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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
WIG20 ponownie najstabszym indeksem w Europie 1D YTD
W $rode najwigkszy polski indeks spadt o 1,5% do poziomu 1688. Wsparcie na poziomie 1700 pkt.
zostato przebite juz na samym otwarciu. W okolicach godziny 14 indeks proponowat powréci¢ wiG20 1688,0 -1,5% -25,5%
powyki_ej tegtl) poziomu,’\'z‘ale walk(ie(_wygra:(y niedz’l\{vdezie. quo:rlajslz; ;ﬁ:}'a cechowatavsvifevg)glidni; WIG30 2 065,9 1.,2% -25,3%
WySOKIm wolumenem. Na szerokim rynku wyniost on prawie 1 ml , ha samym 0Drof
wyniosty 750 min PLN. W czasie spadku blue chipéw mniejsze spoétki poradzity sobie zaskakujgco Bacss & R B A
dobrze. sWIG80 urdst 0 1%, a mWIG40 zyskat 2,2%. W $rode zyskato 12 z 15 indeksow, najmocniej  SWIG80 177192 1,0% -11,7%
wzrosty WIG- Budownictwo (+4,2%), WIG-Leki (+2,6%) oraz WIG-GAMES5 (+2,4%). Najwiecej WIG 54 841,1 0,1% -20,9%
stra_cify:VIGdOdzie_i (I-2,_1°/_u) graz I\AQ'GhPtiliwa é—_l,?%)bEAl;(ropeﬁkie ina:lgl:/sy éaAlg)rchg’ry wc_zkorajs{za NC Index 306,2 3,8% 21,4%
sesje zdecydowanie lepiej od polskich blue chipdw. wzrést o 0,6%, zwyzkowat 0 - -
0,7%, a FTSE zyskat 0,5%. Na Wall Street byki odrabiaty straty z ostatnich dwdch dni. Do poprawy S BNl DARD O B
nastrojow przyczynity sie dobre dane makro z amerykanskiej gospodarki oraz lepsze od oczekiwan WIG Bud 39448 4.2% 4.8%
wyniki finansowe spotek. Dow Jones Industrial wzrést o 1,3%, S&P 500 zyskato 1,7%, a Nasdaq WIG Chemia 109833 0,5% 11,8%
zyskat 2,6%. Inwestorzy probujg oceni¢ mozliwe nastepstwa napigtych relacji pomiedzy USA  WIG Dew 25438 0,6% -10,5%
a Chinami zwigzanymi z wizytg Nancy Pelosi na Tajwanie. Ropa WTI kosztuje ok. 90 USD za WIG E . 29894 1.9% 23.8%
barytke, rodzaj Brent kosztuje 97 USD/bll. Cena wegla ICE spadia o prawie 5% do okolic 300 USD/. g : o b
Ztotéwka lekko sie umocnita, euro rano kosztuje 4,70 PLN, a dolar mozna nabyé za 4,62 PLN. Bitcoin WG Games 13017.0 24% 3
powrécit powyzej poziomu 23 tys. USD. Czwartek w Azji rozpoczat sie wzrostami na wigkszosci  WIG IT 4146,0 0,4% -11,9%
gtéwnych indeksow. Wyjatkiem jest Taiex, ktory znizkuje o niecate 0,5%. Kontrakty terminowe na  WiIG Media 6692,0 1,5% -23,6%
S&P 500 marginalnie spadaja. Kontrakty na DAX na poczatku sesji wzrosty o niecate 0,5%. Dzisiaj G paliwa 7119.9 1.6% 9.6%
zostanie podjeta decyzja ws. stép procentowych w Wielkiej Brytanii oraz w Czechach. USA ) ' ' '
opublikuje szereg kolejnych danych makro jak Raport Challengera, wnioski o zasitki, czy dane o S Elper? BEID G LR
handlu zagranicznym. O 8:00 zostang podane informacje na temat czerwcowych zaméwien w WIG Surowce 39812 -0,4% -12,3%
przemysle Niemieckim. WIG Odziez 5291,1 -2,1% -44,2%
Kajetan Sroczynski - pax 135876 1,0% -14,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P rassT 9.5% 0.8%
Kety: Spoétka podtrzymuje prognozy na 2022, spodziewa si¢ wyhamowania sprzedazy i e & L LpIL
spadku marz w 2H'22; BUX 42 931,0 1,8% -15,4%
= Allegro: Spétka szacuje skorygowang EBITDA w 2Q’22 na 551,3 min PLN (-1,5% r/r). S&P500 4155,2 1,6% -12,8%
= Pekao: Zysk netto w 2Q'22 ponizej konsensusu; DJIA 328125 1,3% -9,7%
= ING Bank: Zysk netto w 2Q'22 ponizej konsensusu; Nasdaq Comp 12 668,2 2,6% -19,0%
- Atal:_ Spotka zawarl’aw Iip(_:u 2022 rok’u 117 uméw deweloperskich i przedwstgpnych; . Bovespa 103 774,7 0,4% 1,0%
. éé;éllfiw::!)er. Spotka miata w 2Q'22 330 min PLN EBITDA — wyraznie powyzej Nikkei225 277419 0.5% 3.0%
= 11 bit studios: Premiera gry "South of the Circle" - neutralne [komentarz BDM]; SEEiE G, & ek L e
» mBank: Bank podtrzymuije cel kosztéw ryzyka na poziomie ok. 80 pb.; S&PIASX 200 69759 -0.3% -6,3%
= Alior: Bank liczy na dalszy wzrost wyniku prowizyjnego; potencjat do wzrostu marzy EUR/PLN 4,70 -0,4% 2,4%
odsetkowej sie wyczerpuje — prezes; USD/PLN 4,63 0,0% 14,7%
= Shoper: Podsumowanie konferencji po wstgpnych wynikach za 1H22; CHF/PLN 4,81 -0,9% 8,7%
= PGNIG, PGE, Enea, Energa: Skarb Panstwa ma warunkowg umowe przejecia akcji PGG  gyr/usp 1,02 0,4% -10,7%
za symboliczng kwote; ) ) o o ~ UsDIPY 134,13 1,4% 16,6%
= Grodno: Spétka chce notowac stabilny wzrost sprzedazy i zwigkszy¢ udziat w polskim
rynku dystrybuciji elektrotechniki; FW20
= GPW: Spotka jest otwarta na kolejne przejecia po AMX, liczy na ekspansjg ustug i
technologii' ! 1 przeje P ¥ pansie 9 Wartosé Zmiana
= Rynek kapitatowy: W MF nie toczg sie prace nad zmianami w podatku Belki, oprécz tych ~ Kurs otwarcia 1711 -20 -1,16%
wynikajgcych z SRRK - Sobon, MF; Kurs zamknigcia 1693 21 -1,23%
= VRG: VRG przygotowuje sig¢ na spowolnienie popytu, wyprzedajac zapasy; podtrzymuje  Kurs min. 1690 -21 -1,23%
celena'22; A o ) ) Kurs max. 1714 -18 -1,04%
= B!Jihmex. Budimex i EDF Renewables chcg wspolnie inwestowa¢ w morskie farmy \yoiimen obrotu 28 299 521 1,81%
wiatrowe : o -2 859
= LMG: Spotka podpisata z PlayWayem umowe na produkcje nowej gry— pozytywne CETEWD TS S0[667 L5180 2,85%
[komentarz BDM]. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 1702,1 16799 17023 16880 -15% 750
WIG30 20782 20555 20806 20659 -12% 835
WYKRES DNIA MWIG40 4121,3 175183 177192 41977 22% 156

Inflacja w Turcji w lipcu'22 wyniosta 79,6% w ujeciu rocznym (vs 78,6% w czerwcu'22) vs SWIG80 175251 41028 41977 177192 1,0% 54
80,5% prognozy ekonomistéw. Czg$¢ ekonomistéw oskarza panstwowy instytut statystyczny WIG-PL 56 061,2 560612 561909 56112,1 0,2% 960

o drastyczne niedoszacowanie wzrostu inflacji. Grupa ENAG (niezalezny turecki osrodek WIG 548198 543522 550211 548411 01% 988
zajmujacy sie badaniem inflacji) przekazata, ze inflacja w lipcu wyniosta w rzeczywistosci
176,4% r/r, w poréwnaniu do 175,5% w czerwcu. WIG20
Close MC 1D YTD
Turcja - inflacja CPI r/r [%)] Allegro 25,35 26 787 1,2% -34,8%
Asseco Poland 71,10 5901 -0,6% -17,8%
8 ccc 41,74 2290  01% -60,4%
CD Projekt 87,70 8835 1,4% -54,5%
Cyfrowy P. 19,82 12 676 -3,1% -42,9%
Dino 367,70 36 049 -0,1% 0,1%
80 Jsw 48,64 5711 -0,7% 39,5%
KGHM 109,75 21950 -0,4% -21,3%
Lotos 79,00 14 605 0,0% 29,5%
LPP 9 280,00 17 207 -2,8% -46,0%
40  mBank 216,20 9170 -1,8% -50,1%
Orange 6,01 7887 -2,3% -28,9%
Pekao 73,50 19 292 -0,1% -39,8%
Pepco 35,22 20 252 -3,2% -24,3%
2w PGE 9,93 22271 0,3% 23,1%
PGNIG 6,75 39 004 -1,9% 7,1%
PKN Orlen 74,46 31847 -2,2% 0,2%
PKO BP 24,60 30 750 7.2% -45,2%
PZU 30,05 25 949 -0,4% -15,0%
0 Santander Polska 234,80 23 994 1,6% -32,6%

Apr 2022
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., tradingeconomics.com, Turkish Statistical Institute
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 496,00 1181 2,8% -10,5% Huuuge 2248 1894 4,6% -104%  Ropa Brent [USD/bbl] 96,9 -36% -91% -11,9% 246% 37,7%
Alior 2548 3327 2,7% -53,4% INGBSK 169,00 21987 3,0 -36,7% Gaz USA HH[USD/MMBTU] 8,3 7,2% -4,9% 0,4% 121,5% 98,7%
Amrest 19,50 4281 4,3% -29,7% InterCars 410,00 5809 25% -13,3% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 199,2 -29% -2,9% 4,3% 183,2% 383,0%
Asbis 15,15 841 3,1% -30,2% Kernel 2680 2252 0,8% -543% CO2[EUR/] 83,7 2,5% 104%  7,0% 4,4%  54,6%
Asseco 46,20 2398 0,0% -10,5% Kety 525,00 5066 -3,3% -13,9%  Wegiel ARA [USD/t] 355,0 -3,0% -83% -85% 158,1% 153,5%
Azoty 4328 4293 1,0% 28,0% Kruk 258,40 4943 25% -21,0%  Miedz LME [USDA] 76718 -1,8% 0,6% -33% -21,2% -19,4%
Benefit 604,00 1772 45% -50% Livechat 101,80 2621 0,4% -12,8%  Aluminium LME [USD/t] 23799 -1,7% -20% -50% -152% -7,8%
Bogdanka 52,40 1782 0,9% 63,8% Mabion 33,60 543 3,4% -450%  Cynk LME [USDA] 3389,0 -0,7% 7,7% -0,7% -56% 14,5%
Budimex 274,00 6995 8,1% 20,7% Mercator 6250 665 2,0% -356%  Oféw LME [USDAH] 20225 -13% 01% -0,7% -135% -17,1%
Celon 18,40 939 2,9% -44,5% Millennium 3,72 4508 2,6% -54,7%  Stal HRC [USD/] 819,0 -05% -36% -42% -429% -555%
Ciech 3846 2027 -06% -8,4% Mo-Bruk 287,00 1008 5,1% -255% Ruda Zelaza [USDA] 108,4 -5,5% 1,8% 1,1% -3,6% -40,5%
Comarch 184,80 1503 1,5% 2,7% Neuca 808,00 3571 2,3% -3,8% Wegiel koksujgcy [USD/t] 215,3 2,4% 6,1% 8,3% -38,7% 3,4%
Datawalk 172,50 843 4,0% -23,7% PKP Cargo 13,60 609 -6,8% -3,0% Ztoto [USD/oz] 17732 -0,2% 3,0% 04% -31% -2,1%
Develia 2,41 1079 0,8% -18,9% Polenergia 115,00 10139 13,4% 56,3% Srebro [USD/oz] 20,1 -0,7% 7,5% -1,4% -13,9% -21,1%
Dom Dev. 88,60 2264 4,0% -26,2% Pracuj.pl 57,00 3891 -22% -214%  Platyna [USD/oz] 901,6 -1,1% 1,7% 03% -6,9% -12,3%
Enea 8,91 5503 -0,6% 4,6% Selvita 80,00 1468 2,6% -24% Pallad [USD/oz] 20215 -3,3% 0,9% -5,1% 5,7% -23,8%
Eurocash 1190 1656 14% 9,8% Tauron 3,18 5566 1,0% 19,7% Bitcoin USD 230691 -14% 7,1% -3,0% -50,9% -41,6%
Famur 3,35 1924 6,6% -0,1% TEN 93,60 683 0,6% -73,2%  Pszenica [USd/bu] 769,8 -06% -26% -47% -0,1% 7,3%
GPW 36,32 1524 09% -12,3% WP.PL 105,60 3092 35% -251%  Kukurydza [USd/bu] 588,3 -05% -2,0%0 -45% -0,8% 7,8%
Handlowy 60,90 7957 32% 3,2% XTB 21,80 2559 0,6% 29,9% Cukier ICE [USD/Ib] 17,8 0,5% 2,1% 13% -32% 7,4%
WIG20
[ 2300
T.W[GZO Index - Last Price (R1) 1688.03 -1.49%
M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1719.76
B WIG20 Index - Moving Average 200 Day (L1) 204155 -0.19%
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L:IIGZD Index (WIG20) graph 1550 Daily 04FEB2022-04AUG2022 Copyright? 2022 Bloomberg Finance L.P. 04-Aug-2022 07:26:42
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka spodziewa sie w 2H'22 wyhamowania sprzedazy. Cztonek zarzadu i dyrektor finansowy Rafat Warpechowski
poinformowat, ze grupa obserwuje ostabienie popytu i presje na marze we wszystkich obszarach dziatalnosci. Ocenit,
ze pozytywnie mogg wptywac spadajgce ceny surowcow i wydaje sie, ze w zwigzku ze spowolnieniem gospodarczym
ten trend moze by¢ kontynuowany. Zarzad poinformowat, ze wznowiona zostata produkcja w Ukrainie i utrzymana
jest praca na jedng zmiane.

Spétka podtrzymata na konferencji prognoze wynikéw na 2022 (980 min PLN EBITDA vs 618 min PLN w 1H'22),
2H'22 ma by¢ stabsze od 1H'22. Za potowe spadku wynikdbw ma odpowiada¢ SOG, a za reszte po potowie SSA i
SWW.

Cztonek zarzadu Tomasz Grela omawiajac perspektywy SSA poinformowat, ze widoczny jest spadek zamowien
wsrod  klientéw indywidualnych oraz deweloperow mieszkaniowych. Grupa obserwuje natomiast wzrost
zainteresowania np. projektami w obiektach biurowych oraz zwigzanych z przetargami publicznymi.

W SOG w segmencie folii polipropylenowych w Europie mozna obserwowaé spadek popytu, ale wedtug spotki
powinno by¢ to przejsciowe. Z kolei w segmencie opakowan miejsce ma odchodzenie od wysokomarzowych
wielomateriatowych laminatéw opakowaniowych na rzecz prostszych w zwigzku z trendami prosrodowiskowymi i
bedzie to wyzwaniem dla spétki w kolejnych kwartatach.

Grupa Kety chce poczekaé z aktualizacjg strategii na ustabilizowanie sytuacji rynkowej i moze przedtuzyé¢ jej zakres
- poinformowat prezes Dariusz Manko podczas srodowej wideokonferenc;ji.

Grupa Kety planuje w 2H’22 naktady inwestycyjne na poziomie prawie dwukrotnie wyzszym w poréwnaniu do 1H'22
- poinformowat cztonek zarzadu i dyrektor finansowy Rafat Warpechowski podczas srodowej wideokonferenciji.
Dodat, ze odchylenie CAPEXU od prognozy nie powinno przekroczyé 10% (plan 495 min PLN).

Allegro szacuje skorygowang EBITDA w 2Q’'22 na 551,3 min PLN (-1,5% r/r). To wynik z wylgczeniem Mall Group i
WE|DO. Skonsolidowana skorygowana EBITDA to 484,2 min PLN. Oczekiwania na caty 2022 rok pozostajg
niezmienione.

W komunikacie podano, ze w okresie od lipca 2022 roku do daty publikacji raportu, grupa odnotowata wzrost GMV,
ktory jest zgody z oczekiwaniami dotyczgcymi dla catego roku 2022.

Zysk netto grupy Banku Pekao w 2Q’22 spadt do 467,9 min PLN z 604,8 min PLN rok wczesniej. Konsensus zaktadat,
ze wyniesie on 629,9 min PLN

Bank podat, ze o spadku zysku netto w 2Q’22 zdecydowaty koszty systemu ochrony instytucjonalnej, wzrost rezerw
na kredyty hipoteczne CHF oraz jednorazowy wzrost kosztéw operacyjnych.

Bank Pekao w kolejnych miesigcach spodziewa sie umiarkowanego wzrostu kosztéw ryzyka. Wzmocnienie
Funduszu Wsparcia Kredytobiorcow obcigzy wynik banku w 3Q'22 w wysokosci okoto 210 min PLN - podat bank w
prezentaciji.

Bank Pekao, w zwigzku z niesprzyjajaca sytuacjg rynkowa, zdecydowat o niekorzystaniu z opcji wczesniejszego
wykupu obligaciji serii A o wartosci 1,25 mid PLN.

Zysk netto grupy ING Banku Slaskiego w 2Q’22 spadt do 573 min PLN z 615 min PLN rok wczes$niej - poinformowat
bank w raporcie. Wynik okazat sie 25% nizszy od oczekiwan rynku na poziomie 761,5 min PLN. Bank w Il kwartale
pokazat nizszy od oczekiwan wynik odsetkowy, wyzsze koszty oraz zawigzat wyzsze od konsensusu rezerwy.

Atal zawart w lipcu 2022 roku 117 umoéw deweloperskich i przedwstepnych oraz 191 umoéw rezerwacyjnych. Dla
poréwnania, w kwietniu Atal podpisat 212 umdéw deweloperskich i przedwstepnych, w maju byto 212 uméw, a w
czerwcu 163 umowy.

tacznie, w okresie siedmiu miesiecy 2022 Atal zawart 1 455 uméw deweloperskich i przedwstepnych. Grupa
posiadata na koniec lipca 226 aktywnych uméw rezerwacyjnych.

Huuuge zawiesit bezterminowo skup akcji wiasnych w zwigzku z rozpoczeciem przegladu opcji strategicznych -
poinformowat producent gier. Skup rozpoczat sie¢ marcu i objat jak dotad ok. 4 min akcji spotki.

Arctic Paper w 2Q’22 zanotowat skonsolidowany zysk netto w wysokosci 254 min PLN, EBITDA wyniosta 330 min
PLN, a przychody prawie 1,3 mld PLN. Wyniki sg zdecydowanie wyzsze od oczekiwan analitykow, ktorzy szacowali
zysk netto w przedziale 135,8-143 min PLN, a wynik EBITDA na 241-263 min PLN
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W dniu wczorajszym miata miejsce premiera gry ,South of the Circle”, ktérej 11b byt wydawca:

- gra zostata udostepniona na PC (Steam, GOG), Nintendo Switch, Xbox Series X|S, Xbox One, PlayStation 5 i
PlayStation 4;

- na Steamie gra osiggnefa peak na poziomie 132 osdéb, a jej ocena ksztattuje sie na poziomie 88% pozytywow;
- zaangazowanie finansowe 11b w ten projekt to szesciocyfrowa kwota (w PLN);

- rola 11b sprowadzata sie do przygotowania portéw (robili to podwykonawcy - nie angazowano wtasnych zasobdow
produkcyjnych), testow i przede wszystkim marketingu, budowy kanatéw sprzedazy, zarzadzania sprzedaza, itp. Gra
w wersji na kolejne platformy sprzetowe jest kopig wersji bazowej;

- spétka traktuje to przedsigwzigcie bardziej dlugofalowo, jako nawiazanie wspoétpracy i relacji biznesowych
z ciekawych studiem, za ktorym stojg pasjonaci z mnéstwem pomystow, ktoére w przysztosci moga razem
rozwijac.

Komentarz BDM: neutralne. Tak jak wskazywaliSmy w naszej ostatniej rekomendacji (11 bit studios Kupuj 590
PLN) w zwigzku z niewielkim przedsiewzigeciem biznesowym jakim jest ten tytut, nie uwzglednialismy go w naszym
modelu i nie mieliSmy oczekiwan sprzedazowych co do niego. Przypominamy, Ze spétka traktuje to przedsiewzigcie
dfugofalowo, a jej gtdbwnym celem byto nawigzanie wspotpracy i relacji biznesowych z ciekawych studiem, za ktérym
stojg pasjonaci z mnéstwem pomystow, ktére w przysztosci mogg razem rozwijac.

mBank podtrzymuje cel poziomu kosztéw ryzyka na poziomie okoto 80 pb., w krétkim i Srednim okresie bank nie
spodziewa sie istotnego pogorszenia jakosci portfela kredytowego w segmencie korporacji. mBank obserwuje
zwigkszong sktonnosé klientéw do przyspieszonych sptat kredytéw - poinformowali przedstawiciele banku.

Zarzad poinformowat, ze w segmencie kredytdw dla przedsiebiorstw bank spodziewa sie lekkiego wzrostu portfela
w 2H'22 i w 2023 roku, ale dynamika wzrostu powinna by¢ stabsza.

mBank obserwuje duze zainteresowanie programem wakacji kredytowych, nie widzi powodéw, by zmienia¢
szacowany wczesniej poziom partycypacji na poziomie 60-80% - poinformowat wiceprezes banku Marek Lusztyn.
Podalt, ze bank obserwuje wzrost zainteresowania Funduszem Wsparcia Kredytobiorcéw. W 1H'22 bank miat okoto
200 wnioskéw klientéw w tej sprawie, podczas gdy rok wczesniej byly to pojedyncze wnioski.

Alior Bank liczy na dalszy wzrost wyniku prowizyjnego, ale potencjat do zwigkszenia marzy odsetkowej sig
wyczerpuje. Alior wstepnie ocenia, ze zainteresowanie wakacjami kredytowymi jest na poziomie szacowanym
wczesniej przez bank - poinformowat PAP Biznes prezes banku Grzegorz Olszewski.

Prezes podal, ze ogloszenie nowej strategii planowane na przetom 2022 i 2023. Bank w nowej strategii skoncentruje
sie na wzro$cie organicznym.

Podsumowanie konferencji po wstepnych wynikach za 1H22 (03.08.2022) — 26 uczestnikéw

- wprowadzenie support premium (24/7), reklamy na TikToku, Shoper Ptatno$ci, Shoper Przesytki i wiele innych
udogodnien;

- Shoper ztotym partnerem Alibaba, jako pierwszy w Polsce;

- w 1H’22 niemal dwukrotny wzrost kosztéw zatrudnienia r/r; wytgczajgc akwizycje — ok. 90%;

- 2Q zwykle jest najstabszym kwartatem, w tym roku przychody byty wyzsze niz w 4Q’21 (28,8 min PLN vs 26,8 min
PLN).

Q&A:

- potencjat do przerzucenia klientéw pozyskanych na promocjach na wyzsze ceny? W sierpniu pakiety zostaty
uproszczone, upgradowane do najwyzszego — wzrost funkcjonalnosci na platformie, ale tez wzrost ceny; dla
wigkszosci klientéw podwyzka wynosi kilkaset PLN rocznie; pakiet Shoper Enterprise — nie trzeba mie¢ Shopera,
Zeby z niego korzystac; wielu klientéw, ktorzy weszli po promocyjnej cenie nie zostaje po roku, poniewaz mato robig
w tych sklepach od poczatku, spétka stara sie motywowac i pomagac tym klientom rozkrecic sprzedaz; wprowadzenie
drop shippingu tez utatwia — klienci nie muszg sie towarowac;

- przytgczenia nowych klientéw w 2Q’22? Spétka nie widzi réznicy miedzy pandemig i obecnym rokiem, ma za sobg
mocne poétrocze;

- potencjat poprawy marzy? To zalezy ile nowych klientow bedzie ,,do wziecia”; spotka nie skupia sie szczegélnie na
powiekszaniu marzy, bardziej zalezy jej na wzroscie — ok 100 nowych pracownikéw w 1H’22.

Skarb Panstwa kupi od PGNiG Termika, PGE Goérnictwo i Energetyka Konwencjonalna, Enei, Ecarb (spétka zalezna
Energi), Polskiego Funduszu Rozwoju, Towarzystwa Finansowego Silesia oraz od Weglokoksu akcje Polskiej Grupy
Gorniczej. Kazda ze spotek otrzyma za swoje udziaty symboliczne 1 PLN.

Zgodnie z umowg PGNIG Termika sprzeda 20,4% udziatéw w PGG za faczng cene 1 PLN. Za takg samg cene PGE
Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna sprzeda 15,3% udziatdw, Enea sprzeda 7,7% udziatow a Ecarb (spdtka
zalezna Energi) sprzeda 15,3% udziatéw. .

W przypadku PGNIG, Energi, Enei i PGE warto$¢ ich inwestycji w PGG w ostatnich publikowanych skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych na 31 marca 2022 roku wynositg 0 PLN, w zwigzku z czym transakcja sprzedazy akgji
PGG ma nie mie¢ istotnego wptywu na wynik netto. Przeniesienie prawa wtasnosci akcji PGG na Skarb Panstwa
nastgpi pod warunkiem nieskorzystania przez Krajowy Osrodek Wsparcia Rolnictwa z przystugujacego prawa
pierwokupu.
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GPW dzieki zakupowi 65% udziatéw w Armenskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych liczy na mozliwos¢ ekspansiji
ustug i technologii w regionie potudniowego Kaukazu - poinformowat PAP Biznes prezes Marek Dietl. GPW jest
otwarta na kolejne przejecia w regionie, chociaz nie ma gotowego kandydata.

Pytany o spekulacje medialne dotyczgce mozliwosci przejecia przez GPW gietdy w Gruzji prezes odpowiedziat:
sinteresujacy rynek kapitatowy, ale sg tam dwie gietdy, ktére sg mate i przynoszg straty, ich struktura wtasnosciowa
jest rozproszona. To bardzo trudne przedsigwziecie".

Lipiec 2022 roku byt kolejnym miesigcem ze spadkiem obrotéw energig elektryczng i gazem ziemnym na Towarowe;j
Gielfdzie Energii. Laczne obroty energig elektryczng zmalaty rok do roku o 43,9% zas$ spadek dla gazu ziemnego byt
najwyzszy od lipca roku 2016 i wyniost 58,5% - poinformowata TGE w komunikacie prasowym.

W MF nie toczg sig prace nad zmianami w podatku Belki, oprocz tych wynikajacych z SRRK - napisat w odpowiedzi
na interpelacje poselskg wiceminister finanséw Artur Sobon.

W ramach Strategii przewidziano m.in obnizenie stawki podatku dochodowego od dywidend, w przypadku inwestyciji
trwajgcych co najmniej 36 miesiecy.

Sobon, w pismie do Rzecznika Praw Obywatelskich, ktéry w swoim wystgpieniu postulowat likwidacje lub zmiane
podatku Belki zwraca uwage, ze wprowadzenie zwolnienia z opodatkowania dochodéw z kapitatéw pienieznych
mogtoby spowodowac¢ naptyw do Polski kapitatu spekulacyjnego i rozrost rynku spekulacyjnych instrumentéw
finansowych.

LPP i PG Dutch Holding (Panattoni) wnioskujg do UOKiIK w sprawie koncentracji polegajacej na utworzeniu
wspolnego przedsigbiorcy w celu realizacji projektu - budowy centrum logistycznego. We wtorek LPP informowato o
rozpoczeciu dziatalnosci operacyjnej przez swojg spotke zalezng - LPP Logistics, odpowiedzialnej za zarzgdzanie
siecig zaopatrzenia i dystrybucji. Spétka ma w planach na kolejne lata m.in. rozwdj sieci logistycznej i przewiduje
uruchamianie co roku dwoch dodatkowych magazynéw.

Grupa VRG przygotowuje sie na ewentualne spowolnienie popytu, wyprzedajac zapasy. Podtrzymuje jednak, ze w
tym roku przychody grupy powinny wzrosna¢ dwucyfrowo, a marza powinna sie poprawi¢ r/r - poinformowat PAP
Biznes prezes Janusz Ptocica.

Prezes wskazat, ze lipiec jest specyficznym miesigcem, bo wyprzedazowym i trudno na jego bazie wycigga¢ jakie$
whnioski na temat popytu konsumpcyjnego. "Kolejne, regularne miesigce pokazg czego sie mozna spodziewac ze
strony popytowej, jaki jest realny trend, czy pojawiajg sie oznaki spowolnienia" - powiedziat Ptocica.

Kartpol Group, spétki zalezna Suwar, ma umowe na dostawe kartuszy oraz akcesoridw do nich wraz z ustuga
nadruku o wartosci okoto 47 min PLN. Umowa zawarta jest do korica 2024 roku z mozliwoscia jej wypowiedzenia z
zachowaniem 6 miesiecznego okresu wypowiedzenia.

Grodno w najblizszych kwartatach chce notowaé stabilny dwucyfrowy wzrost sprzedazy, a w kolejnych latach, m.in.
dzieki procesom konsolidacji, mie¢ 20 proc. udziat w polskim rynku dystrybucji elektrotechniki — poinformowat PAP
Biznes prezes Andrzej Jurczak. Ocenit, ze obecny okres spowolnienia w branzy moze byé dobrym czasem na
akwizycje.

Notowane na NewConnect Urteste ztozyto do Komisji Nadzoru Finansowego prospekt w zwigzku z publiczng ofertg
nie wiecej niz 395,3 tys nowo emitowanych akcji na okaziciela serii E.

Budimex i EDF Renewables podpisaty porozumienie o wspodtpracy dotyczacej wspdlnego zaangazowania w
inwestycje w morskie farmy wiatrowe w ramach drugiej fazy rozwoju offshore w Polsce - podata spétka w komunikacie
prasowym.

Oferta Wasko za maksymalnie 25 min PLN netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu na
kompleksowe utrzymanie systemow bezpieczenstwa i urzadzen obstugi tunelu w ciggu S2 Potudniowej Obwodnicy
Warszawy oraz budynku i ustug Centrum Zarzgdzania Tunelem przy ul. Plaskowickiej 41 w Warszawie. Termin
realizacji zamowienia wynosi 36 miesiecy.

Mazowiecki Urzedu Celno-Skarbowego stwierdzit, ze Oddziat Boryszew ERG nie dochowat nalezytej starannosci
przy dokumentowaniu transakcji, co zostato uznane jako nieprawidtowosci w rozliczeniu podatku od towaréw i ustug.
taczna kwota zalegtosci podatkowej wynosi 22,3 min PLN plus odsetki. Spotka zamierza te ustalenia kwestionowac¢
w postepowaniu podatkowym.
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W?zrost cen paliw w Polsce, podobnie jak w innych krajach europejskich, ma fundamenty rynkowe. Brak jest podstaw
do stwierdzenia, iz moze on wynika¢ z niedozwolonych praktyk przedsiebiorcow - poinformowat UOKIK w
komunikacie prasowym.

Platforma e-commerce Shopee otworzyta siedzibe w warszawskim biurowcu Warsaw UNIT - podato w komunikacie
prasowym Ghelamco, ktore jest deweloperem i wtascicielem wiezowca. Wedtug danych Mediapanel Gemius Polska
liczba uzytkownikéw Shopee w Polsce wyniosta w czerwcu ponad 10,0 min.

Spétka podpisata z PlayWayem umowe na produkcje nowej gry.

- podpisano umowa o dzieto z przeniesieniem majgtkowych praw autorskich, na mocy ktérej spotka zobowigzata sie
do opracowania nowej gry komputerowej w wersji na PC;

- z tytulu realizacji przedmiotowej umowy spotce przystuguje wynagrodzenie ryczattowe w wysokosci 0,5 min PLN,
ktérego ptatnos¢ bedzie nastepowata zgodnie z terminami okreslonymi w umowie. Dodatkowo Spétka otrzyma
wynagrodzenie prowizyjne, ktére stanowi 50% zysku netto ze sprzedazy gry.

- umowa przewiduje mozliwos¢ odkupienia gry przez spétke, maksymalnie na dzien przed premierg Tytutu na
platformie Steam, za kwote 0,5 min PLN. Po odkupieniu gry wszystkie autorskie prawa majatkowe zostajg
przeniesione na spotke.

Komentarz BDM: pozytywna informacja. Patrzagc przez pryzmat kapitalizacji spotki (19,9 min PLN), warto$¢ tej
umowy za samo stworzenie gry na PC ksztaftuje sie na poziomie 3% jej MCap.

Asseco South Eastern Europe nie notuje spadku popytu na swoje rozwigzania. Prezes Piotr Jelenski uwaza, ze
spowolnienia gospodarcze moze by¢ mniej odczuwalne na rynkach, na ktérych dziata ASEE. Spodika stara sie
utrzymac rentownosé pomimo rosngcych wynagrodzen.

Portfel zamoéwien Asseco South Eastern Europe na 2022 rok ma warto$é 281,2 min EUR, czyli jest 0 31% wyzszy
rlr.

Kalypso Media Group GmbH bedzie wylacznym globalnym wydawca produkowanej przez The Dust gry "I, the
Inquisitor" - podata polska spétka w komunikacie. Warto$¢ umowy wydawniczej wynosi 2,425 min EUR. The Dust
poinformowat, ze w ramach tej umowy otrzyma 1,55 min EUR jako bezzwrotny wkiad produkcyjny, wyptacany
transzami po osiggnieciu kolejnych kamieni milowych.

Wieksze zwolnienia w grupie Orange Polska. Wchioniecie spétki zaleznej odpowiedzialnej za budowe i utrzymanie
infrastruktury przewodowej bedzie wigzac¢ sie z redukcja etatow. — Parkiet

Scope Fluidics po latach prac spieniezyta urzadzenie do diagnostyki szpitalnej. Od amerykanskiego inwestora
dostanie 100 min USD, a potencjalnie jeszcze wiecej — Puls Biznesu

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

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

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

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

Anna 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 INSTYTUCIONALNYCH:

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 04.08.2022 roku, 08:02 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¢ 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 skutkowa¢ 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 poszczegdlnych zatozeri dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac¢ 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¢ Swiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogélnodostepnych informacji, 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 sg oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spétkami ani z innymi podmiotami i opierajg 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 spowodowaé, 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 wigcej niz 5% kapitatu, i moga dokonywac nimi transakcji rowniez 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 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 sa ywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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