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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Korekta wzrostowa na GPW, Wall Street w dot 1D YTD
Ostatnia sesja minionego tygodnia przyniosta korekte po duzych spadkach. WIG20 wzrést +2,95%
i obronit poziom 1.500 pkt. Mocne wzrosty odnotowaty tez WIG i mWIG40, ktére zyskaty odpowiednio  WIG20 1505,8 3,0% -33,6%
+2,5% i 2,1%. Relatywnie staby okazat sig indeks matych spotek, ktory zakonczyt sesje +0,4% nad  WIG30 18528 2,7% -33,0%
kreska. Sektorowo najlepiej radzita sobie chemia (+5,9%), silnie rosly tez banki (+4,1%) i paliwa mwiG40 38588 2,1% -27,1%
(+4,0%). Byto to widoczne w WIG20 — najmocniej roty PKO BP (+5,9%), mBank (+4,7%) i PKN Orlen o - 0
(+4,1%). Ponizej punktu odniesienia sesje zakonczyly tylko trzy spotki — JSW (-2,6%), Asseco A SR 0'40/0 15'7:)
(-0,8%) i Pepco (-0,7%). Na szerokim rynku gwiazdami byly takie spéiki jak Muza (+9,7%), BAH WIG 496715 2,5% :28,3%
(+9,2%) i Pamapol (+8,9%). Z drugiej strony w dét ciggnat Serinus (-11,2%), City Service (-9,7%) NC Index 306,9 1,0% -21,2%
i ZUE (-8,9%). NA rynkach europejskich pigtek réwniez przyniést odreagowanie — DAX zyskat \WIG Banki 48534 4,0% -43,8%
+SJ3;% (;?Cﬁ01\ol\/lzré?\: +2d,2%,ta F_;I'SlE31090|+1,9°/to. Optymli;mu zllabrzkiio jgdnteak zaa chanem. SS;(P WIG Bud 3639,2 -0,6% 3,3%
i spadly -1,1%, a Nasdaq stracit -1,3%. Inwestorzy analizowali pod koniec tygodnia dane z rynku h
pracy, ktére okazaty sie bliskie konsensusowi. O poranku w Azji panujg mieszane nastroje. Nikkei WS Gzl DERe S il
znizkuje -0,03%, natomiast Shanghai Composite rosnie +0,1%. Ropa rosnie przed dzisiejszym WIG Dew 24875 -0.2% -12,4%
posiedzeniem OPEC+, na ktérym ma zapas¢ decyzja o wolumenie produkcji ropy w ramach WIG Energia 23291 2,2% -3,6%
ugrupowania. Arabia Saudyjska sygnalizowata niedawno mozliwosc ograniczenia wydobycia. Dzisiaj  wiG Games 13 000,7 1,1% -41,7%
w USA obchodzone jest Swieto Pracy, dlatego tamtejsi inwestorzy nie wezma udziatu
. H - P WIG IT 4012,0 0,0% -14,7%
w notowaniach. W kalendarzu makro czeka nas seria odczytéw indeksu PMI dla ustug za sierpien. )
W tym tygodniu bedziemy czeka¢ na $rodowa decyzje RPP i czwartkowa decyzje ECB w sprawie WIG Media 61084 3,1% -30,3%
stop procentowych. Konsensus zaktada wzrost w Polsce o 25 pb. Indeksy futures na DAX znajdujg  WIG Paliwa 5740,1 4,0% -11,6%
sie na mocnym minusie, natomiast na amerykanskie indeksy lekko rosna. WIG Spoz 2203,5 0,2% -50,9%
WIG Surowce 32390 2,8% -28,6%
Anna Madziar WIG Odziez 4770,0 2,1% -49,7%
DAX 13 050,3 3,3% -17,8%
0, - (V)
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P sz L9% e
VRG: Szacunkowa sprzedaz w sierpniu’22 wyniosta 113,1 min PLN [wykres BDM]; [SReD §dkeis & Aakis
= PGNiG: Spotka zapewnia, ze nie zaczela wykorzystywaé zapaséwl. gazu na zime; 10 BUX 419413 1.2% -17.3%
pazdziernika NWZ zdecyduje o potgczeniu z PKN Orlen; . S&P500 39243 -1,1% -17,7%
= Libet: Spotka sfinalizowata umowy dotyczace sprzedazy aktywow w Zorach i Libigzu DJIA 313184 -1,1% -13,8%
[komentarz BDM]; Nasdaq Comp 11 630,9 -1,3% 25,7%
= Tauron: blok w Javyorzpie por_\oyvnie Qrodukuje er_lergie,; L Bovespa 110 864,2 0,4% 5,8%
L R O B o bomertar, V4%
BDM]'J ) 9 a ° fipot, Ie Shanghai Comp. 3186,5 0,0% -12,5%
= Amrest: konferencja wynipowa po raporcie za 2Q’22 (02.09.2022) [podsumowanie BDM];  S&P/ASX 200 6828,7 :0.2% :8.3%
= Unibep: Konferencja wynikowa po 2Q'22 [podsumowanie BDM]; EUR/PLN 4,72 0,1% 2,9%
= Getin Noble: Bank szacuje negatywny wptyw wakacji kredytowych na 164 min PLN; USD/PLN 4,74 0,0% 17,6%
= Captor Therapeutics: EBIT w 1H'22 wynidst -20,9 min PLN w poréwnaniu do -12,1 min  CHF/PLN 4,83 0,1% 9,3%
PLN rok wezesniej; ) _ i EUR/USD 1,00 0,1% -12,5%
= Torpol: Finalne wyniki za 2Q'22 zgodne ze wstepnymi— spadek oczekiwanej marzy na USDIIPY 140,20 0,0% 21.8%

portfelu z kilkunastu do 10% [komentarz BDM];
= Bogdanka: Spotka zaktada w 22 produkcje wegla handlowego na poziomie ok. 9,2 min 2o

ton; > ;
= Introl: Dobre wyniki za 2Q'22 [komentarz BDM]; : WETESS ZTETE
= Photon Energy: Spétka oferuje zamiane obligacji 2017/2022 na nowe zielone obligacje Kurs otwarcia 1470 -45 -2,97%

2021/2027; Kurs zamknigcia 1503 43 2,95%
= Comp: konferencja wynikowa po raporcie za 2Q'22 (02.09.2022) [podsumowanie BDM];  Kurs min. 1463 3 0,21%
= Mercor: Spoétka chce wyptaci¢ 0,63 PLN dywidendy na akcje; Kurs max. 1507 12 0,79%
= Stalprofil: EBIT wzrdst do 88,6 min PLN w 1H22 z 79,7 min PLN w 1!:!’2.1.; ) T G 45 327 4075 -8.25%
= Kompap: EBIT w 1H22 spadt do 3,6 min PLN z 4,2 min PLN rok wczes$niej; Grupa kupita A

. - . Otwarte pozycje 58 896 -13 -0,02%

spotke Komunikacja Masowa od Asseco;

= Arteria: Investcamp w wyniku wezwania nabyt 1,2 min akcji Spotki. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 14772 14647 15065 15058 3,0% 976
WIG30 18219 18067 18528 18528 27% 1012

WYKRES DNIA MWIG40 37915 16766,1 16942,1 38588 2,1% 67

Inflacja producencka w lipcu’22 w Strefie Euro znéw wzrosta. Po dwoch spadkowych SWIG80 168368 37915 38588 168986 04% 35

odczytach PPI przyjeto wartos¢ 37,9% (vs 37,0 ocz.), co jest najwyzszym historycznie WIG-PL 504052 500648 507287 507287 2,6% 1079
poziomem dla tego wskaznika w unii walutowej. WIG 488865 486064 496715 496715 25% 1088

PPl w Strefie Euro [%] (sierpien’20 — lipiec’22) /12
Close MC 1D YTD

Allegro 25,11 26 534 3,7% -35,4%
Asseco Poland 69,70 5785 -0,8% -19,4%

ccc 36,76 2017 2,1% -65,2%

CD Projekt 82,00 8261 0,6% -57,5%
Cyfrowy P. 19,50 12 471 3,7% -43,8%

Dino 342,80 33608 2,2% -6,7%

JSW 43,11 5062 -2,6% 23,6%

Kety 554,00 5346 2,.2% -9,2%
KGHM 87,62 17 524 4,0% -37,1%

LPP 8 380,00 15539 2,0% -51,3%
mBank 215,60 9144 4,7% -50,2%
Orange 5,87 7704 1,9% -30,5%
Pekao 34,94 20091 -0,7% -24,9%
Pepco 62,50 16 404 1,7% -48,8%

PGE 7,21 16 182 2,4% -10,5%
PGNIG 5,43 31376 3,8% -13,8%

PKN Orlen 59,56 37311 4,1% -19,9%

= PKO BP 23,39 29238 5,9% -47,9%
B9 WA W uE yn 2B 3f 4w s e B 8B 9B w3 wm B 1B ¥B 3 4 5B e 7h PZU 27,57 23807 1,7% -22,0%
Santander Polska 212,20 21685 3,5% -39,1%

EUPPENLY Index (Eurosat PP Euroaone Inusiry B Consirction Yot Graph 2146  Daly 0140G2020-3LL022 Copyrihte 2022 Boorberg Firance LP. I5-5ep 2002 T:18:8
Zrédfo: 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. 511,00 1216 0,0% -7,8% Handlowy 5880 7683 1,7% -0,3% Ropa Brent [USD/bbl] 95,0 2,9% 59% -15% 22,2% 30,9%
Alior 26,20 3421 3,1% -52,1% Huuuge 2280 1921 36% -9.2% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 9,0 -3,3% -3,7% -1,9% 140,1% 90,1%
Amrest 19,70 4325 -1,5% -28,9% ING BSK 144,20 18760 4,9% -46,0% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 2147 -11,7% -36,7% -10,5% 205,2% 313,5%
Asbis 14,53 806 2,8% -33,0% Inter Cars 350,00 4959 2,9% -26,0% CO2 [EUR/] 775 -3,6% -139% -2,7% -3,5% 26,0%
Asseco 4590 2382 22% -11,0% Kernel 20,60 1731 -05% -649%  Wegiel ARA [USD/] 376,0 1,6% 2,0% 2,5% 173,4% 131,8%
Azoty 33,78 3351 7,4% -0,1% Kruk 282,60 5405 -1,9% -13,6% Miedz LME [USD/] 7691,0 0,5% -6,1% -2,0% -21,0% -17,9%
Benefit 652,00 1913 1,9% 2,5% Livechat 106,80 2750 0,0% -8,6% Aluminium LME [USD/] 22978 -0,2% -8,2% -3,0% -18,1% -14,5%
BNP 49,00 7232 0,006 -46,3% Mabion 23,62 382 2,7% -61,3% Cynk LME [USD/t] 31725 -45% -13,0% -10,2% -11,6% 6,9%
Bogdanka 4580 1558 -1,4% 43,1% Mercator 52,08 555 2,9% -46,3% Otéw LME [USD/] 1885,3 -0,7% -5,0% -3,1% -194% -22,1%
Budimex 243,00 6204 -1,0% 7,0% Milennium 3,79 4603 4,6% -53,7% Stal HRC [USD/f] 780,0 -0,1% -1,8% 0,0% -456% -59,9%
Celon 15,50 791 7,9% -53,2% MoBruk 324,00 1138 52% -158% Ruda zelaza [USD/] 98,0 1,6% -7,1% -6,5% -12,9% -32,5%
Ciech 33,06 1742 6,0 -21,3% Neuca 730,00 3227 2,1% -13,1%  Wegiel koksujacy [USD/t] 273,7 -41% -88% -21% -221% -0,3%
Comarch 159,00 1293 0,9% -11,7% PKP Cargo 12,54 562 2,0% -10,6%  Zitoto [USD/oz] 17129 0,9% -1,5% 01% -64% -6,1%
DataWalk 151,52 778 -0,3% -33,0% Polenergia 92,80 8181 4,6% 26,1% Srebro [USD/oz] 18,1 1,4% -4,4% 0,4% -225% -26,8%
Develia 2,19 980 0,0% -26,3% Pracuj 47,95 3273 -0,1% -33,9% Platyna [USD/oz] 840,5 1,2% -3,1% -1,0% -132% -17,9%
Dom Dev. 88,60 2264 15% -26,2% Selvita 7440 1366 09% -9,3% Pallad [USD/oz] 2012,3 1,5% -5,2% -2,6% 52% -16,1%
Enea 7,70 4759 2,1% -9,5% Tauron 2,37 4145 49% -10,9% Bitcoin USD 198836 -0,9% -3,7% -15% -57,1% -61,5%
Eurocash 11,77 1638 3,2% 8,6% TEN 98,20 717 1,2% -71,9% Pszenica [USd/bu] 793,0 2,3% 1,1% -2,0%  2,9% 12,6%
Famur 3,21 1845 7,0% -4,2% WP.PL 99,30 2907 5,6% -29,6% Kukurydza [USd/bu] 669,0 1,6% 0,0% -0,7% 12,8% 29,6%
GPW 34,16 1434 02% -17,5% XTB 21,70 2547 -05% 29,3% Cukier ICE [USD/Ib] 18,2 0,9% -1,7% 1,5% -1,1% -4,3%
WIG20 ‘ ‘ ‘ ‘
T.N[GZ() Index - Last Price 1505.75 2.95% {2300
I M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1666.35
A —— W WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1960.65. -0.21% [b 7700
_‘_‘_‘_‘___‘_“—-—
_\_‘_\__‘_\—
= 2100
R

"'\\_\ _\—\_\_\_‘_‘—

~ 190

"g.go
ﬁ*f&ﬂ‘iﬂ' s | \ 1800
=)

1600

ll

L™ L .
T "y +J.‘-'-D"‘

!

1400
T Marls Mar3l  Apr14 | Ar29  Mayls | May3l  Jw15 w30 wlis 0 w2 7 Agls | A3l
2022
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Szacunkowa sprzedaz w sierpniu’22 wyniosta ok. 113,1 min PLN (+5,2% r/r). Marza grupy wyniosta 52,0% vs 52,3%
rok wczesniej.

Szacunkowe miesieczne przychody [min PLN]
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Zrédto: BDM, spétka

Z udostepnianych codziennie rano danych przez spotke z grupy PGNiG Gas Storage Poland wynika, ze w ostatnich
kilku dniach napetnienie magazynéw gazu w Polsce lekko si¢ zmniejsza. Jeszcze niedawno informowano o napetnieniu
magazyndéw na poziomie 100%, dane z niedzieli, z godziny 6:00, mdéwig o napetnieniu na poziomie 99% (36078 GWh).
W ciggu ostatniej doby z magazynéw zattloczono 40,5 GWh gazu.

Spétka informuje, ze podziemne magazyny gazu stuzg nie tylko do utrzymania zapaséw, ale réwniez do biezgcego
bilansowania sieci przesytowej. Zapewnia jednoczesnie, ze nie ma to zwigzku z wstrzymaniem dostaw gazu z Rosji do
Niemiec przez gazocigg Nord Stream 1.

Spotka zapewnia tez, ze nie jest réwniez prawdg, ze przeptyw gazu z Niemiec do Polski ustat. Koncern wskazuje, ze
gazocigg Nord Stream 1 zostat wytgczony tydzien temu, a przez caty ten czas gaz z kierunku zachodniego byt w Polsce
odbierany. Od poczatku wrzesnia przeptyw z Niemiec jest nizszy, co ma jednak zwigzek z wysokimi cenami na
europejskich rynkach i brakiem atrakcyjnosci ekonomicznej dostaw gazu z tego kierunku. Bez zaktocen PGNiG odbiera
gaz przez terminal LNG w Swinoujsciu, sprowadza takze gaz z terminalu w Ktajpedzie.

Ponadto, Spotka zwotata na 10 pazdziernika walne zgromadzenie w sprawie wyrazenia przez akcjonariuszy zgody na
potaczenie z PKN Orlen.

Spotka sfinalizowata umowy dotyczace sprzedazy aktywédw w Zorach i Libigzu (komunikat z 26 sierpnia 2022) za 65,1
min PLN.

Komentarz BDM: Do transakcji odnosili§my sie w biuletynie z 29 sierpnia. Na koniec 1Q’22 spétka miata 59,7 min PLN
dfugu netto (razem z leasingiem) oraz 28,7 min PLN zobowigzan z tytutu prawa do uzytkowania aktywéw. Zamkniecie
procesu sprzedazy pozwala wyeliminowac zadtuzenie finansowe i wygenerowac¢ nadwyzke gotéwkowa, przy czym nie
znamy na ten moment ewentualnych skutkéw podatkowych, z jakimi wigze sie transakcja.
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’'22 (02.09.2022)

- Spodtka odnotowata najlepsze kwartalne przychody w historii na poziomie 606 min EUR.

- Sprzedaz wraz z uwolnieniem gospodarki od restrykcji covidowych ros$nie i powraca do poziomoéw sprzed pandemii.
- Pierwszy raz 12. miesigczna $rednia ruchoma wyniosta powyzej 918 EUR przychodéw na lokal. Rok temu wynosita
710 EUR na lokal.

- Wedtug Spotki poziomy inflacji w wiekszosci panstw w ktorych firma ma restauracje, powinny zaraz osiggngé szczyty.
Zarzad nie spekuluje, lecz chce by¢ odpowiednio przygotowany i elastyczny na nadchodzace okresy.

- Przychody w Europie wzrosty o 17% r/r, EBITDA o 13% r/r.

- Przychody w chinach spadty o 46% r/r, jest to wynik restrykcji covidowych. Jednak w 3Q’22 juz wida¢ powrot
sprzedazy.

Q&A

Pytanie dotyczace aktywnosci w Rosji.

Wycofali$my catg sie¢ Pizza Hut (59 restauraciji), zatrzymalismy tez jakiekolwiek inwestycje w tamtym regionie. Nie
planujemy zadnej ekspans;ji.

Pytanie dotyczace zaprzestania rozwoju sieci Burger King w Polsce.

Burger King zerwat z nami umowe. Bedziemy kontynuowac prace w 46 restauracjach ktore juz istniejg, sa one
odpowiedzialne za ok. 0,5% EBITDA grupy. Nie jesteSmy odosobnionym przypadkiem, poniewaz umowa zostata tez
zerwana u niektorych firm konkurencyjnych. Jak bedziemy mieli wigcej informacji dotyczacych tej sytuaciji to sie nimi
podzielimy z rynkiem.

Jak zarzad widzi rozwéj firmy w kolejnym roku?

Mamy zamiar by¢ zaangazowanymi w rozw¢j firmy, oraz juz podjeliSmy kroki w sprawie poprawienia rentownosci.
Marza jest obecnie na komfortowym poziomie i mamy dobrg pozycje do kontynuowania ekspansji. Zaktadamy, ze
w 2H22 pochwalimy sie wiekszg liczbg nowych restauracji i ten trend bedziemy kontynuowaé w 2023r. Niestety
w stosunku do planéw rozwoj moze by¢ wolniejszy ze wzgledu na problemy zwigzane z fancuchami dostaw.

Pytanie o rynek niemiecki oraz o rozwdj sieci sushi w Niemczech.

Obecnie mamy 3 brandy: KFC, Pizza Hut oraz Starbucks. Starbucks odpowiada za najwiecej przychodéw. Mamy plan
rozwing¢ tam réwniez sie¢ sushi, ale bedziemy komunikowac sie z rynkiem jak podejmiemy decyzje co do kolejnych
etapow tego planu.

Pytanie o réznice pomiedzy wzrostem przychodéw a transakgcji.

Dla nas najwazniejszym wskaznikiem jest liczba transakcji. To co widzimy, to zmiana trendu, ludzie mniej zmawiajg
z dostawa, a wiecej kupujg na wynos. Ze wzgledu na wzrost kosztéw oraz presje cenowg coraz wigcej ludzi decyduje
sie na inny kanat dystrybucji. Z tego powodu wystepuje ta anomalia.

Na ile biznes w Rosji jest wyceniany w ksiegach?

Ok. 78 min EUR.

Jaki udzial we wzrostach przychodéw miat wzrost wolumenu i inflacja?

Cena na réznych rynkach rosta mniej wiecej w tempie 5-10%. Mamy tez jeszcze element spadku zamoéwien w dostawie.
Wzrost wynika gtéwnie z wolumendw i wzrostu w udziale w rynku.

Pytanie o wzrost kosztéw pracownika jak i materiatéw.

Oczekujemy, ze dochodzimy juz do szczytéw inflacyjnych, ale nikt nie ma takiej pewnosci. Druga potowa roku bedzie
na pewno wyzwaniem, ale bedziemy kontynuowac analize kosztow zywnosci oraz sity roboczej. Juz teraz widzimy
presje na wzrost ptac, jak rowniez sg kraje ktore zwigkszyly minimalng pensje. Presja kosztowa oraz cenowa jest
naturalna w obecnym wysoko inflacyjnym srodowisku.

Pytanie o wptyw obecnych lockdownéw na restauracje w Chinach.

Bacznie obserwujemy sytuacje, ale zawsze przestrzegamy regulacji wewnetrznych panstw. Lockdowny, jesli sie
ponownie rozpoczng, wplyng na naszg firme. Za to Chiny niezwykle dobrze sobie radzg z pracag pod lockdownami.

Blok o mocy 910 MW zostat zsynchronizowany z krajowa siecig energetyczng i ponownie produkuje energie
elektryczng. Wszystkie zadania, majgce na celu przygotowanie jednostki do synchronizacji, zostaty zrealizowane.

Blok znajduje sie w okresie przej$ciowym — fazie strojen, testow i optymalizacji, ktérych pozytywne zakonczenie jest
kluczowe dla przysztej pracy jednostki w najkorzystniejszej konfiguracji i z maksymalng efektywnoscia. Pracujac z petng
mocg, blok w Jaworznie moze wytwarzac okoto 6,5 terawatogodzin energii elektrycznej rocznie, zuzywajac nawet 2,5
min ton wegla. Docelowo blok w Jaworznie osiggnie minimum techniczne na poziomie 37%

Termin raportu za 2Q’22 przesuniety na 28 wrzesnia 2022 roku (poprzedni termin 7 wrzes$nia).

Agencja Rozwoju Przemystu i PKP Polskie Linie Kolejowe zamierzajg ogtosi¢ wezwanie na 70 min akcji Trakcji po
cenie 1,70 PLN za akcje - podato posredniczgce w wezwaniu BM PKO BP.

Spétka zalezna Torprojekt dokonata aktualizacji budzetu na -24 min PLN dla kontraktu z 2018 roku na dokumentacje
projektowa odcinka Warszawa Wschodnia - Warszawa Zachodnia

Komentarz BDM: Wezwanie jest ,efektem” finalizacji w lipcu emisji dla PKP PLK (250 min akcji po 0,80 PLN/szt). ARP
i PKP PLK posiadajg wspdlnie 79,8% akcji spotki. Cena wezwania byfa juz wczesniej ustalona w umowie z Comsg.

Komentarz BDM 2: Odpis w Torprojekcie to kolejny z czynnikéw, ktéry obcigzy wyniki spétki w 2Q’22 (o innych spétka
informowata w sierpniu). Publikacja wynikow ma nastapic¢ 14 wrzesnia.

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
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Podsumowanie konferencji wynikowe po 2Q’22 (piatek 2/09/2022)

e Perspektywy

-spotka nie musi obecnie walczy¢ o kontrakty ze wzgledu na duzy portfel zlecen

-zarzgd zakfada zblizone przychody w 2H’22 w stosunku do 1H22

-w 2H’22 nadal wysoka bedzie kontrybucja do wynikéw skonsolidowanych segmentu deweloperskiego

-Spotka bedzie starata sie odbudowywac rentownos¢ w obszarze budowlanym na bazie nowych kontraktow

-zadtuzenie na koniec 2022 powinno by¢ nizsze niz po 1H’22

o Materialy/koszty

-rynek materiatéw sie stabilizuje, nie ma problemoéw z dostepnoscig, ceny nie bedg jednak istotnie spadac, ze wzgledu
na wzrost kosztow energii

-ceny paliw majg duzy wptyw na rentowno$¢ segmentu infrastrukturalnego

e Plynnoscé/diug

-w 2021 roku spétka notowata duze wptywy ze sprzedazy mieszkar, obecnie sprzedaz jest stabsza (nizsze wpfaty od
klientéw w trakcie realizacji budéw)

- w 1H’22 wyrazna presja na pfatnos¢ zaliczek na zakup materiatéw i przedptaty dla podwykonawcéw (spotka nie
przewiduje zmiany tego procesu w 2H’22)

-w 1H’22 duze zaangazowanie kapitatu obrotowego w kontrakt na budowe zapory dla Strazy Granicznej (sptyw
Srodkéw na przetomie 3/4Q’22)

e Kubatura

-spotka jest nadal w trakcie starszych renegocjacji kontraktéw (50% zakonczono rozmowy, 50% nadal w toku),
w duzej mierze udaje sie uzyskac doptaty, ale nie zawsze pokrywajg one w 100% wzrost kosztéw

-spotka w wiekszych zakresie przestawia sie z mieszkaniowki na realizowanie kontraktéw dla wojska (spotka ma
odpowiednie certyfikaty) oraz dla segmentu publicznego

-w nowych kontraktach publicznych sg uwzgledniane klauzule waloryzacyjne (np. AM Bydgoszcz)

e Budownictwo inzynieryjno-drogowe

-trwajg odbiory zapory na granicy, kontrakt nie byt w catosci ujety w wynikach 1H’22

-podpisano klauzule waloryzacyjne z GDDKIA, kontrakty na S19 wejdg do realizacji w 2023, obecnie sg one rentowne

e Przemyst/energetyka

-kolejne kwartaty przyniosg wyrazny wzrost sprzedazy (portfel: 710 min PLN, kontrakty pozyskane gtownie w 2-3Q’22);
spodziewane marze sq wyzsze niz w budownictwie kubaturowym

-spétka otworzyta biuro w Raciborzu, jest duzo projektdw na potudniu Polski, spotka pozyskata osoby
z do$wiadczeniem w przesztosci w Rafako

e Deweloperka

-tempo sprzedazy spadfo, obecnie klienci gotowkowi wyraznie przewazajg (na czesci projektow >90%)

-sp6tka oczekuje poprawy koniunktury na rynku w 2H’23 przy zatozeniu obnizek stép procentowych

-Spotka analizuje rynek pod katem akwizycji, mogg pojawic sie okazje rynkowe, sp6tka ma istotny budzet na zakupy
gruntéw do 2023 roku

o Moduty

-segment mierzyt sie z zerwanymi tancuchami dostaw, wzrostem kosztéw i ktopotami z ciggtoscig produkciji
(przejsciowo niskie obtozenie mocy)

-Norwegia - spétka zakonczy kontrakty w 2022 i dopiero po rozliczeniu bedzie mogta prowadzi¢ formalne negocjacje
dotyczace doptat (mogg potrwac ok 3 miesiecy); nowe kontrakty zostaty przesuniete na 2023 rok

-strata w segmencie w kolejnych kwartatach bedzie sie pogfebiata, w 2022 nie bedzie mozliwosci wykazania
waloryzacji dla kontraktow norweskich (dopiero w 2023, jesli uda sie wynegocjowac dopfaty)

-spotka skonczyta pierwszy projekt na rynku niemieckim, wzrost zainteresowania modutami na rynku polskim
(budownictwo komunalne, domy seniora, hotele)

-ambicjg spotki jest wzrost przychodéw w 2023 i wykazanie zysku

-spétka stawia obecnie na standaryzacje produkcji (gtéwnie pod rynek niemiecki),ale nie planuje wycofywac sie
z rynku norweskiego (produkt pod deweloperéw)

Spétka szacuje negatywny wptyw tzw. wakacji kredytowych na 164 min PLN i spodziewa sie, ze zaraportuje negatywny
wynik netto w 3Q’22. Bank po przeanalizowaniu nastepstw obowigzywania ustawy wprowadzajacej tzw. "wakacje
kredytowe" zdecydowat o utworzeniu rezerwy na przewidywane koszty wynikajace z zawieszania wykonania uméw
o kredyt hipoteczny w ztotych udzielanego klientom w ramach ustawy.

Wedtug danych na koniec sierpnia 2022 r. bank zaakceptowat prawidtowe wnioski klientéw o tzw. wakacje kredytowe
stanowigce 33% liczby umow spetniajgcych kryteria wynikajgce z ustawy oraz stanowigce 44% facznego salda
kapitatowego tych uméw. Do oszacowania wysokosci rezerwy przyjeto konserwatywne zatozenia, ze wnioskami
o wakacje kredytowe objete zostanie 49% salda kapitatowego uméw spetniajgcych kryteria wynikajace z ustawy oraz
whnioski te obejmg wszystkie dostepne ustawowo okresy.
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Captor Spétka zaraportowata w 1H'22 -20,9 min PLN EBIT, w poréwnaniu do -12,1 min PLN rok wczesniej. Przychody z ustug

Therapeutics badan o rozwoju w ostatnim pétroczu wyniosty 2,2 min PLN, a rok wczesniej 1,5 min PLN. Strata netto w 1H22 wyniosta
-21,8 min PLN, dla poréwnania w analogicznym okresie ubiegtego roku strata wyniosta 12,8 min PLN.
Torpol Spétka opublikowata finalne wyniki za 2Q’22
Wyniki za 2Q’22 [min PLN]
2Q'21 2Q'22 zmianar/r 2Q'22wstepne odchyl. 1H'21 1H'22 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 271,5 254,44 -6,3% 254,4 0,0% 491,0 462,2 -5,9%

Zysk brutto ze sprzedazy 26,1 62,3 138,5% 62,3 0,0% 42,6 93,3 119,0%

Wynik na sprzedazy 17,5 52,1 197,9% - - 25,7 74,5 189,7%

PPO/PKO 1,5 1,1 - 1,8 -0,5 -

EBITDA 23,9 56,9 138,0% - - 38,2 86,0 125,2%
EBIT 19,0 51,0 168,7% - - 27,5 74,0 168,7%

2ysk (strata) brutto 17,6 56,2 219,1% 257 815 217,3%

Zysk (strata) netto 13,7 45,0 227,4% 44,9 0,1% 20,2 65,2 222,2%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  9,6%  24,5% 24,5% 8,7% 20,2%
Marza EBITDA 8,8%  22,4% 7,8% 18,6%
Marza EBIT 7,0%  20,0% 5,6% 16,0%
Marza zysku netto 51% 17,7% 17,7% 4,1% 14,1%

Zrodio: DM BDM S.A., spéfka

Wyniki wg kwartatéw [min PLN]

1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q21 3Q'21 4Q21 | 1Q22 2Q'22

Przychody 264,0 400,8 399,1 540,5 | 2490 340,1 397,2 4059 | 219,5 271,5 2817 3487 | 207,8 254,4
Zysk brutto ze sprzedazy 130 187 199 237 | 176 189 237 396 | 165 261 295 733 | 31,0 623
Zysk na sprzedazy 4,9 10,0 16,2 11,3 9,1 11,4 16,1 28,2 8,3 17,5 19,8 61,1 22,5 52,1
EBITDA 10,2 15,5 21,3 17,7 15,4 16,0 22,1 32,9 14,3 239 25,9 63,3 29,1 56,9
EBIT 5,1 101 159 11,7 9,8 10,2 16,7 27,0 8,6 19,0 20,1 57,5 23,0 51,0
Zysk brutto 5,6 8,0 14,0 9,2 9,1 8,3 15,4 26,0 8,1 17,6 19,4 56,1 25,2 56,2
Zysk netto 39 6,2 12,0 7,0 71 6,8 12,4 22,3 6,5 13,7 15,7 41,1 20,3 45,0
Marza brutto ze sprzedazy ~ 4,9% 4,7% 5,0% 4,4% 7,1% 5,6% 6,0% 9,8% 7,5% 9,6% 10,5% 21,0% | 14,9%  24,5%
Marza EBITDA 39% 39% 53% 33% | 62% 47% 56% 81% | 65% = 88%  92% 18,1% | 14,0% 22,4%
Marza EBIT 1,9% 2,5% 4,0% 2,2% 3,9% 3,0% 4,2% 6,6% 3,9% 7,0% 7,1% 16,5% | 11,1% 20,0%
Marza zysku netto 15%  15% 3,0% 13% | 2,9% 2,0% 31% 55% | 30% 51% 56% 11,8% | 98% 17,7%
Portfel 2920 4170 3750 3090 | 2790 2410 1980 1610 1420 1200 1450 1190 1093 1310
rentownos¢ portfela 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,3% 5,8% 7,2% 6,8% 6,8% 8,0% 10,0% * 10,0%
CFO -1,1 -30,6 50,3 160,3 | 146,0 48,2 13,0 82,1 99,1 24,6 10,0 0,6 61,2 =iz
,diug netto 143,4 1837 1413 -2,9 -151,1  -160,9 -170,2 -260,2 | -357,5 -352,7 -354,8 -312,8 | -371,4 -282,7
Zrédfo: DM BDM S.A., spotka, *kilkanascie procent

Komentarz BDM:

o Wyniki w petni zgodne z publikowanymi wczesniej danymi wstepnymi, bardzo wysoka marza brutto ze sprzedazy
(24,5%). Wynik brutto dodatkowo wsparty przez wysokie saldo finansowe (+5,2 min PLN).

o Wysoka marza efektem rozpoznania $redniej rentownosci na sprzedazy brutto powyzej pierwotnie planowanych
budzetéw dla czesci kontraktéw bedacych w koricowej fazie realizacji. Wyzsza marza jest konsekwencjg braku
materializacji istotnych ryzyk uwzglednionych w pierwotnych wycenach.

o Gotowka netto: 352 min PLN, po uwzglednieniu wypftaty dywidendy: 283 min PLN.

e CF operacyjny: -12 min PLN w 2Q’22, +49 min PLN w 1H’22.

e Zobowigzania z tytutu wyceny dfugoterminowych kontraktéw budowlanych: 270 min PLN vs 276 min PLN na
koniec 2021 roku.

o Kontynuacja stabych wynikéw w budownictwie modutowym (strata juz na poziomie brutto ze sprzedazy)

e Na dzienr sprawozdania portfel: 1,3 mid PLN (1,1 mid PLN przy sprawozdaniu za 1Q’22, 1,2 mid PLN przed
rokiem), w tym >0,3 mid PLN w segmencie oil&gas. Dodatkowo spotka oczekuje rozstrzygniecia 2 postepowan
przetargowych, w ktérych jej oferty po przeprowadzeniu aukcji elektronicznych uzyskaty najwyzszg ilos¢ punktéw,
o fgcznej wartosci ponad 0,8 mid PLN netto dla spotki.

e Oczekiwana $rednia rentowno$c na sprzedazy brutto posiadanego portfela zaméwier wynosi ok. 10% (kwartat
temu: kilkanascie procent).

e Planowany CAPEX na 2022: 22,9 min PLN (13,1 min PLN po 1H’22).

Dzi$ telekonferencja wynikowa dla analitykéw.

Bogdanka Spétka zaktualizowata cel produkcyjny na ten rok do ok. 9,2 min ton (+/- 2%) wegla handlowego wobec 9,5 min ton
zaktadanych wczesniej. Wynikajgcy ze zmiany harmonogramu miks $cian w drugim potroczu, zaktadat nizszy poziom
uzysku, a co za tym idzie nizszg produkcje wegla handlowego niz w | pétroczu 2022. Zarzad spotki podjat dodatkowe
dziatania zmierzajgce do utrzymania zatozen produkcyjnych poprzez zintensyfikowang eksploatacje Sciany 3/VI11/385,
co moze pozwoli¢ na nadrobienie niedoboréw produkcyjnych, ktére pojawity sie w okresie po publikacji raportu
biezgcego wspomnianego powyze;j.
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Spétka opublikowata wyniki za 2Q'22
Wyniki za 2Q’22 [min PLN]

2Q'21 2Q'22 zmianar/r 1H'21 1H'22 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 106,6 138,0 29,4% 219,5 256,6 16,9%

Zysk brutto ze sprzedazy 18,0 26,7 48,1% 39,6 48,6 22,8%

Wynik na sprzedazy 2,0 9,0 356,3% 8,9 13,7 54,0%

PPO/PKO 19 0,5 3,5 2,1

EBITDA 73 12,7 74,3% 192 232 21,0%

EBIT 3,9 9,6 145,3% 12,4 15,8 27,9%

Zysk (strata) brutto 2,4 7,3 200,9% 10,4 12,7 21,8%

Zysk (strata) netto -5,9 3,9 -165,5% 0,5 7,9 1472,0%

Marza zysku brutto ze sprzedazy  16,9% 19,3% 18,1% 19,0%

Marza EBITDA 6,8% 9,2% 8,7% 9,0%

Marza EBIT 3,7%  6,9% 56%  6,2%

Marza zysku netto -5,6% 2,8% 0,2% 3,1%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
Wyniki wg segmentéw [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 | 1Q'22 2Q'22

Przychody 1004 993 105,3 134,8 | 101,5 99,9 117,9 1390 | 1129 1066 1180 1473 | 1186 138,0
produkcja AKPiA 75 7,2 7,4 6,0 8,0 7,5 7,4 6,2 81 8,7 9,8 9,1 11,1 12,5
elementy odlewnicze 17,7 18,3 17,0 13,6 17,2 11,7 14,4 17,3 20,8 22,0 21,4 21,6 26,8 25,4
ustugi AKPIA 40,7 35,3 40,4 71,1 40,4 48,0 61,8 71,6 44,2 35,2 47,3 68,2 39,5 54,4
dystrybucja 31,2 346 337 368 | 31,9 284 320 370 | 362 357 353 424 | 360 394
pozostate 33 4,0 6,8 72 3,9 4,3 2,3 7,0 3,5 4,9 4,1 6,0 52 6,3

Zysk brutto ze sprzedazy 15,9 15,7 18,1 28,1 18,7 20,1 23,8 26,1 21,6 18,0 22,4 329 21,9 26,7
produkcja AKPIA 2,2 2,5 23 2,1 2,0 2,6 3,1 2,1 2,5 3,5 3,8 3,4 3,9 5,1
elementy odlewnicze 2,4 3,2 2,4 2,3 19 3,5 2,2 2,1 4,6 3,6 3,6 3,5 4,0 3,8
ustugi AKPIA 6,0 3,0 5,4 15,0 7,3 7,7 11,4 12,9 7,6 3,0 10,6 13,9 7,0 8,8
dystrybucja 6,6 7,4 71 9,2 7,7 6,3 7,6 8,7 8,0 7l 81 11,2 7l 9,1
pozostate 41,3 0,3 0,8 0,5 -0,2 0,0 0,5 0,4 1,1 0,3 3,7 0,9 0,6 0,2

Zysk na sprzedazy 0,3 0,4 31 12,4 3,9 6,8 9,6 10,8 6,9 2,0 11,1 15,1 4,7 9,0

EBITDA 4,6 2,9 7,5 13,8 7,9 9,2 13,1 6,6 11,9 73 13,2 16,0 9,8 12,7

EBIT 1,7 -0,1 4,6 9,1 4,4 57 9,6 3,2 8,5 3,9 9,8 12,5 6,3 9,6

Zysk brutto 1,7 -0,5 39 7,8 4,6 33 8,8 2,1 8,0 2,4 9,2 11,4 54 7,3

Zysk netto 1,3 -0,8 4,0 43 4,0 2,5 79 0,5 6,4 -5,9 6,7 9,3 4,0 3,9

Diug netto 0,0 82,8 0,0 63,2 0,0 0,0 0,0 42,6 0,0 0,0 0,0 54,4 65,2 90,4

Mariza brutto ze sprzedazy  15,8% 15,8% 17,2% 20,9% | 18,4% 20,1% 20,2% 18,8% | 19,1% 16,9% 19,0% 22,3% | 18,5% 19,3%
produkcja AKPiA 289% 351% 31,2% 34,8% | 25,4% 34,9% 41,3% 33,6% | 30,2% 39,5% 38,9% 36,8% | 34,7% 40,7%
elementy odlewnicze 13,5% 17,3% 14,3% 16,6% | 11,1% 29,8% 151% 12,0% | 22,3% 16,2% 16,7% 16,0% | 15,0% 15,2%
ustugi AKPIA 14,8% 8,4% 13,5% 21,2% | 18,0% 16,1% 18,4% 18,0% | 17,2% 8,6% 22,5% 20,4% | 17,8% 16,2%
dystrybucja 21,2% 21,4% 20,9% 25,1% | 24,0% 22,3% 23,8% 23,5% | 22,1% 21,5% 23,0% 26,5% | 21,3% 23,1%

Marza EBITDA 4,6% 2,9% 72% 10,2% | 7,7% 92% 11,1% 4,8% | 10,5% 6,8% 11,2% 10,8% | 8,3% 9,2%

Marza netto 1,2%  -0,8% 3,8% 3,2% 4,0% 2,5% 6,7% 0,4% 5,7% -5,6% 5,7% 6,3% 3,3% 2,8%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM:
o Wyrazny wzrost przychodéw r/r. Wyrazny przyrost w ustugach AKPIiA (budowlanka),
wszystkich pozostatych segmentach,
e Spora poprawa marzy w ustugach r/r (2Q’21 byt staby) zbudowata EBITDA (12,7 min PLN vs 7,3 min PLN rok
temu). EBITDA w 2Q’22 jest najwyzszy w tym okresie (2Q) w historii spotki
¢ Wynik netto na poziomie 3,9 min PLN (vs strata -5,9 min PLN rok temu).
Staby CF operacyjny (w 2Q’22: -15 min PLN, w 1H’22: -13 min PLN). Efekt m.in. wzrostu aktywow z tytutu umoéw
Z klientami (+26 min PLN YTD, gtéwnie w spéfce zaleznej Pro-Zap).
e CAPEX po 1H’22: 9 min PLN (gtéwnie Limatherm)
Dtug netto rosnie do 90 min PLN (vs 54 min PLN na koniec 2021 roku).

dodatnie dynamiki takze we

Spétka oferuje zamiane obligaciji korporacyjnych 2017/2022 na zielone obligacje 2021/2027 o wartos$ci do 25 min EUR.
Firma proponuje obligatariuszom dodatkowa premie 1,5% plus réznice w naliczonych odsetkach netto od kazdej
zamienianej obligacji. Oprocentowanie obligacji wynosi 6,5% rocznie, a ptatno$¢ odsetek bedzie kwartalna.

Spétka zamierza przeznaczy¢ wptywy netto z emisji obligacji na finansowanie projektéw fotowoltaicznych lub rozwigzan
hybrydowych potaczonych z magazynowaniem energii, a takze refinansowanie instrumentéw finansowych,
wykorzystanych do finansowania takich projektéw lub aktywéw. Oferta zamiany rozpocznie sie 7 wrze$nia i potrwa do
7 pazdziernika. Oferta publiczna, ktéra bedzie miata miejsce w Niemczech, Austrii i Luksemburgu, rozpocznie sig
7 wrze$nia i potrwa do 11 pazdziernika. Nastepnie obligacje zostang réwniez zaoferowane ograniczonej liczbie
inwestoréow kwalifikowanych w drodze oferty prywatnej w wyzej wymienionych oraz innych krajach europejskich.

Emisja zielonych obligacji zostanie dopuszczona do obrotu na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych we Frankfurcie.
Bankhaus Scheich Wertpapierspezialist zostat wyznaczony na wylgcznego globalnego koordynatora i prowadzacego
ksiege popytu w ramach oferty prywatnej emisji obligac;ji.
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’'22 (02.09.2022)

- Wyniki kazdego sektora sg zgodne z oczekiwaniami zarzadu.

- W segmencie retail wynik r/r spadt ze wzgledu na szczyt fiskalizacji online w 1H21. Wida¢ tez stabsze otoczenie
rynkowe, ale Spotka nadrabia sprzedazg eksportowg (np. do Kenii).

- W segmencie IT Spoétka ma backlog w '22 na kwote 330 min PLN. Rosnaca kontraktacja na lata nastepne oraz
backlog na '23 przekracza 100 min PLN.

- Wzrost dtugu netto wzgledem ’21 wynika z przygotowania pod wiekszg kontraktacje (SDE4, szyfratory, myjnie) oraz
dziatan optymalizacyjnych w Elzabie.

- Najwazniejszym wydarzeniem ostatnich okreséw byto opublikowanie strategii ,Comp 2025 Next Generation”. Celem
strategii jest m.in. 70-75 min PLN EBITDA w '22, 95-100 min EBITDA w ’23, a w kolejnych latach wzrost 0 20% r/r

- Priorytetowym celem strategii jest zapewnienie statego wzrostu wartosci spétki niezaleznego od tempa fiskalizacji.

- Fundamentem strategii jest rozwdj sprzedazy zwigzany z urzadzeniami wielofunkcyjnymi, pozyskanie
dtugoterminowych kontraktéw IT, rozwdj na rynku myjni samochodowych i w sektorze przewozu osob (obecnie
posiada 7 klientéw w tym Uber, Bolt i MyTaxi), oraz przyspieszenie monetyzacji platformy M/platform.

- W tym roku w planach jest réwniez uzyskanie homologacji do urzadzen wielofunkcyjnych.

- Spotka planuje zreorganizowac i zoptymalizowac¢ produkcje.

- Zapowiadany skup akcji zostanie dokonany w terminie dogodnym z punku widzenia cash flow operacyjnego.

Q&A

Jaki byt wolumen oraz przychody ze sprzedanych kas w 1H’22?

Nie podajemy takich danych, to element przewagi konkurencyjnej. Spétka ma ok. 50% udziatu w rynku i w ostatnich
okresach ten udziat pozostat podobny.

Pytanie o szczyt w sprzedazy kas w 2013-2015r. oraz o potencjat wtorny.

Byt to pierwszy rynek kas online, czyli rynek Wegierski. Obecnie nie ma tam duzej sprzedazy, lokalni klienci maja
wigkszy wybor niz 9 lat temu.

Pytanie o ksiggowanie zwigzane z dziatalnoscig zaniechana. Czy to tylko kwestie zwigzane z restrukturyzacja?
W dziatalnosci zaniechanej znajduje sie wszystko co jest lub bedzie likwidowane. Sg tam w duzej mierze koszty ludzkie
m.in. zwigzane z odprawami. Sg tam tez koszty zwigzane z optymalizacja, ale to tylko dziatalno$c¢ niefiskalna.

W jaki sposoéb strata na dziatalnosci zaniechanej ma sie przetozy¢ w przysztosci pozytywnie na EBITDA?

Z powodu ograniczenia kosztéw statych, ktdre nie sg ksieggowane w dziatalnosci zaniechanej takie jak nieruchomosci
czy koszty zwigzane z utrzymaniem dziatéw. Ograniczenie kosztéw statych to cel na 2H'22, i dopiero po tym okresie
bedzie wida¢ efekty restrukturyzacii.

Pytanie o M/platform i plany dotyczace tej platformy.

Celem jest doprowadzenie do breakeven point. Liczymy na wiekszg kontraktacje jeszcze w tym roku. Caly czas
optymalizujemy tg czes¢ dziatalnosci.

Pytanie o sprzedaz w Kenii.

Na dzisiaj mamy zaksiegowane 7 tys. sprzedanych urzadzen, z 45 tys. ktére zostaly sprzedane na tamtym rynku. Jest
to duzy udziat. Ceny kas sg troche nizsze, poniewaz sg one pozbawione niektérych funkcjonalnosci. Jesli chodzi o
kolejne okresy to sytuacja w Kenii jest bardzo niestabilna. Jaki$ czas temu wydawato sie, ze Chiny przejmg ponad
90% rynku (rzad oferowat sfinansowanie kas fiskalnych, ktére miatoby by¢ sptacone w przysztosci w ratach). W lutym
rosyjski producenci mieli tam $wietng pozycje. Obecnie szacujemy, ze sprzedamy tam pomiedzy 15, a 20 tys.
urzgdzen. Te prognozy wydajg nam sie racjonalne.

Pytanie o réznice w wynikach w poszczegdlnych kwartatach. Czy mamy spodziewa¢ sie rownych wynikéw
w przysztych okresach czy jaki$ zmiennosci?

Historycznie 4Q zawsze byt najlepszy. W tym roku tez sig tego spodziewamy. Jest to uzaleznione od kwestii tego czy
pomiedzy 3Q i 4Q bedzie rozpoznana czg¢$¢ marzy na kontrakcie SDE4. Nie wiemy kiedy bedg dostawy i faktury, ale
per saldo wiekszo$¢ wyniku rocznego jest w 4Q.

Czy Spotka jest w stanie potwierdzi¢ doniesienia zwigzane ze zmiang dostepnosci pétprzewodnikéw?

Spotka wszystkie niezbedne elementy z pétprzewodnikami posiada, wiec ich aktywnie nie szukata. StyszeliSmy
0 zmianie trendu, zwtaszcza w segmencie retailowym, ale nie mamy twardego potwierdzenia. W segmencie IT okresy
zaméwien nadal sg wydiuzone. Mimo, ze dotarty do zarzgdu informacje o zmianach na rynku pétprzewodnikéw, to nie
jest w stanie tego obecnie potwierdzi¢.

Pytanie o wptyw kursu USD/PLN na koszty oraz rentownos¢.

Spétka nie jest wielkim importerem dla wielkich koncernéw. Ptatnosci sa najczesciej wykonane w ramach przedptaty
lub ptatnosci natychmiastowej. W tym pétroczu w wynikach wptyw kursu dolara juz jest widoczny. Wzrost zapasow
akurat wynika z przygotowania sie pod rynek myjni, a nie stricte wyzszych kosztéw. Co do rentownosci, to dla klienta
retailowego ceny rosng. Spétka , oczywiscie w ramach konkurencyjnosci, podniosta ceny produktéw.

Od kiedy o i ile zostaly podniesione ceny produktéw?

Zalezy od producenta, Elzab podnidst o ponad 10%, Novitus troche mniej. Jest to tendencja ktéra bedzie sig
utrzymywaé. Cena produktéw jest pochodng cen materiatéw. Ceny zostaly podniesione w lutym, stad wyzsza
sprzedaz w styczniu. Czesc¢ dystrybutoréw sie zatowarowata przed zwyzkami.

(Kajetan Sroczynski)

Akcjonariusze na ZWZ zwotanym na 30.08.22 zdecydujg o wyptacie dywidendy za rok obrotowy zakofczony 31 marca
2022 r. w wysokosci 0,63 PLN na akcje. W 2021 roku walne zgromadzenie zdecydowato o przeznaczeniu na wyptate
dywidendy za 2020/2021 rok tgcznie 8,9 min PLN, co dato 0,57 PLN na akcje.
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Spétka w 1H'22 osiggneta 1,2 mld PLN przychodéw w poréwnaniu do 767,8 min PLN w analogicznym okresie
poprzedniego roku. EBIT wzrést z 79,7 min PLN do 88,6 min PLN w tym roku. Zysk netto wyniést 68 min PLN. Dla
poréwnania wynik netto w ubiegtym roku wyniést 62 min PLN.

Przychody w 1H'22 wzrosty do 49,3 min PLN z 44,5 min PLN w 1H22. EBIT spadt z 4,2 min PLN do 3,6 min PLN
w pierwszej potowie '22. Zysk netto w ostatnim potroczu wyniést 2,8 min PLN w poréwnaniu do 3,4 min PLN
w analogicznym okresie poprzedniego roku,

Ponadto, Grupa sfinalizowata zakup spétki Komunikacja Masowa z grupy Asseco, zajmujacej sie drukiem cyfrowym
i korespondencjg masowg. Komunikacja Masowa zostata kupiona za 5,25 min PLN ze $rodkéw wiasnych. Przychody
nabytej spotki w ubiegtym roku wyniosty 20 min PLN. Przejeta firma rocznie przetwarza 42 min elektronicznych faktur
i jak dotgd wygenerowata 1 mld e-dokumentéw. Przejecie to ma rozszerzy¢ oferte spotki o ustugi druku cyfrowego.

Investcamp w wyniku wezwania nabyt 1 222 143 akcji Spotki. Akcje stanowig 28,6% kapitatu zaktadowego.
Rozpoczecie przyjmowania zapiséw nastapito 27 lipca 2022 r., a zakonczyto sie 26 sierpnia 2022 r. Po transakcji
Investcamp posiada 2 482 508 akcji, stanowigcych 58,1% kapitatu zaktadowego, a cztonkowie porozumienia tgcznie
posiadajg akcje stanowigce 88,2% kapitatu.

Polskie IT nie boi sie recesji. Podczas gdy na Zachodzie, na czele z USA, rosnie liczba i skala zwolnien w branzy
technologicznej, polskie firmy IT rosng i zabiegajag o specjalistow. - Rzeczpospolita

Fabryki aut i czesci redukujg produkcje. Hamowanie przemystu samochodowego w Europie zapowiada kiopoty dla
polskich firm z branzy motoryzacyjnej. Grozi im spadek zamoéwien i ograniczenie produkcji - Rzeczpospolita

Ceny zywnosci spadajg. Ale nadal zbyt wolno. Od pieciu miesiecy zywno$¢ na rynkach $wiatowych tanieje. Jej ceny
wcigz sg jednak bardzo wysokie, a szans na duze przeceny w sklepach raczej nie ma. - Rzeczpospolita

Meblowy potentat tnie koszty. Najwieksza rodzima spétka meblowa zrezygnowata z ustug agencji posrednictwa pracy
i zdecydowata, ze nie bedzie zatrudnia¢ nowych pracownikow. -Trwa kryzys i trzeba redukowa¢ koszty — stwierdza
Maciej Formanowicz, zatozyciel i prezes gieldowej Grupy Forte. - Parkiet

Stodko-gorzki Il kwartat dla sektora bankowego. Banki wypracowaty rekordowo wysokie zyski, rekordowo duze byty
tez obcigzenia. W przypadku kilku kredytodawcéw okazato sie to barierg nie do pokonania. - Parkiet

Weglowe przecigganie liny. Inwestycje w gornictwo sg kosztochtonne i diugoterminowe, obecnie prowadzone prace
przygotowawcze przyniosg efekty za dwa lata. - Polski sektor wydobywczy juz od lat nie pokrywa w catosci krajowego
zapotrzebowania na wegiel kamienny. W zwigzku z powyzszym import surowca z zagranicy ma miejsce i w
najblizszym czasie bedzie koniecznoscig — odpisat DGP resort aktywéw panstwowych. — Dziennik Gazeta Prawna

Polskie nieruchomosci komercyjne przyciggnety najwiecej pieniedzy w Europie Srodkowo-Wschodniej. Na podium
znalazly sie jeszcze Czechy i Stowacja. Wartos¢ transakcji inwestycyjnych w regionie CEE wzrosta w pierwszym
poétroczu o 30% rok do roku, siegajgc 5,4 mld EUR - wynika z raportu Avison Young (AY). — Puls Biznesu

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53
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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
Doradca Inwestycyjny

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

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 05.09.2022 roku, 07:40 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, 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 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 uzgodnier ze spotkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie 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 wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzgcych 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 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 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 s 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 subi i i autoréw. O| ie | zawarte w nim komentarze
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byc tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w \nternecle n:a?oscn lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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