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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Spadki na gietdach w oczekiwaniu na Fed 1D YTD
Wtorkowe notowania na GPW zakonczyly sie spadkami gtéwnych indekséw. WIG20 przy
obrotach siegajacych 550 min PLN stracit 2,0% i zatrzymat sie na poziomie 1497,4 pkt. WIG20 1497,4 -2,0% -33,9%
Podczas wczorajszych notowan, do najstabszych polskich blue chipéw nalezaty takie WIG30 1837,8 -1,9% -33,5%
podmioty jak: KGHM (-3,3%), Pekao (-3,0%) oraz PKN Orlen (-2,9%). Z drugiej strony mwIG40 37683 -1,4% -28,8%
znalagly takie spotki .ja.k: Cyfrowy Pollsat‘ (+1,3%), Orange (+0,9%) oraz Pepco (+O,6°A_,). SWIG80 16 668,0 -0,1% -16,9%
Roéwniez ze stratg finiszowaly $rednie i mate podmioty, a mWIG40 i sWIG80 stracity WIG 49 253.2 1.6% 28.9%
odpowiednio: 1,4%/0,1%. Sektorowo najlepiej poradzit sobie WIG-media zyskujac (+1,8%), ' ' '
- o - ot ) L NC Index 301,2 -1,0% -22,1%
z drugiej strony najwiekszej przeceny doswiadczyt WIG-leki (-3,1%). Na europejskich - 2 L :
parkietach dominowaly negatywne nastroje, DAX poszedt w dot o 1,0%, CAC40 stracit 1,2%, W!G Banki 50264 24 e
a FTSE100 zakonczyt notowania ze znizkg na poziomie 0,7%. W dniu wczorajszym WIG Bud 36037 0,1% -4,2%
poznali$my odczyt inflacji producenckiej za sierpier’22 w Niemczech, ktéra pobita ponad 70- WIG Chemia 91181 -1,6% -7,2%
letni rekord i wyniosta 45,8% (konsensus zaktadat poziom nieco ponad 37%). Wskaznik ten  wiIG Dew 2503,7 -1,7% -11,9%
podskoczyt mpcniej n'ii przewidyyvapo m.in.' z powgdu wysokich cen energii. Na Wall Street G gnergia 2260,2 1,4% 6,4%
wtorkowa sesja erynlosla spgdk| glro.wpycr'\ |nde|§sow: S&PSQO (—1,1%), DJI (-1,0%), Nasdgq WIG Games 135768 -0,4% .39.1%
(-1,0%). Tego dnia negatywnie wyroznity sie akcje Forda, ktére stracity 12,3% po ogtoszeniu -

. . o L o G IT 41177 -0,3% -12,5%
przez spotke wzrostu kosztéw o dodatkowy miliard USD w biezgcym kwartale. Dzisiaj przed ) )
nami o 20:00 decyzja FEDu odno$nie stép procentowych (konsensus zaktada podwyzke o e Mef"a BEEy 14358 S
75 pb. do poziomu 3,25%), po ktorej o 20:30 bedzie miata miejsce konferencja prasowa. Na WIG Paliwa 54255 -2,5% -16,5%
rynkach azjatyckich Shanghai Composite Index korczy notowania 0,4% na minusie, a Nikkei ~WIG Spoz 21021 -1.2% -53,1%
idzie w dét o 1,2%. Od samego rana kontrakty terminowe na amerykanskie indeksy znajdujg  WIG Surowce 3134,0 -3,0% -31,0%
sie na delikatnym plusie, a na DAX oscylujg w okolicach punktu odniesienia. WIG Odziez 47277 -2,2% -50,1%

Krzysztof Tkocz - pay 12670,8 -1,0% -20,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 e ~EL i
CAC40 59795 -1,4% -16,4%
= Ferro: Wyniki za 2Q'22 — spadek EBITDA o0 12% r/r [komentarz BDM]; Zz;(soo 339:5951; ii:f i;z:f’
= PGE: Wyniki 2Q'22 zgodne z szacunkami; o 207000 oo e
= Newag: Sz?cunkowe w¥n|k| 2Q 22 - strata na poziomie netto, zarzad | e @ 114251 1.0% 27.0%
zakfada wyzsza produkcje w 2H22 [komentarz BDMJ; o 1125169 0.6% 7.3%
= AB: Wyniki 4Q ?1/22 powyzej konseqsu;}u [tabela BDM]; ' . Nikkei22s 276884 0.4% 3.8%
= Eurocash: Spodtka prowadzi negocjacje cen z dostawcami sklepdw  shanghai comp. 31224 0,2% -14,2%
zrzeszonych w grupie S&PIASX 200 6806,4 1,3% -8,6%
= Przemyst: Rzad chce przeznaczy¢ w latach 2022-24 na pomoc branzom EUR/PLN 4,73 0,6% 3,2%
energochtonnym 17,4 mid PLN; USD/PLN 4,75 1,1% 17,7%
= Erbud: Spétka zeszta z placu budowy budynkéw mieszkalnych przy ul. CHF/PLN 4,92 1.2% 11,.3%
Chmielewskiego w Szczecinie; EUR/USD &Ly 0 =l
= GTC: NWZ ws. emisji akcji przerwane do 26 wrzesnia UERITY 143,75 0.4% 24.9%
= Columbus: Spétka z grupy uzyskata warunki przytgczenia magazynu gwoo
energii elektrycznej do sieci przesytowej; . _ Wartosé Zmiana
= Handel: Zakupy w matych sklepach w sierpniu drozsze o 38% r/r. — s owarcia 1544 34 2,25%
badanie M/platform o o _ _ Kurs zamknigcia 1510 24 -1,56%
= Datawalk: Spdtka ma posrednio zaméwienie z Wydziatu Dochodzen kurs min. 1509 0 0,00%
Kryminalnych US Army Kurs max. 1560 15 0,97%
= Selena FM: Krzysztof Oscitowicz powotany na czionka zarzadu ds. wolumen obrotu 46 622 4505 10,70%
finansowych; Otwarte pozycje 57 582 668 1,17%
= Bumech: Wywiad z prezesem w PB. Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét

WIG20 15329 14974 15465 14974 -2,0% 550

WIG30 18866 18367 18961 18378 -1,9% 575
WYKRES DNIA MWIG40 38268 166258 16817,7 37683 -14% 101

SWIG80 167587 37475 38470 166680 -0,1% 34
Inflacja producencka w sierpniu’22 w Niemczech pobita ponad 70-letni rekord i WIG-PL 510775 503144 510775 503144 -1,7% 679
wyniosta w sierpniu 45,8% (eksperci szacowali, ze inflacja PPI siegnie nieco WIG 503526 492096 505916 492532 -16% 713
ponad 37%). Wskaznik ten podskoczyt mocniej niz przewidywano m.in. z 20

powodu wysokich cen energii. Close MC 1D YTD
) ) ) Allegro 25,09 26512 -2,4% -35,4%
Niemcy — inflacja PPI r/r [%] Asseco Poland 74,15 6154  24%  -142%
458 0 ccc 36,41 1998 -2,1% -65,5%
CD Projekt 89,29 8995 0,4% -53,7%
. Cyfrowy P. 17,40 11128 1,3% -49,9%

— 3152 0 pino 343,20 33647  -0,6% -6,6%

I e v Jsw 37,29 4378 -1,9% 6,9%
" 3  Kety 513,00 4951  2,1% -15,9%
24 25 B9 KGHM 86,84 17368  -3,3% -37,7%
e LPP 832500 15437  -2,4% -51,6%
184500 20 mBank 248,60 10546  -0,2% -42,6%
;142 Orange 5,65 7415 0,9% -33,1%
o 104 Pekao 35,12 20194  0,6% -24,5%
osa 10 Pepco 67,64 17753 -3,0%  -44,6%
o 1937 PGE 6,88 15446 -2,4% -14,6%
02 % =l l i PGNIG 5,17 29862  -2,1% -18,0%
T 0705 o PKN Orlen 56,24 35231  -2,9% -24,3%
PKO BP 23,72 29650  -2,4% -47,2%
40 PzU 27,65 23876 -1,8% -21,8%
Jan 2021 Jul 2021 Jan 2022 Jul 2022 Santander Polska 215,80 22052 -2,5% -38,1%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., tradingeconomics.com, Federal Statistical Office
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 522,00 1242 -13% -5,8% Handlowy 63,00 8232 21% 6,8% Ropa Brent [USD/bbl] 90,9 -12%  -25% -58% 168% 22,2%
Alior 27,23 3555 -3,6% -50,2% Huuuge 22,12 1864 -1,4% -11,9% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 7,8 0,3% -6,1% -14,8% 108,4% 61,8%
Amrest 19,00 4172 -2,1% -31,5% ING BSK 141,60 18422 -50% -47,0% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 194,3 6,6% -22% -19,0% 176,2% 157,9%
Asbis 14,80 821 -2,6% -31,8% InterCars 349,50 4952 -18% -26,1% CO2 [EUR/] 70,7 0,0% 2,0% -11,1% -118% 16,7%
Asseco 4320 2242 5,4% -16,3% Kernel 17,68 1486 -2,0% -69,9%  Wegiel ARA [USD/t] 323,7 -32% -3,7% -11,8% 135,3% 89,2%
Azoty 3452 3424 -24% 2,1% Kruk 238,00 4552 -2,0% -27,2% Miedz LME [USD/] 7826,0 0,0% 21% -02% -19,7% -13,5%
Benefit 606,00 1778 0,3% -4,7% Livechat 114,00 2936 -1,7% -2,4% Aluminium LME [USD/t] 22258 -05% -32% -6,1% -20,7% -21,8%
BNP 48,10 7099 3,0% -47,3% Mabion 20,98 339 -4,6% -657% Cynk LME [USD/] 31443 -0,7% -33% -11,0% -124% 4,9%
Bogdanka 37,36 1271 -2,6% 16,8% Mercator 45,15 481 -0,6% -535%  Otéw LME [USD/] 1862,3 -02% -44% -43% -203% -13,6%
Budimex 235,00 6000 0,00 3,5% Millennium 3,85 4670 -1,8% -53,0%  Stal HRC [USD/] 798,0 1,4% -0,9% 2,3% -444% -58,8%
Celon 13,70 699 -2,3% -58,7% MoBruk 308,00 1082 0,3% -20,0% Ruda zelaza [USD/] 97,6 -10% -44% -68% -132% -13,6%
Ciech 32,78 1728 -0,7% -22,0% Neuca 675,00 2983 -13% -19,6%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 254,3 3,0 -14% -91% -27,6% -34,8%
Comarch 157,40 1280 1,0% -12,6% PKP Cargo 12,25 549 -25% -12,6%  Zioto [USD/oz] 1663,8 -07% -23% -28% -9,0% -6,2%
Datawalk 148,00 760 5,7% -34,5% Polenergia 96,20 8481 1,8% 30,7% Srebro [USD/oz] 19,3 -1,3% -0,1% 73% -17,1% -14,2%
Develia 2,30 1029 -53% -22,6% Pracuj 41,20 2813 -4,2% -432%  Platyna [USD/oz] 927,7 0,6% 4,9% 9,3% -42% -3,1%
Dom Dev. 89,30 2281 -1,4% -25,6% Selvita 84,00 1542 -08% 2,4% Pallad [USD/oz] 2156,1 -2,2% 2,9% 43% 128% 156%
Enea 7,51 4638 -1,3% -11,8% Tauron 2,34 4101 -0,3% -11,8%  Bitcoin USD 190055 -26% -6,1% -59% -59,0% -53,6%
Eurocash 11,88 1653 -15% 9,6% TEN 108,30 794  -23% -69,0% Pszenica [USd/bu] 886,3 6,7% 5,2% 9,5% 150% 28,4%
Famur 3,25 1868 25% -3,0% WP.PL 101,60 2974 4,7% -27,9%  Kukurydza [USd/bu] 689,8 1,7% -2,7% 2,4% 16,3% 33,4%
GPW 34,22 1436 -0,2% -17,4% XTB 21,58 2533 -1,0% 28,6% Cukier ICE [USD/Ib] 17,8 2,5% -1,0% 02% -34% -1,2%
WIG20
“‘.W[GZD Index - Last Price. 1497.41 -1.95% 2300
M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1620.14
—_— S R W WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1917.54 -0.18%
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WIG20 Index {\1G20} graph 1550 Daily 21MAR2022-21SEP2022 Copyright? 2022 Blosmberg Finance L.P. 21-Sep-2022 07:27:10
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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SPX Index (S&P 500 INDEX) G1598 Daily 21MAR2022-215EP2022 Copyrightt 2022 Bloomberg Finance L.P.

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

21-5ep-2022 07:27:32
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Ferro Spédtka 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 219,3 224,2 2,2% 382,6 479,9 25,4%
Zmiana stanu produktéw -3,5 -7,0 - -3,4 -10,1 -
Koszt sprzedanych towaréw i materiatéw 84,3 97,4 15,6% 156,3  202,2 29,4%
Zuzycie materiatéw i energii 58,7 54,9 -6,4% 93,0 124,8 34,1%
Wynagrodzenia 25,3 28,7 13,4% 43,4 56,9 30,8%
Amortyzacja 3,5 3,9 11,2% 5,9 78 32,9%
Pozostate 206 20,2 2,1% 336 408 21,2%

Zysk na sprzedazy 30,4 26,1 -14,0% 53,7 57,7 7,4%

PPO/PKO 0,7 0,4 - 11 1,0 -

EBITDA 34,6 30,4 -12,0% 60,7 66,5 9,5%

EBIT 31,1 26,6 -14,6% 54,9 58,7 7,0%

Zysk (strata) brutto 45,3 20,8 -54,1% 67,2 47,2 -29,8%

Zysk (strata) netto 57,8 18,6 -67,8% 75,6 40,0 -47,1%

Marza zysku na sprzedazy 13,9% 11,7% 14,0% 12,0%

Marza EBITDA 15,8% 13,6% 159% 13,9%

Marza EBIT 14,2% 11,8% 14,3% 12,2%

Marza zysku netto 26,4%  8,3% 19,8% 8,3%

Zrodfo: DM BDM S.A., spotka

Wyniki za 2Q’22 wg segmentéw [min PLN]

1Q'19 2Q'19  3Q'19  4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q21 4Q'21 1Q22 2Q'22
Przychody wg krajow ~ 109,4 1058 122,01  113,9 | 1248 112,0 1477 1346 | 1633 2193 2259 2220 | 2557 2242
Polska 44,1 36,7 44,7 42,5 48,1 374 49,7 47,2 67,0 102,7 109,2 103,7 119,9 99,2
Czechy 26,9 25,2 26,3 25,8 27,7 28,1 283 27,9 32,0 37,1 32,3 34,1 43,0 37,9
Stowacja 9,7 9,8 11,3 10,6 9,7 11,2 11,8 11,0 9,1 13,4 12,7 12,4 15,0 387
Rumunia 18,3 22,7 26,3 22,6 25,5 20,8 36,6 28,8 335 37,4 40,6 36,0 433 431
Wegry 3,0 g3 3,6 34 4,6 4,2 6,2 54 75 78 82 88 12,2 10,3
Pozostate 74 81 9,9 9,0 9,1 10,3 15,0 14,3 14,1 20,8 23,0 26,9 22,3 20,0
Przychody 109,4 1058 122,1 1139 | 1248 112,0 1477 1346 | 1633 2193 2259 222,0 | 2557 224,2
Armatura sanitarna 62,5 61,3 66,7 86,4 78,3 70,0 91,8 82,7 89,6 106,4 102,7 92,1 117,7 106,2
Armatura instalacyjna 37,5 35,5 43,0 51,4 44,7 40,1 53,9 50,5 54,7 62,2 66,0 70,0 79,1 73,9
Zrédfa ciepta 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 16,4 45,3 52,1 55,6 54,1 39,8
Pozostate 9,4 9,0 12,4 -23,9 1,7 1,9 1,9 15 2,6 5,4 51 43 4,8 4,2
EBITDA 18,7 14,4 21,5 12,3 21,8 17,3 29,4 14,7 26,1 34,6 33,5 253 36,1 30,4
EBIT 17,5 12,7 19,8 10,6 20,0 15,4 27,6 12,7 23,8 31,1 29,9 21,8 32,2 26,6
Armatura sanitarna 22,7 21,3 23,8 31,5 29,0 25,5 35,7 30,1 32,9 38,8 37,0 31,0 38,7 36,7
Armatura instalacyjna 10,3 9,6 12,4 13,9 13,3 12,5 15,3 14,8 16,2 18,5 18,2 17,7 19,9 19,9
Zrédta ciepta 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 Sl 55 18,8 19,4 19,9 18,0
Pozostate 33 il 4,2 -7,6 0,6 0,8 0,5 0,4 0,9 2,2 2,3 1,8 2,0 16
Pozycje nieprzypisane  -18,8 -21,4 -20,6 -27,1 -22,8 -23,3 -23,9 -32,6 -31,3 -43,9 -46,4 -47,9 -48,3 -49,7
Zysk brutto 16,1 11,7 17,7 8,5 20,2 14,5 29,1 12,7 21,9 45,3 26,7 16,1 26,4 20,8
Zysk netto 13,0 9,5 14,5 29 16,5 12,3 23,6 9,6 17,7 57,8 21,7 10,6 21,4 18,6
CFO -5,6 23,6 20,6 16,0 0,7 319 18,6 11,6 -9,5 61,6 -2,6 9,0 -51,8 15,8
Diug netto 99,8 82,7 75,2 75,8 77,2 47,8 31,3 31,8 89,0 31,9 10,3 1037 | 162,9 1585
Marza EBITDA 17,1% 13,6% 17,6% 10,8% | 175% 154% 19,9% 10,9% | 16,0% 158% 14,8% 11,4% | 14,1% 13,6%
Marza EBIT 16,0% 12,0% 16,2% 9,3% | 16,1% 13,8% 187% 9,4% | 145% 142% 13,3% 9,8% | 12,6% 11,8%
Armatura sanitarna 36,3% 348% 357% 364% | 370% 365% 389% 364% | 36,7% 365% 36,1% 336% | 32,8% 34,5%
Armatura instalacyjna  27,5%  26,9%  289% 27,0% | 29,6% 31,1% 284% 293% | 29,6% 29,7% 27,6%  252% | 252%  26,9%
Zrédfa ciepta == = = == = = = 309% 343% 360% 349% | 368%  452%
Pozostate 351% 346% 33,8% 319% | 37,1% 40,4% 263% 29,5% | 353% 415% 457% 40,8% | 416%  382%
Pozycje nieprzypisane  -17,2% -20,2% -16,9% -23,8% | -18,3% -20,8% -16,2% -24,2% | -19,2% -20,0% -20,5% -21,6% | -18,9% -22,1%
Marza zysku netto 11,9% 9,0% 11,9% 2,6% 13,2% 11,0% 16,0% 7,1% 10,9%  26,4% 9,6% 4,8% 8,3% 8,3%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM:
o Wzrost przychodow w 2Q’22 o jedynie 2% r/r (od 2Q’21 w petni byty konsolidowane przejete spétki z segmentu
Zrédet ciepta).
Stabilne przychody w armaturze sanitarnej, wzrost w armaturze instalacyjnej (+19%), spadek w zrédtach ciepta
(-12% r/r).
e Spadek w 2Q’22 przychodéw w Polsce o 3% r/r (biorgc pod uwage wzrost cen, wolumen musiat spasc¢
wyrazniej). Wysokie dynamiki nadal w Rumunii i Wegrzech. Minimalne wzrosty w Czechach i Stowacji.
e EBIT na poziomie 27 min PLN vs 31 min PLN rok temu. Nieco stabsze marze r/r w segmentach armatury,
natomiast wyzsza w zrédfach ciepfa.
o Wynik nieco powyzej konsensusu PAP, ktéry zawierat sie w przedziale 25,5-25,9 min PLN.
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e Zysk nefto na poziomie 19 min PLN (rok temu wyniki byt wsparty przez one-offy (podatek i przychody
finansowe).

o CF operacyjny: +16 min PLN (ale wyraznie stabiej niz w 2Q w poprzednich latach).

o Dfug netto na poziomie 159 min PLN.

o W komentarzu do wynikéw zarzgd wskazat, Ze w skali catego roku przewiduje mozliwo$¢ okresowego
zmniejszenia poziomu kapitatu obrotowego, ale w zwigzku z rosngcq skalg dziatania poziom tego kapitatu
bedzie wyzszy niz w poprzednich latach.

e Spotka podata, ze w perspektywie 1H’23 planowane jest ukoriczenie i uruchomienie operacyjne magazynu w
Rumunii, obstugujacego rynki Europy Potudniowej (Rumunia, Batkany, Wegry, Butgaria), co przejsciowo bedzie
wymagato dodatkowego ponadprzecietnego zatowarowania w zwigzku z relokacjg zapaséw do nowego
magazynu.

o CAPEX w grupie w 2022 roku szacowany jest na nieco ponad 30 min PLN.

Eurocash chce poprawia¢ konkurencyjno$¢ sklepéw partnerskich i franczyzowych zrzeszonych w grupie, poprzez
negocjowanie cen z dostawcami — poinformowat PAP Biznes Jan Domanski, rzecznik prasowy grupy
Eurocash.Przyznat, ze spoétka chce by¢ swego rodzaju buforem dla swoich klientow.

Jan Domanski poinformowat, ze proces negocjacji z dostawcami trwa caty czas. ,Naszg intencjg jest poprawienie
konkurencyjnosci lokalnych sklepéw i zadbanie, by producenci nie dyskryminowali tego kanatu wzgledem np.
sklepéw dyskontowych” - powiedziat. Rzecznik Eurocash przypomniat, ze wedtug prowadzonego przez spotke
rankingu "Réwni w Biznesie", wielu producentow oferuje inne warunki wspotpracy dyskontom i supermarketom, a
inne polskim przedsigbiorcom prowadzgcym lokalne sklepy.

Rzecznik grupy Eurocash ocenit, Ze obecne zawirowania w gospodarce mogg skutkowa¢ nowym uktadem sit na
rynku. ,Naturalnym procesem w gospodarce jest dazenie do stabilizacji, jednak niekoniecznie musi to oznaczac
powrét do stanu poczgtkowego. Nierzadko po tak duzych zmianach na rynku obserwujemy ksztattowanie sie nowego
status quo” - powiedziat. "Dla branzy spozywczej dodatkowym wyzwaniem jest dynamika zakupéw konsumenckich.
Zmiany w zakupach spozywczych sg mniej gwattowne, ale utrzymujg sie diuzej” — podsumowat Jan Domarnski.

Zysk netto jednostki dominujgcej grupy PGE wyniostw 2Q’22 2,27 mld PLN wobec 1,88 mid PLN zysku rok wczesniej
— wynik zgodny z wczesniejszymi szacunkami.

EBITDA grupy wyniosta w 2Q'22 3.78 mid PLN (+24% r/r), na co gtéwny wptyw miata zmiana szacunkéw rezerwy
rekultywacyjnej, jako efekt rosnacych rynkowych stép procentowych. Zdarzenie o charakterze niegotéwkowym
wsparto wynik raportowany o ok. 2,2 mld PLN, przy czym w 2Q’21 analogiczne zdarzenie rowniez wsparto wyniki o
ok. 0,9 mid PLN. EBITDA powtarzalna wyniosta 1,62 mld PLN (-22% r/r).

Spoétka opublikowata szacunkowe wyniki za 2Q'22.

Wyniki szacunkowe, skonsolidowane za 2Q’22 [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'22E

Przychody 141,5 2402 159,22 3552 : 269,1 3002 2342 5166 2732 77,8 3409 2255 1975 163,1
Zysk brutto ze sprzedazy 193 456 453 963 | 69,7 782 866 1374 @ 560 241 658 466 | 315
Zysk na sprzedazy 03 264 266 740 | 500 566 660 1084 @ 350 34 421 173 | 75
saldo PPO/PKO 39 38 56 32 : 27 95 -41 -104 16 168 11 40 | 20
EBITDA 132 309 404 793 | 558 561 71,7 1082 476 312 541 241 | 203 116
EBITDA skoryg. 93 347 348 825 i 584 656 758 1186 @ 461 144 529 281 : 183
EBIT 43 226 322 708 @ 473 471 61,9 980 : 366 202 432 133 | 95
Saldo finansowe 37 35 63 64 i 59 38 56 07 | -1,3 7,8 22 48 | -67
Zysk (strata) brutto 05 190 259 645 | 41,4 433 564 973 @ 353 124 410 85 2,8
Zysk (strata) netto 1,4 137 231 560 @ 326 293 50,7 1060 . 282 125 345 107 = 2,6 8,0

Marza zysku brutto ze sprzedazy  13,6% 19,0% 28,4% 27,1% : 25,9% 26,0% 37,0% 26,6% : 20,5% 31,0% 19,3% 20,7% : 15,9% .

Marza EBITDA 93% 12,9% 254% 22,3% @ 20,7% 18,7% 30,6% 20,9% : 17,4% 40,1% 159% 10,7% @ 103% 7,1%
Marza EBITDA skoryg. 6,6% 14,5% 21,9% 23,2% | 21,7% 21,9% 32,4% 23,0% @ 16,9% 18,5% 155% 12,5% : 9,3%
Marza EBIT 30% 94% 203% 19,9% : 17,6% 157% 26,4% 19,0% : 13,4% 259% 12,7% 59% . 4,8%
Marza zysku netto -1,0%  57% 145% 158% : 12,1% 9,8% 21,7% 20,5% : 10,3% 16,1% 10,1% 4,7% . 1,3%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM:

o Wzrost przychodow r/r znaczacy w 2Q’22, ale przy niskiej bazie z 2Q’21.

e Jednocze$nie bardzo niska marza EBITDA (7,1% - przy czym przy porébwnywaniu r/r, nalezy bra¢ pod uwage
one-off z 2Q’21 na saldzie pozostatej dziatalno$ci).

o Na poziomie netto w 2Q’22 ok. -8 min PLN straty (najstabszy wyniki od 2Q’17).

o W komentarzu spétka wskazuje, ze na wyniki wptyw miaty ograniczenia w dostepie do towaréw i komponentéw,
problemy z utrzymaniem dotychczas funkcjonujgcych tfancuchow dostaw, wzrost ceny paliw i energii oraz
ostabienie PLN a takze wzrost kosztéw zarzgdu (wynagrodzenia).

o Spotka wskazata, ze harmonogram produkcji i sprzedazy zaktada, ze istotnie wieksza cze$¢ sprzedazy w 2022
roku przypada na 2H.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Spétka opublikowata wyniki za 4Q’21/22.

Wyniki za 4Q’21/22 [min PLN]

aQ21/22 40'21f:: kons. odchyl.
Przychody 3198,0 3181,7 1%
EBITDA 50,4 46,0 10%
EBIT 45,3 41,5 9%
zysk netto j.d. 30,2 28,1 7%

Zrédfo: DM BDM S.A., PAP

W latach 2022-24 rzad chce przeznaczy¢ na pomoc branzom energochtonnym 17,4 mid PLN, w tym w 2022 r. ponad
5 mid PLN, w2023 . 8,2 mid PLN, a w 2024 r. 4,1 mid PLN - podano w komunikacie po posiedzeniu rzadu. Wsparcie
bedzie mogto by¢ udzielone na pokrycie zwiekszonych kosztéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, zwigzanych
ze wzrostem cen energii elektrycznej oraz gazu ziemnego. Wczes$niej w wykazie prac rzadu podano, ze do czasu
notyfikacji programu pomocowego pomoc publiczna nie bedzie wyptacana.

"(...) Jeszcze w tym roku planujemy dofinansowa¢ cze$¢ kosztéw zakupu energii i gazu, jakie ponoszg najbardziej
energochtonne przedsigbiorstwa. Juz teraz niektére polskie przedsigbiorstwa np. producenci wyrobéw hutniczych,
ceramicznych kafli i ptytek czy nawozéw i zwigzkéw azotowych, zmuszone sg wstrzymywac lub ograniczac
produkgcje. (...) Firmy te potrzebujg wsparcia finansowego, ktére pozwali im nie tylko utrzyma¢ rentownos¢, ale tez
miejsca pracy i zdolnosci produkcyjne" - powiedziat, cytowany w komunikacie, szef resortu rozwoju Waldemar Buda.

NWZ GTC, ktére miato zdecydowac¢ w sprawie emisji akcji, zostato przerwane do 26 wrze$nia. NWZ miato glosowaé
nad uchwatg w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii P. Spotka informowata
ostatnio, ze zmniejsza planowang emisje akc;ji serii P do 200 min z 312 miIn zaktadanych wcze$niej. Jak podawano,
decyzja o zmniejszeniu wielkosci planowanej emisji akcji wynika z zastrzezen zgtaszanych przez akcjonariuszy
mniejszosciowych.

BGK udzieli spotce zaleznej ZE PAK - Farmie Wiatrowej Kazimierz Biskupi - kredytu inwestycyjnego do kwoty 135
min PLN oraz kredytu VAT do kwoty 30 min PLN na finansowanie i refinansowanie kosztéw budowy farmy wiatrowe;j
o tacznej mocy zainstalowanej 17,5 MW w gminie Kazimierz Biskupi.

Spodtka przekazata inwestorowi (Best Deweloper) plac budowy budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych przy ul.
Chmielewskiego w Szczecinie (etap Il i ). Powodem braku dalszej realizacji prac przez spétke jest nieuzyskanie
finansowania przez inwestora w terminie okreslonym umowa warunkowg. Suma roszczen powstatych w zwigzku z
wykonywaniem robét wynosi okoto 12,5 min PLN netto. Z uwagi na wyczerpanie $ciezki polubownej dotyczacej
realizacji umowy i zaptaty zalegtego wynagrodzenia Erbud wniesie pozew o zapfate.

Komentarz BDM: Umowa warunkowa z grudnia 2021 miata warto$¢ 54,6 min PLN i byta zawarta pod warunkiem
zawieszajgcym, ze inwestorowi zostanie udzielony kredyt na realizacje zadania w terminie do 30 kwietnia 2022.
Termin realizacji przypadat na styczenn 2022 - luty 2024. Umowa przewidywata kare w wysokosci 10 %
wynagrodzenia netto za odstgpienie od umowy przez jedng ze stron z powodu okolicznosci, za ktore
odpowiedzialno$¢ ponosi druga strona.

Spétka z grupy Columbus Energy uzyskata warunki przytgczenia magazynu energii elektrycznej do sieci przesytowej
0 mocy 62,66 MW, na potrzeby budowy magazynu energii o pojemnosci 250,77 MWh. Jak podano, magazyn
powstanie w potudniowej Polsce, a catkowitg wartos¢ inwestycji Columbus szacuje na ok. 0,5 mld PLN ktéra
finansowana bedzie z wykorzystaniem finansowania zewnetrznego. Spoétka zaktada realizacje podobnych inwestycji
w przysztosci.

W sierpniu tego roku, w poréwnaniu do sierpnia 2021 roku, koszyk zakupéw spozywczych w matych sklepach wzrost
0 38%, co oznacza, ze jest drozszy o 27,7 PLN — wynika z badania M/platform.

Analiza danych od poczatku roku do sierpnia z ponad 3,2 tysigca sklepéw tradycyjnych wspétpracujacych z
M/platform wskazuje na wzrost catkowitych obrotéw o 10,9% w poréwnaniu do analogicznego okresu rok wczesniej.
W okresie styczen-sierpien 2022 liczgc rok do roku, kupiono o 1,8% mniej produktéw pod wzgledem liczby sztuk.
Natomiast liczba transakcji wzrosta o0 1%.

Spdtka Pure Biologics zmodyfikowata plan rozwoju w projekcie PB004, wprowadzajgc przeprowadzenie fazy 0, co
ma umozliwi¢ szybsze uzyskanie pierwszych informacji o efektywnosci zwigzku u ludzi - poinformowata spétka w
komunikacie prasowym. Rozpoczecie fazy 0 w projekcie PB004 zaplanowane jest na czwarty kwartat 2023 r.

DataWalk Inc. otrzymat zamdwienia z DLT Solutions LLC na sprzedaz licencji na wykorzystanie platformy
analitycznej DataWalk w zastosowaniach zwigzanych z inwestygacja $ledcza. Klientem docelowym jest Wydziat
Dochodzen Kryminalnych US Army.
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Oferta spotki zostata wybrana jako najkorzystniejsza dla Czesci nr 1 i Czesci nr 2 w postepowaniu ogtoszonym przez
PGE Dystrybucja Oddziat t6dz w zakresie "Dostaw urzgdzen uktadéw pomiarowych energii elektrycznej - liczniki
statyczne przedptatowe". Warto$¢ oferty w zakresie obu czesci wynosi 19 min PLN, z czego wartos¢ oferty
podstawowej wynosi 12 min PLN a opcja 7 min PLN. Realizacja dostaw w zakresie zaméwienia podstawowego
nastgpi w terminie 18 miesiecy od dnia zawarcia umowy.

Serinus Energy 19 wrzesnia rozpoczat prace wiertnicze na odwiercie poszukiwawczym Moftinu Nord-1 w Rumunii.

RN z dniem 1 pazdziernika 2022 roku powotata do zarzgdu Krzysztofa Oscitowicza i powierzyta mu funkcje cztonka
zarzadu ds. finansowych (CFO). K. Oscilowicz byt m.in., w latach 2005-18 zwigzany z grupg PKN Orlen/Unipetrol. Z
Seleng FM zwigzany jest od 2019 roku (od kwietnia 2021 jako petnigcy obowigzki CFO).

W dniach 15, 16 i 19 wrzesnia 2022 podmiot zwigzany z K. Jedrzejewskim nabyt odpowiednio 44 tys, 69 tys i 51 tys
akciji spotki w transakcjach na rynku gtéwnym.

Nowe rozporzadzenie dotyczgce rynku hurtowego pradu moze skutecznie ograniczy¢ wzrost cen, jednoczesnie
jednak ograniczy handel do zera - alarmuje branza. — Parkiet

Unimot szuka LPG na Zachodzie. Maleje znaczenie importu autogazu z kierunku wschodniego. Poszukiwanie
alternatywnych zrodet dostaw jednak kosztuje. W efekcie LPG moze z czasem odgrywaé coraz mniejszg role,
zwtaszcza jesli relacje cen miedzy nim a benzyna beda sie zmienia¢ na korzys¢ tej drugiej. — Parkiet

Wzrost kosztéw nie ominat producentéw ksigzek, w tym gietdowego Kompapu. Drozsze sg przede wszystkim papier
i energia elektryczna, co wplywa na coraz wyzsze ceny na poétkach. Widac¢ tez pierwsze oznaki oszczednosci. —
Parkiet

Po rynku deweloperskim uderzenie we wtérny. Przybywa ofert sprzedazy mieszkan, wyraznie spada liczba
transakcji, jednak ceny sie trzymajg. Najgorsze perspektywy majg mniejsze osrodki. - DGP

Nowy prezes Bumechu nie obawia sie podatku. Gérnicza spétka fedruje bez zaktdcen. Wcigz szuka za granicg wegla
o odpowiedniej jakosci, a jej nowy szef watpi w natozenie specjalnego podatku w Polsce. — Puls Biznesu

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

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

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

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

Anna Madziar

Mtodszy analityk rynku akcji
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 INSTYTUCIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

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

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

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl
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Nota prawna:

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

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 21.09.2022 roku, 07:45 CEST

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie usfug maklerskich dla klientow, 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 zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

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

Inwestor powinien mie¢ Swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ 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) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiagnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akgcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

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

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

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

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

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

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywa¢ nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjna dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynaé na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sig do:

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

e powigzan BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu
instrumentami finansowymi- informacje znajduja sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim B ywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi iie w prasie lub w iie catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.
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