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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
1D YTD
Niedzwiedzie nie oddajg parkietu
Mimo dobrego poczatku, ubiegly tydzien na GPW zakonczyt sie sporymi spadkami. Po WIG20 15019 -2,5% -33,7%
publikacji wtorkowych danych o CPI w USA, niedzwiedzie przejely parkiet i sie na nim WIG30 18427 -2,6% -33,4%
rozgoscity. WIG w ciggu tygodnia stracit -2,7%, a WIG20 spadt -2,1%. Najmocniejszg mWIG40 3775,0 -3,4% -28,7%
przeceng odnotowat indeks $rednich spétek, ktory znizkowat az -5,5%, z kolei relatywnie swiG80 16 719,4 -0,5% -16,6%
lepiej zachowat sig sWIG80, ktéry odnotowat ,tylko” -1,3% spadku. W ujeciu sektorowym wic 49 350,1 2,4% -28,8%
naji)ardziej u(f]ie‘rjpialy sp(’zjlkikenergetkytczne, ktéft’stracilg 2’12 8'1% a p(z (:3% EracilyI mgdi;x ; NC Index 305,2 0,1% 21,7%
motoryzacja. Jedynym indeksem sektorowym, ktéry zakonczyt minion zien na plusie -
WIG-éry (]+0,2%)y. I)Suza zmiennoscia wyk);zal siéyindeks sgélek ukr;ihyskich, kt(’)n?y mocn):) oIS 2L D <k <k
zyskiwat od poniedziatku do $rody, w czwartek i pigtek spadat po -2,5% i -2,9%, a i tak 0I5 i DAk TG
zakonczyt tydzien +7% powyzej zamkniecia z poprzedniego pigtku. Czerwien zawtadneta WIG Chemia 93309 -2,2% -5,0%
takze pozostatymi europejskimi rynkami. DAX w ciggu tygodnia stracit -2,7%, CAC40 spadt WIG Dew 25291 0.4% -11,0%
-2,2%, a FTSE100 -1,6%. Za oceanem przeceny byly bardziej dotkliwe. S&P stracit -4,8%, WIG Energia 22297 -2,2% -7,7%
DJI -4,1%, a Nasdaq zakonczyt tydzien -5,5% ponizej punktu odniesienia. W tym tygodniuw  wiG Games 13510,2 -2,9% -39,4%
centrum uwagi bedzie $rodowa decyzja FOMC ws. stop procentowych i konferencja prasowa g 1 40705 2.1% -13,5%
po posm{dzenlu. Konsepsus zaktada wzrost o 75 p.b. Oprécz tggo poznamy dane na temgat WIG Media 57753 3.7% 34.1%
produkg| przemys’fowej oraz rynku pracy w Polsce, a pod koniec tygodnla czek_a nas seria o Lo 5/ERE A6 RS
zagranicznych indekséw PMI. Poniedziatek zaczynamy dalszymi spadkami na rynku ’ ’ '
azjatyckim. Shanghai Composite traci o poranku -0,2%. Dzisiejsza sesja odbedzie si¢ bez ~WICG Spoz 21k 0 e
inwestoréw z Japonii i Wielkiej Brytanii. Kontrakty terminowe na DAX $wiecg na zielono, WIG Surowce 3190,2 -2,4% -29,7%
jednak na rynku amerykanskim dalej panuje czerwien. WIG Odziez 4651,3 -2,7% -50,9%
Anna Madziar pax 12741,3 -1,7% -19,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 o ghas i
CAC40 6077,3 -1,3% -15,0%
= Selena FM: Konferencja wynikowa za 2Q'22 [podsumowanie BDM]; O Rl0I0572 11500 2000
= Amica: Konferencja wynikowa za 2Q'22 [podsumowanie BDM]; AP I S Ak
= Seco-Warwick: Konferencja wynikowa za 2Q’22 [podsumowanie BDM]; DJIA 308224 -0.5% -15.2%
= Wittchen: Konferencja wynikowa po raporcie za 2Q'22 [podsumowanie BDM]; Nasdag Comp 114484 -0,9% -26,8%
= Enea/Bogdanka: Bogdanka moze nie dostarczy¢ Enei w 2022 r. ok. 1,4 min ton Bovespa 109 280,4 -0,6% 4,3%
wegla Nikkei225 27875,9 0,2% -3,2%
= GTC: Spoétka planuje mniejszg skalg emisji akcji serii P; Shanghai Comp. 31264 -2,3% -14,1%
= Bogdanka: RN odwofata Artura Wasila ze sktadu zarzadu; S&P/ASX 200 6739,1 -1,5% -9,5%
= Mercator: Spoétka ma zakaz odsprzedawania akcji wiasnych z powodu EUR/PLN 4,72 -0,1% 2,9%
zabezpieczenia roszczenia; USD/PLN 471 -0,2% 16,8%
= PKN/Energa: PKN Orlen pokryje do 2,5 mld PLN kosztéw budowy elektrowni cHr/pLN 4,89 0,6% 10,4%
CCGT w Gdansku; EUR/USD 1,00 01% -11,9%
= Synektik: Spétka ma umowe na 54 min CZK; USDIIPY 142,92 -0,4% 24.2%
= PKN Orlen, Unimot: Rzad wycofuje sie ze zmian w przepisach dotyczacych
biopaliw FW20
= Instal Krakéw: Wyniki 2Q'22 pod wptywem matej liczby przekazanych mieszkan Wartosé e
[komentarz BOM — zalegty]. Kurs otwarcia 1534 5 0,33%
Kurs zamkniecia 1503 -47 -3,03%
Kurs min. 1493 -30 -1,97%
Kurs max. 1538 -15 -0,97%
Wolumen obrotu 66 132 -4 653 -6,57%
Otwarte pozycje 63519 2292 -3,48%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20  1526,0 14874 15292 15019 -2,5% 1900
WIG30 1877,7 18266 18781 18427 -2,6% 1978
WYKRES DNIA MWIG40 39112 166470 168319 37750 -34% 173
SWIG80 16831,9 37746 39120 167194 -05% 86
W pigtek najmocniej rosngcg spdtka na GPW byt Biomed Lublin (+20,1%). Spétka WIG-PL 510412 504040 510412 504040 -2,4% 2137
poinformowata o zawarciu umowy na dostawe linii technologicznej do mycia, WIG 50321,1 490310 503334 49350,1 -2,4% 2180
depyrogenizacji, rozlewu aseptycznego, liofilizacji i zamykania fiolek o wartosci 5,2 min EUR
w ramach budowy zaktadu produkcyjnego Onco BCG. Projekt jest aktualnie kluczowy dla  WIG20

dalszego rozwoju spotki, a powyzsza umowa jest kamieniem milowym w jego realizacji. Close mMC 1D YTD
Allegro 25,30 26740  -2,3% -34,9%
Notowania Biomed Lublin Asseco Poland 73,90 6134 -1,3% -14,5%
cce 35,80 1964 -4,9% -66,1%
1% CD Projekt 88,77 8943 -3,2% -54,0%
Cyfrowy P. 18,77 12004  -3,7% -45,9%

“ Dino 350,30 34343 -0,4% -4,6%

|| n  ISW 36,63 4301 -2,8% 5,0%
o Kety 510,00 4922 -2,5% -16,4%
y KGHM 88,92 17784  -2,3% -36,2%
LPP 8 225,00 15251 -2,5% -52,2%
mBank 251,60 10674  -2,9% -41,9%
| Orange 5,59 7339 -3,0% -33,8%
Pekao 34,42 19792 -3,4% -26,0%
Wd"’wm . Pepco 68,20 17900  -3,9% -44,1%
™ . PGE 6,66 14943 -2,3% -17,4%
[E) HJ'-"M A i PGNIG 513 29654  -2,0% -18,5%
b PKN Orlen 56,58 35444 -0,4% -23,9%
PKO BP 23,66 29575  -3,8% -47,3%
n = e o PZU 27,57 23807  -2,8% -22,0%
ENL P\ iy (Biomed-Lublin iyiworia Surowic | Saczepionek SA) Grach 2159 Daily QLIANG Santander Polska 213,20 21787 -5,0% -38,8%

Zrodto: 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. 507,00 1207 -51% -85% Handlowy 61,10 7983 -11% 3,6% Ropa Brent [USD/bbl] 91,9 1,2% -1,0%  -4,7% 182% 22,0%
Alior 27,15 3545 -4,.3% -50,4% Huuuge 22,96 1934 -15% -8,5% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 7.6 -85% -48% -16,6% 104,1% 49,1%
Amrest 19,40 4259 -4,4% -30,0% ING BSK 143,00 18604 -59% -46,4% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 187,8 -124% -9,3% -21,7% 167,0% 196,9%
Asbis 15,20 844  -2,8% -30,0% Inter Cars 361,00 5115 -50% -23,7% CO2 [EUR/] 72,9 2,0% 10,9% -85% -9,2% 23,0%
Asseco 40,90 2122 -2,6% -20,7% Kernel 18,98 1595 -0,1% -67,7%  Wegiel ARA [USD/] 331,0 -1,8% -1,8% -9,8% 140,6% 98,3%
Azoty 3568 3539 -2,2% 5,6% Kruk 245,00 4686 -2,9% -251% Miedz LME [USD/] 7 869,0 0,3% -0,7% 0,3% -192% -15,8%
Benefit 606,00 1778 -4,4% -4,7% Livechat 113,40 2920 -2,9% -2,9% Aluminium LME [USD/] 22682 -1,3%  -0,3% -43% -19,2% -20,6%
BNP 46,70 6893 -53% -48,8% Mabion 21,88 354 -82% -64,2%  Cynk LME [USD/t] 3184,1 -0,9% 0,0% -98% -11,3% 3,7%
Bogdanka 38,88 1322 0,0% 215% Mercator 45,88 488 -2,0% -52,7%  Oftow LME [USD/] 1874,0 -1,7% -2,2% -3,7% -19,8% -14,9%
Budimex 221,00 5642 -4,7% -2,6% Millennium 3,86 4687 -53% -52,8%  Stal HRC [USD/f] 789,0 -1,4%  -3,5% 1,2% -45,0% -59,0%
Celon 14,18 724 -6,7% -57,2% MoBruk 310,50 1091 -0,2% -19,4% Ruda zelaza [USD/] 98,1 -25% -4,0% -6,4% -12,8% -14,4%
Ciech 3320 1750 -2,9% -21,0% Neuca 680,00 3006 -1,4% -19,0% Wegiel koksujacy [USD/t] 247,0 -04%  -5,0% -11,7% -29,7% -32,0%
Comarch 154,20 1254 -3,6% -14,3% PKP Cargo 12,40 555 -2,1% -11,6%  Ztoto [USD/oz] 1669,3 0,3% -28% -24% -8,7% -5,4%
DataWalk 144,68 743 0,8% -36,0% Polenergia 95,00 8375 -7,8% 29,1% Srebro [USD/oz] 19,4 1,3% 2,9% 79% -16,7% -12,8%
Develia 2,20 982 -1,6% -26,1% Pracuj 4335 2959 -0,7% -40,2%  Platyna [USD/oz] 907,8 0,0% 2,7% 6,9% -63% -0,7%
Dom Dev. 91,50 2338 -1,6% -23,8% Selvita 82,70 1518 -25% 0,9% Pallad [USD/oz] 2098,1 -1,6%  -3,0% 1,5% 9,7% 3,9%
Enea 7,57 4675 0,3% -11,1% Tauron 2,30 4027 -15% -13,4%  Bitcoin USD 18804,7 -53% -11,7% -6,9% -59,4% -60,5%
Eurocash 12,08 1681 -34% 11,4% TEN 109,50 803 -0,5% -68,6% Pszenica [USd/bu] 853,5 1,0% 0,0% 55% 10,7% 20,4%
Famur 3,20 1839 -36% -45% WP.PL 92,80 2717 -58% -34,2%  Kukurydza [USd/bu] 678,3 0,1% -2,9% 0,7% 143% 28,6%
GPW 3410 1431 -1,4% -17,7% XTB 21,24 2493 -12% 26,6% Cukier ICE [USD/Ib] 17,6 -1,8% -15% -12% -47% -5,2%
WIG20 ‘ ‘ ‘ )
T. WIG20 Tndex - Last Price 150191 -2.46% {2300
— M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1628.75
I WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1924.52 -0.18% {»2200
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 19MAR2022-19SEP2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 19-Sep-2022 07:23:37
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
Selena FM Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’22 (16/09/2022)

1H’22/Perspektywy
-zarzad ocenia wyniki jako bardzo dobre
-ze wzgledu na sytuacje w Europie Wschodniej spotka przekierowuje obecnie uwage na Europe Zachodnig i USA
-wzrost cen produktéw vs 1H21 jest znaczgcy, natomiast wolumeny w 1H'22 byly stabsze r/r (m.in. za sprawg rynku
rosyjskiego)
-marza w 2Q’22 byta pod wptywem rosngcych cen surowcow
-zarzad spodziewa sie stabilizacji marzy w 2H'22
-sezonowo 2H zwykle jest lepsze
-dtug netto w 2H22 powinien sezonowo spadaé
-spotka nie widzi ryzyk dla ptynnosci, ocenia wskaznik DN/EBITDA jako bezpieczny
-otoczenie makro w Polsce bedzie wplywato negatywnie na popyt, zarzad podkresla jednak ekspozycje na remonty czy
termomodernizacje
Rosja
- sytuacja jest dynamiczna , ale zarzad nie widzi ryzyka odpiséw
- ekspozycja zostata zmniejszona, ale spétka nie chce zupetnie opuszczaé tego rynku
Chiny
-spétka nadal w trakcie negocjacji w sprawie przysziosci zaktadu produkcyjnego
Zuzycie gazu/energii
-zdaniem zarzadu nie jest na relatywnie wysokim poziomie
-spétka pracuje by zapobiegac ryzyku wstrzymania produkcji, zarzad na ten moment nie spodziewa sie ktopotéw
-najwiecej energii zuzywane jest w Matizolu (podgrzewanie bitumendw do produkcji pap)
Surowce
-nadal duza niepewnosc¢ na rynku surowcow
-spétce cigzko przewidzieé rozwoj sytuaciji
-ceny energii/gazu moga doprowadzi¢ do ograniczen w dostawach surowcéw chemicznych, ale surowce ktérych uzywa
spotka sg relatywnie mniej dotkniete takim ryzykiem
Ceny
-podwyzki szty w slad za cenami surowcéw, na przetomie 2021/22 byty istotne
-spdtka bedzie dostosowywac ceny do zmian na rynku surowcéw
M&A
-spotka chce sie rozwija¢ przez ten kierunek (tak jak zagraniczni konkurencji, jak Soudal czy Sika)
Termomodernizacje
-spotka dostrzega duzy potencjat rynku, produkty spétki sg uzywane w tym zakresie, ale obszar nalezy bardziej postrzega¢
jako przysztos¢ niz terazniejszos¢
-wida¢ wiekszy popyt na niektorych rynkach w zwigzku z doptatami rzgdowymi (np. Wiochy)
(Krzysztof Pado)

Enea/ Kopalnia Bogdanka szacuje na ok. 1,44 min ton wolumen wegla, ktérego moze nie by¢ w stanie dostarczy¢ do korica 2022
Bogdanka roku w scenariuszu pesymistycznym spétkom z grupy Enea. Informacje z Bogdanki nie odnoszg sie do dostaw w kolejnych
latach - zaznaczyta Enea. W Bogdance doszio ostatnio do zaci$niecia nowej $ciany wydobywczej.

Spotka poinformowata tez, ze w takiej sytuacji dla utrzymania wymaganego systemowo poziomu zapasow paliwa oraz dla
wywigzania sie z zawartych kontraktow na sprzedaz energii elektrycznej na rok 2022 potrzeba ok. 965 tys. ton paliwa od
dostawcoéw innych niz Bogdanka. W zwigzku z tym trwa proces przegladu otrzymywanych ofert oraz kontraktacji dostaw
wegla od dostawcow alternatywnych.

Enea zaznaczyta, ze z uwagi na obecng sytuacje geopolityczng zakup wegla oznaczaé bedzie koniecznos¢ poniesienia
dodatkowych, istotnych - jak zaznaczono - kosztéw. Szczegdtowe analizy w zakresie oszacowania koniecznych do
poniesienia dodatkowych kosztéw oraz wysokosci rezerw z tego tytutu pozostajg w toku.

Bogdanka Rada nadzorcza Bogdanki podjefa uchwate w sprawie odwotania Artura Wasila ze skfadu zarzgdu. Obowigzki prezesa
powierzono Arturowi Wasilewskiemu, zastepcy prezesa ds. ekonomiczno-finansowych. Artur Wasil zostat powotany na
stanowisko prezesa Bogdanki w marcu 2018 roku

GTC GTC zmniejsza planowang emisje akcji serii P do 200 min z 312 min zaktadanych wcze$niej. Decyzje w tej sprawie
podejmie walne zgromadzenie zwotane na 20 wrze$nia. Jak podato GTC, decyzja o zmniejszeniu wielkosci planowanej
emisji akcji wynika z zastrzezen zgtaszanych przez akcjonariuszy mniejszosciowych.

Mercator Sad Okregowy w Krakowie udzielit spotce Central Fund of Immovables zabezpieczenia roszczenia o stwierdzenie
niewaznosci czterech uchwat NWZ Mercator Medical z lipca tego roku poprzez zakazanie Mercatorowi dalszego
odsprzedawania 876,7 tys akcji wtasnych, jakie nabyt do 27 lipca na podstawie uchwat ZWZ z 2020 i 2021 roku. Chodzi
ouchwaty nr4,5,6i7 NWZ z 27 lipca 2022 roku.

Mercator podat, ze tre$¢ postanowienia jest przedmiotem analizy, w rezultacie ktérej spétka podejmie decyzje o wniesieniu
zazalenia.
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’22 (16/09/2022)

2Q’22
-pozytywny wptyw kurséw walut na przychody i marze (gtéwnie ekspozycja na EUR i USD po stronie przychodowej, po
stronie kosztowej materiaty w walutach, ale wynagrodzenie gtéwnie w PLN)
-konkurencyjnosc¢ spétki poprawita sie¢ wzgledem podmiotéw z USA i Europy
-realizacja kontraktéw w Chinach na wysokich marzach (piece aluminiowe)
-poprawa marzy w Aftersales (klienci nadrabiajg okres pandemii)
-dodatnie réznice kursowe na depozytach w RUB
-wzrost zapasow ze wzgledu na utrudniony dostep do czesci materiatow
-w 2Q'22 spotka pozyskata 296 min PLN zlecen (vs 162 min PLN rok temu)
Perspektywy
- rekordowy portfel zlecen 521 min PLN (vs 351 min PLN rok temu) - z czego do realizacji na 2H’22 jest ok. 269 min PLN
-2H22 wyglada nadal obiecujgco w kontekscie pozyskiwania zlecen
-zerwane fancuchy dostaw (covid i Rosja) sprzyjajg przenoszeniu mocy produkcyjnych do Europy i USA — np. gtéwnym
dostawca tytanu dla przemysty lotniczego byta Rosja
-duzy popyt generuje przemyst obronny i elektromobilno$¢
- piece topialne — perspektywa wyraznego wzrostu sprzedazy na bazie pozyskanego backlogu (2 duze zlecenia w USA)
w Retechu
-spotka zabezpiecza kontrakty na rynku walutowym
-CAPEX 10 min PLN w 2022, poréwnywalny w 2023
Koszty
-proces produkcyjny nie jest energochtonny (spétka szacuje negatywny wptyw na rentowno$¢ na poziomie 0,5-1,0 pp),
gaz zuzywany gtéwnie do ogrzewania
-inflacja kosztowa (wysokie koszty materiatdw, komponentéw, ustug) wywiera presje na marze czesciowo neutralizowang
przez korzystne kusry walut
-wyrazna presja na wynagrodzenia i ograniczona dostepnos¢ pracownikow
-spotka chce transferowac swoje technologie, aby lepiej zarzgdzac¢ kosztami (Chiny, Indie, USA)
Wspétpraca z Green Iron
-pierwszy etap wspotpracy obejmuje dostawe 2 piecéw do przetwarzania metali z odpadéw poprodukcyjnych bez uzycia
paliw kopalnych (inne technologie ,zielone” znajdg gtéwnie zastosowanie w produkg;ji stali i bedg generowaé odpady)
-uruchomienie pierwszego pieca planowane na 3Q'23 w Szwecji w Green lIron, kolejny bedzie zainstalowany u
zewnetrznego klienta
-docelowo spétki widzi produkt jako osobng linie biznesowg i mozliwo$é pozycjonowanie sie jako spétka ,zielona”
-inne technologie sg do produkgji stali (na skale przemystowg bedg gotowe za kilka lat) i bedg generowa¢ odpady i
energochtonnosé
-w pierwszym etapie nie jest wymagany CAPEX, w przypadku wiekszej produkcji bedzie konieczne przeanalizowanie
koniecznych naktadéw i wspétpracy z podwykonawcami

(Krzysztof Pado)

Wyniki za ostatnie okresy [min PLN]

1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 : 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 : 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q21 : 1Q'22 2Q'22
Przychody ze sprzedazy 1110 1204 1059 114,2 : 101,0 91,8 90,0 106,7 104,3 116,6 114,1 128,1 122,3 150,1
Piece Prozniowe 31,9 33,4 23,0 37,9 27,7 23,3 25,2 21,0 27,0 37,2 351 37,7 47,8 49,5
Piece Atmosferowe 14,7 14,2 15,8 10,8 9,6 4,6 4,6 3,6 2,1 -0,4 0,1 0,6 0,0 0,0
Aluminium Process + CAB 20,8 16,8 26,3 10,7 18,1 7,8 10,2 16,9 22,8 24,5 24,2 26,4 25,7 38,0
Piece Topialne 24,1 36,5 13,4 29,2 22,3 34,8 28,0 44,3 32,2 32,8 28,3 34,0 21,2 337}
Aftersales 19,6 19,4 27,4 25,7 23,2 21,3 22,0 20,6 20,3 22,5 26,4 29,3 27,3 29,0
Nieprzypisane 0,1 0,0 0,1 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0 0,0 0,0 0,1 0,3 0,4
Zysk brutto ze sprzedazy 24,2 29,9 25,5 31,9 20,7 24,3 18,1 21,9 22,6 25,8 25,0 30,9 26,6 35,5
Piece Prézniowe 7,6 8,8 6,1 48 72 51 4,5 BI9 6,1 O O 7,4 10,5 10,5
Piece Atmosferowe 1,7 15 2,8 2,7 0,8 0,9 0,3 -1,0 -0,1 -1,6 -0,2 0,5 0,0 0,0
Aluminium Process + CAB 71 6,0 9,7 By 4,8 2,6 By 4,1 533 54 3,8 By 5,0 9,5
Piece Topialne 2,6 57 -1,1 6,8 2,6 71 4,1 7,7 5,4 8,1 4,7 11,9 29 4,8
Aftersales 6,5 79 9,2 12,2 72 8,2 58 7,4 6,1 4,9 75 8,6 8,0 10,8
Nieprzypisane -1,3 0,0 -1,3 1,7 -1,9 0,4 -0,3 -0,2 -0,1 -0,1 0,0 0,2 0,1 0,1
SG&A 18,8 24,2 19,6 21,8 17,9 17,6 16,5 21,3 18,5 19,9 18,2 19,8 20,0 22,4
Saldo PPO/PKO 0,2 -0,5 0,0 -3,7 -0,4 0,5 -0,1 73 0,3 -0,9 -0,3 3,0 -0,2 -0,7
EBITDA 7,8 7,4 8,4 10,6 51 10,4 54 11,1 7,6 81 9,9 11,3 9,9 16,0
EBIT 55 52 58 6,3 24 7,2 1,5 8,0 4,4 5,0 6,5 8,1 6,3 12,5
Saldo finansowe 0,0 -1,4 0,5 -1,7 2,3 -3,2 0,1 -1,0 -0,1 -1,8 -0,4 2,1 -3,9 1,5
Zysk brutto 5,5 3,7 6,3 4,7 4,6 4,1 1,5 7,0 4,3 3,2 6,1 59 2,2 13,8
Zysk netto 4,1 33 43 3,6 2,6 3,1 0,6 7,4 32 3,2 4,5 6,0 1,2 11,9
Marza zysku brutto ze sprzedazy 21,8% 24,8% 24,0% 27,9% : 20,5% 26,5% 20,1% 20,6% : 21,7% 22,1% 21,9% 24,1% : 21,7% 23,7%
Piece Prézniowe 23,8% 26,3% 26,5% 12,7% : 259% 22,1% 17,9% 18,7% : 22,5% 24,5% 25,9% 19,7% : 22,0% 21,1%
Piece Atmosferowe 11,7% 10,7% 17,9% 24,9% : 8,1% 185% 7,0% -28,7% : -7,1% 421,1% -153,7% -81,4%
Aluminium Process + CAB 341% 358% 36,9% 34,5% : 26,3% 332% 36,4% 24,5% : 23,3% 21,9% 15,9% 14,1% : 19,6% 24,9%
Piece Topialne 10,7% 155% -8,0% 23,1% : 11,5% 20,3% 14,5% 17,4% : 16,7% 24,7% 16,7% 351% i 13,6% 14,4%
Aftersales 33,4% 40,8% 33,7% 47,4% : 312% 38,7% 26,2% 359% : 30,1% 21,7% 28,4% 29,3% : 29,4% 37,1%
Nieprzypisane - - - - - - - -
S&GA/przychody 17,0% 20,1% 185% 19,1% : 17,7% 19,2% 18,3% 20,0% : 17,7% 17,0% 16,0% 15,5% : 16,4% 14,9%
Marza EBITDA 71% 62% 79% 93% : 50% 11,3% 6,0% 10,4% : 7,3% 7,0% 8,7% 88% : 81% 10,6%
Marza EBIT 5,0% 4,3% 5,5% 5,5% 2,3% 7,9% 1,6% 7,5% 4,2% 4,3% 5,7% 6,3% 5,2% 8,3%
Marza zysku netto 3,7% 2,7% 41% 31% : 2,6% 34% 0,7% 6,9% 3,1% 2,7% 3,9% 4,7% 1,0%  7,9%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Wydziat 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
i autoréw. Of ie i zawarte w nim komentarze
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Podsumowanie konferencji wynikowej po wynikach za 2Q’22 (16.09.2022):

- Przychody spétki wzrosty dzieki polityce podnoszenia cen.

- Ceny zostaty podniesione w tym roku dwukrotnie, na poczatku roku i w okresie wakacyjnym.

- Spotka ogotem sprzedaje mniej produktéw, najgorszg dynamike majg rynki wschodnie i potudniowe.

- Na rynku wschodnim przychody spadty o 14% r/r. Priorytetem jest ograniczenie ekspozycji na ryzyko naleznosci.

- Rynek ukrainski zaczat mocno odbudowywac sprzedaz. Mamy tez pozytywny sygnat od ubezpieczyciela. Obecnie 35%
naleznosci jest ubezpieczone. Dodatkowo spodtka skrupulatnie dba o polityke limitéw i sposobdow ptatnosci aby nie
generowac dodatkowego ryzyka.

- Rynek potnocy Europy wzrdst o 18% r/r. Rynek skandynawski jest kluczowy i wspiera spotke w tej trudnej sytuacii.

- Przychody wzrosty réwniez na rynku Polskim i zachodnioeuropejskim.

- Sprzedaz towaréw wzrosta o 22% r/r. Sprzedaz sprzgtéw grzejnych spadta: wolnostojgcych o 16% r/r, do zabudowy o
14% rir, pozostatych o 13% r/r.

- Bardzo ciezko jest odbudowac¢ ubytki z rynku wschodniego, Amica stara sie skupi¢ na innych rynkach, ale
krétkoterminowo odbudowanie takiej ilosci wolumenu nie jest mozliwe.

- 60% sprzedazy w 1H’22 to byly towary, sprzety odpowiadaty za 40%.

- Stara na zysku operacyjnym wynika w gtéwnej mierze kosztow ogéinego zarzadu (spotka stara sie cigé wydatki, obecnie
oszczednosci wynoszg ok 10 min PLN r/r, gtéwnie dzieki zredukowaniu kosztéw marketingu) oraz kosztéw sprzedazy
(biznes nadal boryka sie z wysokimi kosztami logistycznymi).

Q&A
Nawiazujac do wywiadu, dotek wynikowy przypadnie na 3Q’22? Strata operacyjna si¢ jeszcze pogtebi?
Pod wzgledem marzy i straty operacyjnej 3Q'22 bedzie gorszy od minionego kwartatu. Bedzie to najtrudniejszy okres w
tym roku. 4Q’22 nadal stoi pod znakiem zapytania, jednak zarzad spodziewa sie sezonu na sprzet grzejny. Czy spotka
wypracuje zysk operacyjny to otwarte pytanie, zalezy to od wolumendw.
Pytanie o oszczednosci zwigzane z rozpoczeciem przez spétke wlasnego nadruku na szklo.
Problemy z gazem nie sprzyjajg cenom szkta. Dzieki mozliwosci nadruku spétka ma duzo mozliwosci negocjacyjnych,
poniewaz juz nie jest zalezna od producentéw. Teraz potrzebuje tylko surowca. Obecnie jest szeroki wybér dostawcow i
firm. Spotka stara sie pozyskac¢ szkto z rynkéw dalekiego wschodu (atrakcyjniejsze ceny).
Pytanie o problemy z dostepnoscia stali w zwigzku z wtgczeniami piecéw hutniczych.
Jestedmy zakontraktowani juz na 1H’23. Chcieli$my zakontraktowa¢ sie przy jakims$ dotku cenowym i to zrobilismy. Jesli
ceny gazu i dostepnos¢ wegla sie nie poprawig to huty beda stawaé. Prowadzimy tez rozmowy z tureckimi podmiotami i
planujemy przetestowac ich stal.
Pytanie o wyzszy koszt sprzedazy mimo nizszego wolumenu.
Powodem sg duze koszty logistyczne zwigzane z nagromadzeniem sie zapasow w portach. Do tego nienaturalnie wysokie
ceny frachtu. Obecnie przewoznicy juz nie majg pozycji dominujgcej i pod tym katem zarzad patrzy na przysztosé bardziej
optymistycznie.
Pytanie o ceny i dostepnos¢ komponentéw elektronicznych.
Mozna méwi¢ o pewne;j stabilizacji cen. Problemy z dostepnoscia sg i raczej pozostang. W Amice nie ma wysokiego
zapotrzebowania na te komponenty, zarzad nie przewiduje probleméw i przestojow zwigzanych z brakiem elektroniki.
Jednak obecna sytuacja wywiera presje na koszty.
Czy spotka rozwaza sprzedaz aktywow rosyjskich? Czy boi sie nacjonalizacji tamtych aktywéw?
Na ten moment nie zaktadamy sprzedazy. Wedtug naszej wiedzy nacjonalizacja dotyczyta i dotyczy podmiotéw ktore sie
wycofaty z tamtego rynku. Zarzad tego nie zaktada, ale cigzko mu stwierdzi¢ jak bedzie sie sytuacja ksztattowac.
Czy spotka zakltada obnizke cen aby zwigekszy¢ popyt na produkty?
Na ryku nie ma takiej tendencji i zarzad tego nie zaktada. Ceny musza nadazy¢ za kosztami wytworzenia.
Pytanie o koszty pracownikéw.
Na ten moment podwyzki zostaly wprowadzone, ale sg na niskich poziomach. Strona zwigzkowa zgodzita si¢ na zejscie
ponizej swoich oczekiwan. Jest to dobry sygnat, poniewaz chcemy utrzymaé poziom zatrudnienia. Ograniczyli$my
zatrudnienie przez agencje skupiamy sie na wtasnych pracownikach.
Pytanie o czynniki wplywajace na spadek sprzedazy na potudniu Europy. Czy to nie jest tez efekt chinskiej
konkurencji?
Chinskie firmy sg widoczne na rynkach, nawet polskim, ale majg jeszcze diuga droge zeby zaistnie¢ jako istotna
konkurencja. Wigkszg konkurencjg sg tureckie firmy i to na wigkszosci naszych rynkéw. Na stabe wyniki wptywa wiele
czynnikéw, podwyzki cen na pewno nie wptynety pozytywnie na sprzedaz. Wedtug zarzadu gtéwne czynniki to warunki
zycia, stopy procentowe i inflacja. Sprzet AGD nie jest sprzetem pierwszej potrzeby.
Pytanie o koszty energii.
Sa czterokrotnie wyzsze. Zaktadamy, ze w '23 podwyzki mogg na nas nadal czeka¢. Te koszty mocniej wplywajg na ceny
produktdw od naszych dostawcéw. Wplyw jest spory, bezposrednie koszty energii sg wyzsze, ale nie az tak bardzo
odczuwalne.
Pytanie o przestrzen na ograniczenie wydatkéw na marketing w 2H’22.
Spédtka bedzie podobnie ogranicza¢ dziatalno$¢ marketingowa, tak jak w 1H22. Niektérych dziatan nie da sig unikag¢,
szczegolnie w Polsce. Wsparcie marketingowe w sezonie jest bardzo wazne.

(Kajetan Sroczynski)

Budimex ztozyt w tym tygodniu oferte na roboty kolejowe w Czechach (warto$é ok 60 min PLN) i jest na pierwszym
miejscu, poinformowat w rozmowie z ISBnews.TV dyrektor budownictwa infrastrukturalnego Cezary tysenko. Ambicjg
spotki jest, by na rynkach zagranicznych spétka miata w portfelu zaméwien ok. 1 mld PLN w przysztym roku, a przeroby
roczne miatyby by¢ na poziomie 0,3-0,4 mid PLN. - ISBnews
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Wittchen Podsumowanie konferencji po wynikach za 2Q'22 (16.09.2022) — 56 uczestnikéw
- powr6t do sprzedazy w Ukrainie online i offline;
- 7 nowych marketplace’6w w 1H22 — wzrost sprzedazy zagranica;
- wyzszy poziom zatowarowania ze wzgledu na ryzyko w tancuchach dostaw;
- sprzedaz w lipcu i sierpniu’22 wzrosta +51,3% r/r;
- celem na 2022 jest wspotpraca z ok. 35 marketplace’ami i zatozenie wlasnego e-sklepu w Rumunii; w 2Q’22 zostata
zatozona tam spdtka;
- w 3Q’22 nowy salon na Wegrzech, do konca roku planowane otwarcia w Niemczech i Rumunii.

Q&A:

- czy dynamika sprzedazy online jest zadowalajgca dla spotki? zarzad zawsze dgzy do osiaggniecia lepszych wynikow,
strategia spotki dziata dobrze; spétka stawia na rozwdj online, przechodzenie z ilosci w jakos¢;

- czy imigracja z Ukrainy mogta zwigkszy¢ sprzedaz krajowg? Tak, ale spétka nie upatruje w tym intensywnego wzrostu;
byt to jeden z elementéw; gtdwnie byta to praca catego zespotu, intensyfikacja, poszerzenie asortymentu;

- strategia wejscia na nowy rynek: otwarcie wlasnego sklepu, wejscie na najlepsze platformy w danym miejscu i otwarcie
2-3 show roomow;

- spadek wyniku operacyjnego online? Sprzedaz online jest na stabilnym poziomie r/r, historycznie intensywnie wzrasta w
kolejnych kwartatach;

- jaki % zysku spotka zamierza wyptacac¢ w formie dywidendy? Polityka dywidendowa to 30-70% zysku netto;

- sptata kredytow vs wyptata dywidendy? Podpowiedzig moga by¢ dynamiki wzrostéw przychodow w 2Q, nizsza dynamika
kosztéw w poréwnaniu do przychodéw, dodatkowo 4Q zawsze jest najlepszy i stanowi ok 30-40% przychodow w ciggu
roku;

- kiedy rozbudowa magazynu? Jaki poziom inwestycji? Budowa jest wstrzymana ze wzgledu na wzrost kosztéw budowy,
spotka rozpatruje rézne mozliwosci, na te chwile nie ma decyzji;

- dalszy potencjat online? Przy tak duzych wzrostach spoétka niekoniecznie sprzedawata okreslong liczbe bagazu, ktérg
zawsze sprzedaje, wiec liczy, ze moze by¢ jeszcze lepiej;

- ocena zarzgdu wejscia na rynek wegierski? Dalsze plany? Spoétka jest juz tam obecna stacjonarnie i w marketplace’ach,
jest zadowolona, ale oczekuje lepszych wynikéw;

- kiedy sprzedaz zagraniczna przekroczy krajowg? Spdétka nie publikuje prognoz, ale zwraca uwage, ze w 2Q'21 udziat
sprzedazy zagranicznej wynosit 15%, teraz juz 25%; ros$nie zaréwno Polska jak i zagraniczna;

- rentowno$¢ sklepdw zagranicg w poréwnaniu do krajowych? Ceny zagranicg sg nieco wyzsze, ale koszty transportu tez;

- jak czesto zdarzajg sie reklamacje? Jak wyglada ten proces? Centrum reklamacyjne jest w Polsce, poziom reklamacji
na niskim poziomie; spotka widzi satysfakcje klientow;

- marze na walizkach vs pozostaty asortyment? Wartosci marzy nie réznig sie istotnie miedzy réznymi grupami
asortymentowymi;

- mozliwe plany i kierunki rozwoju w '23 i '24? Spoétka kontynuuje strategie, rozwija sprzedaz zagraniczng i asortyment,
chce by¢ dostepna do coraz szerszej grupy klientow;

- presja kosztowa? To, co miato sie zadzia¢ sie w tej kwestii, stato sie w 1Q'22; na pewno jeszcze wrdci, ale spotka na
biezaco na to reaguje;

- jaki udziat kosztéw rodzajowych stanowig koszty energii? Nie sg istotne; spétka ma zabezpieczone ceny energii do
konca’23 na akceptowalnym poziomie, dywersyfikuje zrédta ogrzewania, inwestuje w fotowoltaike;

- na czym gtéwnie zarabia spétka w 4Q? Na wszystkim;

- dynamiki przychodéw w '23? Spétka oczekuje utrzymania wysokich dynamik;

- czy spotka bierze pod uwage sprzedaz poza rynkiem europejskim? Tak, na razie nie ma konkretéw;

- marketplace’y — czy to 30 réznych firm, czy kilka podmiotéw w poszczegdinych krajach? Na ilu spétka chce by¢ obecna
pod koniec '23? Spétka wspdipracuje z giéwnymi marketplace’ami, np. Amazon, Zalando, ale tez z lokalnymi liderami,
typu Allegro; spétka nie ma zamiaru sie wycofywac z platform, na ktérych jest obecna, bedzie wspiera¢ dobre i nie otwiera¢
na site kolejnych; nie ma sprecyzowanej liczby na koniec ‘23;

- wzrost kosztéw najmu w galeriach i transportu? Poza galeriami to nie sa znaczace koszty;

- struktura sprzedazy PL/zagranica w lipcu i sierpniu’22? Spétka nie opublikowata takich danych;

- mimo wzrostu kursu USD i przez to wzrostu cen transportu, spétce udato sie utrzyma¢ marze bez zwiekszania cen
sprzedazy; stara sie sprzedawac na mniejszych przecenach; ceny zagranicg wzrosty;

- pomysty na utrzymanie przychoddéw/zyskéw w '23 i '24? Spétka ostroznie podchodzi do prognozowania kolejnych lat
przy niepewnej sytuacji; nie wstrzymuje inwestycji, rozwoju, stara sie dopasowac¢ na biezaco;

- sprzedaz na poczatku wrzesnia’22? Spoétka jest zadowolona z pozioméw;

- odpis na naleznosci? Ryzyko kolejnych odpiséw? Nie, to biezgca dziatalno$¢ procesowa;

- czy sprzedaz na Ukrainie dziata w peinym zakresie? Tak, jedno centrum handlowe zostato zbombardowane, salon troche
ucierpiat, ale nawet ten salon jest otwarty; jest to duzo nizszy poziom sprzedazy, wyzsze ceny, dewaluacja hrywny;

- spotka jest w stanie kupowac towar ponizej cen zesztorocznych — wigkszy wolumen, dobre planowanie, skupowanie
okazji na rynku surowcowym;

- przy jakim poziomie sprzedazy zagranicznej spétka rozwazy inwestycje w zagraniczny magazyn centralny? To jest nie
tylko kwestia ceny, ale tez standardow, ktére spotka musi zapewni¢ wysytajac przesytki do odbiorcéw indywidualnym;

- koszty osobowe? To, co miato sie¢ wydarzy¢ juz sie wydarzyto; spétka dba o pracownikéw, ptaci duze premie;

- skupowanie surowcéw? Spdtka nie jest za to odpowiedzialna, ale wptaca wieksze zadatki, jezeli to ma uzasadnienie i
cena moze by¢ nizsza — wazne jest budowanie relacji;

- sprzedaz B2B? jest dzielona na krajowg i zagraniczna, catos$¢ ujeta w sprzedazy nieinternetowej;

- ujemne réznice kursowe? Wsrdd zrealizowanych réznic kursowych jest jedynie 12 tys. PLN, pozostata cze$¢ to wycena;
- ile walizek miesigecznie sprzedaje grupa? Spoétka nie publikuje takich danych; ilo$¢ sprzedawanych walizek zbliza sie do
wartosci z 2019, ale zmienia sig mix na korzy$¢ wyzej marzowych walizek;

- jaka cze$¢ sprzedazy eksportowej jest w EUR, a jaka w USD? Wiekszo$¢ w EUR, ale pojawiajg sie w USD i rosna.
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PGE przyspieszyta przygotowania do uruchomienia postgpowania zakupowego na zaprojektowanie i dostawe bateryjnego
magazynu energii elektrycznej przy elektrowni szczytowo-pompowej Zarnowiec 0 mocy nie mniejszej niz 200 MW i
pojemnosci ponad 820 MWh oraz budowe przytagcza do sieci 400 kV. Postepowanie ma zosta¢ uruchomione jeszcze w
tym roku.

PKN Orlen podpisat z Energg, wchodzaca w skiad grupy kapitatowej Orlenu, porozumienie dotyczace finansowania
budowy elektrowni gazowo-parowej (CCGT) w Gdansku. Orlen pokryje w catosci koszty inwestycji, ale przy zatozeniu, ze
nie bedzie to wiecej niz 2,5 mld PLN. PKN Orlen moze odstgpi¢ od porozumienia w przypadku braku zawarcia przez
spotke CCGT Gdansk (spotka celowa realizujgca projekt) umowy mocowej. Pokrycie naktadéw inwestycyjnych nastapi
poprzez udzielenie srodkéw pienieznych Enerdze lub spotce CCGT Gdansk na kapitat wiasny lub zasadzie finansowania
dtuznego.

Produkcja sprzedana polskiej branzy meblarskiej spadnie w 2023 roku o 8% do 59,5 mld zt, odbicie nastgpi w 2024 roku
0 5% - wynika z analizy B+R Studio zaprezentowanej na targach branzy meblarskie;.

Synektik Czech Republic podpisat z czeskg spotkg Nemocnice Jihlava umowe na dostawe systemu robotycznego da
Vinci. Wartos¢ netto umowy to 53,6 min CZK.

Rzad wycofuje sie ze zmian w przepisach dotyczacych biopaliw - podat resort rolnictwa w komunikacie. W mocy pozostang
dotychczas obowigzujace przepisy.

Resort podat, ze decyzja o rezygnacji jest podyktowana opinig srodowisk rolniczych, ktére zabiegaty o to, zeby nie
nastepowata proponowana redukcja maksymalnej zawartosci biokomponentu w paliwie.

Rzad planuje przyspieszenie budowy tzw. bezposrednich linii energetycznych - podat resort rozwoju i technologii w
komunikacie.

Resort podat, ze budowa linii bezposrednich ma przede wszystkim przystuzy¢é sie rozwojowi modelu energetyki
rozproszonej, gdzie energia jest wytwarzana przez mate jednostki lub obiekty produkcyjne dla uzytku lokalnego. Ma
réwniez zacheci¢ do inwestowania w nieduze jednostki wytwércze oparte na Odnawialnych Zrédtach Energii, ktére bedg
lokalnie zasilaty obiekty.

Acciona przedtuza spoéice termin sptaty pozyczki w kwocie 13,49 min EUR do dnia 15 lipca 2023 roku. Pozyczka moze
zostaé sptacona réwniez w krétszym terminie.

mBank ma wptaci¢ na rzecz Funduszu Wsparcia Kredytobiorcow dodatkowg sktadke w wysokosci 50,5 min PLN. Kwota
ta zostanie zaksiegowana w ciezar kosztéw mBanku w trzecim kwartale.

Spotka podpisata z Rossmann Supermarkety Drogeryjne Poland umowe na pilotazowe wdrozenia produktu Saule wraz z
jego oprogramowaniem w jednym z obiektéw handlowych w todzi. Produktem jest ekspozytor towaru wykorzystujgcy
zaréwno etykiety cenowe oraz petny ekosystem Saule jak réwniez system oswietlenia towaru zasilany ogniwem
perowskitowym ze $wiatta sztucznego umieszczonym na szczycie ekspozytora.

Drago entertainment sprzedat w ciggu 72 godzin od premiery na platformie Steam okoto 15 tys. sztuk gry Food Truck
Simulator. Koszty wytworzenia gry wyniosty 950 tys. PLN i zostaty zwrécone w ciggu 54 godzin od pierwszej sprzedazy.
Food Truck Simulator miat swojg premiere na platformie Steam w dniu 14 wrzesnia.

16 wrzesnia zgromadzenie wierzycieli spotki nie przyjeto uktadu. Spoétka pozostaje w sanacji ,kontynuujgc dziatalnosé
operacyjng bez zakiécen”. Jednoczesnie zarzad analizuje sytuacje i o dalszych krokach bedzie informowaé kolejnym
raportem biezacym.

Publikacja raportu za 2Q’22 przesunieta z 22 wrze$nia na 28 wrzesnia.
Publikacja raportu za 2Q'22 przesunieta z 21 wrzes$nia na 29 wrzes$nia.
Publikacja raportu za 2Q’22 przesunieta z 30 wrzesnia na 21 wrzesnia.

Rafako ma 1,5 miesigca, aby zamkna¢ wszystkie watpliwosci wokoét nierozliczonych jeszcze inwestycji i mdéc trafi¢ pod
skrzydta Michata Sotowowa. Trudno$¢ moze sprawi¢ wyjasnienie w tym czasie sprawy bloku w Jaworznie. — Parkiet

Coraz wiecej rzadéw chce przejgé kontrole nad kluczowymi spétkami. Sytuacja przypomina globalny kryzys finansowy,
kiedy panstwa musiaty ratowac banki - DGP
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Instal Krakow Spétka opublikowata wyniki w pigtek przed sesja.
Wyniki 2Q°22 [min PLN]

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

Przychody 111,3 91,3 -17,9% 193,2 165,4 -14,4%
Zysk brutto ze sprzedazy 26,0 14,6 -43,8% 40,4 25,4 -37,2%
Zysk na sprzedazy 15,9 3,7 -76,9% 21,7 4,6 -78,7%
EBITDA 17,5 4,9 -72,3% 26,0 7,7 -70,5%
EBIT 15,9 3,4 -78,9% 22,8 4,6 -79,9%
Zysk (strata) brutto 15,3 3,7 -75,5% 22,1 52 -76,5%
Zysk (strata) netto 11,7 2,6 -77,9% 16,9 3,6 -78,9%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 23,3%  16,0% 20,9% 15,3%
Marza EBITDA 15,8%  5,3% 13,4% 4,6%
Marza EBIT 14,3% 3,7% 11,8% 2,8%
Marza zysku netto 10,5%  2,8% 8,7% 2,2%

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 ze sprzedazy 76,1 97,6 144,4 1234 101,6 96,5 101,8 111,5 82,0 111,3 95,1 92,1 74,0 91,3
Budowlanka 26,3 40,1 37,5 41,8 32,9 31,4 38,6 45,9 24,3 25,8 30,8 31,3 23,5 33,9
Deweloperka 7,5 14,9 61,0 41,9 30,5 30,1 22,2 29,2 24,6 46,5 17,4 9,2 7,5 11,2
Rynek zagraniczny 16,3 16,2 16,7 15,5 16,5 13,0 16,7 16,2 15,4 16,0 16,0 16,5 16,1 15,7
Produkcja lekka 23,1 21,5 25,1 21,5 19,0 20,0 21,6 17,7 14,6 20,2 28,4 30,9 22,9 25,6
Produkcja ciezka 1,3 3,0 1,4 0,5 0,6 0,1 1,1 0,6 0,6 0,7 0,2 1,7
Pozostate 1,6 1,8 2,7 2,2 2,1 19 1,8 2,0 2,5 2,0 25 2,5 4,1 5,0
Zysk brutto ze sprzedazy 2,8 5,5 20,6 12,2 7,0 6,6 8,9 5,0 59 15,9 6,4 1,9 1,0 3,7
SG&A 8,1 7,8 12,1 8,1 9,6 8,3 11,3 9,0 8,6 10,1 12,6 11,2 9,8 10,9
Zysk na sprzedazy 2,8 5,5 20,6 12,2 7,0 6,6 8,9 5,0 59 15,9 6,4 1,9 1,0 3,7
Budowlanka -0,5 -0,3 1,2 0,7 0,1 -0,6 =il il 0,0 0,3 0,9 -0,1 -0,2 -1,6 -0,7
Deweloperka 1,1 3,5 17,8 10,6 8,0 8,3 9,4 7,1 6,3 13,9 4,9 2,0 2,1 3,0
Rynek zagraniczny 0,5 0,4 -0,5 0,0 -0,2 -1,0 -0,1 -0,4 0,5 0,6 0,3 -0,2 0,3 -0,1
Produkcja lekka 2,2 2,0 1,7 0,4 -0,6 0,1 1,2 -1,2 -1,0 0,5 1,2 0,2 -0,2 0,6
Produkcja ciezka 0,2 0,0 0,2 0,1 0,6 0,4 0,4 0,4 0,6 0,5 03 0,0
Pozostate -0,3 -0,1 0,7 0,6 0,3 0,1 -0,1 0,0 0,3 0,4 0,5 0,0 0,4 0,9
Saldo PPO/PKO -1,5 -0,9 -5,3 -0,2 0,3 0,7 -6,5 9,0 1,0 0,1 -0,2 58 0,2 -0,3
EBIT 1,3 4,6 15,3 12,0 7,3 7,3 2,4 14,0 6,9 15,9 6,3 7,7 1,2 3,4
EBITDA 2,4 5,9 16,4 13,4 8,9 8,9 4,1 15,5 8,4 17,5 8,0 9,1 2,8 4,9
Zysk (strata) brutto 1,3 4,6 15,7 11,5 8,0 7,2 2,6 13,5 6,9 15,3 6,2 7,0 1,4 3,7
Zysk (strata) netto 0,7 32 11,1 9,0 6,1 5,7 0,7 10,7 52 11,7 4,9 51 1,0 2,6
Przekazania mieszkan 16 39 195 140 112 108 72 106 78 139 49 22 18 28
CFO 9,5 24,8 2,5 -6,4 26,9 1,2 22,3 29,5 6,6 19,3 -1,8 3,6 6,8 -32,8
Dtug (gotéwka) netto -14,2 -36,2 -23,5 -15,4 -36,7 -35,4 -40,8 -68,2 -72,6 -80,5 -62,1 -60,5 -62,4 -19,5
Przychody zmiana r/r -42,3% -182% 40,4%  -6,7% | 33,5%  -12% -295% -9,6% | -193% 153%  -6,6% -17,4% | -9,7% -17,9%
Budowlanka -40,7% -27,3% -30,8% -23,0% | 24,9% -21,7% 2,9% 9,8% -26,1% -17,8% -20,0% -31,7% | -3,4% 31,3%
Deweloperka -85,6% -43,9% 673,0% 20,8% | 305,1% 101,5% -63,6% -30,4% | -19,2% 54,6% -21,8% -68,5% | -69,6% -75,9%
Rynek zagraniczny -1,4% -1,6% -1,2% -4,8% 1,4% -19,6% -0,4% 4,7% -7,0% 22,6% -3,7% 1,9% 4,9% -2,0%
Produkcja lekka 50,0%  23,3% 33,5% 2,5% -17,6% -6,8% -14,1% -17,9% | -23,2% 1,3% 31,8% 74,9% 56,7% 26,4%
Produkcja ciezka 254%  28,7% -55,9% -76,3% | -52,3% -96,6% -24,3% 21,4% -8,8% 586,4% -82,9%  198,8% = =
Pozostate -34,4%  38,2% -0,6% -30,4% | 32,7% 1,2% -352% -8,4% 18,3% 7,8% 29,9% 21,9% | 62,9% 148,0%
Marza brutto ze sprzedazy  3,7% 5,7% 14,3% 9,9% 6,9% 6,8% 8,7% 4,5% 7,2% 14,3% 6,8% 2,0% 1,3% 4,0%
SG&A/przychody 10,6% 8,0% 8,4% 6,5% 9,4% 8,6% 11,1% 8,1% 10,5% 9,1% 13,2% 12,1% | 13,2%  12,0%
Marza na sprzedazy 37% 57% 143% 9,9% | 69% 6,8% 87%  4,5% 72%  143%  6,8% 2,0% | 1,3%  4,0%
Budowlanka -2,0% -0,8% 3,2% 1,8% 0,2% -1,8% -2,9% -0,1% 1,3% 3,6% -0,3% -0,6% -6,7% -1,9%
Deweloperka 15,0%  23,4% 29,2% 25,2% 26,2% 27,7% 42,2% 24,2% 25,7% 30,0% 28,0% 21,6% 28,0% 26,5%
Rynek zagraniczny 3,2% 2,6% -3,1% -0,2% -1,1% -7,9% -0,4% -2,7% 3,5% 4,0% 1,7% -1,4% 1,6% -0,8%
Produkcja lekka 9,6% 9,2% 6,6% 1,8% -3,1% 0,3% 5,5% -6,8% -6,7% 2,6% 4,2% 0,8% -0,9% 2,3%
Produkcja cigzka -16,5% 0,5% -15,2% -16,9% | -93,3% -339,8% -38,3% -65,5% | -109,1% -76,2% -138,1% 2,3% - -
Pozostate -20,5% -3,0% 25,7%  26,5% | 13,4% 6,4% -3,5% 2,0% 11,9% 19,3% 19,9% 0,7% 9,7% 17,8%
Marza EBITDA 3,2% 6,1% 11,3% 10,9% 8,7% 9,2% 4,0% 13,9% 10,3% 15,8% 8,4% 9,9% 3,8% 5,3%
Marza EBIT 1,7% 4,8% 10,6% 9,7% 7,1% 7,6% 2,4% 12,6% 8,4% 14,3% 6,6% 8,3% 1,6% 3,7%
Marza zysku netto 0,9% 3,3% 7,7% 7,3% 6,0% 5,9% 0,7% 9,6% 6,3% 10,5% 5,1% 5,5% 1,3% 2,8%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM:
e Wyniki skonsolidowane wyraznie stabsze r/r za co odpowiada gtéwnie duzo nizsza liczba przekazan mieszkan w
deweloperce (segment miat tylko 3,0 min PLN zysku na sprzedazy vs 13,9 min PLN rok wcze$niej).
e Spotka juz pod koniec lipca publikowata wstepne wyniki jednostkowe (deweloperka prowadzona jest przez jednostke
dominujgcg), ktore wskazywaty stabsze wyniki.
o Wyrazny wzrost przychodéw w segmencie budowlanym, jednak nadal przy ujemnej marzy na sprzedazy.
Staby cash flow operacyjny w 2Q’22 (-33 min PLN, gtéwnie przez wzrost naleznosci).
e Gotéwka netto (wraz z aktywami finansowymi) = 19,5 min PLN.
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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 subiekty 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 Internecie ca’oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




bd@ BIULETYN PORANNY

od
P 1993 poniedziatek, 19 wrzesnia 2022, 07:35 CEST

o W komentarzu do wynikéw zarzgd wskazuje, ze w 1H’22 oddany do uzytku zostat Il etap na osiedlu Podgaje, ktory
w 2Q’22 miat jeszcze ograniczony wplyw na wyniki (przekazano 2 lokale, z naszych szacunkéw wynika, ze etap ma
jeszcze 64 lokale do przekazania, ale ponad potowa jest jeszcze nie sprzedana). Natomiast w 4Q’22 planowane jest
ukonczenie | etapu osiedla Mierzeja Wislana (138 lokali, z tego 53 byto sprzedanych po 2Q’22).

e Spotka wskazuje na ostabienie popytu na swojg oferte mieszkaniowg oraz presje kosztowg w segmencie
budowlanym oraz produkcyjnym.

Podatki Przedsiebiorstwa, z powodu galopujacej inflacji, majg szanse na pierwsze od lat ponowne przeliczenie warto$ci swojego
majatku. W efekcie zaptacityby nizszy podatek od swoich dochodéw. Rzadzacy robig jednak wszystko, zeby temu
zapobiec. - DGP

Budownictwo Przepisy, ktore miaty poprawi¢ sytuacje firm realizujgcych zamowienia publiczne, w rzeczywistosci niewiele zmienig.
Decyzja o ewentualnej waloryzacji, ktéra miataby wyréwnac straty inflacyjne, bedzie naleze¢ do zamawiajgcych. Takie sg
ostatecznie zapisy przyjetej w ubiegtym tygodniu ustawy. - DGP

Dadelo Sprzedaz roweréw ostro wyhamuje. W najblizszym roku obrotowym nabywcoéw znajdzie w Polsce nawet o jedng czwartg
mniej rowerdw - przewiduje Filip Wojciechowski, prezes Krossa. — Puls Biznesu

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

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

Anna Madziar

Mtodszy analityk rynku akcji
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 19.09.2022 roku, 07:35 CEST

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, 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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