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BIULETYN PORANNY

KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Udany tydzien na GPW, oczekiwanie na start sezonu wynikéw 1D YTD
Ostatnia sesja minionego tygodnia przyniosta kontynuacje odbicia gtéwnych indekséw na GPW. WIG20 przy
obrotach siegajgcych 686 min PLN zyskat 1,1% i zatrzymat sie na poziomie 1701,7 pkt., a jego tygodniowy o r 0,
bilans wyniést +5,0%. Podczas pigtkowych notowar, do najmocniejszych polskich blue chipéw nalezaty takie G2 il 1'10A) 24'90&
podmioty jak: PGNIG (+9,2% - efekt szacunkowych wynikéw za 2Q'22), CD Projekt (+6,4%) oraz Lotos WIG30 20833 1.2% -24,7%
(+5,3%), ktéry ztozyt wniosek o zawieszenie notowarn od 29 lipca. Z drugiej strony znalazly sig takie spotki jak:  mwWIG40 4072,1 1,0% -23,0%
Asseco PL (-1,7%), mBank (_-1,3%) oraz Ll_'—’P (-1,1%). Réwniez mWI_G40 jak i sWIG8B0 zakoniczyly sesje¢ g iGg0 17 079,7 0,4% 14,8%
delikatnymi wzrostami, zyskujac odpowiednio 1,0%/0,4% (a w tygodniowym rozrachunku: +4,1%/ +2,0%).
Tego dnia sektorowo najlepiej wypadt gaming, a wig-gry zyskat +5,0%, natomiast najwiekszg znizke wIG 54 105,9 1,3% -21,9%
zanotowaty media (-2,2%). Na szerokim rynku pozytywnie wyréznity sie walory XTPL, ktére zyskaty 31,5% po  NC Index 287,9 0,6% -26,1%
ogtoszeniu umowy z tajwanskim partnerem z branzy pétprzewodnikéw. Niewielkimi zmianami zakonczyty sie - 0 40 N 0
notowania europejskich indekséw, DAX urést o 0,1%, CAC40 poszedt w gore o 0,3%, a FTSE100 finiszowat IS 8L O E U O
0,1% nad kreska. Piaty raz z rzgdu rosyjski bank centralny obnizyt gldéwng stope procentowg, tym razem z WIG Bud 36145 0,1% -4,0%
9,5% do 8% (konsensus ksztattowat sie na poziomie 9%), ustanawiajgc je tym samym na nizszym poziomie, WIG Chemia 11101,8 1,4% 13,0%
n_iz byty przec_! atgkiem na Ukraipe, a RTS tego dnia zyskat 1,7%. Piatk‘ov_va sesja na_WaII Street zakohczyla WIG Dew 2501,1 0,2% 12,0%
sie spadkami gtéwnych indekséw. Najwigksza przecene dotkneta spoétki technologiczne, a Nasdaq stracit .
1,9%, dalej byt S&P500 ze znizka na poziomie 0,9%, relatywnie najlepiej wypadt DJI finiszujgc 0,4% na WIG Energia 3107,2 1.2% 28,7%
poziomie. Tygodniowy bilans indekséw ksztaltowat sie odpowiednio na nastepujgcym poziomie: +3,3%/ WIG Games 13131,3 3,8% -41,1%
+2,6%/ +2,0%. Podczas pigtkowych notowan staboscig razity akcje Snapchata, ktore stracity 39,1% po WIG IT 40483 0.4% 14.0%
stabszych od oczekiwan wynikach za 2Q'22. W USA rozpedu nabiera sezon wynikéw, aktualnie 21% spétek . ! ! !
przedstawito swoje wyniki za 2Q, a 70% z nich pobito oczekiwania analitykow. Juz we wtorek rozpoczniemy ~WIG Media 6374,0 -2,2% -27,3%
sezon wynikéw na GPW, a pierwszymi podmiotami, ktére pokazg swojg odczyty bedg Bank Millennium i  WIG Paliwa 6777,9 4,9% 4,4%
UniCredit. W Azji Shanghai Composne Index k(_)nczy notowapla_o,_7 % na minusie, a leke! idzie w dét 0 0,8%. WIG Spoz 2686,8 4,9% -40.1%
Od samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie indeksy oscylujg w okolicach zera.
WIG Surowce 39389 2,1% -13,2%
Krzysztof Tkocz  WIG Odziez 5632,9 -0,6% -40,6%
DAX 13 253,7 0,1% -16,6%
z ra 0, - v
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK e e - -
= Kernel: Spétka sprzedata 60,82 tys. ton oleju w okresie kwiecien- ' = Tl
. -78% I'/I')' BUX 42 3277 0,7% -16,5%
Czerwiec ( ’ S&P500 3961,6 -0,9% -16,9%
= Bowim: przychody netto wyniosty w 1H'22 1,4 mid PLN, o 350,7 min DJIA 318993 -0,4% -12,2%
PLN wiecej niz rok wczesniej; Nasdag Comp 11834,1 -1,9% -24,4%
. . . . P Bovespa 98 924,8 -0,1% -5,6%
= Budimex: tk isata z GDDKIA anek nosz limi
Uld e Sdpoloa pOdp sataz G aneksy pOd oszgce t Nikkei225 279147 0,4% -3,0%
waloryzacji do proc.; Shanghai Comp. 3270,0 -0,1% -10,2%
= Orange: Solutions 30 rozszerza wspotprace ze Spodtka; S&PIASX 200 67915 0,0% -8,8%
. . .. . " ] EUR/PLN 4,74 -0,3% 3,3%
= Kruk: Spdtka planuje emisje obligacji o warto$ci do 60 min PLN; ' = =0
USD/PLN 4,64 -0,7% 15,0%
= Votum: liczba wyrokéw sadowych w sprawach frankowych wzrostaw | cHrpLN 4,83 0,2% 9,1%
pot. '22 do co najmniej 4,04 tys.; EUR/USD 1,02 0,3% -10,2%
ra . . I’ . . - 0/ 0,
» XTPL: Spétka rozpoczyna realizacje zaméwienia dla partnera z USDRY 13012 Sk 183
Tajwanu; FW20
= Mirbud: Spoétka podpisata umowe na budowe hal magazynowych o Wartosé Zmiana
wartosci 25,6 min EUR; Kurs otwarcia 1672 -19 -1,12%
. . . . . Kurs zamknigcia 1700 29 1,74%
= Mostostal Warszawa: konsorcjum w ktérym Spétka posiada udziat p—— ¢ i - RETT
0, . . b
44,9% zawarta umowe na 1,1 mid PLN brutto; —— A7l - 0.77%
= KGL: Przychody w 2Q'22. wyniosty 349,3 min zt, co oznacza wzrost rdr ~ Wolumen obrotu 27097 -8 652 -24,20%
026 proc.; Otwarte pozycje 47 044 1741 3,84%
= PMPG: Spétka rozpoczyna przeglad opciji strategicznych; Indeksy GPW.
= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM]. lictlls Qi Low  Glgh  Cese D Gk
WIG20 16774 1677,4 1710,5 17017 1,1% 686
WIG30 20591 20579 20926 20833 12% 721
WYKRES DNIA MWIG40 4 040,6 17021,9 171076 40721 1,0% 100
Indeks PMI dla przemystu w Strefie Euro w lipcu'22 przyjat wartosé 49,6 (prognozowane 51, SWIG80 170627 40342 40788 170797 04% 76
ostatnio 52,1). Ponizej 50 pkt. znalazt sig ostatnio w czerwcu’20. W Polsce wskaznik ten WIG-PL  55030,6 550306 55476,3 553723 13% 845
spadt ponizej 50 juz w maju’22. W USA w lipcu’22 wskaznik wyniost 52,3, z kolei PMI dla  wWIG 536116 53577,1 542847 541059 1,3% 886
ustug spadto do 47 (52,6 prognozowane, 52,7 w czerwcu).
WIG20
PMI dla przemystu w Strefie Euro (lipiec’19 — lipiec’22) Close mMC 1D YTD
Allegro 26,88 28 410 1,2% -30,8%
s Asseco Poland 74,50 6 184 -1,7% -13,8%
™ CcC 46,10 2529 2,2% -56,3%
L CD Projekt 98,51 9924 6,4% -48,9%
Cyfrowy P. 20,70 13239 1,3% -40,4%
A < Dino 333,50 32 696 0,9% -9,2%
. Jsw 50,20 5894 0,0% 44,0%
i N KGHM 107,50 21 500 2,6% -22,9%
g Lotos 76,90 14 217 5,3% 26,1%
— LPP 9890,00 18338  -1,1% -42,5%
mBank 211,20 8958 -1,3% -51,2%
Orange 6,39 8 386 2,9% -24,4%
i Pekao 71,94 18 882 -6,6% -41,0%
Pepco 34,18 19 654 0,9% -26,5%
PGE 10,54 23649 1,8% 30,7%
". PGNIG 6,06 35 005 9,2% -3,8%
PKN Orlen 75,80 32420 3,2% 2,0%
PKO BP 26,42 33025 -0,6% -41,2%
PzU 30,10 25992 0,5% -14,9%
Santander Polska 230,00 23504 -0,7% -34,0%

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. 492,00 1171 2,0% -11,2% Huuuge 18,26 1538 1,4% -27,3%  Ropa Brent [USD/bbl] 102,5 -1,3% 13% -10,7% 318% 38,4%
Alior 2460 3212 0,0% -55,0% INGBSK 157,00 20426 2,7% -412%  Gaz USA HH[USD/MMBTU] 8,4 55% 19,3% 54,3% 124,4% 106,2%
Amrest 18,34 4027 19% -33,8% InterCars 395,00 5596 0,0% -165% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 159,9 2,7% 0,2% 10,6% 127,3% 342,5%
Asbis 14,85 824 4,7% -31,6% Kernel 2856 2400 7,4% -513% CO2[EUR/] 76,0 -23% -10,6% -154% -52% 49,8%
Asseco 4090 2122 25% -20,7% Kety 534,00 5153 -1,1% -12,5%  Wegiel ARA [USD/t] 376,3 0,1% -2,3% 1,7% 173,6% 185,3%
Azot 44,00 4365 24% 30,2% Kruk 267,00 5107 4,7% -183%  Miedz LME [USD/] 7 433,0 1,8% 3,5% -9,9% -23,7% -21,1%
y
Benefit 608,00 1784 6,7% -4,4% Livechat 101,20 2606 1,2% -13,4%  Aluminium LME [USD/t] 2 480,5 2,4% 6,6% 22% -116% 0,5%
Bogdanka 5550 1888 -0,4% 73,4% Mabion 32,11 519 -4,1% -47,4%  Cynk LME [USD/] 3069,5 2,4% 3,0% -3,6% -145% 5,1%
g Y
Budimex 232,00 5923 0,0% 2,2% Mercator 67,66 720 -2,6% -30,2%  Otéw LME [USD/] 20238 0,0% 2,9% 6,3% -134% -16,4%
Celon 17,00 868 3,0% -48,7% Millennium 3,61 4374 04% -56,0%  Stal HRC [USD/] 923,0 0,9% 0,9% -0,8% -35,7% -48,1%
Ciech 38,60 2034 0,0% -8,1% Mo-Bruk 285,50 1003 -0,9% -258% Ruda Zelaza [USDA] 105,0 1,6% 1,9% -192% -6,7% -50,7%
Comarch 165,00 1342 -0,6% -8,3% Neuca 788,00 3483 15% -6,2% Wegiel koksujgcy [USD/t] 230,0 -4,6% -7,8% -239% -346% 6,8%
€g ljacy
Datawalk 137,54 672 -1,1% -39,1% PKP Cargo 11,89 533 0,9% -152%  Ztoto [USD/oZ 17269 0,9% 1,1% -46% -56% -4,0%
g
Develia 2,40 1074 0,8% -19,2% Polenergia 111,40 9821 1,3% 51,4% Srebro [USD/oz 18,6 -1,0% -0,7% -8,9% -20,2% -26,4%
9
DomDev. 80,80 2064 1,6% -32,7% Pracuj.pl 51,00 3482 -19% -29,7%  Platyna [USD/oz 875,1 -0,2% 2,8% -3,7% -9,7% -18,5%
J.p !
Enea 9,29 5741 -01% 9,2% Selvita 7190 1320 0,6% -123% Pallad [USD/oz] 19845 5,7% 8,5% 3,6% 3,8% -255%
Eurocash 10,84 1509 -1,3% 0,0% Tauron 3,40 5959 14% 28,1% Bitcoin USD 218791 -50% 5,4% 14,4% -53,5% -36,1%
Famur 3,13 1798 12% -6,6% TEN 107,20 783 4,6% -69,3%  Pszenica [USd/bu] 782,3 -3,0% 0,7% -10,0% 1,5% 14,4%
GPW 34,60 1452 -6,1% -16,5% WP.PL 102,20 2991 -3,0% -27,5%  Kukurydza [USd/bu] 570,0 -10% -57% -23,4% -3,9% 4,2%
Handlowy 56,50 7382 -0,4% -42% XTB 2256 2648 2,3% 34,4% Cukier ICE [USD/Ib] 17,9 -25% -71% -33% -2,6% 10,6%
WIG20
S [620 Index - Last Price (R1) T0LT3- L1 2300
loving Average(Simple,50,0) (WIG20) 13613
M WIG20 Tndex - Moving Average 200 Day (L1) 2070.59 -0.15%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spoétka sprzedata 60,82 tys. ton oleju w czwartym kwartale roku obrotowego 2021/22, co oznacza spadek o 78% r/r.

W catym roku obrotowym Kernela (od lipca 2021 r. do konca czerwca 2022 r.) sprzedaz oleju spadta o 29 proc. wobec
analogicznego okresu poprzedniego roku i wyniosta 967,2 tys. ton. Od kwietnia do czerwca 2022 r. spétka przetworzyta
156,6 tys. ton nasion roslin oleistych, o 75 proc. mniej niz przed rokiem. W catym roku byto to 2,19 min ton, co oznacza
spadek o 31 proc. r/r.

Eksport zboza z Ukrainy zrealizowany przez spotke spadt w czwartym kwartale roku finansowego o 93 proc. i wyniost
123,1 tys. ton. W ciggu czterech kwartatéw 2021/2022 byto to 7,969 min ton, o 1 proc. mniej r/r.

Jednostkowe przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatdéw Spoétki za pierwsze pétrocze 2022 r.
wyniosty 1,4 mid PLN, co stanowi wzrost o 350,6 min zt w stosunku do pierwszego poétrocza roku poprzedniego.
Jednostkowy zysk operacyjny Emitenta za pierwsze pétrocze 2022 r. wyniost 149 min zt, co stanowi wzrost o 7,6 min
zt w stosunku do pierwszego pétrocza roku poprzedniego. Jednostkowy wynik finansowy netto Emitenta za pierwsze
pétrocze 2022 r. wynidst 93 min zt, co stanowi spadek o 10,9 min zt w stosunku do pierwszego potrocza roku
poprzedniego.

Wzrost przychodéw i wyniku operacyjnego Emitenta jest efektem wykorzystania dynamicznie zmieniajagcej sie sytuac;ji
rynkowej, w tym skokowych zmian podazy, popytu i niespotykanej dotad zmiennosci cen wyrobéw hutniczych
w pierwszym potroczu 2022 roku

Ze wzgledu na trwajacy proces sporzadzania raportu skonsolidowanego Grupy, na dzien publikacji niniejszego raportu
Spotka nie dysponuje wstepnymi wynikami skonsolidowanymi za pierwsze pétrocze 2022 r.

Spétka podpisata z Generalnym Dyrektorem Drég Krajowych i Autostrad aneksy do jedenastu uméw budowlanych.
Zmiany dotyczg podwyzszenia limitu waloryzacji kontraktéw do 10 proc. ich wartosci. Wcze$niej waloryzacja mogta
siegngé maksymalnie 5 proc. wartosci prac.

Solutions 30 rozszerza wspotprace ze Spotka. Firma zawarta nowy wieloletni kontrakt na $wiadczenie ustug
instalacyjnych i serwisowych sieci na terenie strefy warszawskiej. Solutions 30, ktére na poslki rynek weszto w 2019 r.,
bedzie dziata¢ w strefie warszawskiej od 1 listopada 2022 r.

Spotka planuje wyemitowac obligacje serii AM4 o tgcznej warto$ci nominalnej do 60 min zt. Obligacje bedg oferowane
w trybie oferty publicznej. Zaoferowanych zostanie nie wiecej niz 600.000 niezabezpieczonych obligacji, ktorych
oprocentowanie bedzie zmienne, ustalone na poziomie WIBOR 3M powigkszone o statg marze w wysokosci 3,30 p.p.
w skali roku.

Obligacje oferowane bedg w ramach programu zatwierdzonego przez KNF w dniu 3 wrze$nia 2021 roku.

Liczba zapadtych wyrokéw sgadowych w sprawach frankowych w pierwszym poétroczu 2022 r. wzrosta do co najmniej
4,04 tys. z 703 wyrokow rok wczesniej. Po wakacjach miesiecznie na rynku moze zapadac¢ od 1 500 do 2 000 wyrokow.

Z danych rynkowych zebranych Spétke wynika, ze wsréd 4 041 wyrokéw zapadtych w pierwszym poétroczu 2022 r. — 3
917 (97 proc.) zakonczyto sie na korzys$¢ kredytobiorcéw, w 117 (3 proc.) przypadkach gorg byty banki, a w 7 sprawach
sad Il instancji uchylit wyrok sgdu | instanciji i przekazat sprawe do ponownego rozpoznania.

W przypadku wyrokow korzystnych dominujg rozstrzygniecia stwierdzajgce niewazno$¢ umowy kredytowej, ktérych w
pierwszym potroczu zapadto 3 746. W przypadku odfrankowienia, czyli utrzymania umowy w mocy bez nieuczciwych
zapiséw umownych dotyczacych klauzuli przeliczeniowej zapadto 166 wyrokow.

W | pétroczu 2022 r. odsetek spraw wygrywanych przez frankowiczéw wzrést do 97 proc. z 94 proc. w | potowie 2021
roku.

W pierwszym pdtroczu 2022 r. zapadfo fgcznie 656 wyrokéw przed sgdami |l instancji, z czego 646 (98,5 proc.) byto
korzystnych dla kredytobiorcéw, a 10 (1,5 proc.) spraw wygraty banki. Dla poréwnania w pierwszej potowie 2021 r.
zapadty 52 wyroki, z czego 51 byto korzystnych dla kredytobiorcéw, a jeden dla bankéw.

W ocenie Spéiki strategia i dziatania bankéw nie ulegty zmianie i co do zasady postepowanie w sprawach frankowych
toczy sie zaréwno przed sgdem |, jak i Il instancji.

Z danych wynika, ze sgdy powszechne dotychczas oddalaty roszczenia bankéw w zakresie bezumownego korzystania
z kapitatu, wskazujac, ze nie znajdujg one podstaw w polskim porzgdku prawnym i bylyby sprzeczne z trescig
Dyrektywy 93/13.

Spétka podpisata z Accolade PL 44 umowe na budowe hal magazynowych z niezbedng infrastrukturg. Warto$¢ umowy

to 25,6 min euro netto.
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XTPL Spotka rozpoczeta realizacje zamowienia na dostawe modutu drukujgcego do integracji przemystowej dla partnera

z Tajwanu. Przychody z tego tytutu rozpoznane zostang do konca 2022 r.
Modut drukujgcy Spotki stanowi¢ bedzie istotny element prototypu urzadzenia przemystowego do zastosowan
w obszarze zaawansowanego mikromontazu (advanced packaging) w branzy pétprzewodnikowej, a opracowywany
prototyp urzgdzenia przemystowego testowany bedzie na linii produkcyjnej u globalnego producenta pétprzewodnikéw,
rowniez z Tajwanu.

Mostostal Konsorcjum w ktérym Spétka posiada udziat 44,9% zawarta umowe z PGE na 1,1 mid PLN brutto. Przedmiotem

Warszawa umowy jest modernizacja czesci technologicznej elektrowni obejmuje przeprowadzenie modernizacji czterech
hydrozespotéw wraz z instalacjami pomocniczymi, uktadu wyprowadzenia mocy z generatora, montaz rozruchu
czestotliwosciowego SFC, modernizacje ukfadéw zasilania 30kV, 6,3kV, niskiego napiecia, uktadow aparatury
kontrolno-pomiarowej i automatyki, konstrukcji betonowych obudow silnikopradnicy, sztolni ewakuacyjnej, uktadow
wentylacyjnych i klimatyzacyjnych w ESP Porgbka-Zar. Termin realizacji umowy wynosi 66 miesiecy, zabezpieczenie
nalezytego wykonania wykosi 5% wynagrodzenia brutto.

Partnerem w konsorcjum jest GE Hydro France, ktéry posiada udziat 55,14%.

KGL Spdtka szacuje, ze przychody ze sprzedazy w 2Q’22 wyniosty ok. 349,3 min zt, co oznacza wzrost o 26 proc. rdr
W drugim kwartale wzrosty przychody w obu segmentach - odpowiednio o 46 proc. rdr w segmencie produkcji (do
214,1 min zt) oraz 4 proc. rdr w segmencie dystrybucji (do 135,2 min zt).

Koniunktura w przemysle opakowan nadal jest czynnikiem wspierajgcym spotke. Aczkolwiek, od potowy drugiego
kwartatu odnotowa¢ nalezy niewielki spadek zamowien przede wszystkim od klientéw, ktérzy pracujg z sieciami
handlowymi.

Wielkosci przychodéw emitenta z dziatalnosci dystrybucyjnej sa silnie skorelowane z fluktuacjami cen w segmencie
surowcow ropopochodnych, a takze z aktualng sytuacja w sektorach, w ktérych dziatalnosci prowadzg odbiorcy
emitenta. Pierwsze potrocze (a w szczegolnosci pierwszy kwartat) 2022 r. charakteryzowato sie dosy¢ duzym popytem
na oferowane przez KGL surowce ze strony wiekszosci klientéw KGL. Od poczatku drugiego kwartatu odnotowane
zostaty spadki ilosci zamowien ze strony wszystkich segmentow rynku.

PMPG Spétka rozpoczyna przeglad opcji strategicznych. W ramach przegladu spétka planuje przeanalizowaé wszystkie
mozliwe opcje strategiczne, w tym pozyskanie inwestora, nabycie lub zbycie poszczegéinych aktywéw oraz wspolne
przedsiewziecie z innymi podmiotami.

Gaming — Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia

podsumowanie

tygodnia Gaming 18/07.2022-25/07.2022

Link

Kraj

Forever Entertainment — spdtka w 2Q’22 wypracowata 5,7 min PLN zysku netto. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,515812

Vivid Games — szacunkowe wyniki za czerwiec’22. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,515757

Gaming Factory - ustalenie daty premiery gry Electrician Simulator. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,515942

Zagranica

Microsoft moze wkrotce przejaé Activision Blizzard. https://tinyurl.com/chmrwuty

Ubisoft anulowat 4 gry! Ghost Recon Frontline nie powstanie. https://tinyurl.com/36kvjz2h

Avatar: Frontiers of Pandora zalicza duze opdznienie! Ubisoft przektada premiery 2 gier. https://tinyurl.com/82mss8jb

Elden Ring, FIFA 22 i Pokémon Legends: Arceus nie daja szans konkurencji. https://tinyurl.com/dn398tua

FIFA 23 mierzy sie z krytyka. Fani narzekajg na decyzje EA. https://tinyurl.com/fexsmnvh

Stray osigga Swietny wynik. Historia kota okazata sie ogromnym sukcesem. https://tinyurl.com/2jbvfjte

Beta Diablo 4 coraz blizej. Blizzard rozdaje klucze graczom za zrobienie tatuazu. https://tinyurl.com/3ztkndst

FIFA x Marvel?! Electronic Arts szykuje nietypowa kolaboracje do najwiekszej gry pitkarskiej? https://tinyurl.com/4fj2hexb

Blizzard chwali sie 20 milionami instalacji Diablo Immortal. https://tinyurl.com/2p8jm8xu

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl, yahoo.com

Energetyka W krétkim terminie gazocigg Baltic Pipe niewiele nam daje. Ogromne nadzieje poktadane w tym projekcie na razie w
niewielkim stopniu sie zmaterializowaty. Przede wszystkim nie wiadomo, ile gazu bedzie dostarczone do Polski
poprzez Baltic Pipe, a nawet co konkretnie w tej materii osiggneto PGNIG, ktére ma to zapewnié. — Parkiet
Wegiel plus z lukg. Cho¢ zapisy ustawy moéwia, ze dotacja przystuguje gospodarstwom domowym, w ktérych
gtéwnym zrédtem opatu jest wegiel, w praktyce moze by¢ to trudne do sprawdzenia. — Dziennik Gazeta Prawna
Unia nie moze zmusi¢ panstw do solidarnosci w sprawie gazu. Filarem unijnego planu energetycznych przygotowa
do zimy jest oszczedzanie gazu. Kontrowersje budzi mechanizm dzielenia sie gazem. — Dziennik Gazeta Prawna
Turystyka Wysokie ceny w kurortach skracajg wakacje Polakéw. Mato kto wyjezdza na tydzien lub dwa jak przed laty. Teraz
urlopowicze ograniczajg sie czesto do kilku dni. Powodem jest drozyzna: trzeba stono ptaci¢ nie tylko za noclegi, ale i
za ustugi towarzyszace oraz paliwo. Rzeczpospolita
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Zboze zastygto w oczekiwaniu na wolne porty i zbiory. Wyjgtkowo nie tylko pogoda czy poziom oczekiwanych zbioréw
wptywa w tym roku na ruchy na rynku zbo6z. W pigtek Swiat zamart w oczekiwaniu na reakcje rynkéw na porozumienie
w Stambule. Spekulanci sie juz wycofali, wyceny kontraktow futures spadaty. — Parkiet

Decydujacy tydzien dla eksportu zboza z Ukrainy. Trzy podpisane w Stambule dokumenty nie majg mocy prawne;j,
wiec ich wdrozenie stoi pod znakiem zapytania. Jesli sie¢ uda, Ukraina moze wréci¢ do przedwojennych poziomoéw
eksportu zboza. — Dziennik Gazeta Prawna

W sklepach szykuje sie ostre hamowanie, wydatki bedg spada¢. Ogromny wzrost cen wtasciwie wszystkich kategorii
produktéw — takze podstawowego uzytku powoduje, ze sita nabywcza konsumentéw spada. W efekcie jesienig
spodziewane jest ograniczanie przez nich wydatkéw, zwlaszcza na dobra trwate. Widac¢ to juz na rynku materiatéw
budowlanych, spowolnienie przewidujg sieci odziezowe. — Parkiet

Sklepy kuszg promocjami. Ale to nie potrwa bez konca. Polacy wierzg, ze dyskonty mimo stale rosngcych cen wcigz
oferujg najkorzystniejsze zakupy. W efekcje na rynku trwa zazarta walka o klienta. Nie wszyscy beda mieli na to sity.
- Rzeczpospolita

Sezon na promocje moze byé¢ krétki. To trudne wakacje dla deweloperéw. Sg bardziej sktonni do ustepstw. Mozna
liczy¢ na obnizki cen mieszkan, talony na meble, tansze garaze. Nie s3 to jednak wielkie przeceny. - Parkiet

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

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 516 086 705

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

Anna Madziar

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.madziar@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski

Mtodszy analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

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

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

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl
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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 25.07.2022 roku, 07:44 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 usfug maklerskich dla klientow, ktorych 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 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 skutkowac¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé poszczegolnych zatozen 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 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. 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 akgcji 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 spotkami ani z innymi podmiotami i opieraja sie na
szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga 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 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 wynikow
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 spowodowad, 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 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 pracownikéw 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 subiektywnymi i autoréw. O e | zawarte w nim
nie 53 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 ia wymaga zgody jacych raport.



https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
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

