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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Polski parkiet relatywnie silny na tle $wiatowego rynku 1D YTD
W poniedziatek przez polskg gietde przeszta fala popytu, jednak obroty byty niskie. WIG 20
zakonczyt sesje 3,1% na plusie, WIG zyskat 2,6%, mWIG40 wzrést o 1,7%, a sSWIG80 zwyzkowat o WIG20 1669,5 3,0% -26,4%
é,é%.g];iﬁer%imlrypku wi?tlumen wynic')it ?;ecate Oiiz'mld F:IE;N glakV\{lGZI?I z tego ;_)r_zypadlot p(i/r\}?g WIG30 2043,0 3,0% -26,1%
,6 m . ujeciu sektorowym zyskaty wszystkie z indeksow. Najmocniej wzrosty
Gornictwo (+5,5%), WIG Paliwa (+5,3%) oraz WIG Odziez (+3,8%). WIG Banki zyskaly 2,7%. Na TWIG40 S 0% 2l
najwazniejszych europejskich indeksach rowniez wczoraj przewazata strona popytowa, jednak SWIG80 16 939,8 1,1% -15,5%
wzrosty nie byly tak silne jak na rodzimym parkiecie. DAX wzrést 0 0,7%, CAC 40 poszedt w gére o~ WIG 52 947,6 2,5% -23,6%
0,9%, a FTSE_ zyskat 0,8%. Na Wall Street nastroje pogorszyoly sie pod koniec sesg'i, generujac NG Index 286,9 0,2% 26,4%
wiekszg podz(a)z. Dow angs Indu§\r|al na zamknigciu qudl 00,7%, S&P 500 stracH‘O,Sl A),la Nasdag WIG Banki 51078 2.7% 40.9%
spadt o 0,8%. Czynnikiem ktéry wplyngt na nastroje amerykanéw byto doniesienie agenciji
Bloomberg, ze Apple zamierza spowolni¢ tempo zatrudniania nowych pracownikéw i zredukowaé WIG Bud 36249 1,1% 3.7%
wydatki w przysztym roku. Akcje tej Spotki spadty wezoraj o 2%. Zmiennos¢ pokazuje, ze rynki nie  WIG Chemia 10620,8 1,1% 8,1%
ocenity jeszcze szczytéw inflacji ani przyszly podwyzek stdp procentowych. Ziotéwka we wtorek rano  WIG Dew 2481,7 0,6% -12,7%
lekko stracita, dolar obecnie kosztuje 4,73 PLN, a euro 4,80 PLN. Ropa utrzymuje sie na poziomie WIG E . 3052.0 230 26.4%
ponizej 100 USD za barytke. Wegiel ICE spadt o ponad 5%, obecnie kosztuje niecate 300 USD za g ' ! 00 ! 00
tone. Dzisiaj o 11:00 zostanie podana inflacja konsumencka w strefie euro. O 14:30 zostang podane ~ WIG Games 12769,0 1.3% panie
dane z rynku mieszkaniowego USA. Sezon wynikowy w USA trwa, dzisiaj zostanie m.in. WIGIT 40497 0,1% -13,9%
opublikowany raport za 2Q'22 Johnson & Johnson oraz Netflix.. Rynki we wtorek rano nie obraty wIG Media 6 280,0 2,2% -28,3%
jednoltiteg_o '_I‘derungu. w Aéji mamy dmig/szaze tnaiglojte, Nikkei225 gg(zgmgéaot dztie_r'\ niewi_elklimi WIG Paliwa 6 407,9 5,3% 1,3%
wzrostami, Hang Seng spada o ponad 1%. Kontrakty terminowe na notujg marginaine .
wzrosty, a kontrakty na DAX rozpoczynajg dzien niewielkim spadkiem. S Elper? BLE L5 Bk
WIG Surowce 38339 5,5% -15,5%
Kajetan Sroczynski  WIG Odziez 5660,3 3,8% -40,3%
DAX 12 959,8 0,7% -18,4%
rd rd 0, . 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P r22sz 0.9% 2.2
= Bogdanka/Enea: Szacunkowe wyniki Bogdanki w 2Q'22 23% powyzej naszych ) 60919 O'QOA‘ '14'8:’
oczekiwan- lekko pozytywne [komentarz BDM]; BEX ADEE) C.800 520400
= Stalprofil: Az 33,5 min PLN jednostkowej EBITDA (-39% r/r) mimo -22,7 min PLN ~ S&P500 3830,9 -0.8% -19,6%
negatywnego efektu FIFO- pozytywne [tabela BDM]; ol SR020 O Al
= Stalexport: Szacunkowa EBITDA w 2Q'22 +4% r/r, ujemna gotéwka [tabela Nasdag Comp 113601 -0.8% -27.4%
BDM]; Bovespa 96 916,1 0,4% -7,5%
= Ulma: Spotka szacuje zysk netto w 1H’22 na 1,8 min PLN; Nikkei225 26 788,5 0,5% -7,0%
= PKN Orlen: Baltic Power podpisata umowe na transport i instalacje morskich turbin  Shanghai Comp. 32781 1,6% -9,9%
wiatrowych; S&P/ASX 200 6687,1 1,2% -10,2%
= PKN Orlen, Lotos, MOL: KE daje zielone $wiatto dla przejecia Lotosu Paliwa przez eur/pPLN 4,78 0,0% 4,3%
wegierski MOL; USD/PLN 4,70 -0,8% 16,6%
= MOL: Akcjonariusze MOL zdecydowali o 302,62 HUF dywidendy na akcje za 2021  cyr/pLN 4,82 -0,8% 8,9%
rs ) . . EUR/USD 1,02 0,9% -10,6%
* Pekao: Oprocentowanie lokat na nowe srodki wzrosto do 6,5%; USD/IPY 138,07 -0,4% 20,0%
= Santander BP: Bank wprowadza do oferty kredyt mieszkaniowy bez wkiadu
wiasnego; FW20
. M_edicalgori’thmics: Spoétka ma przedwstepng umowe sprzeda_iy Medi-L_ynx; ) Wartosé Zmiana
= Mirbud: Spétka ma umowe na budynek dla Akademii Marynarki Wojennej w Gdyni Kurs otwarcia 1633 20 1.24%
za 114,7 min PLN brutto; Kurs zamknigcia 1662 47 2,91%
= Tauron: Spétka przytgczyta pilotazowo magazyn energii w Ochotnicy Dolnej; - — 1 Geg o 2’190/
» Dino: Spétka wyemituje obligacje o tacznej wartosci 170 min PLN; urs min. =
= Astarta: Spotka sprzedata w 2Q'22 63,1 tys. ton cukru; PO IS s & 2095
Wolumen obrotu 28 559 -5 046 -15,02%

= Capital Partners, Comp: Parea Capital Partners ma ponad 5% akcji Compu;

= Mennica Polska: Mennica odstepuje od planéw budowy $wiattowodu migdzy ©Otwarte pozycie 43002 2172 5:32%
Europg a Bliskim Wschodem;

= Creotech: Projekt konsorcjum z udziatem Creotech zostat wybrany do unijnego
finansowania.

Indeksy GPW

Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 16328 16328 16703 16695 3,1% 624
WIG30 20139 20139 20435 20430 3,0% 658
WYKRES DNIA MWIG40 39316 168240 169645 39811 17% 95

Inflacja bazowa bez cen zywnosci w czerwcu'22 wyniosta 9,1%, wobec 8,5% w maju22. SWIGB0 168674 39316 39842 169398 11% 37
Mimo wysokiej wartosci, wskaznik nie doréwnat konsensusowi, ktéry zaktadat wzrost do WIG-PL 539095 537768 541831 541881 25% 750

9,3%. WIG 52299,9 522999 529476 529476 26% 767
Inflacja bazowa bez cen zywnosci [%] WIG20
10 Close MC 1D YTD
Allegro 25,61 27 062 2,4% -34,1%
’ Asseco Poland 75,45 6 262 0,5% -12,7%
) CCcC 46,70 2562 3,8% -55,7%
; CD Projekt 93,81 9450 0,5% -51,4%
) Cyfrowy P. 19,95 12 759 -0,1% -42,5%
Dino 325,00 31863 -0,6% -11,5%
. JSwW 52,50 6 164 5,0% 50,6%
KGHM 103,15 20630 5,5% -26,0%
5 Lotos 72,50 13 403 4,9% 18,9%
LPP 9 940,00 18 431 3,8% -42,2%
mBank 200,20 8491 3,3% -53,8%
Orange 6,20 8134 0,0% -26,7%
Pekao 76,40 20053 3,2% -37,4%
Pepco 34,70 19 953 3,5% -25,4%
PGE 10,26 23009 3,1% 27,2%
PGNIG 5,54 32012 4,2% -12,1%
PKN Orlen 72,76 31120 5,9% -2,1%
PKO BP 26,12 32 650 1,8% -41,9%
- ) ot Pasemiom 3 PZU 30,46 26303  35% -13,8%

Santander Polska 229,60 23 463 4,3% -34,1%
Zrod#o Dom Maklersk/ BDM S A., macronext. pI
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mWIG40

Close MC
11 bit st. 491,00 1169
Alior 2454 3204
Amrest 18,00 3952
Asbis 1369 760
Asseco 39,80 2065
Azoty 4254 4220
Benefit 508,00 1490
Bogdanka 54,85 1866
Budimex 233,50 5961
Celon 16,86 860
Ciech 3524 1857
Comarch 166,00 1 350
Datawalk 136,00 665
Develia 2,40 1074
Dom Dev. 79,50 2031
Enea 9,45 5837
Eurocash 10,87 1513
Famur 2,99 1716
GPW 36,92 1550
Handlowy 57,20 7474
WIG20

2004

21004

-‘

1D
1,9%
3,3%
2,9%
3,9%
-0,3%
0,4%
3,5%
9,3%
2,4%
1,6%
2,2%
0,7%
-0,8%
0,4%
-1,2%
-0,1%
1,9%
1,9%
2,6%
2,1%

YTD Close
-11,4% Huuuge 17,75
-55,1% ING BSK 152,00
-35,1% Inter Cars 394,00
-36,9% Kernel 24,64
-22,9% Kety 546,00
25,9% Kruk 248,00
-20,1% Livechat 99,50
71,4% Mabion 29,80
2,9% Mercator 69,00
-49,1% Millennium 3,47
-16,1% Mo-Bruk 295,00
-7,8% Neuca 769,00
-39,8% PKP Cargo 11,50
-19,2% Polenergia 111,00
-33,8% Pracuj.pl 52,00
11,0% Selvita 67,10
0,3% Tauron 3,26
-10,9% TEN 104,00
-10,9% WP.PL 98,90
-3,1% XTB 21,70

4212
1036
3399
515
9 786
3550
1232
5720
759
2894
2547

1D
2,0%
0,7%
1,9%
2,3%
2,2%
3,3%
-2,5%
0,0%
-7,8%
6,8%
1,0%
-1,2%
8,0%
3,2%
-1,0%
-1,6%
-0,2%
2,1%
4,4%
0,3%

YTD
-29,3%
-43,1%
-16,7%
-58,0%
-10,5%
-24,2%
-14,8%
-51,2%
-28,9%
-57,6%
-23,4%
-8,5%
-18,0%
50,8%
-28,3%
-18,2%
23,0%
-70,2%
-29,9%
29,3%

Surowce

Ropa Brent [USD/bbl]

Gaz USA HH [USD/MMBTU]
Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh]
CO2 [EUR/]

Wegiel ARA [USD/t]

Miedz LME [USD/]
Aluminium LME [USD/t]
Cynk LME [USD/t]

Oféw LME [USD/]

Stal HRC [USD/]

Ruda zelaza [USD/]

Wegiel koksujgcy [USD/t]
Ztoto [USD/oz]

Srebro [USD/oz]

Platyna [USD/oz]

Pallad [USD/oz]

Bitcoin USD

Pszenica [USd/bu]
Kukurydza [USd/bu]

Cukier ICE [USD/Ib]
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Cena 1D 1w MTD YTD 1R
105,8 4,6% -12%  -7,8% 36,1% 54,2%
7.4 58% 155% 36,8% 99,0% 96,4%
157,3 -1,4%  -4,4% 8,8% 123,6% 351,3%
84,7 -0,5% 0,7% -58% 55% 60,3%
374,0 29% -41% 1,1% 171,9% 182,1%
74110 3,2% -21% -102% -23,9% -21,1%
2410,2 3,6% 1,8% -0,7% -141% -2,3%
30915 3,8% -13%  -2,9% -139% 3,4%
2015,0 2,5% 2,6% 59% -13,8% -12,8%
915,0 0,0% 0,0% -1,6% -36,2% -48,6%
104,5 1,3% -6,4% -19,7% -72% -52,4%
247,0 -09% -22% -18,3% -29,7% 19,7%
1708,7 0,0% -15% -56% -6,6% -55%
18,7 0,0% -25% -83% -19,7% -25,3%
864,7 1,6% -09% -48% -10,7% -19,5%
1874,0 24% -137% -22% -2,0% -27,7%
21907,1 5,6% 7,4% 14,6% -53,4% -28,7%
808,8 4,1% -41% -6,9% 4,9% 15,9%
606,8 0,4% -223% -184% 2,3% 9,1%
194 0,8% 2,9% 4,9% 5,7% 19,6%
WIG20 Index - Last Price (R1) w028 308 |
Moving Average(Simple,50,0) (WIG20)  1738.08
MWIG20 Index - Moving Average 200 Bay (L1) 2083.13 ~0.15%
= E 2300
» 2200
»210
#2000
r 1900
> 1300
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Feb 14

WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 1904N2022-193UL2022

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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PKN Orlen
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Bogdanka tuz po zamknieciu poniedziatkowej sesji opublikowata szacunkowe wyniki za 2Q’22- lekko pozytywne

W 1H’22 zrealizowali$my plan produkcji na poziomie wyzszym o ok. 7% w stosunku do pierwotnych zatozen, co
zwigzane bylo z eksploatacjg scian pozwalajgcych na osiggnigcie wysokiego poziomu uzysku. Prace zwigzane
z przygotowaniem tegorocznego wydobycia rozpoczete zostaty jeszcze w 2020 r. dlatego tez podtrzymujemy plan
produkcji na poziomie 9,5 min ton w ujeciu rocznym. Wynikajaca z harmonogramu, zmiana miksu $cian w drugim
pétroczu, przewiduje nizszy poziom uzysku, a co za tym idzie nizszg produkcje wegla handlowego, anizeli w 1H’22.
Petne wyniki spotka opublikuje 14.09.2022

Komentarz BDM: Wyniki okazaty sie lepsze o ok. 23% od naszych oczekiwan na poziomie EBITDA (+112% r/r),
co wynikato przede wszystkim z pozytywnej zmiany stanu zapasow (wyzsza produkcja od sprzedazy i rozwodnienie
kosztow statych). Byt to efekt, ktory oceniamy na +67 min PLN. Spétka zrealizowata nieco wyzszg produkcje (2,76
min ton, +2,3% vs oczek.) i ceny (282 PLN/t, 12,8 PLN/GJ, +1,4% vs oczek.) przy PSCMI1 318 PLN/t (14,4 PLN/GJ)
i ARA 1408 PLN/t (56,3 PLN/GJ). Mimo 5,57 min ton produkcji po 1H’22 spétka podtrzymuje roczny plan wydobycia
9,5 min ton, co implikuje <4 min ton w 2H’22 (4,95 min ton w 2H’21). Ostatni raz takg produkcje spétka miata
w pandemicznym 2020 roku. Po 3Q’22 liczymy sie z mozliwo$cig podniesienia celu (Krystian Brymora).

Wybrane dane finansowe [min PLN] i operacyjne

2Q'22p

GK 20'20 3020 4Q20 1Q'21 2Q'21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q225  r/r oo réinica 2020 2021 2022P r/r
Przychody 384,9 5045 4686 543,7 502,9 621,9 702,8 731,8 7308 453% 749,9 [H2)5%N 1822,1 23713 2597,4 10%
EBITDA 86,3 965 1455 170,2 159,6 208,5 259,3 276,5 3389 112,3% 2760 22,8% 4631 7976 9244 16%
EBITDA skoryg. 86,3 965 111,8 170,2 159,6 208,5 259,3 276,5 3389 112,3% 2760 22,8% 4294 7976 9244 16%
EBIT 50 08 445 645 517 966 1540 1797 232,3 |349,5% 1833 26,8% 952 3668 5356 |46%
Zysk netto 32 -1,8 380 502 41,3 737 1232 1432 1928 |367,3% 1484 29,9% 72,9 2884 4361 [51%
Marza EBITDA skoryg 22,4% [19,1% 23,9% 31,3% 31,7% 33,5% 36,9% 37,8% | 46,4% 36,8% 26,0% [123)6%0 33,6% [1356%
Marza netto 08% -04% 81% 92% 82% 11,8% 17,5% 19,6% 26,4% 19,8% 33,3% 4,0% 12,2% 16,8%
Produkcja wegla MT 16370 184 207 261 234 255 240 [2817 276 | 182% 2,70 |23% W76 99 960 3%
Sprzedaz wegla MT 160 218 197 240 221 259 |28 272 252 144% 270 | -65% | 77 100 9,60 -4%
Uzysk [%] 68% 60% 63% | 72% 71% 68% 66% | 73% 70% 64% | 69% @ 65%
Srednia cena wegla [PLN/t] 2342 2268 231,1 2203 222,0 2346 2445 262,0 2816 269% 2777 [[1,4% 12315 2312 2664 15%
Dtugos¢ wyrobisk [km] 65 66 61 53 51 50 78 86 259 232

Srednia pensja [PLN/msc] 8073 8353 17594 9072 7704 9685 18486 9855 8474,2 10931 11258 12329 10%
FCF 89 773 -87,7 356 1274 79,6 1413 106,1 90,2 -124,5 3839 354,3

FCF yield 2% 3% [UT% 2% 8% 8% | 21% | 24% 24% 7% 21%  19%

Dtug netto MPLN -233,1 -308,1 -204,7 -220,5 -363,7 -415,1 -564,8 -677,1 -732,5 2047 -564,8 -7254
P/E12m 92 65 49 35 256 65 43
EV/EBITDA 12m 22 16 13 3,9 1,6 1,2

Zrédfo: BDM, spétka. *- prognozy z dnia 13.07.22 https://www.bdm.pl/analizy-i-informacje/analizy/prognozy-wynikow

Produkcja wegla kamiennego w Polsce [min ton]

1Q'20 2Q'20 3Q20 4Q'20 1Q'21 2Q21 3Q'21 4Q'21 1Q22 2Q'22 2017 2018 2019 2020 2021
Bogdanka (energetyczny) 2,1 1,6 1,8 2,1 2,6 2,3 2,6 2,4 2,8 2,8 9,1 9,0 9,5 7,6 9,9
JSW (energetyczny+koksowy) 4,1 2,6 4,0 38 3,4 3,5 33 3,6 3,8 3,4 14,8 150 148 14,4 138
w tym tylko energetyczny 0,9 0,5 1,0 1,0 0,6 0,7 0,6 0,8 09 0,7 4,1 4,7 4,6 33 2,8
Tauron (energetyczny) 1,2 1,3 1,1 1,0 1,4 1,3 1,0 1,5 1,5 1,3 6,5 5,0 3,8 4,5 5,2
PG Silesia (Bumech) 0,3 0,5 0,5 0,3 0,3 0,4 15 15 14 15
PGG i pozostali 8,0 57 6,8 7,5 6,6 6,0 58 6,5 6,1 394 331 324 266 248
w tym PGG 28,1 29,7 29,5 245 230
RAZEM 15,3 11,3 13,7 14,3 14,3 13,5 13,2 14,2 14,4 69,7 63,7 61,9 545 552
r/r
Bogdanka (energetyczny) -18%  -29%  -20% -11%  26% 43% 39% 16% 8% 18% 0% 5% -19%  30%
JSW (energetyczny+koksowy) 17% -26% 3% -3% -16% 33% -15% -5% 11% -1% 2% -2% -3% -4%
w tym tylko energetyczny -18% | -53% @ -12%  -27% -29%  34%  -35% -15% = 44% 1% 14% 3% | 21% -17%
Tauron (energetyczny) -6% 32% 59% 13% 21% -3% -9% 53% 1% 0% -22%  -25% 20% 13%
PG Silesia (Bumech) -14%  -15% 0% -7%  10%
PGG i pozostali -4% -33% -21% -12% -17% 4% -14% -14% -7% -16% -2%  -18% 7%
w tym PGG 6% 1% -17% 6%
RAZEM -2% -26% -11% -8% -6% 20% -3% -1% 1% 2%* -9% 3% -12% 1%

Zrédto: BDM, spétki. *- GUS po kwietniu-maju’22

Spétka w 1H22 miata 100,5 min PLN przychoddéw, 28 min PLN EBITDA oraz 1,8 min PLN zysku netto — szacunki.

Komisja Europejska zatwierdzita w poniedziatek plan przejecia przez wegierski koncern naftowy MOL polskiej spotki
Lotos Paliwa, ktéra zajmuje sie prowadzeniem sieci detalicznych stacji benzynowych.

Rzad ma jutro zajg¢ sie wnioskiem o potgczenie PKN Orlen z Grupg Lotos, wynika z jutrzejszego porzadku obrad
Rady Ministréw. Walne zgromadzenia spotek, ktére majg zdecydowac o fuzji zaplanowano odpowiednio na 20 lipca
(Grupa Lotos) i 21 lipca br (PKN Orlen).

Firma Baltic Power podpisata umowe na transport i instalacje ok. 70 turbin dla morskiej farmy wiatrowej. Inwestycja,
ktéra ma by¢ realizowana w latach 2024-2026 zaktada powstanie farmy o tgcznej mocy wytwoérczej do 1,2 GW.

PKN Orlen przesuwa publikacje skonsolidowanego raportu za 1H22 na 5 sierpnia. Wcze$niej publikacje raportu
planowano na 28 lipca.
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Stalprofil Spdtka w trakcie poniedziatkowej sesji opublikowata szacunkowe, jednostkowe dane za 2Q'22. Peiny raport
02.09.2022.
»Sytuacja na rynku stali w 1H 2022 r (a szczegodlnie na przetomie 1Q i 2Q br.) znajdowata sig pod silnym wptywem
nastepstw wojny w Ukrainie. Zerwane fancuchy dostaw z regionéw zaangazowanych w zbrojny konflikt (Ukraina,
Rosja, Biatorus) spowodowaty okresowy niedobdr wyrobdw hutniczych na rynku, przy jednoczesnym nasileniu
popytu (m. in. wskutek ,zakupéw przezornosciowych” dokonywanych przez konsumentéw stali), wywotujgc
w konsekwencji gwattowny wzrost cen wyrobéw hutniczych. Ten nadzwyczajny stan rynku stalowego (tj. nagty
niedobor wyrobdw hutniczych oraz gwattowny wzrost popytu i cen) od potowy kwietnia br. zaczat sie korygowac.
Zmniejszyt sie popyt na stal, stopniowo zwigkszata sie dostepno$¢ wyrobéw hutniczych na rynku, co spowodowato
od potowy kwietnia br. korekte cen sprzedazy wyrobow hutniczych na rynku dystrybucji stali (przy jednoczes$nie
utrzymujacych sie wyzszych cenach oferowanych przez producentéw hutniczych). Ceny na rynku dystrybucji stali,
na przetomie 2Q i 3Q br., w wielu asortymentach powrdcity do pozioméw sprzed wybuchu wojny lub znaczaco sie
do tego poziomu zblizyly.
W warunkach wyjgtkowo niestabilnych cen wyroboéw hutniczych oraz wysokiej zmiennosci popytu ze strony
konsumentéw stali, Spétka zrealizowata w 1H 2022 r. o 12% wyzszy r/r wolumen sprzedazy wyrobow
hutniczych, notujgc w segmencie stalowym wzrost przychodoéw r/r o 69%. Zarzad, ustalajgc szacunkowe wyniki
Spoétki za 1H 2022r., uwzglednit trwajaca korekte cen na rynku dystrybucji stali, dokonujac aktualizacji
wartosci zapasow wyrobow hutniczych (towarow i materiatéw), do ich biezacej wartosci rynkowej (tj. do
wartosci godziwej). taczne saldo utworzonych i rozwigzanych w 2Q 2022r odpiséw aktualizujgcych warto$¢
aktywow obrotowych, w tym gtéwnie utworzonych odpiséw zwigzanych z aktualizacjg wartosci zapaséw towaréw
i materiatéw (wyrobéw hutniczych) do ich biezacej wartosci rynkowej, skorygowato szacunkowy zysk netto
Spotki za 2Q 2022r. o kwote 22.738 tys. PLN.”
Wybrane dane finansowe [min PLN]
2020 3Q20 4Q'20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q'21 1Q'22 2Q'22S zmri;r"a l":/aq"a 2020 2021 ’":i/ar"a
Przychody 383,5 411,4 3900 4232 3446 3700 5105 603,1 1550,8 16483 6,3%
Jjednostkowe 184,5 202,2 1959 1983 2408 2651 336,0 3339 311,7 29% -7% 759,4 1040,2 37,0%
Izostal 179,3 2059 2062 231,9 133,1 1283 1932 307,1 759,8 686,4 -9,7%
Kolb 333 19,8 99 23,9 25,4 30,9 29,3 35,7 100,3 109,5 92%
s. stalowy 123,4 142,5 142,66 1719 2130 249,7 290,0 316,2 564,3 924,6 63,8%
s. infrastruktura 260,1 2689 2474 251,3 1315 1203 2205 286,9 9865 7237 | -266%
Wynik brutto 34,2 28,3 34,4 49,6 82,2 52,6 53,9 87,9 128,2 238,3 85,8%
jednostkowe 146 101 167 298 670 403 437 695 434 -35%  -38% 536 1808 | 237,4%
Izostal 17,3 16,2 15,9 17,7 13,5 9,5 9,1 16,3 66,0 49,8 -24,5%
Kolb 25 20 18 22 22 23 22 28 89 89 -0,5%
s. stalowy 91 92 137 270 649 403 242 686 438 1564 | 257,0%
s. infrastruktura 25,1 19,1 20,6 22,6 17,3 12,3 29,7 19,3 84,4 81,9 -3,0%
EBITDA 139 95 11,7 278 595 367 395 569 499 1634  227,5%
Jjednostkowa 7,0 2,8 6,5 17,8 54,4 29,3 34,0 48,7 335 -39% -31% 20,3 135,6 568,4%
Izostal 50 54 4,0 83 35 53 4,0 7,1 23,5 21,0 -10,3%
Kolb 20 13 11 147 21 17 1,0 19 63 65 3,6%
EBIT 10,2 6,0 8,0 23,9 55,7 32,7 35,7 53,0 35,5 148,1 316,9%
Wynik netto 70 27 60 161 459 252 288 397 21,2 1159 | 4465%
Jjednostkowy 4,3 2,8 3,7 12,7 42,8 24,6 26,3 37,7 23,8 -44% -37% 13,9 106,4 665,9%
Marza brutto 8,9% 6,9% 88% 11,7% 23,8% 14,2% 10,6% 14,6% 8,3% 14,5%
s. stalowy 74%  65% 96% 157% 305% 16,1% 83%  21,7% 78%  169%
Jjednostkowa 79%  50% 85% 150% 27,8% 152% 13,0% 20,8% 7,1% 17,4%
Kolb 7,6% 100% 185% 92% 87%  7,6% 74%  78% 89%  81%
s. infrastruktura 9,7% 7,1% 8,3% 9,0% 13,1% 10,2% 13,5% 6,7% 8,6% 11,3%
Izostal 10,1% 84% 84%  84% 135% 97% | 54%  60% 73%  9,3%
Oddziat Zabrze 8,8% 3,9% 81% 11,8% 12,1% 12,5% | 380% 159% 11,2% 6,7%
Marza EBITDA 36% 23% 30% 66% 173% 99% 7,7%  9,4% 2,9%  32%
jednostkowa 38% 1,4% 33% 90% 22,6% 11,0% 10,1% 14,6% 10,7% 2,7% 13,0%
Izostal 28% 26% 20% 36% 26% 41% 21% 23% 31%  31%
Kolb 6,1% 6,7% 11,0% 72% 81% 56% 35% 52% 6,3% 6,0%
OCF 123,3 23,1 -48,3 33,1 66,9 -11,5 -63,7 -2,6 99,6 24,7 -75,2%
zmiany KON 1020 161 565 18 120 -498 -1088 -77,2 51,8 -144,7
w tym Izostal 82,6 9,5 404 378 642 -207 -786 -254 15,3 2,6 -82,8%
CAPEX 50 05 63 30 29 15 41 50 19,9 115 | -42,1%
w tym Izostal 1,6 0,1 4,0 28 2,1 1,1 35 1,3 6,9 9,5 37,0%
Diug netto 824 588 1141 844 475 632 1366 1394 1141 1366  19,7%
/EBITDA 1,7 1,3 2,3 1,3 0,4 0,5 0,8 0,7 2,3 0,8 -63,4%
w tym lIzostal 94,2 85,2 130,5 95,7 37,9 60,2 143,2  172,5 130,5 143,2 9,8%
P/E 12m 6,1 2,7 2,1 1,7 1,4 1,7
EV/EBITDA 12m 44 22 19 20 1,7 2,0
Zrédto: BDM, spétka
MOL Akcjonariusze MOL zdecydowali podczas walnego zgromadzenia o przeznaczeniu 241,93 mld HUF z zysku za
2021 rok na dywidendg, co oznacza wyptate 302,62 HUF na akcje.
Pekao Bank Pekao podniést oprocentowanie lokat na nowe $rodki do 6,5% dla lokat 12-mies., 6% dla 9-mies. i 5,5% dla
6-mies. Nowa oferta obowigzuje od 11 lipca.
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Santander Bank Polska wprowadza kredyt mieszkaniowy z gwarancjg wktadu wtasnego Banku Gospodarstwa
Krajowego. Wnioski mozna sktadac od 18 lipca.

Spotka w trakcie poniedziatkowej sesji opublikowata szacunkowe dane za 2Q’22. Petny raport 01.08.2022.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 1Q'22 2Q'22S zmiana r/r 2019 2020 2021 2022LTM zmiana r/r
Przychody 853 73,2 554 87,1 73,8 73,1 858 1080 933 91,2 965 13%  351,5 289,5 360,2 389,0 8%
w tym przychody z poboru optat 84,2 72,1 54,6 86,1 72,8 72,1 848 1069 92,0 90,1 954 13% 347,4 285,6 355,7 384,4 8%
2ysk brutto ze sprzedazy 60,7 49,2 34,9 559 535 461 589 72,7 57,3 53,0 262,4 193,5 235,0
EBITDA 57,6 56,5 22,7 57,6 22,4 57,7 46,9 79,7 21,2 63,9 48,7 4% 186,2 159,1 205,6 213,5 4%
EBIT 432 40,7 94 429 73 374 271 602 0,7 422 265 2%  129,2 100,3 1253 129,6 3%
ptatnosci na rzecz SP 00 00 -149 00 -297 00 -209 00 -423 00 0,0 -88,8 -44,6 -63,2 -423
2Zysk netto 325 304 26 51,8 25 289 182 474 -39 309 149 | -18% | 755 87,3 90,6 89,3 1%
Marza brutto 71% 67% 63% 64% 72% 63% 69% 67% 61% 58% 75% 67% 65% 0%
Marza EBITDA 68% 77% 41% 66% 30% 79% 55% 74% 23% 70% 50% 53% 55% 57% 55%
Marza netto 38% 41% 5% 59% 3% 40% 21% 44% -4% 34% 15% 21% 30% 25% 23%
CFO 42,5 140 85 658 453 474 379 59,7 356 706 -01 226,6 133,7 180,5 165,8 -8%
CFI 16,7 -82,2 67,8 51 -2461 -55 1439 -45 -556 -4,0 -101,6 -11,9 -255,5 78,3 -165,6
CFF o0 -01 -54 -124 -34 -01 -160,0 0,0 -24 0,0 -608 -175,6 -21,2 -162,5 -63,2
CF netto 59,2 -68,3 70,9 58,6 -204,2 41,8 21,7 552 -22,3 66,6 -162,5 39,1 -143,0 96,3 -63,0
Dtug netto -369,6 -301,4 -372,3 -430,9 -226,6 -268,5 -290,1 -345,3 -323,0 -383,1 -220,6 -369,6-226,6 -323,0 -220,6
-258,5-136,0-161,1-174,1 -207,2 -193,8 -229,8 -132,4
ADT (cum) ogdtem kszt. 45,6 37,7 32,5 37,4 36,5 340 375 428 42,9 435 453 21% 45,6 36,5 429 45,3 6%
P/E12m 7,7 75 7,8 7,7 7,8
EV/EBITDA 12m 1,8 15 22 1,8 2,2
EV/EBITDA 12m skoryg 24 22 2,6 2,4 2,6

Zrédto: BDM, spotka

Bezskutecznie uptynagt termin spetnienia sie warunkéw zawieszajgcych umowy zawartej przez Estelport
Investments - spotke SPV w 100% zalezng od Mennica Deweloper z Grupy Mennica Polska - z Alcatel Submarine
Networks w przedmiocie instalacji i dostawy swiattowodu podmorskiego tgczacego potudniowe Wiochy z Izraelem.
Tym samym Mennica odstepuje od planéw budowy $wiattowodu miedzy Europg a Bliskim Wschodem

Medicalgorithmics, React Health Holdings, Medi-Lynx Cardiac Monitoring, Medi-Lynx Holdings (kupujacy)
i Medicalgorithmics US Holding Corporation (sprzedajacy) zawarly przedwstepna umowa sprzedazy udziatéw
Medi-Lynx, podata spétka. Transakcja zamyka proces reorganizacji dziatalnosci Grupy Medicalgorithmics na rynku
USA. W efekcie zawarcia odrebnych uméw licencji i wsparcia grupa powréci do modelu dziatania na rynku
amerykanskim sprzed nabycia Medi-Lynx, czyli $wiadczenia ustug i dostaw technologii stuzgcych do
diagnozowania arytmii.

Mirbud podpisat umowe z Akademig Marynarki Wojennej im. Bohateréw Westerplatte w Gdyni na "Budowe
budynku wielofunkcyjnego (dydaktyka, szkolenie, zakwaterowanie, zywienie) z niezbedng infrastrukturg
techniczng i zagospodarowaniem terenu - na terenie Akademii Marynarki Wojennej im. Bohateréw Westerplatte
w Gdyni". Warto$¢ umowy wynosi 114,7 min PLN brutto.

Tauron przytgczyt do swojej sieci niskiego napiecia przemystowy magazyn energii w Ochotnicy Dolnej. Instalacja
ma charakter pilotazowy, jej celem jest pokazanie wpltywu magazynu na stabilizacje pracy sieci
elektroenergetycznej. Projekt realizowany jest wspdlnie z Apatorem, Gming Ochotnica Dolna i Akademig Gorniczo-
Hutniczg w Krakowie.

Zarzad Dino Polska podjagt uchwate w sprawie emisji 170.000 zabezpieczonych obligacji o tgcznej wartosci
nominalnej 170 min PLN. Dzieh wykupu zostat wyznaczony na 28 lipca 2026 roku. Obligacje bedg oprocentowane
wedtug zmiennej stopy procentowej wynoszgcej WIBOR 3M powiekszony o statg marze w wysokosci 1,2 pkt. proc.
w skali roku.

Astarta Holding w 2Q"22 sprzedata 63,1 tys. ton cukru, co oznacza wzrost o 14% r/r. W catym 1H22 sprzedaz
cukru spadta o 16% r/r do 95,7 tys. ton. Srednia cena cukru wzrosta o odpowiednio 16 i 17% r/ir w 2Q’22 i 1H'22.

Wolumen sprzedazy pszenicy wzrost w 2Q’22 o 36% r/r do 3 tys. ton, a kukurydzy spadt o 59% r/r do 32,6 tys. ton.
W 1H'22 sprzedaz pszenicy wzrosta o 116% r/r, a kukurydzy o 54%.

Wakacje kredytowe moga kosztowac ponad 18 mid zt. Inwestorzy poznali, jaki moze by¢ ostateczny wymiar ,kary”,
ktorg poniesie sektor bankowy z tytutu pomocy kredytobiorcom. — Parkiet

Nie tylko banki zaptacg za wakacje kredytowe. Wpltyw juz odczuwajg inwestorzy gietdowi. Stabsze wyniki sektora
finansOw przetozg sie tez na dochody budzetu panstwa. — Dziennik Gazeta Prawna

Wakacje kredytowe dla wszystkich kredytobiorcéw hipotecznych? To nie spodobato sie niemieckiemu
Commerzbankowi, wiascicielowi mBanku, ktory szykuje sie do pozwania Polski. Pozostate banki tez maja nie lada
problem. — Gazeta Wyborcza
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LPP mogto straci¢ w Rosji kilkaset milionéw zt. Nizszej rentowno$ci na nowych rynkach majgcych uzupetni¢ wyrwe
po sprzedazy aktywow rosyjskich spodziewa¢ mozna sie po odziezowym gigancie. - Parkiet

Parea Capital Partners ma ponad 5% akcji Compu. Przekroczenie progu 5% nastgpito 12 lipca. Parea Capital
Partners to podmiot z siedzibg w stanie Delaware w USA.

Projekt konsorcjum z udziatem Creotech Instruments pt. "European, Certifiable, Affordable, User-oriented, Secure,
Integration-able, Scalable quantum key distribution solutions", zgtoszony w ramach programu Digital Europe
Programme Komisji Europejskiej, realizowanego w ramach Horizon Europe, zostat wybrany do finansowania.
Catkowity budzet projektu wynosi okofo 6,5 min EUR, z czego okoto 1,7 min EUR przypada na spotke i zostanie
on sfinansowany w 75% ze $rodkéw europejskich.

Spédtka w czerwcu’22 wypracowata 3,1 min PLN przychodéw oraz 0,2 min PLN straty netto.

Bioceltix dookreslit wysoko$¢ podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego. Spoétka
wyemituje ostatecznie 140 536 akcji po cenie 30 PLN za akcje. Pozyska w ten sposéb z rynku 4,2 min PLN. Spétka
podtrzymuje, ze chce jak najszybciej przenies¢ notowania na rynek regulowany.

Klabater zawart z francuskim Tin Can Studio umowe wydawniczg, na mocy ktérej strony ustality zasady wzajemne;j
wspolpracy w zakresie stworzenia i wydania przez spotke adaptacji gry "Tin Can" na platformy konsolowe:
Nintendo Switch, platformy Microsoft (Xbox One, S|X), Sony (PlayStation 4, 5, VR), oraz Oculus Quest.

SFD, prowadzacy handel suplementami i odzywkami, zdecydowat o rozpoczeciu z dniem 25 lipca sprzedazy
w Rumunii za posrednictwem witasnej platformy sprzedazowe;.

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

Opracowanie nie jest podstawa 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 19.07.2022 roku, 07:35 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 swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ rowniez 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 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¢ Swiadomos¢, 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 czynnikdw, na ktdre inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozeri dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokona¢ niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac 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 osiagnac 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 ogélnodostepnych 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 ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sig na
szeregu zatozen, ktére w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdzg.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzadzony 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 wynikdw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadaé, 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 spowodowad, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
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 mogg dokonywa¢ nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ 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 pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac 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 strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sig 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

e 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 53 subiektywny autoréw. O iie i zawarte w nim komentar
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi iie w prasie lub w iie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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