Holding zgtosit na WZA Instalu Krakéw projekt uchwaty ws. podziatu zysku za 2021 rok. Projekt zaklada wypfate
dywidendy w tgcznej kwocie 17,1 min PLN, czyli 2,35 PLN na akcje. W maju zarzad spotki rekomendowat, by z zysku netto za
2021 rok przeznaczy¢ na dywidende prawie 7,3 min PLN, co datoby 1 PLN dywidendy na akcje. Juroszek Holding posiada akcje
Instal Krakowa, stanowigce 19,13 % kapitatu zaktadowego spétki i uprawniajgce do 11,94 % ogdlinej liczby gtoséw.

WZA Bio Planet zdecydowato o wyptacie dywidendy za 2021 rok w tgcznej kwocie 1,08 min PLN, czyli 0,36 PLN na akcje. Dzien
dywidendy to 8 sierpnia, a jej wyptata nastgpi 22 sierpnia 2022 r.

Do projektu, tagodzacego zapisy reguty 10H w tzw. ustawie odlegtosciowej, dodane zostaly regulacje, ograniczajgce mozliwosé
budowy turbin wiatrowych w poblizu linii przesytowych najwyzszych napie¢ - wynika z opublikowanej ostatniej wersji propozyciji.
Projekt w poniedziatek zostat zaakceptowany przez Staty Komitet Rady Ministréw i przestany do Komisji Prawniczej.

Dodatkowo w stosunku do projektu, nad ktérym pracowato wczesniej ministerstwo rozwoju, pojawity sie ograniczenia zwigzane
z formami ochrony przyrody. Ostatnia wersja projektu przewiduje zakaz budowy turbin wiatrowych na terenach parkéw
narodowych, rezerwatéw przyrody, parkéw krajobrazowych i obszaréw Natura 2000. Nowe wiatraki mogg stawac w odlegtosci co
najmniej 10H od granicy parku narodowego, i nie mniej niz 500 m od rezerwatu przyrody. W przypadku tworzenia rezerwatéw lub
parkow w poblizu istniejgcych wiatrakow, odlegtosci tych nie stosuje sie.

Sanok RC stawia na bardziej zrbwnowazony rozwdj grupy celem ograniczenia negatywnego wplywu biznesu motoryzacyjnego
na wyniki- Parkiet

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Nota prawna:

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

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 17.06.2022 roku, 07:30 CEST.

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

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

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

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

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

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzad BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikéw 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 zaktada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce 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 beda
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

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

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynaé na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

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

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

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 5q subiektywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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