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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
W oczekiwaniu na wystapienie prezesa FED 1D YTD
Woczorajsza sesja przyniosta lekkie odreagowanie na rynkach. Inwestorzy czekajg na dzisiejsze
wystapienie prezesa Fed Jerome’a Powella w Jackson Hole, ktére odbedzie sige o 16:00 polskiego wiG20 1632,0 0,7% -28,0%
cz\i/sl,g.‘l\(l)\lle 20dv;/zr()s’I w((:)zgg/aj 0 %Déuaioza_kohcgyl _;:Z\_zvankgwe not?(w_ani_a na’podziorgie 16k'32 pk:(. WIG30 2000,1 0,8% 27.7%
m poszedt w gore 0,9%, a s nie zmienit si¢ wobec zamknigcia w $rodg. Szeroki rynel B
WIG wzrést o0 0,7%. W ujeciu sektorowym najlepiej poradzity sobie leki (+9,4%), Banki (+2,9%) oraz e Deues 0 e
Budownictwo (+2,1%). Najwieksza przeceng zostata dotknieta branza paliwowa (-1,8%). Obroty na  SWIG80 175526 0,0% -12,5%
polskim parkiecie wyniosty wczoraj 781 min PLN, z czego 617 min przypadto na blue chipy. Wczoraj WIG 530744 0,7% -23,4%
deIiEatnie; wzrlc'yskl rc’)wnieli DAX' ’(+?/i/4%)’ c;y FTSE (O,;%): Znizkowat CAC 49 (-g,l%)". USA Wcz'or;;\j NC Index 312,4 0,2% -19,9%
cechowata wigksza zmienno$¢. W oczekiwaniu na dzisiejsze przeméwienie Powella przewazata - c 010
strona popytowa. Dow Jones Industrial wzrést o 1%, S&P 500 zyskat 1,4%, a Nasdaq zwyzkowat o U1 et A 2'9:’ 40’1/"
1,7%. Z branz najmocniej zyskiwaty spotki surowcowe, ustug komunikacyjnych oraz banki. WIG Bud 37385 2,1% 0.7%
Mniejszym zainteresowaniem cieszyly sie akcje firm konsumenckich i uzytecznosci publicznej. W~ WIG Chemia 9380,4 -0,2% -4,5%
pigtek rano nadal utrzymuje sie minimalna przewaga dolara nad euro. Obecnie euro kosztuje 4,74 \WIG Dew 2 656,2 1,4% -6,5%
PLN, a dolar 4,76 PLN. Bitcoin jest notowany si¢ w okolicach 21,5 tys. USD. Surowce energetyczne i gnergia 25716 1.1% 6.5%
nadal pozostajg drogie. Ropa Brent kosztuje ok. 100 USD za barytke, ropa WTI mozna naby¢ za ok. Y ' ) o ? ’ N
93 USD za barytke. Wczoraj cena holenderskiego gazu TTF wzrosta o ponad 9%. Azjatyckie indeksy WG Games 1219575 0.8% g Lo%
w wigkszosci dzisiaj rosng. Hang Seng (+0,6%), Nikkei 225 (+0,7%), czy Taiex (+0,5%) sg dzisiaj WIG IT 41594 0,4% -11,6%
kontrolowane przez byki. Dzisiaj zostang podane indeksy zaufania konsumentéw dla Niemiec oraz ~ wIG Media 6280,7 1,5% -28,3%
Frz;mcji. .KOQtre:ktyktfytures Si)?&lft’ 500 delikatnie spadajg. W Europie pigtkowa Asegje r0zpoczynaja G paliwa 6248,1 -1,8% 3.8%
;ngkwna;gga ontraktow na , ktére nie zmienity znaczaco ceny w poréwnaniu do wczorajszego WIG Spoz 2387.2 0.5% 46.8%
’ Kajetan Sroczynski WIG Surowce 3797,6 0,8% -16,3%
WIG Odziez 5362,8 1,0% -43,4%
DAX 13272,0 0,4% -16,4%
FTSE100 7 479,7 0,2% 1,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ' e =0
PKP Cargo: Finalne wyniki za 2Q'22 — istotny wzrost stawki przewozowej, CF operacyjny powyzej CAPEX-u CAC40 6381,6 -0,1% -10,8%
[komentarz BDM]; BUX 434284 0,8% -14,4%
. (B:ge’a}; Spétka w 2Q’22 wypracowata 201,9 min PLN EBITDA znorm. (+3,7% vs konsensus, +7,6% r/r) [tabela S&P500 21991 1.4% 11.0%
LiveChat: Spétka w 1Q'22/23 miata 42,0 min PLN EBITDA, powyzej konsensusu [tabela BDM]; DJIA 332918 1,0% -8,4%
: ‘ . - 0 e
Rawlplug: Zysk netto na j.d. w 1H'22 wynidst 77,4 min PLN (+24,7% r/r); Nasdag Comp 12 6393 1,7% -19,2%

VRG: W 2Q'22 spétka miata 60,2 min PLN EBIT — powyzej konsensusu [tabela BDM];
Decora: Finalne wyniki za 2Q22 [komentarz BDM]; Bovespa 113 531,7 0,6% 8,3%
IMC: W 1H'22 spétka miata 11,3 min USD zysku netto wobec 77,4 min USD rok wczesniej;

= Toya: W 2Q'22 EBIT spadt -16,1% r/r, a zysk netto o0 -24,1% r/r; Nikkei225 28479,0 0,6% 1,1%

= CDRL: W 1H'22 spétka miata strate netto na poziomie -3,4 min PLN wobec zysku 7,2 min PLN rok wczesniej; Shanghai Comp. 3246,2 1,0% -10,8%

= lzostal: W 1H22 EBIT spétki wzrost o 11% r/r, zysk netto spadt o 8% r/r; 0 _E 20,

= Lentex: Zysk netto na j.d. w 2Q'22 spat -46,8% I/r; S&PIASX 200 02T 020 21500

= Altus: Spotka szacuje strate netto na j.d. w 1H'22 na poziomie 0,4 min PLN wobec -0,6 min PLN rok wczes$niej; EUR/PLN 4,74 -0,6% 3,3%

= Marvipol Development: Spotka zwigkszyta zysk netto w 1H'22 do 54 min PLN; -0 79 0

= Getin Holding: Strata netto na j.d. w 2Q’22 wyniosta 5,7 min PLN wobec 167,0 min PLN straty rok wcze$niej — dane YSD/RLN 4 @ o
opublikowane w czwartek przed sesja; CHF/PLN 4,93 -0,4% 11,5%

= CNT: Strata netto w 2Q"22 wyniosta 2,7 min PLN (vs -0,9 min PLN w 2Q'21) — dane opublikowane w czwartek przed  £\yr/usp 1.00 0.1% -12.3%
sesjg; 3 B )

= PZU: Spoétka widzi potencjat, by przestrzen do wypfaty dywidendy w 23 byta "bardzo atrakcyjna"; USD/JPY 136,49 -0,5% 18,6%

= Allegro: Sie¢ automatéw paczkowych przekroczyta 2 tys. szt.;

= PKN Orlen: Spdtka zwotata na 28 wrzesnia walne w sprawie polqczenia z PGNIG; FW20

= Budimex: Oferta spétki o warto$ci 226,1 min PLN wybrana jako najkorzystniejsza na przetargu;

= Alior Bank: KNF zatwierdzita prospekty Alior Banku dot. emisji bankowych papierow wartosciowych i obligacii; Wartos¢é Zmiana

= Dom Development: Podsumowanie konferencji wynikowej; .

= Famur: Spotka utracita kontrole nad rosyjska spétka zalezng i rozpoznata strate 58 min PLN; Kurs otwarcia 1646 -12 -0,72%

= Rafako: Tauron przejgt wykonawstwo zastepcze w zwigzku z zaprzestaniem naprawy bloku w Jaworznie; Rafako  Kurs zamkniecia 1633 2 -0,12%
zaprzecza; "

= Voxel: Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q'22; Kurs min. 1625 6 0,37%

= ZE PAK: PAK-Polska Czysta Energia rozpoczyna budowe farmy wiatrowej o mocy 72,6 MW; Kurs max. 1 656 -2 -0,12%

= Biomed-Lublin: Onco BCG zarejestrowane w Niemczech i Szwajcarii;

= PCC Exol: Podsumowanie czatu inwestorskiego za 2Q'22 (25.08.2022 r.); Wolumen obrotu 30880 -4.325 :12,:29%

= Mostostal Warszawa: Spétka ma umowe z Zamkiem Ksigzat Pomorskich o wartosci 84,99 min PLN brutto; Otwarte pozycje 53951 -247 -0,46%

= Wasko: Spdtka ma umowe z GDKIA o wartosci do 25 min PLN netto;

= Solar Company: Akcjonariusze spotki ztozyli oferty sprzedazy tacznie 52.925 akcji; Indeksy GPW

= SDS Optic (NC): Spotka rozpoczeta badania kliniczne mikrosondy. ) )

Indeks Open Low High Close 1D Obrét

WIG20 1633,1 16226 1650,7 16320 0,7% 617
WIG30 2004,3 19885 2021,7 20001 08% 646
WYKRES DNIA MWIG40 39859 17520,0 17667,3 40065 09% 57

W dniu wczorajszym najmocniej umacniajacymi sie walorami na GPW byly akcje SW!G80 175933 39786 40359 175526 00% 90
, . . . , . . , - 0,
spotki Biomed Lublin, ktore zyskaty 38,1% po informacji o pomy$lnym WG-PL 543808 540061 543808 541881 07% 768

zakonczeniu rejestracji na terytorium Niemiec i Szwajcarii produktu leczniczego W\~ 531572 528287 535852 530744 0.7% 781
pod nazwg handlowag Onko BCG. WIG20
) ) ) Close MC 1D YTD
Biomed Lublin - daily . Allegro 74,65 6196  00% -13,6%
Asseco Poland 25,80 27 268 3,2% -33,6%
@ ccc 39,88 2188 0,2% -62,2%
CD Projekt 82,84 8345  -14%  -57,1%
Cyfrowy P. 20,14 12880  1,0% -42,0%
b#  Dino 37610 36873  27% 2,4%
Jsw 52,86 6206  -05% 51,6%
Kety 570,00 5501  -1.0% -6,6%
Fe KGHM 10200 20400  12% -26,8%
LPP 960000 17801  1,1% -44,2%
mBank 232,00 9840  18% -46,4%
f  Orange 6.08 7984  06% -28,0%
L‘ o m Pekao 38,30 22023 1.8% -17,7%
i "[m N, Pepco 69,50 18242 33% -43,0%
h, PGE 8,17 18336  -1,2% 1,4%
Jimmmhwlutll PGNIG 597 34497 2,1% -5,2%
lﬂl s PKN Orlen 64,82 40606  -18%  -12,8%
s [ PKOBP 24,48 30600  4,3% -45,5%
e | pzu 20,05 25085  28%  -17,8%
o meu em mes D en - S e I, s Santander Polska 233,00 23810 2,4% -33,1%
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Zrédfo: Dom Maklerskl BDM S.A., B/oomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 503,00 1197 0,6% -9,2% Handlowy 57,20 7474 25% -3,1% Ropa Brent [USD/bbl] 100,0 -1,2% 3,5% -9,1% 285% 40,7%
Alior 26,98 3522 -0,1% -50,7% Huuuge 2240 1887 29% -108%  Gaz USA HH[USD/MMBTU] 9,6 2,4% 4,0% 16,1% 156,1% 128,3%
Amrest 21,40 4698 1,9% -22,8% INGBSK 148,00 19255 -0,3% -446% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 321,4 10,0% 33,4% 68,4% 356,9% 609,8%
Asbis 16,16 897 2,3% -255% Inter Cars 376,00 5327 -09% -205% CO2[EUR/] 89,0 0,1% -71% 136% 10,9% 57,4%
Asseco 4580 2377 4,6% -11,2% Kernel 23,60 1983 -08% -59,8%  Wegiel ARA [USD/] 368,0 -0,9% 0,8% -52% 167,5% 147,1%
Azoty 3450 3422 -11% 2,1% Kruk 291,40 5574 33% -10,9%  Miedz LME [USD/] 8167,0 1,3% 1,5% 3,0% -162% -12,8%
Benefit 654,00 1919 -12% 2,8% Livechat 101,00 2601 0,8% -13,5%  Aluminium LME [USD/] 24438 0,2% 1,7% -24% -129% -7,3%
BNP 51,40 7586 4,5% -43,6% Mabion 25,25 408 3,0% -58,7%  Cynk LME [USD/H] 3624,8 1,0% 2,6% 6,2% 1,0% 20,2%
Bogdanka 5250 1786 -0,6% 64,1% Mercator 57,36 611 0,1% -40,9%  Oféw LME [USDH] 1972,4 0,3% -46% -32% -156% -20,1%
Budimex 250,00 6383 3,7% 10,1% Milennium 3,85 4666 3,0% -53,1%  Stal HRC [USD/t] 793,0 0,1% 0,4%  -7,3% -44,7% -59,0%
Celon 16,52 843 2,7% -50,2% MoBruk 342,00 1201 2,1% -11,2% Ruda Zelaza [USDA] 105,5 0,3% 0,7% -1,7% -6,3% -33,6%
Ciech 3580 1887 25% -14,8% Neuca 754,00 3333 -2,1% -10,2%  Wegiel koksujacy [USD/t] 299,5 -2,3% 5,5% 50,6% -14,8% 22,9%
Comarch 175,00 1423 -0,9% -2,8% PKP Cargo 13,89 622 4,8% -0,9% Ztoto [USD/oz] 1755,6 0,2% -02% -06% -40% -2,1%
Datawalk 161,02 787 0,6% -28,8% Polenergia 98,30 8666 -1,4% 33,6% Srebro [USD/oz] 19,3 0,8% -1,4% -53% -17,3% -18,22%
Develia 2,61 1166 -0,6% -12,3% Pracuj 49,00 3345 19% -324% Platyna [USD/oz] 888,2 0,9% 29% -12% -83% -9,5%
Dom Dev. 8820 2253 14% -26,5% Selvita 7810 1434 -11% -4,8% Pallad [USD/oz] 21340 5,4% -0,7% 02% 116% -10,6%
Enea 7,95 4913 -15% -6,6% Tauron 2,58 4515 -04% -2,9% Bitcoin USD 214842 -10% -83% -98% -53,6% -54,3%
Eurocash 12,75 1774 10% 17,6% TEN 100,90 737 3,0 -71,1% Pszenica [USd/bu] 768,3 -3,4% 5,0% -49% -0,3% 5,9%
Fasmur 2,90 1665 -0,8% -13,5% WP.PL 102,60 3004 16% -27,2% Kukurydza [USd/bu] 663,8 -0,3% 7,1% 7,7% 119% 20,1%
GPW 3526 1480 -0,6% -14,9% XTB 2186 2566 0,9% 30,3% Cukier ICE [USD/Ib] 17,9 -0,8% 0,7% 21% -25% -1,7%
WIG20
G20 Index - Last Price 1632.00 0.70%
Moving Average (Simple,50,0) (WIG20)  1684.55 2300
— . o WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1985.71 -0.20%
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W1G20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 26FEB2022-26AUG2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 26-Aug-2022 07:25:34
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
PKP Cargo Spétka opublikowata finalne wyniki za 2Q’22 (szacunki podano 10 sierpnia)

Wyniki za 2Q°22 [min PLN]
2Q'21 2Q'22 zmianar/r 2Q'22 wstepne odchyl. 1H'21 1H'22 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 1050 1285 22,4% 1285 0,0% 2046 2452 19,8%
EBITDA 122 219 79,0% 219 0,0% 227 372 63,8%
EBITDA skoryg 128 227 76,5% = - 247 401 62,4%
EBIT -57 38 - 38 0,0% -128 6 -
Zysk (strata) brutto -70 9 - - - -155 -47 -
Zysk (strata) netto -59 5 - 5 0,0% -130 -42 -
Marza EBITDA 1,7%  17,0% 17,0% 11,1%  15,2%

Marza EBITDA skoryg. 12,2%  17,6% #ARG! 12,1%  16,3%

Marza EBIT -5,5% 2,9% 2,9% -6,3% 0,2%

Marza zysku netto -5,6%  0,4% 0,4% -6,4% -1,7%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
Wyniki za 2Q’22 [min PLN]

1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 1Q'22 2Q'22
Przychody 1036 929 1010 1101 996 1050 1100 1121 1166 1285
Ustugi i wyroby 1021 918 996 1091 983 1037 1067 1096 1130 1275
ustugi kolejowe 831 738 809 882 792 847 864 868 915 994
inne ustugi 143 132 143 163 151 144 150 164 160 171
pozostate 48 48 45 47 39 a7 53 64 56 110
Towary i materiaty 14 11 13 10 13 13 33 25 37 10
Amortyzacja 196 193 190 188 175 180 176 191 184 182
Wynagrodzenia 442 412 382 403 414 399 410 399 416 417
Koszty znormal. 416 395 384 406 390 397 401 417 393 409
PDO/PGP 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zmiana rezerw 26 17 -2 -3 24 2 8 -19 24 8
Ustugi obce 313 268 300 342 298 320 316 361 328 367
Materialy i energia 166 146 156 175 159 170 179 196 232 235
Pozostate 31 25 30 29 31 35 47 43 39 47
Zysk na sprzedazy -112 -114 -48 -36 -81 -54 -27 -69 -33 38
Saldo PPO/PKO 6 38 85 -5 10 -4 17 -1 2 0
EBIT -106 -76 37 -41 -71 -57 -10 -70 -32 38
EBITDA 90 117 227 147 104 122 166 121 152 219
EBITDA skoryg* 110 96 140 149 118 128 157 103 174 227
Saldo finansowe -34 -16 -15 -18 -16 -14 -16 -15 -25 -31
Zysk brutto -139 -92 23 -59 -85 -70 -26 -84 -56 9
Zysk netto -114 -78 16 -48 -71 -59 -24 -72 -48 5
dtug netto 2293 2290 2272 2274 2407 2449 2574 2310 2516 2430
zatrudn. érednie 23430 23146 22673 22055 21638 21450 21177 20763 20457 20323
wynagrod. srednie 5915 5681 5643 6135 6008 6172 6318 6700 6397 6712
zmiana r/r 4,3% -2,0% -2,6% 1,7% 1,6% 8,6% 12,0% 9,2% 6,5% 8,7%
lokomotyw 2302 2292 2160 2071 1980 1958 1888 1819 1732 1722
wagony 61594 60021 58812 58453 57 445 57 626 56 363 56183 55819 54139
Przychéd z ustug kol. /tkm [PLN] 0,143 0,138 0,135 0,135 0,134 0,129 0,132 0,132 0,140 0,146
zmiana r/r -2,3% -4,7% -6,7% -6,5% -6,2% -6,5% -2,3% -2,6% 4,0% 13,1%
1Q'20 2Q20 3Q'20 4Q20 1Q21 2Q'21 3Q21 4Q'21 1Q'22 2Q22
Praca przew.[min tkm] 5805 5328 5991 6528 5901 6539 6548 6603 6550 6785
zmiana r/r -19% -19% -10% 1% 2% 23% 9% 1% 11% 4%
Wegiel kamienny 1962 1436 1716 1998 1924 1951 1832 2141 2375 2028
zmiana r/r -16% -26% -17% -7% -2% 36% 7% 7% 23% 4%
Kruszywa 885 1114 1319 1192 847 1398 1512 1374 1167 1437
zmiana r/r -38% -18% 3% -2% -4% 25% 15% 15% 38% 3%
Pozostate 2958 2778 2956 3338 3130 3190 3204 3088 3008 3320
zmiana r/r -14% -16% -11% 7% 6% 15% 8% -7% -4% 4%
Przewieziona masa [min ton] 23,1 20,9 24,0 25,9 23,2 25,2 26,5 26,7 25,9 25,0
zmiana r/r -19% -21% -11% -2% 0% 21% 10% 3% 12% -1%
Wegiel kamienny 10,7 8,9 10,8 12,1 11,1 11,1 11,6 12,4 12,8 10,0
zmiana r/r -16% -21% -8% 0% 4% 25% 7% 2% 15% -10%
Kruszywa 3,5 4,6 52 4,6 33 53 59 53 4,6 55
zmiana r/r -30% -13% -2% -6% -6% 15% 13% 15% 39% 3%
Pozostate 8,9 74 8,0 9,2 8,8 8,8 9,0 9,0 8,6 9,5
zmiana r/r -18% -26% -20% -1% -1% 19% 13% -2% -2% 8%
$rednia odlegtos¢ 251 255 250 252 254 259 247 247 253 271
zmiana r/r 0% 3% 1% 2% 1% 2% -1% -2% -1% 4%
Wegiel kamienny 183 161 159 165 173 176 158 173 186 202
zmiana r/r 0% -6% -10% -7% -5% 9% -1% 5% 7% 15%
Kruszywa 253 242 254 259 257 264 256 259 254 263
zmiana r/r -11% -5% 5% 5% 2% 9% 1% 0% -1% 0%
Pozostate 332 375 370 363 356 363 356 343 350 348
zmiana r/r 5% 13% 11% 8% 7% -3% -4% -5% -2% -4%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka, *EBITDA skorygowana o saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej oraz zmiane rezerw pracowniczych
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Komentarz BDM:

o Wyniki zgodne z szacunkami w pierwszej potowy sierpnia. Znormalizowana kwartalna EBITDA najwyzsza do 2019
roku.

e Przy nieznacznym wzro$cie pracy przewozowej (+4% r/r), przychody zostaty wsparte przez istotny wzrost stawki
przewozowej (+13% r/r, najwyzszy poziom jednostkowy od 1Q’19)

e Przy umiarkowanym wzro$cie wynagrodzen (redukcja etatow o ponad 1 tys r/r), pozwolito to istotnie poprawic¢
EBITDA r/r (mimo m.in. wzrostu jednostkowego kosztu energii i paliw).

e Praca przewozowa wsparta r/r gtbwnie przez wzrost przewozu w kategoriach ,rudy i metale” oraz ,paliwa”. W
przypadku ,,drewna i ptodéw rolnych” (m.in. przewozy zb6z z Ukrainy) zauwazalna poprawa r/r, ale z bardzo niskiej
bazy (przewozy nizsze niz np. w 2Q’20). Istotny spadek (-12% r/r) na przewozach intermodalnych.

e CF operacyjny w 2Q’22: +282 min PLN, CAPEX w 2Q’22: 210 min PLN.

e Dtug netto na poziomie 2,4 mid PLN.

Spotka opublikowata wyniki za 2Q’22:

Wyniki za 2Q’2022 [min PLN]

2Q'22 kons. réznica r/r a/q YTD 2022
Przychody 12363 12147  1,8% 48,1%  -0,5% 24793
EBITDA znorm. 201,9 194,6 3,7% 7,6% -12,0% 431,3
EBIT 85,7 95,7 -10,4%  -14,8% -34,8% 217,1
zysk netto j.d. 43,6 69,7 -37,5%  174,0%  -58,2% 147,9
marza EBITDA 16,3%  16,0% 0,3 -6,2 2,1 17,4%
marza EBIT 6,9% 7,9% -1,0 -5,1 -3,6 8,8%
marza netto 3,5% 5,7% -2,2 1,6 -4,9 6,0%

Zrédfo: BDM S.A., spotka

BDM:

- W segmencie sodowym przychody ze sprzedazy wyniosty 1,75 mld PLN, co oznacza wzrost r/r o 680 min PLN
(63,3%). Na biznes sodowy wplyw majg ceny surowcow energetycznych (wegla w Polsce, gazu ziemnego w
Niemczech) oraz produkcyjnych (koksu i antracytu), a takze uprawnien do emisji dwutlenku wegla. Czynniki te byty
odzwierciedlone w rosngcych cenach produktéw, a co za tym idzie w przychodach wypracowanych ze sprzedazy sody
kalcynowanej i oczyszczonej (wzrost w pierwszym pétroczu odpowiednio o 68% i 38% t/r).

- Grupa prowadzi intensywne dziatania w celu dywersyfikacji Zrédet dostaw surowcow energetycznych i produkcyjnych
nawigzata relacje z dostawcami wegla m.in. z Australii, RPA i Kolumbii, a w przypadku antracytu z dostawcami z USA,
Peru oraz Indonezji. W zwigzku z utrzymujgcq sie niestabilng sytuacjg na rynku surowcéw, w biznesie sodowym
spodziewane jest stopniowe odchodzenie od kontraktacji rocznej w kierunku elastycznych formut cenowych.

- Odbicie popytu w branzy HoReCa (hotele, restauracje, catering) wplyneto pozytywnie na wyniki sprzedazy soli z fabryk
w Janikowie i niemieckim Stassfurcie.

- W segmencie agro przychody ze sprzedazy wzrosty rok do roku do 344,6 min PLN, czyli o 68,9 min PLN (25%).
Bardzo dobre wyniki wypracowuje nadal biznes agro, co odzwierciedla marza na poziomie EBITDA (Z), wynoszgca w
1H’22 32%. W 1H’22 wynik EBITDA (Z) wyniést 111 min PLN, czyli niemal tyle, co w catym 2021 roku (115 min PLN).
Udziaty w polskim rynku $rodkéw ochrony roslin wzrosty do 7%, z 6% rok wczesniej.

- W segmencie krzemiany odnotowano wzrost przychoddéw rok do roku o 100,7 min PLN (94,8%) do 206,9 min PLN.
Bardzo dobre wyniki wypracowat biznes krzemiany, wykorzystujgc utrzymujgca sie koniunkture na rynku i ograniczenia
mocy produkcyjnych u innych producentéw w Europie. Nowa, warta 80 min PLN inwestycja w energooszczedny piec
do produkcji krzemiandw, zwigkszyta zdolno$ci produkcyjne grupy w tym biznesie o 30% i umocnita Ciech na pozycji
najwiekszego dostawcy krzemianéw w Europie. Przychody za 1H’22 wyniosty 207 min PLN, wobec 106 min PLN rok
wcezesniej, a wynik EBITDA (Z) 34 min PLN wobec 15 min PLN w 2021 roku.

- W biznesie pianki 1H’22, po rekordowym 2021 roku, stabilizacje wynikéw finansowych, m.in. w zwigzku z efektem
bazy oraz spowolnienia w branzy meblarskiej. Przychody Ciech Pianki wyniosty 180 min PLN w 1H’22 (wobec 199 min
PLN rok wczesniej), a EBITDA (Z) 27 min PLN, wobec 36 min PLN rok wcze$niej.

- W segmencie opakowan odnotowano wzrost przychodéw rok do roku o 9,7 min PLN (30,0%) do 42,2 min PLN.
Mimo wzrostéw cen gazu wykorzystywanego w procesie produkcji, biznes opakowania, po zanotowaniu straty w 1Q’22,
w 2Q’22 wypracowat 4 min PLN wyniku EBITDA (Z), osiggajac jednocze$nie marze na poziomie 18%.

- Ciech chce przeznaczyc¢ tgcznie 79 min PLN zysku netto za 2022 rok na wyptate dywidendy zaliczkowej, co daje
wypftate w wysokosci 1,560 PLN na akcje.

W 1H22 spétka miata 628,2 min PLN przychodéw (+29% r/r), 95,0 min PLN EBIT (+15,2% r/r) oraz 77,4 min PLN zysku
netto na j.d. (+24,7% r/r).

W 1H22 spotka miata 44,5 min USD przychoddéw (-47,5% r/r), 18,0 min USD EBIT (-77,5% r/r) oraz 11,3 min USD
zysku netto (-85,4% r/r).
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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 subi i i autoréw. O i zawarte w nim
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Intemec\e ca?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



http://m.in/
http://m.in/

bdD

BIULETYN PORANNY

0d 1993
e piatek, 26 sierpnia 2022, 08:12 CEST
Toya W 2Q22 spétka miata 179,4 min PLN przychodéw (+1,3% r/r), 24,3 min PLN EBIT (-16,1% r/r) oraz 17,4 min PLN
zysku netto (-24,1% r/r).
LiveChat Spétka opublikowata wyniki za 1Q’22/23:
Wyniki za 1Q’22/23 [min PLN]
1Q'22/23 kons. réznica r/r a/q
Przychody 66,8 66,3 0,7% 39,0% 8,0%
EBITDA 42,0 38,9 8,2% 30,5% 18,7%
EBIT 38,7 35,7 8,5% 31,1% 20,0%
2ysk netto j.d. 36,0 33,3 8,3% 30,9% 18,8%
marza EBITDA 62,9% 58,6% 44 -4,1 5,6
marza EBIT 58,0% 53,8% 4,2 -3,5 5,8
marza netto 53,9% 50,1% 3,8 -3,3 4,9
Zrédto: BDM S.A., spotka
BDM:
- Wartos¢ miesiecznych powtarzalnych przychodéw (MRR - Monthly Recurring Revenue) spotki ze wszystkich jej
produktéw na koniec czerwca 2022 roku wyniosta 4,82 min USD. Oznacza to wzrost o 3,9% w stosunku do stanu na
koniec marca 2022 i 0 14,5% rir.
- Na koniec 1Q’22/23 liczba ptacgcych klientéw LiveChat wyniosta 36.823, a ChatBot 2.541. W momencie publikacji
raportu kwartalnego produkt LiveChat miaf juz istotnie ponad 37 tys. klientéw.
- Produkt LiveChat odpowiadat w 1Q’22/23 za ponad 92% przychoddéw grupy, ale bardzo dynamiczne wzrosty notujg
nowe produkty grupy. Przychody ChatBot wzrosty o ponad 65% r/r, a HelpDesk prawie podwoit przychody.
Decora Spétka podata finalne wyniki za 2Q’'22. EBITDA nieco powyzej szacunkow z potowy sierpnia.
Wyniki [min PLN]
2Q21 2Q'22 zmianar/r 2Q'22 wstgpne odchyl.
Przychody 1245 1352  8,6% 1353 -0,1%
Zysk brutto ze sprzedazy 47,9 43,7 -8,7% 43,7 0,0%
Zysk na sprzedazy 21,1 10,3 -51,3% - -
EBITDA 28,3 14,8 -47,6% 13,8 7,4%
EBIT 252 11,5 -54,4%
Zysk (strata) brutto 24,3 9,1 -62,6% --- -
Zysk (strata) netto 19,7 7,6 -61,7% 7,6 -0,5%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 38,4% 32,3% 32,3%
Marza EBITDA 22,7% 11,0% 10,2%
Marza EBIT 20,2%  8,5% -
Marza zysku netto 15,9%  5,6% 5,6%
Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
Wyniki [min PLN]
2018 2019 1Q'20 2Q'20 3Q20 4Q20 2020 | 1Q'21 2Q21 3Q'21 4Q21 2021 1Q'22 2Q'22 r/r
Przychody 277,6 306,33 86,7 786 1082 97,3 3708 | 109,7 1245 1264 120,0 480,6 | 1424 1352 8,6%
Zysk brutto ze sprzedazy 91,2 106,0 32,2 32,4 47,9 39,8 152,3 | 47,1 47,9 45,8 43,6 184,4 | 46,9 43,7 -8,7%
Zysk na sprzedazy 23,8 33,0 12,6 14,9 25,9 18,2 71,7 24,8 21,1 19,3 14,4 79,6 18,8 10,3 -51,3%
EBITDA 26,9 44,2 14,7 19,1 25,8 20,7 80,4 27,6 28,3 23,0 18,1 97,1 21,7 14,8 -47,6%
EBIT 200 320 11,4 169 231 180 69,4 | 245 252 199 142 83,7 | 184 11,5 -54,4%
Zysk (strata) brutto 21,3 31,0 11,0 166 238 182 69,7 | 246 243 202 12,6 81,8 | 185 91 -62,6%
Zysk (strata) netto 200 253 92 134 189 151 566 | 203 197 164 103 667 | 153 76 -61,7%
Marza zysku brutto ze 32,8% 34,6% 37,1% 41,2% 442% 41,0% 41,1% | 43,0% 38,4% 36,3% 36,3% 384% |32,9% 32,3%
Marza EBITDA 97% 144% 17,0% 243% 23,8% 213% 21,7% |252% 22,7% 182% 151% 20,2% | 15,2% 11,0%
Marza EBIT 72% 104% 131% 21,5% 21,4% 185% 187% |22,3% 20,2% 157% 11,8% 17,4% | 12,9% 85%
Marza zysku netto 72% 83% 10,6% 171% 17,5% 155% 153% | 18,5% 159% 13,0% 8,6% 13,9% | 10,7% 5,6%
Zrédio: DM BDM S.A., spétka
Komentarz BDM: EBITDA nieco powyzej szacunkow z potowy sierpnia (spadek r/r to efekt przede wszystkim istotnie
wyzszych cen nabycia surowcow, materiatéw, towarow handlowych oraz kosztow energii elektrycznej. Marza brutto ze
sprzedazy spadta nieznacznie wzgledem 1Q’22. Istotnie natomiast na dalszg erozje EBITDA vs 1Q’22 wplynety koszty
sprzedazy (koszty transportu, logistyki i marketingu). Dfug netto na poziomie 93,3 min PLN — istotny wzrost r/r efektem
wysokiego CAPEX-u (48 min PLN w 1H’22 — rozbudowa mocy produkcyjnych).
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W 1H22 spotka miata 664,4 min PLN przychodéw (+60,4% r/r), 12,4 min PLN EBIT (+11% r/r) oraz 10,1 min PLN zysku
netto (-8,1% r/r).

W 2Q’22 spétka miata 106,9 min PLN przychodow (+28,7% r/r), 9,2 min PLN EBIT (-36,9% r/r) oraz 3,5 min PLN zysku
netto na j.d. (-46,8% r/r).

Spétka opublikowata raport za 2Q'22

Wybrane dane finansowe 2Q’22 [min PLN]

2Q'21 2Q'22pP r/r 2Q'22P BDM réznica 1H'21 1H'22 r/r
Przychody 244,0 341,8 40,1% 341,1 0,2% 416,1 585,5 40,7%
segment odziezowy 140,4 192,1 36,9% 191,6 0,3% 226,4 307,5 35,8%
segment jubilerski 103,6 149,6 44,4% 149,5 0,1% 189,7 278,1 46,6%
Wynik brutto na sprzedazy 131,1 193,2 47,3% 193,8 -0,3% 212,8 316,4 48,7%
segment odziezowy 78,1 114,4 46,5% 114,8 -0,3% 116,6 172,7 48,1%
segment jubilerski 53,0 78,7 48,5% 79,0 -0,3% 96,3 143,7 49,3%
EBITDA 43,5 87,0 100,1% 76,9 13,3% 54,2 119,6 120,6%
EBIT 16,7 60,2 260,1% 52,1 15,5% 0,9 65,2
Zysk brutto 26,8 50,0 86,7% 49,9 0,2% 4,2 46,3 998,3%
Zysk netto 23,0 39,3 71,4% 40,4 -2,6% 4,4 36,4 733,2%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 53,7% 56,5% 56,8% 51,1% 54,0%
segment odziezowy 55,6% 59,6% 59,9% 51,5% 56,2%
segment jubilerski 51,2% 52,6% 52,8% 50,7% 51,7%
Marza EBITDA 17,8% 25,5% 22,5% 13,0% 20,4%
Marza EBIT 6,9% 17,6% 15,3% 0,2% 11,1%
Marza zysku netto 9,4% 11,5% 11,8% 1,1% 6,2%

Zrédio: BDM, spétka

Komentarz BDM: Wyniki bardzo zblizone do naszych prognoz. Rozbiezno$¢ na poziomie EBIT wynika
Z przeszacowania kosztow sprzedazy i ogélnego zarzgdu. Wyzsze od oczekiwan koszty finansowe doprowadzity do
zysku brutto na oczekiwanym przez nas poziomie. Pozytywnie oceniamy wzrost marz, szczegdlnie w segmencie
odziezowym. Ze wzgledu na trwajgcg optymalizacje dziatari promocyjnych, zarzad zaktada dalszg poprawe marzy
brutto.

Spétka szacuje, ze w 1H’22 miata 21,4 min PLN przychodoéw (-29,1% r/r), 4,8 min PLN wyniku netto na sprzedazy (-
33,7% r/r) oraz 0,4 min PLN straty netto na j.d. wobec 0,6 min PLN straty w 1H'21.

W 2Q’22 spoétka miata 205,1 min PLN przychodéw wobec 24,6 min PLN rok wczesniej, 34,4 min PLN EBIT (+28% r/r)
oraz 24,9 min PLN zysku netto (+18,5% r/r).

W 1H’22 strata netto grupy na j.d. wyniosta 224,1 min PLN. Istotny wptyw na wyniki grupy miaty odpisy aktualizacyjne
na utrate wartosci aktywéw w Ukrainie w zwigzku z rosyjskg agresjg. Akcja kredytowa ukrainskiego banku stanowi
obecnie okoto 40% wolumendw przedwojennych. W samym 2Q’22 strata wyniosta 5,7 min PLN. Po unormowaniu
sytuacji na Ukrainie, Getin Holding bedzie chciat sprzeda¢ Idea Bank Ukraina. Priorytetem spotki pozostajg
dezinwestycje i zwrot gotéwki akcjonariuszom.

W 2Q’22 spotka miata 139,4 min PLN przychodéw (+104,3% r/r), 0,3 min PLN EBIT wobec -1,1 min PLN rok wczesniej
oraz 2,7 min PLN straty netto wobec 0,9 min PLN straty w 1Q’21 — dane opublikowane w czwartek przed sesja.

Spoétka nie planuje wyptaty w 2022 roku dywidendy zaliczkowej z PZU Zycie, ale widzi potencjat, by przestrzen do
wyptaty dywidendy w 2023 roku byta "bardzo atrakcyjna". Dywidenda uwzglednia¢ moze takze kwote 1,3 mid PLN
przeznaczong wczesniej na kapitat zapasowy.

Spdtka ocenia, ze osiggniecie celu strategicznego, jakim jest wzrost zysku netto w 2024 roku do 3,4 mid PLN nie
powinno by¢ zagrozone.

Spdtka Allegro ma obecnie 2.001 automatéw paczkowych One Box. Zielone automaty spétki sg trzecig najwigkszg
siecig w Polsce pod wzgledem liczby automatdéw i druga pod wzgledem liczby skrytek. Do konca roku Allegro planuje
ustawienie przynajmniej 3.000 zielonych automatow.

Spétka zwotata na 28 wrzesnia walne zgromadzenia w sprawie wyrazenia przez akcjonariuszy zgody na potgczenie
z PGNIG, podwyzszenia kapitatu zakladowego i zmian w statucie.

Rada nadzorcza spotki powotata do zarzgdu Krzysztofa Nowickiego, z dniem 1 wrzesnia 2022 roku. Nowicki od stycznia
2021 roku do konca lipca 2022 roku byt wiceprezesem ds. fuzji i przeje¢ Grupy Lotos. Wczesniej byt m.in. prezesem
Lotos Qil.
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Stoteczny Zarzad Infrastruktury wybrat oferte spétki jako najkorzystniejszg w postepowaniu przetargowym na: "Budowe
infrastruktury do zabezpieczenia funkcjonowania uzbrojenia specjalistycznego" oraz na: "Budowe budynku nr 52A do
potrzeb szkoleniowych i SD Brygady". Wartos$¢ oferty wynosi 226,1 min PLN netto.

KNF zatwierdzita prospekty Alior Banku sporzgdzone w zwigzku z ofertg publiczng bankowych papieréw warto$ciowych
oraz w zwigzku z ofertg publiczng obligacji o tgcznej wartosci nominalnej do 2 mid PLN emitowanych w ramach
programu emisji obligacji wartego do 5 mid PLN.

Podsumowanie konferencji wynikowej 25.08.2022:
2Q’22/1H’22
-okres uznany przez zarzgd za udany, chociaz spotka mierzyta sie z wyzwaniami
-sprzedaz byta satysfakcjonujgca, biorgc pod uwage okolicznosci
-rozpoczeto realizacje 2304 lokali w 1H’22 (tgcznie 7245 mieszkar w budowie na koniec 2Q’22)
-w 2021 roku oferta byta za niska,
-obecnie oferta (2657 lokali, w tym 40 lokali gotowych) jest wtasciwa dla obecnego czasu
-obecna pozycja gotbwkowa pozwala by¢ przygotowanym na ewentualne turbulencje
-spadek marzy brutto ze sprzedazy 1H22 vs 1H’22 — wiecej przekazar z segmentu popularnego
-spadek sprzedazowy w 1H’22 jest mniejszy niz zaktadano w budzecie (2021 byt bardzo silny popyt)

Rynek

-rosngce stopy, inflacja i zaostrzenie kryteriw zdolnoSci przefozyty sie na ograniczenie popytu na kredyty
hipoteczne, szczegdlnie w segmencie popularnym

-wakacje kredytowe spowodowalty takze zawirowania po stronie bankéw

-w Dom Development wg zarzgdu ekspozycja jest na klientébw zamozniejszych, ale tez odczuwalne sq zawirowania
-broni¢ popyt czesciowo moze silny rynek najmu (wzrost stawek)

-na razie nie widac deweloperdw, ktérzy szukaliby ,ratunku”

-Warszawa wyglada ,nieco” lepiej niz rynki regionalne

Perspektywy

-do oddania na 2H’22 spé6tka ma: 1774 lokali, ktérych budowa ma sie zakonczy¢ + 202 juz gotowych (sprzedanych)
lokali; przekazania gtownie w 4Q’22; w 1H’22 przekazano 2178 lokali

-marze w 2H’22 — zalezy od projektu, marze powinny byc¢ ,stabilne”

-realne jest utrzymanie sprzedazy z 1H'22 w 2H’22

-bedzie rést udziat Krakowa w strukturze grupy (bank ziemi na tym rynku jest wystarczajgcy obecnie)

-zdolnosc¢ kredytowa klientéw mogtaby wzrosngé, gdyby np. obnizono kryteria zdolnosci dla kredytéw ze statym
oprocentowaniem

-w przypadku dalszego spadku popytu spotka moze ograniczac ilo$¢ nowo wprowadzonych lokali (projekty sa
etapowane, czesto sg one relatywnie mate, spétka nie realizuje tzw. wiez mieszkalnych)

Ceny

-sg lokalne promocje, ale ceny lokali utrzymujg sie na stabilnym poziomie

-obnizki cen? — rynek deweloperski jest obecnie dojrzaty, trudno powiedzie¢ jak musiatoby sie pogorszy¢, by ceny
zaczely spadac

-sg powszechne uelastycznienia harmonogramow ptatnosci

Koszty/grunty

-uspokojenie rynku wykonawczego od 2Q’22, obecnie koszty i dostepnos¢ sit wykonawczych jest
»Satysfakcjonujgca”

-na rynku sg oczekiwania, ze ceny gruntéw mogq sie obnizy¢ (spadf popyt na nowe grunty ze wzgledu na spadek
wolumendw sprzedazy lokali)

-z obecnym zasobem gruntu spotka czuje sie komfortowo

PRS
-spbtka powaznie mysli, by by¢ dostawcg mieszkan dla branzy PRS

Spéika liczy na to, ze segment rozwigzan ERP grupy wypracuje 500 min PLN przychodéw do konca 2023 roku. Duzym
katalizatorem dla rynku ERP bedzie wej$cie w 2024 roku obowigzku wystawiania faktur za posrednictwem Krajowego
Systemu e-Faktur. W przyszlym roku Comarch liczy réwniez na wysokg sprzedaz nowej aplikacji sPrint, stuzacej do
zarzgdzania wydrukami (ma zastgpi¢ rozwigzanie SAP Crystal Reports).

Platforma sprzedazowa Wszystko. pl, nalezgca do Comarchu, w sierpniu rozpoczeta rejestracje dla sprzedawcow, a w
grudniu ma by¢ dostepna dla konsumentéw. Comarch patrzy na inwestycje we wszystko. pl dlugoterminowo, w
pierwszych latach bedzie stawiat na budowe skali tego projektu.

Spétka stwierdzita utrate kontroli nad zalezng spétkg rosyjskg OOO Famur i zakwalifikowata te spotke do dziatalnosci
zaniechanej. W zwigzku z tym zostata rozpoznana strata w wysokosci 58 min PLN, ktéra obcigzy wynik netto grupy
Famur za 2Q'22.
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Podsumowanie czatu inwestorskiego za 2Q'22 (25.08.2022 r., strefainwestoréw.pl: https:/tinyurl.com/mts6zsue):

- Powéd bardzo dobrych wynikéw za 1H’22 - to efekt m.in. w dalszym ciggu rosnacych i utrzymujgcych sie na wysokim
poziomie cen surfaktantéw na rynku europejskim. Po czesci oddajg one rynkowy poziom cen surowcow ale tez bardzo duzy popyt
na produkty. Jednoczesnie od drugiej pofowy zesztego roku spotka obserwuje ograniczong dostepno$¢ wyrobow wsrod
znaczgcych europejskich producentéw. To takze powdd wigkszego zainteresowania rynku ofertg spotki. Rownolegle wzrést
wolumen sprzedazy PCC EXOL wzrést. W potowie zesztego roku ruszyfa produkcja na instalacji oksyalkilatow.

- Obecny popyt w obszarze surfaktantéw do zastosowan w przemysle - sprzedaz w obszarze zastosowar przemystowych
wzrosta o ponad 60% wobec 1H'21. Wzmozony popyt zaobserwowano szczegdinie ze strony klientdw z branzy czyszczenia
przemysfowego czy tez producentéw odpieniaczy. Tendencja ta utrzymywata sie od poczagtku 2022. Spdtka przewiduje
utrzymanie sie tego trendu réwniez w 2H’22. Dodatkowo stale rozwija swojg oferte produktéw do zastosowar przemystowych.
1H’22 to kilka nowych produktéw, wspierajgcych m.in. branze obrobki metalu.

- Czy dobre wyniki PCC EXOL wynikaja z probleméw konkurencji? — zdaniem sp6tki warto upatrywac sie szansy wérod
zawirowan rynkowych. Szczegolnie, ze dzieki zdolnosciom operacyjnym i elastycznosci produkcji PCC EXOL ma ku temu
predyspozycje. Minione potrocze przyniosto spotce rekordowe rezultaty. Warunki geopolityczne nie byly sprzyjajgce, jednak udafo
Jej sie utrzymac ciggtos$¢ produkcji i sprzedazy. Zamowienia realizowane byty bez zaktdcen, co wcale nie byfo tak oczywiste wsréd
czesci jej konkurenciji. W tym czasie sp6tka zwiekszyta sprzedaz, wartosciowo i ilosciowo.

- Konflikt na Ukrainie - do tej pory spétka nie odczuwata wigkszych probleméw operacyjnych. Hipotetycznych trudnosci
upatrywac mozna by potencjalnie w kwestii surowcow. Chodzi tu przede wszystkim o ograniczenia proceséw logistycznych, ale
takze problemy z dostepnoscig konkretnych surowcéw, powodujgce wzrost ich cen. W celu ograniczenia tych ryzyk spotka
podejmuje szereg dziatan, zmierzajacych m.in. do dywersyfikacji Zrédet dostaw. Faktyczny wplyw waojny w Ukrainie na dziatalno$¢é
spotki trudno jest jednoznacznie przewidziec. PCC Exol utrzymuje sprzedaz do Ukrainy.

- Wzrosty sprzedazy w poszczegélnych grupach produktowych - w obu grupach spétka widzi mocne wzrosty. Wigksze nadal
obserwuje wsrod produktéw do zastosowan w detergentach i kosmetykach. Tu sprzedaz wzrosta do poziomu niemal 270 min
PLN, co jest wynikiem o 75% lepszym niz w 1H’21. W produktach do zastosowari przemysftowych sprzedaz osiggneta poziom
ponad 240 min PLN, co jest wzrostem o 62% wzgledem ubiegfego roku.

- Przygotowana spétki na ewentualne odciecie dostaw ropy z Rosji - kluczowym dla sp6tki surowcem, posrednio
pochodzgcym z ropy, jest tlenek etylenu. Jego gtownym dostawca jest PKN Orlen. Wedtug powszechnie dostepnych informacii,
produkcja zaktadu PKN Orlen w Plocku w 30% opiera sig na ropie z Rosji, a koncemn jest przygotowany na objecie embargiem
rosyjskiej ropy. PCC Exol szacuje, ze w razie wystapienia probleméw po stronie PKN Orlen, spétka bytby w stanie
prawdopodobnie zastgpic¢ potowe ich dostaw dostawami od innych producentéw. Oczywiscie na ewentualny poziom zastgpienia
dostaw wptynie biezgca dostepnosc surowca na rynku.

- Na jakim etapie jest nowy prospekt emisyjny PCC EXOL? Kiedy mozna spodziewac sie emisji obligacji? - KNF
zatwierdzit prospekt emisyjny pod koniec czerwca 2022. Spétka sygnalizuje, ze zatwierdzenia prospektu nie mozna utozsamiac
z przyrzeczeniem do emisji obligacji. Decyzja o ewentualnej emisji zawsze poprzedzona jest kompleksowg analizg potrzeb spotki
i warunkéw panujgcych na rynku. Spétka zawsze oferowata obligacje, kiedy tylko pojawialy sie przemawiajgce za tym argumenty.
- Na jakich produktach najwyzsze marze? - w gtdwnej mierze na produktach specjalistycznych. Spbtka sukcesywnie
optymalizuje ich sprzedaz wzgledem produktéw masowych. Co istotne, dzieki swoim zdolnosciom operacyjnym i elastycznosci
produkgji, w TH’22 znaczgco wzrosta réwniez rentowno$¢ oferowanych przez nig produktéw masowych.

- Rozwdj bazy produkcyjnej:

1) w 1H22 spétka zakonczyfa rozruch technologiczny reaktora do produkcji estréw fosforowych. Dzigki niemu zdolnosci
produkcyjne spétki wzrosty o 2 tys. ton i obecnie wynoszg 139 tys. ton rocznie. Estry fosforowe rozwijajg sie jako grupa produktowa.
Dlatego tez rozpoczeto przygotowania do inwestycji w drugi reaktor.

2) W Pfocku w lipcu br. wytwérnia Etoksylatow zyskata nowg baze magazynowa.

3) Inng istotng dla spotki inwestycjg jest rozbudowg wytwdrni Etoksylatéw w Plocku o druga linie technologiczng. Spétka zaktada,
Ze zdolnosci produkcyjne w Plocku wzrosng do 80 tys. ton rocznie, a . inwestycja zostanie sfinalizowana w potowie 2024 roku.

4) Za posrednictwem sp6tki PCC BD, ktéra jest projektem joint venture PCC EXOL i PCC Rokita, realizowana jest inwestycja w
budowe nowego uniwersalnego zaktadu w Brzegu Dolnym (termin zakoriczenia inwestycji i uruchomienia nowego zaktadu to
pofowa 2026r.). Ma on stuzy¢ produkcji szerokiej gamy m.in. etoksylatéw oraz polioli polieterowych. Produkty z tej instalacji bedg
mogly znalez¢ szerokie zastosowanie w licznych branzach.

- Wplyw walut na dziatalno$¢ spétki — import i eksport rozliczany jest w walutach EUR i USD. Réwniez sprzedaz krajowa
kwotowana jest w walucie obcej. Sprzedaz zalezna bezposrednio lub posrednio od kurséw walut zagranicznych stanowi ok. 95%
przychodow. Z kolei zakupy posrednio uzaleznione od kursow walut to ok. 90% kosztow. W zwigzku z tym stabngca zlotdwka
wplywa umiarkowanie pozytywnie na wyniki Grupy PCC EXOL. Oczywiscie ostateczny biezacy wptyw wahar walut zalezny jest
od wielkosci zmian kursow oraz skali importu i eksportu w danym okresie. Dla lepszego zobrazowania — w 1H’22, kiedy to kursy
walut mocno ,szalaly”, grupa osiggnetfa prawie 2 min PLN zysku z tytutu roznic kursowych.

- Sprzedaz zielonych produktéw - produkty zielonej chemii spétka oferuje w ramach linii PCC Greenline. Obecnie oferta spotki
obegjimuje 180 produktow tego typu. W 1H’22 udziat produktéw ,zielonych” w sprzedazy wyniost ilosciowo ponad 75%, a
wartosciowo 68%.

- Gaz - PCC EXOL w swojej produkcji zuzywa niewielkie ilosci gazu. Roczne zakupy gazu stanowig mniej niz 1% ogdlnych
zakupow spotki. W zwigzku z tym, obecna sytuacja na rynku gazu wiasciwie spotki nie dotyczy.

- Plynnos¢ finansowa - kwestia zabezpieczenia ptynnosci finansowej zawsze jest dla sp6tki priorytetem. PCC EXOL dysponuje
systemem skutecznego ubezpieczania i monitorowania ptatnosci. System sprawdzit sie w sytuacjach kryzysowych. W tym
momencie spétka nie identyfikuje istotnego ryzyka utraty ptynnosci.

- Stopy procentowe -obecnie spétka pokrywa wszystkie koszty swojej dziatalnosci, w tym rowniez koszty finansowania,
Jjednoczesnie wykazujgc wysokie zyski. Wzrost stop procentowych ma generalnie wptyw na finansowanie oparte na zmiennej
stopie procentowej. Wiekszo$¢ finansowania dfugoterminowego PCC EXOL oparta jest na stafej stopie procentowej, badz
zabezpieczona poprzez transakcje IRS. Patrzgc liczbowo, na koniec 1H’22 byto to blisko 60% zadfuzenia dfugoterminowego

Spotki.
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Spétka otrzymata informacje o pomysinym zakonczeniu rejestracji na terytorium Niemiec i Szwajcarii produktu
leczniczego pod nazwg handlowg Onko BCG. Jest to istotny kamien milowy we wspotpracy z Apogepha.

PAK-Polska Czysta Energia rozpoczyna budowe na terenie gminy Czluchéw nowej farmy wiatrowej o mocy 72,6 MW.
Elektrownia ma zosta¢ uruchomiona w 2024 roku.

Tauron zlecit wykonawstwo zastepcze w zwigzku z zaprzestaniem przez Rafako realizacji prac naprawczych bloku
o mocy 910 MW w Jaworznie. Tauron potwierdza te informacje i podaje, ze priorytetem grupy jest jak najszybsze
przywrécenie jednostki do pracy, a realizacja prowadzonych prac nie jest zagrozona.

Spétka poinformowata w oswiadczeniu, ze nie zaistniaty zadne podstawy prawne, ani faktyczne dla wdrozenia przez
Tauron wykonawstwa zastepczego na bloku 910 MW w Jaworznie, Rafako nie zaprzestato wykonywania prac
naprawczych i wykonuje swoje zobowigzania kontraktowe.

Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q’'22 (25.08.2022)

- w 1H22 wymiana sprzetu w 5 pracowniach, otwarcie 1 nowej pracowni, planowana jeszcze jedna w najblizszym
czasie;

- w Tarnowie dobre perspektywy, mato rezonanséw w poréwnaniu do populacji;

- oczekiwana poprawa rentownosci w Scanixie;

- znaczgcy kontrakt w Alterisie bedzie zrealizowany w 4Q’22;

- w kolejnych okresach laboratorium do diagnostyki Covid bedzie miato zerowy wptyw;

- wprowadzenie od 3Q'22 zwiekszania wyceny badan refundowanych $rednio 0 30% vs. 1Q'22;

- koszty energii elektrycznej i paliwa nie sg istotne w dziatalno$ci spotki;

Q&A:

- wzrost w wyceny w 3Q'227? Jaki % przychoddw i w jakich grupach bedzie objety? Wszystkie badania refundowane —
Voxela, RP, Scanix, VITO-MED., w diagnostyce $rednio 30% - istotny wptyw, w VITO-MED mniejszy wzrost; ma
wydzwiek antyinflacyjny; wzrost kosztéw ustug medycznych i kosztéw wynagrodzen — podwyzki wycen majg to
ztagodzi¢; badania wysokomarzowe PET — wzrost 45% (do ponad 4 tys. PLN, cholina do ponad 6 tys. PLN);

- restrukturyzacja szpitala — czy efekty sg zadowalajgcy dla spotki? Czy w 4Q’'22 mozna spodziewac sie zysku? To jest
bardzo kompleksowa dziatalno$¢, 4Q’22 to jeszcze za wczesnie; procesy nabraty duzego rozpedu, najblizsze kilka
miesiecy beda kluczowe;

- kiedy szpital moze przesta¢ generowac straty? Moze w przysztym roku; intencjg spofki nie jest utrzymywanie jednostki,
ktoéra generuje straty;

- CAPEX na ten rok? W 2H’22 poziom zblizony do 1H22.

Spétka zawarta z Zamkiem Ksigzgt Pomorskich w Szczecinie umowe pn. "Wykonanie projektu i robét w formule
"zaprojektuj i wybuduj" oraz robot w formule "wybuduj" dla zadania "Kompleksowe zagospodarowanie taraséw oraz
odbudowa skrzydta pétnocnego ZKP w Szczecinie". Warto$¢ umowy wynosi 84,99 min PLN brutto.

Spétka zawarta umowe o maksymalnej wartosci 25 min PLN netto z Generalng Dyrekcjg Drég Krajowych i Autostrad
na kompleksowe utrzymanie systemoéw bezpieczenstwa i urzadzen obstugi tunelu w ciggu S2 Potudniowej Obwodnicy
Warszawy oraz budynku i ustug Centrum Zarzadzania Tunelem.

Akcjonariusze spdtki ztozyli oferty sprzedazy tgcznie 52.925 akcji (1,76% kapitatu) w ramach skupu akcji wlasnych.

Spotka rozpoczeta pierwsza faze badan klinicznych mikrosondy $wiattowodowej inPROBE. Celem tego etapu badan
jest potwierdzenie bezpieczenstwa aplikacji mikrosondy w diagnostyce pacjentéw z HER2-dodatnim oraz HER2-
ujemym nowotworem piersi.

Spoétka zawarta trzy umowy na wykonanie prac modernizacyjnych zwigzanych z poprawg efektywnosci energetycznej
trzech wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych zlokalizowanych w Bytomiu, Bedzinie i Mystowicach. taczna wartos¢
prac wyniesie okoto 1,7 min PLN.

Cios w browary i mleczarstwo. Brak nawozéw to tylko jeden problem wynikajacy ze wstrzymania pracy w Grupie Azoty
i Anwilu. W szoku jest branza spozywcza, zwtaszcza mleczarstwo i browary, ktére potrzebujg CO2 z tych zaktadéw do
produkcji. — Rzeczpospolita

Popyt na magazyny dalej wysoki, podaz nieco przyhamowata. Rosyjska agresja na Ukraing podniosta koszty budowy
i zniechecita czg$¢ funduszy do angazowania sie¢ w inwestycje na etapie budowy, ale sytuacja sie stabilizuje.
Zapotrzebowanie na powierzchnie logistyczno-przemystowe utrzymuje sie na wysokim poziomie. — Parkiet

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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tel. (032) 208 14 35
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Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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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 26.08.2022 roku, 08:12 CEST.

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

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

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

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

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

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

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

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

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg posiada¢ 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 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 tre$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

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

e powigzar 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 subiekty i i autoréw. O i zawarte w nim
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie ca?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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