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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Nowy kwartat, stare nastroje 1D YTD
Pigtek na GPW przyniést uspokojenie, jednak caly tydzien mozna nazwaé pasmem sukcesow
niedzwiedzi. W ujeciu tygodniowym wszystkie gtéwne indeksy zanotowaly straty powyzej 3%. WIG20 1377,9 -0,2% -39,2%
Najmocniej ucierpiat WIG20, ktory spadt o -5,5%, WIG stracit -4,4%, a mWIG40 i sWIG80 wiIG30 1689,2 0,0% -38,9%
odpowiednio -3,4% i -3,5%. Wyniki po 9_ miesigcach wyglqdajq'jalf pobojowisko — WIG20 ze strata  \wica0 35525 1,4% -32,9%
-39,2%, WIG -33,7%, mWIG40 -32,9% i sWIG80 -20,7%. W ujeciu sektorowym od poczatku roku WIGS0 158952 0.7% 20.7%
najwigcej stracita branza spozywcza (-55,6%), oraz odziez (-52,6%). Relatywnie silne okazato sig ’ i o
budownictwo (-7,4%) i chemia (-9,7%), ale zaden z indekséw sektorowych nie znajduje sie na plusie  WIG 45970,6 0,2% -33,7%
YTD. Na razie nic nie wskazuje jednak na poprawe nastrojow. W pigtek poznali$my szybki szacunek NC Index 294,9 0,5% -24,3%
in_flacji, kt_c')rﬂy rqori_r:locgrze_bit oc'zekiwrelm!a' gnalitykc’)w - 17,2_% Ivsi 010(/5,5% ocz. w str«_efigkeuro poraz G Banki 4570,7 0,3% 47,1%
pierwszy inflacja I« osiggneta wartos¢ wucy'frowa i wyniosta 10%, rowniez powyzej konsensusu, o 34851 3.3% 7.4%
ktéry zaktadat 9,7%. Relatywnie niskg warto$¢ HICP i nawet ponizej konsensusu odnotowata .
Francja, gdzie wskaznik ten wyniost 6,2% vs. 6,7 ocz. Tym samym zanotowata drugi z rzedu WIG Chemia 88747 0,8% -9,6%
kwartalny spadek. Francuski CAC40 w tym tygodniu zachowywat sie relatywnie spokojnie, stracit WIG Dew 2358,3 0,2% -17,0%
Jtylko” .'0'4.%' w pooré.wnanil: do DAX, ktory spadt -1,4%. YTD _oba infjeksy od_notc_)wa’ry spadki WG Energia 2026,1 0,8% -16,1%
odypowmdmo -109,4A1 i -23,7%. Jednym z ngjbgrdglgj odporpych lmdeksow okgzu;e sie _FTSE100, WIG Games 142047 2.7% -35,9%
ktéry traci -6,7% YTD. Rynek amerykanski réwniez pograzony jest w czerwieni. W ujeciu YTD . )
najwieksze straty notuje Nasdaq (-32,4%), dalej S&P (-24,8%) i DJI (-21,0%). Nowy kwartat witamy WIG IT 38823 0.7% -17,5%
spadkami na rynkach azjatyckich, gdzie jedynym indeksem notujagcym dzisiaj wzrosty jest Nikkei ~WIG Media 5487,2 0,3% -37,4%
(+0,5%). W tym tygodniu nie bedzie z nami Chin ze wzgledu na tamtejsze Swieto Narodowe. Ostatnie  wIG Paliwa 51452 0,2% -20,8%
dni prlzynlosly lekkie OS@DI?nIe. dolara._ Za USD ptacimy dzmla} 4,95 PLN, za I%URA 4,86 PLN, WIG Spoz 19899 1,5% _55,6%
natomiast CHF nadal znajduje si¢ powyzej granicy 5 PLN. Z drugij strony lekko odbija sie ropa — za — QG T o
barytke brent ptacimy ponas 87 USD, a za WTI prawie 82 USD. Kontrakty terminowe na DAX i urowce ! B0 T
amerykanskie indeksy o poranku $wiecg na czerwono. WIG Odziez 44957 0,3% -52,6%
Anna Madziar  DAX 121144 1,2% -23,7%
- - FTSE100 6893,8 0,2% -6,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK > 0°
= 11 bit studios: Finalne wyniki za 2Q'22 zgodne ze wczesniejszymi szacunkami — neutralne, spétka w ostatnich SR ® e Ao Al
dniach z sukcesem zamkneta kolejny kamier milowy ,P8” - pozytywne [komentarz BDM]; BUX 37 838,3 2,2% -25,4%
= BioMaxima: Spotka w pigtek przed sesjg opublikowata wyniki za 2Q’22 [tabela BDM]; R <
= CD Projekt: Spdtka przedstawi aktualizacje strategii we wtorek, 4 pazdziernika; AP Y Lo 2
= Sanok: Wyniki 2Q'22 i konferencja wynikowa [podsumowanie BDM]; DJIA 287255 -1,7% -20,9%
= Ten Square Games: Portal Sensor Tower szacuje 6 min USD przychodéw z portfela gier spotki we wrzesniu Nasdag Comp 10575.6 -1.5% -32.4%
(podobnie m/m) — neutralne [komentarz BDM]; ! ! !
= Cavatina: Konferencja wynikowa po 2Q'22 [podsumowanie BDM]; Bovespa 110 036,8 2,2% 5,0%
= Huuuge Games: Portal Sensor Tower szacuje 15 min USD przychoddw z portfela gier spétki we wrzesniu (spadek Nikkei225 25037.2 ~1.8% -9.9%
02 min USD m/m) — lekko negatywne [komentarz BDM]; X i ! |
= Mercator: Spétka miata w 2Q'22 9,8 min PLN straty netto, zgodnie z szacunkami; Shanghai Comp. 3041,2 -0,1% -16,4%
= PlayWay: Spotka w 2Q'22 wypracowata 50,5 min PLN EBITDA (+51,9% r/r), powyzej naszych oczekiwan ale zgodnie  5gp/ASX 200 6474,2 -1,2% -13,0%
z konsensusem - neutralne [komentarz BDM];
= Mabion: Podsumowanie konferenciji po wynikach 2Q'22 [podsumowanie BDM]; EUR/PLN 4,86 0,0% 5,9%
= Enter Air: Spétka w 2Q’'22 wypracowata 112,5 min PLN EBITDA, znaczaco powyzej naszych oczekiwan, wynik netto  ysp/pPLN 4,95 0,2% 22,8%
obcigzony réznicami kursowymi; sezon letni lepszy operacyjnie od rekordowych lat przed pandemig — pozytywne
[komentarz BDM]; CHF/PLN 5,02 -1,0% 13,5%
= Llbet: Wyniki 2Q'22 — poréwnywalne przychody r/r i nizsza EBITDA [tabela BDM]; EUR/USD 0,98 -0,1% -13,8%
= Herkules: -30 min PLN straty w 2Q'22 —aktualizacja kontraktu GSM-R [komentarz BDM]; o o
= Enap: Wyniki 2Q'22 — spadek przychodéw r/r, poprawa marzy brutto ze sprzedazy [tabela BDM]; USD/IPY 144,74 0,2% 25,8%
= Trakcja: Wyniki 2Q'22 - strata zgodna z wcze$niejszymi szacunkami; mimo dokapitalizowania spétka nadal ma
Lluke finansowg” [komentarz BDM]; FW20
= PCF Group: Spétka formalnie rozwigzata umowe z Take-Two o wspdtpracy przy Project Dagger; .. .
= Rafako: Wyniki 2Q'22: -9 min PLN straty netto [komentarz BDM]; Wartos¢ Zmiana
= Creepy Jar: Podsumowanie czatu inwestorskiego (30.09.2022r. — stockwatch.pl) [podsumowanie BDM]; : . - o,
= Bogdanka, Enea, Putawy: Bogdanka szacuje, ze dostarczy "Putawom"o 331 tys. ton mniej wegla; Nusotvalcal 181 8 EhElE
= Budownictwo: Podsumowanie sezonu wynikowego za 2Q'22 — dynamiczny wzrost przychodow przy stabszych — Kurs zamknigcia 1393 -7 -0,50%
marzach [tabela BDM]; : o 4 o
= Mat. budowlane: Podsumowanie sezonu wynikowego za 2Q'22 — hamowanie dynamiki przychodéw i kontynuacja CRUTES s i Ok
erozji marz [tabela BDM]; Kurs max. 1414 -49 -3,35%
= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM]; » E 0
= ZE PAK: EBIT w 1H'22 wynids! 176,1 min PLN, w poréwnaniu do 15,6 min PLN w 1H21; CUEVIED CIE DL £EB UfAE
= Inflacja: Wg szybkiego szacunku GUS inflacja CPI we wrze$niu'22 wyniosta 17,2% r/r [wykres BDM]; Otwarte pozycje 63 154 -1431 -2,22%
= PGNIG: Spotka powinna zrealizowa¢ w tym roku plan wydobycia gazu w kraju na poziomie 3,7 mid m3;
= PGNIG, PGE: spotki zawarty umowy na 23 mid PLN; - ) Indeksy GPW.
= Kredyt Inkaso: Spotka przeprowadzi proces przegladu opcji strategicznych;
= Medicalgorithmics: Biofund Capita Management obejmie blisko 50% akcji spotki; Indeks Open Low High Close 1D Obrét
= Synektik: Spdtka ztozyta jedyng oferte w przetargu WIM na zakup robota da Vinci o wartosci 27,15 min PLN;
= ZUE: Spodtka zawarta umowe z Poznanskimi Inwestycjami Miejskimi o wartosci 58,7 min PLN netto; ey L eEgl sce s i ey Leme) -u2is E
= Pekabex: Backlog na koniec czerwca wynosit 1,12 mid PLN. WIG30 17049 1674,2 1707,5 1689,2 0,00 926
MWIG40 35033 157861 159460 35525 1,4% 86
WYKRES DNIA

SWIG80 15857,2 3502,1 35525 158952 0,7% 28

Wedtug szybkiego szacunku Eurostatu inflacja HICP w strefie euro we wrze$niu'22 po raz WIG-PL 469438 467700 469927 469927 03% 992
pierwszy w historii przyjeta warto$¢ dwucyfrowg i wyniosta rowne 10%. Tym samym przebita WIG 462269 45597,7 463468 459706 0,2% 1016
oczekiwania analitykéw i 5-krotnie przekroczyta cel inflacyjny ECB. Wzrost wskaznika

napedza przede wszystkim drozejgca energia, a takze zywno$é czy dobra przemystowe. WIG20

W trzech krajach strefy euro inflacja przebita poziom 20% - sg to Estonia (24,2%), Litwa Close mcC 1D YTD
(22,5%) i totwa (22,4%). Allegro 21,55 22771 -2,0% -44,6%
Asseco Poland 69,15 5739 -2,6% -20,0%
Inflacja HICP w strefie euro — szybki szacunek ccc 37,14 2038 2,0% -64,8%
CD Projekt 100,20 10 094 1,6% -48,1%
@ Cyfrowy P. 16,05 10265  -0,1% -53,8%
Dino 302,00 29 608 -0,3% -17,8%
Lao JSW 33,34 3915 1,0% -4,4%
Kety 483,50 4666 0,1% -20,7%
KGHM 87,66 17 532 3,9% -37,1%
pa o LPP 7 795,00 14454  -0,1% -54,7%
mBank 200,40 8502 -1,4% -53,7%
Lo Orange 5,18 6801 1,1% -38,7%
"~ Pekao 29,90 17193 -2,4% -35,7%
Pepco 60,70 15932 -0,8% -50,2%
tu PGE 6,28 14 082 1,2% -22,2%
PGNIG 4,88 28187 0,3% -22,6%
1 I ||| . I I "| I. PKN Orlen 53,54 33540 0,3% -28,0%
= = - ™ pkoBP 21,84 27300 04% -51,4%
002 | 003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 0 | W11 | 012 | W3 | 08 | W15 | N6 | 007 | 018 | 2009 | A0 R 23‘16 ey -412% -3415%
ECCPEST Index (Eurostat Eurczone MUICP ALl Tems Yo Flash Estimate NSA) Graph 2166 Quarerly DLIN2000-030CT2022 Copyrh 2022 Boombers rance L7, Santander Polska 196,90 20121 0,3% -43,5%
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. 529,00 1259 3,3% -4,5% Handlowy 5430 7095 15% -8,0% Ropa Brent [USD/bbl] 87,3 -1,4% 13% -08% 122% 10,1%
Alior 23,12 3018 -2,4% -57,7% Huuuge 22,86 1926 54% -89% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 6,7 -31% -25% -16% 786% 18,5%
Amrest 17,64 3873 0,8% -36,4% ING BSK 139,20 18110 3,9% -47,9% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 188,8 0,6% 1,8% 0,0% 168,4% 93,1%
Asbis 14,38 798 2,6% -33,7% Inter Cars 350,00 4959 1,0% -26,0% CO2[EUR/] 66,7 1,5% 2,0% 0,0% -16,8% 8,1%
Asseco 4100 2128 0,0% -20,5% Kernel 16,99 1428 -2,4% -71,1%  Wegiel ARA [USD/t] 315,5 -39% -35% -4,0% 129,4% 44,3%
Azoty 3364 3337 09% -0,5% Kruk 236,00 4514 3,6% -27,8% Miedz LME [USD/] 76833 0,5% 2,2% 0,0% -21,1% -14,1%
Benefit 570,00 1672 -2,4% -10,4% Livechat 108,80 2802 -02% -6,8% Aluminium LME [USD/] 21548 -1,4% 0,3% 0,0% -232% -24,2%
BNP 51,80 7645 1,6% -43,2% Mabion 20,61 333 2,9% -66,3%  Cynk LME [USD/] 3014,3 1,9% -0,2% 0,0% -16,0% 1,3%
Bogdanka 32,38 1101 43% 1,2% Mercator 48,44 516 0,9% -50,1%  Otéw LME [USD/] 1912,2 1,9% 7,0% 0,0% -18,22% -9,8%
Budimex 230,00 5872 5,0% 1,3% Milennium 3,33 4042 1,0% -59,3%  Stal HRC [USD/f] 776,0 -09% -32% 0,0% -459% -59,2%
Celon 13,00 663 0,0% -60,8% MoBruk 301,00 1057 -0,3% -21,8% Ruda zelaza [USD/] 93,5 -49% -55% -49% -16,9% -19,0%
Ciech 31,78 1675 1,2% -24,3% Neuca 655,00 2895 -4,0% -22,0%  Wegiel koksujacy [USD/t] 280,7 2,1% 4,3% 3,1% -20,2% -19,2%
Comarch 150,00 1220 3,3% -16,7% PKP Cargo 10,80 484  0,0% -23,0%  Zitoto [USD/oz] 1662,9 0,1% 1,2% 01% -9,1% -6,0%
DataWalk 136,26 699 2,1% -39,7% Polenergia 94,00 8287 4,4% 27,7% Srebro [USD/oz] 19,2 2,2% 1,9% 1,1% -175% -152%
Develia 1,93 866  0,3% -34,9% Pracuj 38,00 2594 11,6% -47,6%  Platyna [USD/oz] 862,8 -05% 04% -01% -109% -11,0%
Dom Dev. 89,40 2284 -15% -255% Selvita 87,10 1599 3,3% 6,2% Pallad [USD/oz] 21750 -1,6% 5,8% -03% 13,7% 14,3%
Enea 6,18 3816 2,5% -27,4% Tauron 2,03 3552 -25% -23,6%  Bitcoin USD 190933 -2,1% 1,3% -1,7% -58,8% -60,6%
Eurocash 11,73 1632 24% 8,2% TEN 97,70 717 2,3% -72,0%  Pszenica [USD/bu] 930,8 3,8% 57% 1,0% 20,8% 232%
Famur 3,15 1808 -0,7% -6,1% WP.PL 91,00 2664 -32% -355%  Kukurydza [USD/bu] 685,5 2,4% 1,3% 1,2% 155% 26,6%
GPW 32,78 1376 -0,7% -20,9% XTB 20,20 2371 10% 20,4% Cukier ICE [USD/Ib] 17,7 -0,5% 0,2% 0,0 -4,1% -4,1%
WIG20 . ‘
TIWIGZ(} Index - Last Price 1377.91 -0.16%
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Spétka opublikowata finalne wyniki za 2Q'22:

Finalne wyniki za 2Q’2022 [mIn PLN]

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 3 pazdziernika 2022, 07:45 CEST

2Q'22P kons.

2Q'21 2Q'22 zmianar/r 2Q'22P BDM odchyl. odchyl. 1491 1H'22  zmianar/r
Przychody 21,0 28,0 33,7% 17,6 59,2% 18,1 54,8% 35,8 45,8 27,8%
EBITDA 13,4 11,2 -16,5% 6,2 80,2% 7,1 57,4% 19,8 16,5 -16,6%
EBIT 3,4 9,7 180,9% 4,6 110,2% 5,2 85,9% 14,5 13,4 -7,4%
Zysk (strata) brutto 4,3 12,5 190,4% 6,3 97,7% 15,0 17,8 18,7%
Zysk (strata) netto 3,6 11,3 217,8% 5,6 102,0% 5,8 95,0% 13,3 15,1 13,3%
Marza EBITDA 42,9% 39,9% 35,3% 39,2% 55,1%  36,0%
Marza EBIT 231%  34,5% 26,5% 28,7% 40,4%  29,3%
Marza zysku netto  23,9%  40,4% 31,7% 32,0% 37,1% 32,9%

Zrédto: BDM S.A., spotka

BDM:

Spétka w 2Q’22 wypracowata 28,0 min PLN przychodéw, z czego 53,3% stanowito wydawnictwo (14,9 min
PLN vs 4,3 min PLN i 24% udziatu w 1Q’22). Najwigkszy wplyw na wzrost przychodéw w tym okresie miata
umowa z Netfliksem dotyczgca udostepnienia na tej platformie mobilnej wersji ,Moonlightera”. Byta to dla
spotki historycznie najwieksza umowa tego typu (z tzw. wynagrodzeniem flat-fee);

W 2Q’22 ustugi obce urosty do poziomu 12,5 min PLN (44,7% udziat w przychodach vs 31,1% w 1Q’22,
+126% q/q), tantiemy wyniosty 8,3 min PLN vs 3,0 min PLN w 1Q’22 co jest efektem przede wszystkim
,Moonlightera” (umowy z Netfliksem).

Praca nad wszystkimi grami spé6tki posuwa sie do przodu w zadowalajgcym tempie. “Frostpunk 2”, “The
Alters”, “Projekt 8” oraz projekty wydawnicze przechodzg przez kolejne fazy produkcji. Spoétka intensyfikuje
prace nad kolejnymi materiatami marketingowymi czy zapowiedziami dla jeszcze nie ogtoszonych tytutow;
»Projekt 8” - w ostatnich dniach spétka z sukcesem zamkneta kolejny kamien milowy;

11b uwaza, ze jej cel, zeby na koniec tego roku zatrudniac¢ ok. 250 osob, jest catkowicie realny;

Po obiecujgcych efektach operacyjnej wspdtpracy z Fool’s Theory i Starward Industries spétka prowadzi
rozmowy na temat innych inwestycji kapitatowych;

Intencjg 11b jest przyspieszenie rozwoju pionu wydawniczego i zwigkszenie budzetu na ten cel. Spotka,
zgodnie z zapowiedzig z czerwcowej Konferencji Inwestorskiej, jest gotowa podpisa¢ do korica 2022 roku
dwie kolejne umowy wydawnicze, w ktérych zaangazowanie kapitatowe spé6tki moze siegng¢ nawet 50 min
PLN;

Na koniec czerwca’22 spétka posiadata 109,56 min PLN Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz aktywow
finansowych krotkoterminowych (+1,7 min PLN q/q).

BioMaxima W pigtek przed sesjg spotka opublikowata wyniki za 2Q’22.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
2Q'21 2Q'22 r/r 1H'21 1H'22 r/r

Przychody ze sprzedazy 14,8 23,9 61,8% 41,4 117,5 183,5%

EBITDA 12 38 220,5% 9,4 34,5 268,0%

EBIT 0,8 3,3 296,5% 8,7 33,8 290,3%

Zysk brutto 0,8 3,9 367,4% 84 34,6 309,6%

Zysk netto 0,6 31 393,1% 6,9 27,6 300,6%

Marza EBITDA 8,0% 15,7% 22,6% 29,3%

Marza EBIT 5,6% 13,7% 20,9% 28,8%

Marza zysku netto 4,3% 13,2% 16,6% 23,5%
Zrédto: BDM, spétka

CD Projekt CD Projekt przedstawi aktualizacje swojej strategii we wtorek, 4 pazdziernika. Ostatnig aktualizacje strategii CD Projekt
przedstawit w marcu 2021 r.
Prezes CD Projekt Adam Kicinski informowat podczas niedawnej telekonferencji z okazji publikacji wynikow
poétrocznych przez spétke, ze aktualizacja strategii nie bedzie zawierata duzych zmian w stosunku do poprzedniej
wersji. Zapowiedziat, ze spotka bedzie chciata podzieli¢ sie przysztymi planami i pokaza¢, w jaki sposéb chce
prowadzi¢ swoj biznes.
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 i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
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nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie -:a?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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Podsumowanie konferencji wynikowej za 2Q'22 (30/09/2022)

Wyniki 2Q’22

-dobre wyniki 2Q'22 efektem podwyzek cen i rekompensat za wczesniejszy wzrost cen surowcow

-dobra sprzedaz w koncéwce 2Q'22 (che¢ zatowarowania klientéw przed podwyzkami cen) — odbija sie to na
perspektywie kolejnego kwartatu

-na wzrost przychoddéw bardziej wptynety podwyzki cen i kursy FX niz wolumeny

Surowce

-pierwsze symptomy poprawy dostepnosci, ale nadal jest koniecznos¢ szybkich ptatnosci

-wigkszo$¢ cen surowcow nadal rosnie, czes¢ sie stabilizuje po diugich wzrostach, spadajg ceny kauczukéw
naturalnych

Strategia

-spotka chciataby odejsé od duzej ekspozycji na automotive i wréci¢ do bardziej zréwnowazonej struktury sprzedazy
-spotka w ostatnich latach inwestowata organicznie gtéwnie w Sanoku — moce sa przygotowane pod rézne branze
-zagranica: Francja — obecnie udziat automotive jest juz maty; Draftex - moze sie bardziej zdywersyfikowa¢ branzowo
-spotka widzi mozliwosci akwizyciji (ale raczej nie w tym roku)

Perspektywy

-nadal duza niepewnosc¢ klientdw z branzy automotive, trudne negocjacje podwyzek cen, w branzy, w ktorej funkcjonuje
Sanok nadal duza nadwyzka mocy (chociaz pojawia sie zainteresowanie funduszy PE)

-wida¢ spowolnienie popytu z budownictwa od 3Q'22, wdrozone na rynek podwyzki uwzgledniajg wzrost kosztow;
mozliwy dodatkowy popyt na uszczelki w sezonie zimowym

-okres 2H zwykle stabszy w rolnictwie

-segment mieszanek korzysta na deglobalizacji

-FX -obecne zmiany sg netto pozytywne, ale spétka musi uwazac na punktowe zmiany kursow
-spétka czuje sie zabezpieczone od strony wegla i gazu (duza cze$¢ zabezpieczona na 2023),
sg ceny energii na 2023 (obecne ceny nie sktaniajg do kontraktowania)

-w 2H22 istotny wptyw wprowadzonych podwyzek wynagrodzen

natomiast wyzwaniem

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 3Q’21 4Q’21 | 1Q'22 2Q'22
Przychody [min PLN] 280,8 258,9 2652 247,3 | 259,8 181,1 2652 270,0 | 303,1 301,1 279,7 287,8 | 320,1 371,1
Motoryzacja 177,9 150,1 152,6 151,5 | 156,7 88,9 154,6 1752 | 190,3 169,3 1484 1650 | 180,0 214,4
Budownictwo 244 267 37,1 304 | 240 238 359 304 | 304 341 439 392 | 379 435
Przemyst/Rolnictwo 35,6 45,8 42,0 33,0 45,0 52,3 44,3 32,1 47,2 61,8 54,1 43,6 53,5 67,9
Mieszanki 66,7 63,9 61,8 56,9 61,1 34,0 52,4 60,0 68,0 69,9 68,8 71,4 84,6 88,5
Pozostate 12,7 8,7 8,6 8,4 81 3,7 8,4 6,2 57 6,8 7,0 10,9 11,8 10,5
Wylaczenia 365 -362 -369 -329 | -351 -21,5 -30,5 -340 | -385 -40,8 -42,6 08 | -47,7 -5338
Zysk brutto ze sprzedazy [min PLN] 51,0 42,2 43,4 34,6 40,0 34,3 49,6 46,0 57,0 58,7 53,5 39,4 48,9 76,8
Koszty sprzedazy 7,6 8,8 8,6 8,6 7,2 6,3 7,7 7,8 8,4 9,4 9,8 9,9 9,7 11,1
Zysk bezposrednio na segmentach 43,4 33,4 34,8 26,0 32,8 28,0 41,9 38,2 48,6 49,3 43,7 29,5 39,1 65,7
Motoryzacja 22,6 9,7 8,1 52 13,0 8,5 16,0 17,4 26,2 22,7 15,6 A5 13,3 B5H)
Budownictwo 4,6 5.2 9,9 8,4 53 6,2 9,2 79 7,6 7.2 9,6 8,9 7,0 82
Przemyst/Rolnictwo 58 8,9 71 2,4 6,2 10,1 83 38 7,2 10,8 9,1 3,0 7,4 12,8
Mieszanki 75 7,2 6,8 7,6 6,3 By 6,5 79 A5 7,9 73 83 8,8 8,9
Pozostate 29 2,5 2,8 2,5 2,0 -0,6 1,9 1,4 0,0 0,7 2,1 1,8 2,7 0,7
Wytaczenia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Koszty ogélnego zarzadu 27,9 28,6 26,7 30,7 25,2 41,5 23,9 26,2 29,1 30,1 32,8 33,1 319 29,1
Zysk na sprzedazy 15,5 4,8 8,1 -4,7 7,7 -13,6 18,0 12,0 19,5 19,2 10,9 -3,6 73 36,6
EBITDA [min PLN] 28,0 20,8 21,4 18,1 26,6 11,9 40,2 27,9 371 33,6 25,5 55 22,1 52,7
EBIT [min PLN] 15,1 7,6 73 2,6 12,0 -3,5 24,0 11,5 21,5 17,9 9,8 -10,8 6,6 373
Zysk netto [mIn PLN] 18,0 8,7 8,3 16,4 8,9 1,8 19,9 56 16,4 13,8 6,2 -6,0 4,9 36,5
Diug (gotéwka) netto [min PLN] 182,3 178,8 221,8 2234 | 2420 222,7 1799 1468 | 117,6 1102 1452 142,0 | 147,8 166,7
Marza brutto ze sprzedazy 18,2% 16,3% 164% 14,0% | 154% 189% 18,7% 17,0% | 18,8% 19,5% 19,1% 13,7% | 153% 20,7%
Marza na segmentach 15,5% 12,9% 13,1% 10,5% | 12,6% 154% 15,8% 14,2% | 16,0% 16,4% 15,6% 10,3% | 12,2% 17,7%
Motoryzacja 12,7% 65% 53% 3,4% | 83%  96% 104% 9,9% | 13,8% 13,4% 10,5% 4,6% | 7,4% 16,4%
Budownictwo 19,0% 19,4% 26,7% 27,8% | 22,2% 26,2%  255% 259% | 250% 21,2% 21,8% 22,7% | 18,4% 18,7%
Przemyst/Rolnictwo 16,5% 19,4% 169% 7,2% | 13,7% 19,4% 18,8% 11,8% | 153% 17,4% 16,8% 6,9% | 13,8% 18,8%
Mieszanki 11,2% 11,2% 10,9% 13,3% | 10,3% 10,9% 12,4% 13,1% | 11,1% 11,3% 10,7% 11,6% | 10,4% 10,1%
Pozostate 22,8% 28,9% 32,7% 29,0% | 24,5% -17,2% 22,5% 21,9% [ 0,0% 10,3% 30,1% 16,3% | 23,2% 6,9%
Marza EBITDA 10,0%  8,0% 8,1% 7,3% | 10,2% 6,6% 151% 10,3% | 12,2% 11,2% 9,1% 1,9% 6,9%  14,2%
Marza netto 6,4% 3,4% 3,1% 6,6% 3,4% 1,0% 7,5% 2,1% 5,4% 4,6% 22%  -2,1% 1,5% 9,8%

Ten Square
Games

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

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

Wedtug portalu Sensor Tower, we wrzes$niu spotka wygenerowata 6 min USD (vs 6 min USD w sierpniu). ,Fishing
Clash” wygenerowat 3 min USD (vs 5 mIn USD sierpniu) pobrany 1,1 min razy, ,Hunting Clash” 1,6 min USD (vs 1,4
min USD w sierpniu), pobrany 0,7 min razy + inne (>0,1 min USD). Spétka Rortos wypracowata 0,4 min USD (vs 0,4
min USD w sierpniu). ,Fishing Clash” w Chinach (iOS) wypracowat 0,2 min USD (vs 0,2 min USD w sierpniu).

Komentarz BDM: neutralna informacja. Na poczatku tygodnia spétka poda informacje o pfatno$ciach za 3Q’22.

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

53 i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’22 (30/09/2022) — spétka publikowata wyniki 26/09/2022

Perspektywy

-spotka spodziewa sie poprawy zyskéw z rewaluacji w 2H'22/2023 (wzrost zaawansowania stanéw budowy nowych
obiektow oraz wzrost komercjalizaciji)

-zarzad podkresla, by zmiany poziomu wynajetej powierzchni ocenia¢ w perspektywie co najmniej 12 miesiecy i w
perspektywie catych projektéow (nie pojedynczych obiektéw)

Transakcja z Lone Star

-budynki zostaly sprzedane w stanie obecnym — nabywca odpowiada za wykonczenie i wynajecie pozostatej
powierzchni

-po sierpniu spotka ma wskazniki dtugu w przyblizeniu jak na koniec 2020 i 2021 (LTV: 48-51% Gering: 38-39%)
Yieldy/ceny transakcyjne

-rosnace stopy w EUR i USD moga negatywnie wptyngé na ceny transakcyjne kupujacych

-pozytywnie wptywa indeksacja czynszéw do inflacji w strefie euro (wzrosty sg bezwarunkowe i bez cap’u)

Koszty funkcjonowania obiektow

-koszty operacyjne funkcjonowania budynkéw pokrywane przez najemcéw w ramach optaty serwisowej (zaliczki na
media), czes¢ niewynajeta jest pokrywana przez wiasciciela budynku

-umowy na dostawy energii zawierane sg przez wiasciciela budynku, a koszty przenoszone na najemcéw (w umowach
nie ma cap’u)

Koszty budowy

-spotka ma zaktualizowane budzety inwestycji

-ograniczona podaz nowych projektéw (zaréwno biura jak i mieszkania) przektada sie na spadek presji kosztowej
podwykonawcéw

-spdtka ma wiasnego generalnego wykonawce, co pozwala elastyczniej kontraktowacé

-ceny materiatéw w czesci pozycji rosna, w czesci spadajg (np. stal)

GOP

-spétka nie planuje przejecia czesci mieszkalnej obiektu

Wyniki za 2Q’22 [min PLN]

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

Przychody netto ze sprzedazy 9,0 16,6 85,2% 18,5 30,2 62,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 59 6,7 12,5% 9,1 13,4 47,4%
Wynik z nieruchomosci inwestycyjnych 22,8 23,5 3,4% 108,6 81,0 -25,4%
SG&A 7,4 13,3 80,3% 132 234 77,4%
Zysk (strata) na sprzedazy 21,3 16,9 -20,7% 104,5 71,0 -32,1%
Saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej 1,9 0,3 -8-- 2,1 1,2 -
EBITDA 24,1 19,3 -20,2% 108,2 75,0 -30,7%
EBIT 23,3 17,2 -26,0% 106,6 72,2 -32,3%
EBIT bez rewaluacji 0,5 -6,3 — -2,0 -8,8 —
Saldo dziatalnosci finansowej 9,7 -11,4 - -6,9 -32,3 -
Zysk brutto 42,5 11,4 -73,3% 109,0 48,8 -55,3%
Zysk netto 34,5 8,9 -74,2% 88,5 39,2 -55,7%
CF operacyjny -24,1 29,5 -48,5 -30,7

CF inwestycyjny -93,1 -139,7 - -170,2 -324,2

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Wedtug portalu Sensor Tower, we wrzesniu spétka wygenerowata 15 min USD przychodéw (vs 17 USD w sierpniu).
Najbardziej dochodows i aplikacjg w poprzednim miesigcu byto ,Huuuge Casino Slots” (9 min USD vs 11 min USD w
sierpniu, 130 tys. pobran). Drugi najwigkszy tytut, "Billionaire Casino", osiggnat ok. 5 min USD przychodéw (vs 5 min
USD w sierpniu), 90 tys. pobran. Gra "Traffic Puzzle" wypracowata 0,8 min USD przychodéw (vs 0,9 min USD w
sierpniu, 60 tys. pobran) + inne (>0,2 min USD).

Komentarz BDM: wedfug ST spétka wypracowata m/m o 2 min USD mniej przychodéw, gtéwnie za sprawg gry
,Huuuge Casino Slots”, jednak $ledzone przez nas pozycjonowanie sie gry w rankingach top grossing wskazywato na
zblizony odczyt m/m, co obieramy lekko negatywnie. W zwigzku z obnizanie UA na grze , Traffic Puzzle” spodziewany
byt spadek przychodéw m/m. Na poczatku tygodnia spétka poda informacje o ptatnos$ciach za 3Q’22.

Spétka miata w 2Q22 9,8 min PLN straty netto oraz 14,3 min PLN straty EBITDA. Wyniki sg zgodne ze
zaktualizowanymi szacunkami. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatdw wyniosty ok. 149,2
min PLN. W calym 1H22 spétka miata 4,2 min PLN straty netto j.d., 286,1 min PLN przychoddéw, 9,1 min PLN straty
EBIT i 2,3 min PLN zysku EBITDA.

Portfel zaméwien grupy wynosit na koniec czerwca 1,12 mild PLN, co oznacza wzrost o 8%. W 1H22 roku
skonsolidowane przychody wyniosty blisko 838 min PLN, co oznacza wzrost o0 31% r/r. EBIT wzrdst o ponad 34% do
42,2 min PLN, a zysk netto 0 26% do 28 min PLN.

Na koniec czerwca spoétka dysponowata kwotg 144 min PLN $rodkéw pienigznych (wzrost o 50% r/r).

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiekty i i autoréw. Opracowanie i 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.
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Spétka opublikowata wyniki za 2Q'22

Woyniki za 2Q’2022 [mIn PLN]

2Q'21 2Q'22 zmianar/r 2Q'22P BDM odchyl. 2Q'22kons. odchyl. 1H'21 1H'22  zmiana

Przychody 57,4 73,6 28,1% 63,4 16,1% 71,8 2,5% 1045 1360  30,1%
EBITDA 33,3 50,5 51,9% 41,5 21,7% 51,1 -1,1% 62,1 88,6 42,7%
EBIT 33,1 50,2 51,7% 41,2 22,0% 50,9 -1,4% 61,8 88,0 42,3%
Zysk (strata) brutto 31,1 51,4 65,4% 37,7 36,3% - - 67,6 955  41,2%
Zysk (strata) netto 31,1 45,8 47,4% 37,7 21,5% - - 61,5 86,1 40,0%
Zysk (strata) netto j.d. 25,6 36,4 42,1% 31,1 17,2% 37,9 -3,8% 51,2 69,2 35,3%
Marza EBITDA 58,0% 68,7% 65,6% 71,0% 59,4%  65,1%
Marza EBIT 57,6%  68,2% 64,9% 70,7% 59,2%  64,7%
Marza zysku netto 54,1% 62,2% 59,4% - 58,8% 63,3%
Marza zysku netto j.d. 44,7%  49,5% 49,1% 52,6% 48,9% 50,9%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

. Spétka na poziomie przychoddéw w 2Q’22 wypracowata 73,6 min PLN (+28,1% r/r), z czego 66,5 min PLN to
przychody netto ze sprzedazy produktow i ustug (+32,4% r/r), a 7,0 min PLN zmiana stanu produktow (14,6%
r/r).

e W omawianym okresie PLW na poziomie EBITDA wypracowat 50,5 min PLN (+51,9% r/r), a zysk netto n.j.d.
wyniost 36,4 min PLN (+42,1% r/r).

. W omawianym okresie spotka zaraportowata 6,2 min PLN przychodéw finansowych (wptyw lokat), koszty
finansowe siegnety 1,9 min PLN, ponadto PLW ujat w 2Q’22 2,1 min PLN straty z udziatu w jednostkach
stowarzyszonych oraz -1,1 min PLN wyniku na utracie kontroli w spétkach zaleznych.

. W 2Q’22 przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 25,2 min PLN, z inwestycyjnej = -54,8 min PLN (z
czego -92,3 min PLN stanowity inne wptywy (wydatki) inwestycyjne (zakup certyfikatéw), a z finansowej = -
16,1 min PLN.

. Na koniec czerwca’22 PLW posiadat 306,0 min PLN Srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentow oraz aktywow
finansowych (+5,5 min PLN g/q) w tym 61,3 min PLN w lokatach terminowych.

Najwazniejszymi produktami spétki w 1H’22 byty: CMS 2018+2021 (PC+X+PS) = 27,5 min PLN (+41% r/r), ,House
Flipper” = 29,9 min PLN (+36% r/r), ,, Thief Simulator” = 3,3 min PLN (-22% r/r) oraz ,Uboat” = 1,7 min PLN (-33% r/r).

Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’22 (30.09.2022)

- umowa z Novavaxem zmienita pozycje spotki na rynku;

- Sprawna realizacja zamowien przyczynita sie do wiarygodno$ci spotki i upozycjonowanie jako dtugoterminowego
partnera;

- spadek EBITDA k/k wynika ze zmiany szacunkdw, zatozen do modelu rozliczeniowego;

- w ciggu roku 30 min USD przychodéw od Novavax;

- spo6tka bedzie produkowac szczep Omicrona — obecno$¢ w najnowszych szczepionkach Novavax — planowane
rozpoczecie do korica 2022;

- przez skierowanie uwagi na umowe z Novavax odwleka sie wprowadzenie MabionCD20; do wykonania pozostaje
badani pomostowej kliniczne; spotka na przestrzeni 2-3 miesiecy planuje opublikowa¢ harmonogram prac w tym
zakresie;

- zwigkszenie mocy produkcyjnych przewidziane na 2Q-3Q’23; harmonogram prac dla Novavaxu juz to uwzglednia;

- spotka stara sie pozyskac inwestora branzowego, wojna utrudnia ten proces;

- w 2H’22 spbtka zaktada wyzsze wyniki finansowe na wszystkich poziomach vs 1H’22.

Q&A:

- przebudowa i rozbudowa mocy istniejgcych w zaktadzie — plany zaktadajg przebudowe w taki sposob, zeby
Swiadczy¢ rézne ustugi dla ré6znych produktéw, nie tylko kontraktowe — 2Q-3Q’23;

- brak sukcesu MabionCD20 byt spowodowany kwestiami regulacyjnymi, a nie produktowymi;

- CDMO sie rozwija, konkurencja nie jest w stanie odpowiedzie¢ na zapotrzebowanie rynkowe, spétka ma szerokie
kompetencje w tym zakresie;

- duzy zapas CD20 w magazynach, jezeli sie przeterminuje, trzeba bedzie wytworzy¢ nowe do badan;

- spétka prowadzi rozmowy z klientami w zwigzku z CDMO, sg zaawansowane;

- podwojenie mocy produkcyjnych oznacza zwigkszenie ilosci maszyn z 2 do 4, to nie musi mie¢ przetozenia na 2x
wolumenu; praca dla jednego klienta w wydzielonej czesci, uniemozliwia prace w tej samej czesci dla innego klienta;
spofce zalezy na dywersyfikacji, nie tylko wytwarzanie;

- spotka jest powigzana z Novavaxem, ale wyniki dwoch spotek nie sg Scisle skorelowane; aneks do umowy zmienia
proporcje dostarczanego w czasie produktu; odzwierciedlenie spadku wyniku Novavaxu juz wida¢ w wynikach
Mabionu;

- Spotka nie planuje emisji akcji;

- poziom capex bedzie nieco wyzszy niz wczes$niej prezentowany — wzrost kosztow wyposazenia, inflacja.

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. Opracowanie i 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 \n(emec\e ca’oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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Enter Air Spétka opublikowata wyniki za 2Q'22
Woyniki za 2Q’2022 [mIn PLN]
2Q'21 2Q'22 zmianar/r 2Q'22PBDM odchyl. 1H'21 1H'22 zmianar/r
Przychody 222,7 602,6  170,6% 587,2 2,6% 307,7 8178  1658%
Ustugi lotnicze 2125 5872  176,4% 572,9 2,5% 2932 7940  170,8%
Sprzedaz poktadowa 102 154 51,0% 14,3 7,7% 145 238 64,6%
Wynik brutto ze sprzedazy  -6,0 68,7 - -14,3 - -66,2 46,5 -
Ustugi lotnicze -8,5 68,4 - -17,8 - -69,6 44,2 -
Sprzedaz poktadowa 2,5 0,4 -85,9% 35 -89,9% 3,4 2,3 -31,1%
EBITDA MSSF 16 449 1125  1504% 27,8 304,7% 27,3 1306  379,3%
EBIT MSSF 16 -84 586 - -26,5 - 759 22,4 -
Wynik brutto 254 -385 - -46,7 -17,5% -116,7 -120,7 3,4%
Wynik netto 195 -31,0 - -35,9 -135% 96,8  -99,7 3,0%
Marza brutto ze sprzedazy -2,7% 11,4% -2,4% -21,5%  5,7%
Marza EBITDA MSSF 16 202% 18,7% 4,7% 8,9%  16,0%
Marza EBIT MSSF 16 -3,8%  9,7% -4,5% 24,7%  2,7%
Marza zysku netto 88% -52% -6,1% -31,4% -12,2%
Zrédto: BDM S.A., spétka
BDM:

e Przychody spotki w 2Q’22 wyniosty 602,6 min PLN (+170,6 % r/r), z czego 587,6 min PLN wypracowat
segment ustug lotniczych (+176,4% r/r), a reszte czyli 15,4 min PLN (+51,0% r/r) sprzedaz poktadowa.

. W zwigzku ze znaczgco nizszymi kosztami ustug obcych w 2Q’22 = 184,1 min PLN vs nasze oczekiwania,
spotka wypracowata 58,6 min PLN EBIT vs -26,5 min PLN nasze zafoZenia, co oceniamy pozytywnie.

e  EBITDA w 2Q’22 wyniosta 112,56 min PLN (+150,4% r/r).

e  Saldo finansowe spoétki wyniosto -95,4 min PLN (z czego -74,7 min PLN stanowity réznice kursowe z wyceny
bilansowej). Dodatkowo wynik zostat obcigzony stratg z wyniku rozliczenia jednostek wycenianych metoda
praw wtasnosci (-1,7 min PLN — dotyczy Chair Airlines AG).

. W omawianym okresie cash flow z dziatalno$ci operacyjnej wyniost 209,2 min PLN (vs 67,4 min PLN przed
rokiem), CF inwestycyjny = -1,4 min PLN, a CF finansowy = -131,7 min PLN. Na koniec czerwca’22 grupa
miata 284,0 min PLN $rodkéw pienieznych (+81,8 min PLN q/q).

. Ze skutkiem na dzien 31 sierpnia 2022 nastgpito umorzenie pozyczek preferencyjnych na tgczng kwote 57,0
min PLN.

. Grupa podpisata kolejne aneksy zmieniajgce umowy leasingowe, ktére dotyczyly przede wszystkim zmian
harmonograméw i zasad spétki w sposobie naliczania ptatnosci leasingowych w okresie pandemii COVID-
19. Porozumienia majg na celu zmniejszenie obcigzen finansowych grupy w okresie, gdy wptywy ze
sprzedazy sg istotnie nizsze. Pfatno$ci na rzecz leasingodawcéw w 2H’22 i 2023 r. szacowane sg
odpowiednio na 135 min PLN (30 mIn$) i 262 min PLN (59 min$).

e W czasie kryzysu zagraniczni klienci nie patrzg juz na pochodzenie przewoznika, tylko na to jakg oferuje
cene za ustuge, a poniewaz jesteSmy przewozZnikiem o strukturze niskokosztowej, to mamy obecnie
przewage nad konkurencjg zagraniczng i wygrywamy wiele przetargbw nizszg ceng oraz wyzszg jakoscig
ustug. Na rynku czarterowym liczy sie szybko$c dziatania, elastyczno$c¢ i pewnosc wykonania ustugi. A te
elementy sg naszymi sztandarowymi cechami” - Grzegorz Polaniecki, cztonek zarzadu Enter Air.

e Sezon letni zgodnie z oczekiwaniami spétki byl operacyjnie lepszy od rekordowych lat przed
pandemia. W sezonie letnim spotka wykorzystywata catg dostepng flote 25 samolotéw (23 samoloty Boeing
737-800 oraz 2 maszyny 737 MAX 8) oraz dwie dodatkowe maszyny wynajete na zasadzie wet-lease.

Wiecej w Komentarzu Analityka

Libet 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 859 852 08% 1230 1331  82%
Zysk brutto ze sprzedazy 13,6 11,8 -13,1% 23,8 24,8 4,3%
Zysk na sprzedazy 0,2 0,5 187,8% 2,5 4,5 83,8%
EBITDA 4,5 3,6 -20,2% 11,4 13,0 14,6%
EBIT -1,3 -0,3 - 1,0 3,8 268,0%
Zysk (strata) brutto -2,7 -4,4 - -1,8 -2,1 -
Zysk (strata) netto -3,6 -4,0 - -2,4 -1,4 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy 15,9% 13,9% 19,3% 18,6%
Marza EBITDA 53%  4,3% 92%  9,8%
Marza EBIT 1,5%  -0,3% 08%  2,8%
Marza zysku netto -4,2%  -4,7% -2,0% -1,0%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
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Herkules 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 40,9 29,9 -27,0% 72,5 72,9 0,5%
Zysk na sprzedazy 0,8 -25,5 - -0,3 -25,5 -
EBITDA 68 -20,6 11,8 -14,7
EBIT 2,0 -25,3 - 2,1 -24,3 -
Zysk (strata) brutto 2,3 -29,7 - 1,7 -29,4 e
Zysk (strata) netto 2,0 -29,9 - 1,6 -29,8 -
Marza na sprzedazy 1,9% -85,2% -0,4% -35,0%

Marza EBITDA 16,7%  -68,8% 16,2% -20,2%

Marza EBIT 4,8%  -84,7% 2,9% -33,3%

Marza zysku netto 4,8% -100,1% 2,1%  -40,9%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

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

1Q'19  2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q'20 2Q20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 | 1Q'22 2Q'22
Przychody 29,9 31,3 335 29,6 27,3 45,6 37,8 39,9 31,6 40,9 40,9 50,2 43,0 29,9
Diwigi 236 239 268 244 | 21,5 21,4 224 184 | 149 193 21,7 21,7 | 213 24,6
Bud. telekomunikacyjne 52 4,8 39 i3 39 21,1 13,6 18,9 12,6 14,3 12,7 17,6 16,0 1,0
Produkcja 0,2 1,7 2,7 3,7 1,8 2,0 2,6 2,6 4,0 71 6,4 11,1 3,7 4,2
Pozostate 0,1 0,8 0,1 0,1 0,1 1,0 -0,8 0,1 0,1 0,1 0,1 -0,2 2,0 0,1
Zysk na sprzedazy 0,5 13 -18,7 1,1 16 0,6 1,2 2,5 -1,1 0,8 2,4 0,0 -0,1 -25,5
Diwigi &5 3,7 52 3,0 3,7 3,0 3,6 1.5 -0,3 f1%3) 2,6 2,1 1,2 2,5
Bud. telekomunikacyjne 0,2 0,6 -23,8 18,2 0,3 0,5 0,3 11 0,6 0,8 0,8 =18 0,5 -26,0
Produkcja 0,0 0,3 0,7 0,5 0,2 0,2 03 0,6 0,9 1,2 1,0 1,7 0,6 0,6
Pozostate -0,1 0,1 =il.3 -0,4 -0,7 -0,7 -0,7 2,6 0,1 0,2 0,1 0,2 0,2 0,1
Koszty zarzadu -3,2 -3,4 0,4 -19,2 -1,9 2,4 -2,3 -3,2 2,3 -2,6 -2,2 -2,8 -2,6 2,7
PPO/PKO 2,0 -3,1 -2,6 -9,6 2,7 0,5 0,4 1,2 1,2 1,2 0,8 0,6 11 0,1
EBITDA 7,5 3,5 -16,1 -3,4 9,3 6,0 6,4 8,6 4,9 6,8 79 54 58 -20,6
EBIT 2,5 1,9 21,3 8,6 43 1,0 1,6 3,7 0,1 2,0 3,1 0,6 1,0 25,3
Zysk brutto 14 -2,4 -30,1 -8,4 1,6 0,8 0,7 2,6 -0,7 23 2,0 -1,8 0,3 -29,7
2ysk netto 1,1 2,0 -309 7,0 1,5 0,6 0,6 1,7 0,4 2,0 1,5 2,4 0,1 29,9
Marza zysku na sprzedazy ~ 1,7% 4,1%  -55,9% 3,6% 5,8% 1,2% 3,1% 6,2% -3,5% 1,9% 58% -0,1% | -0,1%  -852%
Marza EBITDA 251% 11,1% -482% -11,5% | 34,1% 13,1% 17,1% 21,4% | 156% 16,7% 19,4% 10,8% | 13,6% -68,8%
Marza EBIT 8,2% -6,0% -63,7% -28,9% | 158%  2,2% 4,2% 9,3% 0,3% 4,8% 7,7% 1,1% 2,4% -84,7%
Marza zysku netto 3,7%  -6,4% -92,5% -23,7% | 5,3% 1,2% 1,7% 4,3% -1,3%  4,8% 3,7% -4,8% | 0,2% -100,1%
Diug netto 95,3 95,8 94,6 91,9 88,8 87,9 88,5 71,6 79,5 83,8 79,1 80,6 80,2 84,2

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM
o Wyniki 2Q’22 obcigzone przez aktualizacje kontraktu GSM-R (0 -29,9 min PLN) — spétka publikowata raport biezgcy
w tej kwestii 21 wrze$nia a 29 wrze$nia poinformowano o ztozeniu przez spotke zalezng Herkules Infrastruktura
wniosku o otwarcie postgpowania sanacyjnego oraz wniosku o ogtoszenie upadfosci
Spotka domagata sie od PKP PLK m.in., waloryzacji kontraktu i wydfuzenia terminu jego realizacji (konsorcjum
wykonujgce kontrakt widzi przestanki, aby wydtuzyc termin nawet do 2026 roku), jednak dotychczas nie spotkato
sie to z aprobatg zamawiajgcego
Planowane dziatania sanacyjne majg by¢ ukierunkowane na zmiane warunkow realizacji kontraktu GSM-R
Ekspozycja jednostki dominujgcej to poreczenia na: gwarancje nalezytego wykonania (34 min PLN), gwarancje
zwrotu zaliczki (16 min PLN) oraz kredyt obrotowy (18 min PLN).
e Zarzgd jednostki dominujgcej postrzega obecng sytuacje jako przestanke zagrozenia kontynuacji dziatalnosci,
Jjednocze$nie zwraca uwage, ze podstawowy biznes jedn. dominujgcej jest ,efektywny i generuje dodatnie
przeptywy gotéwkowe”.

Enap Spétka opublikowata wyniki za 2Q'22

Wyniki za 2Q’22 [min PLN]

1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q20 | 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q21 | 1Q22 2Q'22

Przychody 7,11 12,73 8,69 15,84 | 7,53 5,96 6,17 7,90 8,32 13,03 18,13 14,34 | 7,26 9,41
Zysk brutto ze sprzedazy 1,01 1,56 1,84 1,52 0,67 0,30 0,25 0,96 -0,04 1,03 3,15 2,55 0,71 1,46
Zysk na sprzedazy 0,05 0,44 0,76 0,28 -0,38 -0,63 -0,66  -0,07 -1,11 -0,16 2,11 1,25 -0,32 0,29
EBITDA 0,36 0,87 1,02 0,72 -0,05 -0,38 -0,06 0,11 -0,83 1,32 2,40 1,46 0,05 0,61
EBIT 0,08 0,53 0,65 0,33 -0,41 -0,74 -0,42 -0,22 -1,15 1,01 2,10 1,18 -0,22 0,34
Zysk (strata) brutto 0,08 0,48 0,60 0,29 -0,47 -0,76 -0,45  -0,27 -1,21 0,95 2,03 1,10 -0,29 0,29
Zysk (strata) netto -0,32 0,68 0,29 0,44 -0,47 -0,75 -0,27 -0,38 -1,02 0,77 1,77 0,89 -0,19 0,18

Marza zysku brutto ze sprzedazy  14,3% 12,2% 21,2% 9,6% 8,9% 5,0% 4,1% 12,2% | -0,5% 79% 17,4% 17,8% | 9,7% 15,5%

Marza EBITDA 5,0% 68% 11,8% 45% | -07% -64% -1,0% 1,4% 9,9% 10,1% 13,2% 10,2% | 0,7% 6,5%
Marza EBIT 1,1% 4,1% 7,4% 2,1% | -55% -12,4% -6,8% -2,8% | -13,8% 7,8% 11,6% 83% | -3,0% 3,7%
Marza zysku netto -4,5%  5,4% 3,4% 2,8% | -63% -12,6% -43% -48% |-12,3% 59% 9,8% 6,2% | -2,6% 1,9%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka
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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 347,0 2835 -18,3% 534,0 555,4 4,0%
Zysk brutto ze sprzedazy 0,4 -109,3 - -8,7 -128,0 -
Zysk na sprzedazy -14,3 -126,2 - -39,2  -162,0 -
Saldo PPO/PKO 2,5 42,9 47 64,5
EBITDA -2,2 -159,3 - -15,6  -207,7 -
EBIT 11,8 -169,1 345  -226,5
Zysk (strata) brutto -15,4  -181,7 - -41,7 -243,9 -
Zysk (strata) netto -14,6  -166,9 - -37,6  -225,7 -
Marza zysku brutto ze sprzedazy  0,1% -38,5% -1,6% -23,0%
Marza EBITDA 0,6% -56,2% 2,9% -37,4%
Marza EBIT -3,4% -59,7% -6,5% -40,8%
Marza zysku netto -4,2%  -58,9% -7,0% -40,6%
Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
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 2Q21 3Q21 4Q21 | 1Q'22 2Q'22
Przychody 2285 4269 4270 3584 | 217,4 3410 399,0 3815 | 1869 3470 4345 4564 | 2719 2835
Budownictwo cywilne - Polska  200,3  269,1 240,3 228,5 | 152,1 1951 188,0 194,4 | 1490 194,8 243,8 261,8 | 159,2 1252
Budownictwo - kraje battyckie 20,5 129,5 1589 1169 58,0 138,6 194,9 175,6 32,0 147,5 178,7 180,8 | 100,1  146,0
Pozostata dziatalnogé 7,7 283 278 12,9 7,3 7,4 16,1 11,5 5,9 4,7 120 13,7 | 12,6 123
Zysk brutto ze sprzedazy -2,8 2,4 -30,4 -37,4 -6,5 11,3 18,4 -11,9 -9,0 0,4 37,2 29,1 -18,8 -109,3
SG&A 173 186 169 19,7 | 181 174 140 173 | 159 147 171 190 | 171 169
Zysk na sprzedazy 20,1 -16,2 -47,3 -57,0 | -246  -6,1 43  -292 | 249 -143 202 10,1 | -358 -126,2
EBITDA -11,3 -8,3 -36,1 -194,6 | -15,8 4,7 17,9 -59,2 | -13,4 2,2 29,0 45,9 -48,3 -159,3
EBIT -20,7 -17,6  -455 -204,7 | -25,3 -4,7 8,5 -68,7 | -22,7 -11,8 19,8 36,8 -57,3 -169,1
Zysk (strata) brutto -22,5 22,5 55,8 -212,5 | -34,2 -9,8 3,0 -78,8 | -26,3 -154 11,8 282 | -62,2 -181,7
Budownictwo cywilne - Polska ~ -7,5  -22,8 -652 -80,5 | -21,7 -121 90 -381 | -125 -204 -0,7 60,6 | -456 -146,8
Budownictwo - kraje battyckie  -13,8 -0,9 7,6 -130,6 | -11,9 5,6 11,8 -38,9 | -13,2 58 11,6 11,9 -6,9 -38,0
Pozostata dziatalnos¢ -1,1 1,3 1,6 -1,4 -0,6 -2,6 1,6 -3,3 -1,6 -0,7 0,4 0,1 1,0 -0,3
Wytaczenia 0,0 0,1 0,2 0,0 0,0 07 -14 1,4 1,0 0,1 06 -44,3 | -10,8 3,4
Zysk (strata) netto -15,5 -20,3 -458 -203,9 | -29,0 -9,0 1,8 -73,6 | -22,9 -146 71 19,0 | -58,8 -166,9
CFO -133,7 -16,9 -2,1 -37,5 | -105,9 -49,7 38,6 154,3 | -71,6  -82,0 21,9 88,8 | -1140 -46,5
diug (gotéwka) netto 2351 256,5 273,2 2543 | 3782 3989 399,7 259,2 | 2885 3743 3667 2958 | 4253 454,3
portfel 2701 2300 2783 2997 | 2959 3200 2798 2573 | 2631 2500 2673 2171 | 2234 2098

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM:
o Wyniki 2Q’22 zgodne z ostatnimi szacunkami spétki i obcigzone przez réznego rodzaju odpisy oraz aktualizacje, o
ktorych spétka informowata w ostatnich tygodniach.
Spadek przychodéw w Polsce r/r, poréwnywalna sprzedaz w krajach battyckich.
Na koniec 2Q’22 spotka miata 454 min PLN dfugu netto.
Kapitat wtasny po 2Q’22: 93 min PLN.
W 3Q’22 zostata dokapitalizowana przez PKP PLK i ARP kwotg 200 min PLN.
Na dzien zatwierdzenie sprawozdania spotka szacowata luke finansowg na 46-68 min PLN.
CF operacyjny w 2Q’22: -47 min PLN (-1671 min PLN w 1H’22).
Portfel po 2Q’22: 2,1 mid PLN.

- PCF Group i Take-Two Interactive Software podpisaty porozumienie o rozwigzaniu umowy produkcyjno-wydawniczej
dotyczacej produkgiji tytutu Project Dagger. Zgodnie z umowg PCF Group jest zobowigzany po wydaniu gry zwréci¢
Take-Two kwote 20 min USD. People Can Fly US bedzie zobowigzana do uiszczenia na rzecz wydawcy kwoty zwrotu
w dwodch réwnych ratach ptatnych najpdzniej w terminie 6 i 12 miesigcy od dnia premiery gry. Kwota zwrotu nie
przystuguje wydawcy w sytuacji, gdy nie dojdzie do wydania gry Project Dagger niezaleznie od modelu.

- Take-Two Interactive nie skorzystat z przewidzianej w umowie opcji wykupu praw witasnosci intelektualnej do
produktéw wyprodukowanych na podstawie umowy, a licencja udzielona wydawcy wygasta. Tym samym, zgodnie z
umowag, People Can Fly US zachowata, jako wytgczny wiasciciel, prawa wiasnosci intelektualnej do gry Project
Dagger. O tym, ze Teke-Two Interactive chce rozwigza¢ umowe o wspdtpracy z PCF Group poinformowat tydzien
temu.

- PCF Group przewiduje, ze aktualne projekty w fazie preprodykcyjnej bedg bardzo blisko lub nawet mogg przejsé
do fazy produkcyjnej do konca tego roku.

- Bedacy w preprodukciji "Projekt Dagger" to jeden z siedmiu projektéw realizowanych obecnie przez People Can
Fly. Trwajg rowniez prace nad "Gemini" - nowym projektem dla Square Enix, "Bifrost" oraz "Victoria" - grami
przeznaczonymi do wydania w modelu self-publishing, projektem w fazie koncepcyjnej - "Red", jak rowniez dwoma
projektami opartymi o technologie VR - "Green Hell VR" oraz nowym projektem bedgcym adaptacja VR jednego z IP
z portfolio grupy.

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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Spétka opublikowata wyniki za 2Q'22

Wyniki za 2Q’22 [min PLN]

2Q21 2Q'22 zmianar/r 1H21 1H'22 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 101,4 105,4 4,0% 255,0 248,5 -2,5%
Zysk brutto ze sprzedazy -58,5 1,4 -- -49,8 58,7 -
Zysk na sprzedazy -69,2 -10,4 - -72,0 36,5

EBITDA 63,1 -11,9 57,8 356

EBIT -65,6 -14,2 - -63,3 30,9

Zysk (strata) brutto -83,9 -13,3 -- -85,1 36,5

Zysk (strata) netto -89,6 -9,2 - -93,4 39,9

Marza zysku brutto ze sprzedazy -57,7%  1,4% -19,5% 23,6%

Marza EBITDA -62,3% -11,3% -22,7% 14,3%

Marza EBIT 64,7% -13,5% 24,8% 12,4%

Marza zysku netto -88,4% -8,7% -36,6% 16,1%

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM

o Wyniki 2Q’22 na minimalnej marzy brutto ze sprzedazy (1Q’22 byt podbity przez ugode z JSW i Tauronem).

o Udziat projektu Jaworzno w 1H’22 w przychodach na poziomie 79 min PLN. 59 min PLN przychodéw z kontraktu
z JSW Koks.

o Spotka ma bilansowo 14 min PLN gotéwki netto (gotowka pomniejszona o kredyty i leasingi). Jednak dodatkowe
160 min PLN stanowig ujete dfugoterminowo zobowigzania z tytutu zrealizowanych gwarancji bankowych i
ubezpieczeniowych oraz zobowigzania z tytutu otrzymanych kar umownych a takze 102 min PLN z tytutu ptatno$ci
bezposrednich klientébw do podwykonawcow spotki oraz ujetych krotkoterminowo zobowigzan z tytutu
zrealizowanych gwarancji i otrzymanych kar.

o Kapitat wtasny : -113 min PLN.

e Portfel po 2Q’22: 605 min PLN (w tym 403 min PLN na 2022). W tym SPV Jaworzno 91 min PLN (pod koniec
sierpnia doszto do rozwigzania umowy na prace eksploatacyjne oraz koordynacyjne)

e Spétka informuje, ze ma problemy z uzupetnianiem swojego portfela zaméwierr o nowe projekty (m.in. z powodu
braku dostepnych limitéw gwarancyjnych).

o W sierpnia KE postanowita o niewniesieniu sprzeciwu wobec wniosku o udzielenie pomocy z ARP (100 min PLN
na obligacje). Aktualnie trwajg przygotowywana w celu zawarcia umowy. W pofowie wrze$nia doszio tez do
kolejnego przedtuzenia terminu zamkniecia transakcji z MS Galleon do korica pazdziernika 2022 roku.

e Zatrudnienie: 1053 osoby na koniec 2Q’22

Podsumowanie czatu inwestorskiego (30.09.2022r. — stockwatch.pl, link):

- Najpewniej spdtka zdecyduje sie na premiere Chimery w formule early access;

- Animal Husbandry — CRJ jest zadowolony zaréwno z wysokich ocen tego dodatku, jak tez poziomu sprzedazy;

- Wydanie dodatku ,Building Update” planowane jest do konca tego roku;

- Na ten moment CRJ nie planuje dziatalnosci wydawniczej dla innych twoércow;

- Spotka ma wiele pomystéw na dalszy rozwdj Green Hell, plany na najblizszy rok przedstawi w nowej raodmapie;

- Green Hell jest w petni grywalny na Steam Deck;

- Spétka planuje wprowadzenie kolejnego programu motywacyjnego, natomiast jest jeszcze za wczes$nie na
szczegobtowe zatozenia nowego PM;

- W Q4'21 spotka zawarta 12 transakcji walutowych forward, o czym informowata w raporcie za 2021 rok. £aczna
wartos¢ wszystkich zawartych transakcji bedzie stanowi¢ okoto 20% przychodéw z zabezpieczonego okresu.
Ostatnia z transakcji zostanie rozliczona w listopadzie 2022 r;

- Czestotliwo$¢é wydawania kolejnych dodatkéw do ,GH” zalezy od wielu czynnikéw, w szczegdlnosci postepéw w
produkcji, zaangazowania zespotu w hotfixy i patche do juz udostepnionej zawartosci (na biezaco dodajemy
usprawnienia i poprawiamy ewentualne btedy), a takze optymalnego okienka wydawniczego. CRJ ma duzo pomystéw
na dalszy rozwéj Green Hell, cze$¢ z nich pokaze w nowej roadmapie, ktérg chciataby udostepni¢ na przetomie roku;
- Spotka chcemy kontynuowaé dotychczasowy model. Cze$¢ srodkéw finansowych stanowi zabezpieczenie jej plandw
produkcyjnych, a w przypadku wystapienia nadwyzek finansowych zaktada dzielenie sie nimi z akcjonariuszami;

- Chimera — CRJ pracuje nad materiatami marketingowymi, analizuje ich zakres i optymalny termin publikacji. Chcieliby
pokazac¢ pierwsze materiaty jeszcze w tym roku;

- Na ten moment spétka nie planuje splitu akcji;

- Na ten moment zarzad nie rozwaza skupu akcji wtasnych.

Elektrownie z grupy Enea mogg otrzyma¢ w 2023 roku w scenariuszu pesymistycznym z Bogdanki o 331 tys. ton
wegla mniej. Trwajg szczegdtowe analizy w zakresie oszacowania wptywu zaistniatej sytuacji na koniecznosc oraz
wolumen wegla kamiennego wymaganego do zakupu przez spétki wytworcze GK Enea od innych dostawcow niz LWB
oraz przyszte wyniki grupy Enei, w tym wysokosci ewentualnych rezerw z tego tytutu.

Kilka dni temu Bogdanka poinformowata, Ze jej plan produkcyjny na 2023 rok zaktada wydobycie na poziomie okoto
8,3 min ton wegla handlowego. Plan uwzglednia skutki zatrzymania produkcji z jednej ze $cian. O pojawieniu sie
nagtych i nieprzewidywalnych utrudnien w prowadzeniu wydobycia, ktérym obiektywnie nie mozna byto zapobiec, ani
przeciwdziata¢, Bogdanka poinformowata na poczatku wrzesnia. Utrudnienia te bylty bezposrednim powodem
zatrzymania produkcji ze Sciany 3/VI1/385.
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Budownictwo Podsumowanie sezonu wynikowego za 2Q’'22

Wyniki spétek [min PLN]

Przychody 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q20 2Q20 3Q20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q21 4Q21 | 1Q'22 2Q'22
Budimex 1380 1868 2134 2187 | 1475 2260 2435 2213 | 1245 1996 2293 2377 | 1599 2399
Dekpol 178 246 188 160 | 205 282 218 309 | 195 278 256 527 | 314 321
Enap 7 13 9 16 8 6 6 8 8 13 18 14 7 9
Elektrotim 57 65 53 83 53 50 71 104 | 52 78 57 91 52 77
Erbud 601 598 590 524 | 440 645 522 621 | 537 754 881 930 | 764 1026
Herkules 30 31 33 30 27 46 38 40 32 a1 2 50 43 30
Instal Krakéw 76 98 144 123 | 102 9% 102 112 82 111 95 92 74 91
Introl 100 99 105 135 | 101 100 118 139 | 113 107 118 147 | 119 138
Mirbud 192 212 231 314 | 193 242 330 478 | 298 574 775 858 | 502 849
Mostostal Ptock 28 2 31 33 19 23 24 30 29 53 38 58 88 29
Mostostal Warszawa 271 324 331 344 | 313 359 350 344 | 210 346 325 423 | 301 415
Mostostal Zabrze 147 153 148 154 | 132 146 151 188 | 160 206 203 200 | 231 276
Onde 0 0 0 0 66 113 141 266 | 230 357 341 290 | 179 346
Pekabex 181 169 179 243 | 248 230 206 268 | 246 393 413 453 | 412 426
Polimex 353 397 482 357 | 351 373 380 511 | 409 567 613 716 | 860 1044
Rafako 313 206 299 427 | 296 198 302 412 | 154 101 135 135 | 143 105
Tesgas 24 32 37 34 2 23 31 26 26 29 27 32 30 35
Torpol 264 401 399 541 | 249 340 397 406 | 220 271 282 349 | 208 254
Trakcja 229 427 427 358 | 217 341 399 382 | 187 347 435 456 | 272 284
Unibep 330 395 473 462 | 347 387 442 507 | 307 38 393 626 | 419 600
ZUE 195 285 268 248 | 152 230 228 291 | 161 202 231 258 | 154 220
suma 4955 6042 6563 6773 | 5016 6489 6891 7654 | 4901 7211 7968 9083 | 6771 8975
suma bez OND, MSP* 4927 6019 6531 6740 | 4931 6353 6726 7358 | 4642 6801 7589 8736 | 6504 8600
EBIT 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q20 2Q20 3Q20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q21 4Q21 | 1Q'22 2Q'22
Budimex 500 61,4 1122 949 | 33,3 1233 2127 2693 | 62,8 2136 1400 1707 | 57,4 1773
Dekpol 11,4 148 11,3 335 | 11,5 294 21,4 155 | 148 259 21,2 51,2 | 190 24,4
Enap 0,1 0,5 0,6 03 | 04 07 04 02 | -12 10 21 12 | 02 03
Elektrotim 44 41 135 23 | 55 6,9 04 104 | 06 41 2,7 30 | 44 06
Erbud 58 196 185 145 | 46 165 255 241 | -09 308 255 354 | 47 7,7
Herkules 25 1,9 21,3 86 | 43 1,0 16 37 01 2,0 31 06 1,0 253
Instal Krakéw 1,3 46 153 120 | 73 7,3 24 140 | 69 159 63 7,7 1,2 3,4
Introl 1,7 01 46 9,1 4,4 5,7 9,6 3.2 8,5 3,9 98 125 | 63 9,6
Mirbud 11,9 87 120 197 | 122 96 21,7 410 | 369 333 565 478 | 249 405
Mostostal Ptock 2,3 0,7 1,6 1,1 1,1 0,9 23 1,5 24 76 49 6,5 36 03
Mostostal Warszawa 63 -86 89 34 | 129 11 97 102 | 36 166 89 108 | 78 0,8
Mostostal Zabrze 5,2 3,5 7,4 4,4 57 6,6 5,8 8,2 7,1 86 82 82 | 104 127
Onde 0,0 0,0 0,0 0,0 1,3 60 129 204 | -78 325 170 206 | 10 5,7
Pekabex 8,5 83 94 132 | 156 198 171 170 | 191 12,4 11,4 149 | 201 22,2
Polimex 11,5 76 204 439 | 70 239 176 41,0 | 76 592 279 328 | 220 873
Rafako 1,3 -1851 -303 -2235| -1,9 -257,1 7,3 564 | 23 656 71,4 -13,4 | 452 -142
Tesgas 01 20 1,4 1,6 1,5 1,7 2,5 1,5 03 2,2 1,5 3,2 0,1 2,4
Torpol 54 101 159 11,7 | 98 102 167 270 | 86 190 201 575 | 230 510
Trakcja 20,7 -17,6 455 2047 | 253 47 85 -687 | -227 -11,8 198 368 | -57,3 -169,1
Unibep 35 79 150 13,7 | 75 132 251 139 | 51 132 160 272 | 173 324
ZUE 07 34 4,6 07 | 02 25 2,8 55 | 03 22 47 7,6 3,6 53
suma 793 561 1486 -1615 | 117,6 231 4232 4021 | 152,5 4265 4789 5429 | 2067 2734
suma bez OND, MSP* 77,1 -568 1469 -162,6 | 1153 162 4080 380,2 | 1579 38,4 4570 5158 | 202,1 268,0
rentownosé EBIT* 1,6% -0,9% 2,2% -2,4% | 23% 03% 61% 52% | 34% 57% 60% 59% | 31% 3,1%
I SCEBIT- mediana** 1,7% 2,5% 4,0% 28% | 41% 4,0% 42% 50% | 1,7% 48% 57% 4,6% | 2,6% 4,6%

Zrédto: DM BDM S.A., spétki, *po wytgczeniu Onde i MS Plock, ktére naleza do grup kapitatowych Erbudu i Mostostalu Warszawa, ** niewazona mediana
dla wszystkich spotek (z wytgczeniem OND i MSP)

Wyniki spotek — suma [mIn PLN]
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Zrédto: DM BDM S.A., spotki
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Materiaty Podsumowanie sezonu wynikowego za 2Q'22
budowlane
Wyniki spétek [mIn PLN]
Przychody 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q20 2Q20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q21 4Q21 | 1Q22 2Q'22
Decora 72 79 84 71 87 79 108 97 110 125 126 120 142 135
Ferro 109 106 122 114 125 112 148 135 163 219 226 222 256 224
Libet 19 64 64 53 40 75 69 66 37 86 84 78 48 85
Selena 271 346 392 318 283 319 433 349 349 438 493 448 422 499
$niezka 129 201 246 141 | 168 263 251 139 | 183 227 241 145 | 190 213
suma 601 796 907 698 | 702 849 1010 786 | 842 1095 1170 1012 | 1058 1157
EBITDA 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q20 2Q20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q21 4Q21 | 1Q22 2Q'22
Decora 11,6 11,8 12,2 8,6 14,7 19,1 25,8 20,7 27,6 28,3 23,0 18,1 21,7 14,8
Ferro 187 144 21,5 12,3 | 21,8 173 294 147 | 261 346 335 253 | 361 304
Libet 16,8 13,8 9,6 2,7 7,1 10,7 7,7 -0,9 6,8 4,5 53 -4,8 9,4 3,6
Selena 193 342 394 8,9 188 438 760 27,1 | 303 395 478 192 | 368 388
$niezka 226 31,8 51,4 10 | 281 526 5.5 39 | 308 327 398 81 | 266 338
suma 89,0 1060 1341 335 | 905 1436 1904 655 | 121,7 1397 1495 658 | 1306 1215
rentownosé EBITDA 14,8% 133% 14,8% 4,8% | 12,9% 169% 189% 83% | 144% 12,8% 12,8% 65% | 124% 10,5%
r $¢ EBITDA — di * 17,1% 149% 15,1% 5,1% | 17,0% 154% 19,9% 7,7% | 16,9% 14,4% 14,8% 5,6% | 141% 11,0%
Zrédfo: DM BDM S.A., spétki, * niewazona mediana
Wyniki spétek — suma [miIn PLN]
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Zrédto: DM BDM S.A., spétki
Gaming — Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia
podsumowanie
tygodnia Gaming 26/09.2022-03/10.2022
Link
Kraj

PCF Group — wyniki za 2Q'22.

PCF Group —wydawca GTA 5 nie wspdtpracuje juz z polskim studiem.

CD Projekt - Cyberpunk 2077 z oficjalnym wynikiem sprzedazy.

Getin Holding

ZE PAK

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

Creepy Jar - wyniki za 2Q'22.

Big Cheese Studio - wyniki za 2Q'22

Gaming Factory — sprzedaz gry ,Electrician Simulator” w naktadzie ponad 30 tys. egz.
Farm51 — World War 3 dostepny za darmo. Zwiastun zaprasza na otwartg bete.
Zagranica

Stadia oficjalnie umiera! Google zamyka ustuge i zwraca pieniadze.

E3 2023 oficjalnie potwierdzone.

Skull and Bones zalicza opdznienie.

Twdrcy God of War na PC pracuja nad nowa produkcja dla Sony.

Arabia Saudyjska chce przeja¢ ,,wiodacego wydawce gier” za 13 mld USD.

Wild Hearts na pierwszym zwiastunie. Znamy date premiery nowego IP od EA.
Beta Diablo 4 coraz blizej.

Ubisoft nie zostawi graczy na lodzie.

https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,519945

https://tinyurl.com/2p824v4j
https://tinyurl.com/wtxphntx

https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,519821

https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,519743

https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,519866
https://tinyurl.com/4r8sakzd

https://tinyurl.com/36knpx58
https://tinyurl.com/mv5tt8d7
https://tinyurl.com/2p8c7swy
https://tinyurl.com/5n7npxut
https://tinyurl.com/3z7s82eu
https://tinyurl.com/5ds3a9db
https://tinyurl.com/ycy9n3tb
https://tinyurl.com/yc76ed3d

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl, yahoo.com, gram.pl

Spétka ocenia, ze decyzja Bankowego Funduszu Gwarancyjnego dotyczaca Getin Noble Banku nie ma wplywu na
jego wyniki. Zarzad jest w trakcie analizy co do podjecia krokéw prawnych dotyczacych ochrony inwestycji w Getin

Noble Bank. Getin Holding miat akcje stanowiagce ok. 6% udziat w gtosach na WZ Getin Noble Banku.

Bankowy Fundusz Gwarancyjny wydat w pigtek decyzje o wszczeciu przymusowej restrukturyzacji wobec Getin Noble
Bank, umorzeniu instrumentéw kapitatowych banku, zastosowaniu instrumentu przymusowej restrukturyzacji w formie
instytucji pomostowej oraz powotaniu administratora banku.

EBIT w 1H'22 wyniést 176,1 min PLN, w poréwnaniu do 15,6 min PLN w 1H’21. Przychody ze sprzedazy wyniosty w
pierwszym potroczku obecnego roku wyniosty 2 mld PLN w poréwnaniu do 1 mid PLN rok wczes$niej. Spdtka

wygenerowata 152,6 min zysku netto w poréwnaniu do 20 min PLN w analogicznym okrese ubiegtego roku.

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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Wedtug wstepnych danych GUS inflacja CPI we wrzesniu’22 wyniosta 17,2% r/r.

Inflacja CPI r/r

Ogotem Zywnosé i napoje bezalkoholowe Nosniki energii Paliwa do prywatnych srodkéw transportu
wrzesien'21 5,9% 4,4% 7,3% 28,6%
sierpien'22 16,1% 17,5% 40,3% 23,3%
wrzesien'22 17,2% 19,3% 44,2% 18,3%
Zrédto: BDM, GUS

Inflacja CPI r/r [%]
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e 7y WNO$¢ | Napoje bezalkoholowe Nosniki energii Paliwa do prywatnych srodkéw transportu

Zrédio: BDM, GUS

W wyniku rozstrzygniecia przez Klaipedos Nafta, operatora terminalu LNG w Ktajpedzie na Litwie, procedury przydziatu
mocy regazyfikacyjnych w litewskim gazoporcie, PGNiG uzyskato mozliwos¢ regazyfikacji 6 TWh skroplonego gazu

ziemnego rocznie, co odpowiada ponad 0,5 mld surowca w stanie lotnym. Rezerwacja dotyczy okresu od 1 stycznia
2023 do 31 grudnia 2032 roku.

Grupa PGNIG jest uzytkownikiem terminala w Ktajpedzie od maja tego roku — pierwsza dostawa tadunku zaméwionego
przez grupe miata miejsce 6 maja 2022 roku. Od tej pory PGNIG odebrato w litewskiej instalacji 6 dostaw. Po

regazyfikacji cze$¢ wolumenu zostata sprzedana odbiorcom z krajéw battyckich, reszta trafita na rynek polski poprzez
uruchomiony w maju 2022 r. Gazocigg Polska-Litwa.

Portfel kontraktow LNG spotki obejmuje m.in. kontrakty w formule free-on-board (FOB), ktéra wskazuje, ze za odbior i
transport tadunku z terminala skraplajgcego odpowiada kupujgcy. To do kupujgcego nalezy takze decyzja o porcie

przeznaczenia dostawy. PGNiIG bedzie wiec mogto kierowaé tadunki LNG nie tylko do gazoportu w Swinoujsciu, ale
réwniez do innych terminali, m.in. w Klajpedzie.

Ponadto, spétka wg. wiceprezesa ds. operacyjnych powinna zrealizowa¢ w tym roku plan wydobycia gazu w kraju na

poziomie 3,7 mld m3. Grupa spodziewa si¢ w najblizszych latach stopniowego, ale zauwazalnego wzrostu wiasnej
produkcji gazu w kraju i za granica.

PGNIiG zawart ze spdétkami z grupy PGE umowe ramowg sprzedazy paliwa gazowego wraz z kontraktami

indywidualnymi, regulujgcymi handlowe warunki dostaw gazu. Catkowita warto$¢ umowy ramowej i kontraktow
szacowana jest na kwote okoto 23 mid PLN.

Umowa zostata zawarta ze spoétkami: PGE Energia Ciepta, PGE Torun, Zespotem Elektrocieptowni Wroctawskich
Kogeneracja i PGE Gryfino 2050. Umowa ramowa zostata zawarta na czas nieoznaczony, natomiast podpisane do
niej kontrakty indywidualne beda obowigzywaé od 1 pazdziernika 2022 r. do 31 grudnia 2025.
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Zwyczajne Walne Zgromadzenie przegtosowato uchwate w sprawie zwrdcenia sie z wnioskiem do zarzadu spotki o
rozpoczecie przegladu opcji strategicznych.

Biofund Capital Management LLC podpisat umowe dotyczacg objecia 49,99% gtoséw na WZ Medicalgorithmics za
wkiad pieniezny w kwocie 13,8 min PLN oraz niepieniezny w postaci 100% akcji w Kardiolytics Inc.

Poza wniesieniem wktadu pienieznego Biofund zobowigzat sie zapewni¢ Medicalgorithmics dodatkowe finansowanie
do kwoty 13,8 min PLN w okresie 3 lat od dnia objecia akcji spotki, w zaleznosci od uzasadnionych potrzeb spoétki oraz
mozliwosci pozyskania finansowania.

W wyniku transakcji Medicalgorithmics stanie sie posrednim wylgcznym wiascicielem (jako wtasciciel 100% akcji w
Kardiolytics) praw wiasnosci intelektualnej do rozwijanej przez Kardiolytics technologii bezinwazyjnej diagnostyki
schorzen i obrazowania uktadu krwionosnego opartej na sztucznej inteligencji.

Warto$¢ wktadu niepienigznego Biofund wynosi 44,89 min USD i zostata okre$long wyceng sporzadzong przez
BakerTilly.

Zgodnie z umowa dojdzie do emisji 995.276 akcji na okaziciela serii I, 1.194.331 akcji imiennych serii J, 1.433.197 akgcji
imiennych serii K oraz 1.353.580 akcji imiennych serii L po cenie emisyjnej 44,27 PLN za jedna akcje. Oznacza to, ze
cata transakcja ma warto$¢ 220,3 min PLN.

Akcje Biofund bedg wprowadzone i dopuszczone do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w ramach
obowigzujgcych wyjatkdw od sporzadzania prospektu. Strony zaktadajg wprowadzenie wszystkich akcji Biofund do
konca 2026 roku.

W ocenie zarzgdu w wyniku transakcji powstanie podmiot z doswiadczeniem oraz kompetencjami m. in. w rozwijaniu
algorytméw do automatycznej analizy obrazéw tomografii komputerowej serca i uktadu krwiono$nego oraz sygnatéw
EKG, bezinwazyjnej diagnostyki schorzen i obrazowania uktadu krwiono$nego, ze strukturg organizacyjng posiadajaca
kompetencje w zakresie projektowania, rozwoju oraz certyfikacji wyrobéw medycznych, co pozwoli opracowywaé nowe
produkty na rynku diagnostyki kardiologicznej oferujgce m.in. dlugoterminowe monitorowanie pracy serca u pacjentow
z podejrzeniem choroby, zaawansowang diagnostyke ambulatoryjng oraz diagnostyke wewnatrzszpitalng. Ponadto w
ocenie zarzadu dzieki posiadanej sieci dystrybucji poprzez partneréw biznesowych mozliwa bedzie komercjalizacja
nowych rozwigzan kardiologicznych na najwazniejszych rynkach.

Zarzad podjat decyzje o zakonczeniu przegladu opcji strategicznych, z uwagi na rozwazenie wszystkich scenariuszy
mozliwego finansowania dalszej dziatalnosci grupy kapitatowej spoétki. Wybranym w ramach opcji strategicznych
scenariuszem, ktéry, w ocenie zarzadu, jest najlepszy z perspektywy rozwoju grupy kapitatowej spotki, jest scenariusz
transakcji z Biofund Capital Management.

PKN Orlen zawart z PKO BP transakcje swapu przychodu catkowitego (Total Return Swap), w odniesieniu do ktorej
instrumentem bazowym bedzie 14.161.080 akc;ji spotki. Akcje te zostaty nabyte przez PKO BP od Skarbu Panstwa. W
ramach TRS PKN Orlen bedzie zobowigzany do zaptaty na rzecz PKO BP kwoty bedacej wynikiem odjecia od $redniej
ceny wazonej wolumenem sprzedazy uzyskanej przez PKO BP w wyniku zbycia akcji na rzecz podmiotéw trzecich
ceny nabycia akcji od Skarbu Panstwa lub bedzie uprawniony do otrzymania od PKO BP kwoty bedgcej wynikiem
odjecia od sredniej ceny wazonej sprzedazy ceny poczatkowej. Zawarcie transakcji jest zwigzane z planowanym
potaczeniem PKN Orlen z PGNIG.

Transakcja TRS obowigzuje przez okres jednego miesigca, a ponadto PKO BP jest uprawnione do wczesniejszego jej
zakonczenia w razie zbycia wszystkich akcji. W takim przypadku PKN Orlen moze by¢ zobligowany do zaptaty na rzecz
PKO BP optaty za wczesniejsze zakonczenie transakcji (break fee)

Rada nadzorcza pozytywnie zaopiniowata wniosek zarzadu spotki i zgodzita sie na zasilenie JSW Stabilizacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego srodkami do kwoty 1,5 mid PLN. Celem funduszu jest wsparcie stabilizacyjne
biezacej ptynnosci oraz ograniczenie wptywu ryzyka zmiennosci cen wegla i koksu, z przeznaczeniem na utrzymanie
ciagtosci prowadzenia dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej grupy JSW.

Bank ma wptaci¢ na rzecz Funduszu Wsparcia Kredytobiorcow skfadke za 2Q'22 w wysokosci 15,3 min PLN. Bank
szacuje ponadto, ze wysokos¢ sktadki naleznej za 3Q'22 wyniesie ok. 38 min PLN. taczny koszt wptat na FWK za
2Q’22 i 3Q'22 roku zostanie ujety jako pomniejszenie wyniku brutto banku w 3Q’22.

Konsorcjum ze sp6tkg podpisato GDDKiA umowe na zaprojektowanie i wykonanie odcinka drogi S6. Warto$¢ umowy
wynosi 657,9 min PLN brutto. Przedmiotem umowy jest budowa drogi S6 Koszalin - Stupsk na odcinku: koniec
obwodnicy Koszalina i Sianowa (bez w. "Sianéw Wschéd") - poczatek obwodnicy m. Stawno (z w. "Bobrowice").
Termin realizacji zadania to 29 miesiecy.

Spétka zawarta umowe z Poznanskimi Inwestycjami Miejskimi na wykonanie robét budowlanych. Warto$¢ netto
umowy to 58,7 min PLN, natomiast warto$¢ brutto umowy wynosi 72,2 min PLN. Przebudowa dotyczy trasy
tramwajowej na odcinku od ul. Kérnickiej do os. Lecha (odcinek I). W zwigzku z zawarciem niniejszej umowy, spotki
z grupy kapitatowej ZUE posiadajg portfel zamoéwien o tgcznej wartosci ok. 1 566 min PLN.
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Spétka ztozyta jedyng oferte w przetargu WIM na zakup robota da Vinci; wartos¢ oferty to 27,15 min PLN. Ztozenie
przedmiotowej oferty zostato uznane przez zarzad Synektik za istotne, gdyz jej wartos¢ netto wynosi 16,9% wartosci
skumulowanych przychodéw Grupy Kapitalowej ze sprzedazy za okres ostatnich czterech kwartatéw. Przychody
uzyskane z realizacji projektu wptyng na wyniki sprzedazy w roku finansowym 2022, trwajgcym od 1 pazdziernika
2022 r. do 30 wrzesnia 2023 r.

Stalprofil zawart z firmg Romgos Gwiazdowscy aneks zmieniajacy zakres robét budowlano - montazowych
realizowanych w ramach budowy odcinka gazociggu DN1000 MOP 8,4 MPa relacji Gustorzyn-Wrondw.
Wynagrodzenie, w efekcie zawartego aneksu, ulegnie zmniejszeniu o kwote 10,5 min PLN netto do kwoty 35,8 min
PLN. W kwietniu Stalprofil podpisat z firmg Romgos Gwiazdowscy umowe na roboty budowlano-montazowe na odcinku
gazociggu DN1000 MOP 8,4 MPa relacji Gustorzyn-Wronéw. Zgodnie z umowg Stalprofil miat wykona¢ do grudnia
2023 roku 50 km odcinek gazociggu. Warto$¢ netto umowy wynosita 46,3 min PLN. Zgodnie z aneksem, zakres robot
zostat zmniejszony o ok. 15 km dla prac dotyczgcych spawania liniowego i uktadki gazociggu.

Bank utworzy rezerwe w wysokosci 25 min PLN na dodatkowg sktadke na Fundusz Wsparcia Kredytobiorcow, ktérej
ptatnos$¢ przypada na 4Q’21. Utworzona rezerwa obcigzy wynik 3Q’22.

Aktualny poziom zakontraktowanych zamowien na produkty grupy w zakresie branzy maszyn i urzadzeh przemystu
rolno-spozywczego na okres 2022/2023 wynosi ok. 47,3 min PLN, natomiast potencjalny portfel klientéow w tym
obszarze obejmuje 317,1 min PLN. Okres 2022 ma by¢ zdominowany przez wptywy z kontraktow krajowych,
zawieranych ze znacznie wigkszym natezeniem po rozstrzygnigciach wnioskéw dotacyjnych ARiIMR. Stale
interesujacym rynkiem eksportowym jest dla grupy rynek litewski gdzie, podobnie jak w Polsce, realizacja inwestycji
potaczona jest z doptatami unijnymi, a potencjat tego rynku grupa szacuje obecnie na okoto 10 min PLN.

W wyniku wezwania nabytych zostato 1.403.448 akcji spotki, co odpowiada ok. 4,4% ogdlnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu. Pod koniec sierpnia Echo Investment i DKR Echo Investment ogtosity wezwanie do sprzedazy
8.724.854 akcji Archicomu po 18,3 PLN za sztuke.

Spotka opublikowata raport za 2Q22.

Wybrane dane finansowe vs konsensus [min PLN]

2Q’22 kons. réinica r/r

Przychody  504,7 477,1 5,8%  106,7%
EBITDA 1,4 13 80%

EBIT 52 53

zysk nettoj.d. -53 5,0

marza EBITDA 0,3% 0,3% 0,01 0,87
marzaEBIT  -1,0% -1,1% 0,08 1,46
marza netto  -1,1% -1,0% 0,00 1,14
Zrédfo: Spotka, PAP, BDM

EBIT spotki wyniést w 1H'22 77 min PLN, w 1H"21 wynosit 65,1 min PLN. Przychody wzrosty z 551,5 min PLN rok
temu do 727,1 min PLN. Spétka wygenerowata zysk netto w wysokos$ci 49 min PLN, w poréwnaniu do 45,1 min PLN.

Spotka opublikowata finalne wyniki za 2Q’22

Wyniki za 2Q’2022 [min PLN]

2Q'21 2Q'22 zmiana r/r 2Q'22P BDM odchyl. 1H'21 1H'22 zmianar/r

Przychody 2,5 2,4 -1,0% 2,4 3,2% 4,6 4,9 7,7%
Zysk brutto ze sprzedazy 0,9 0,5 -42,4% 1,2 -53,3% 1,7 2,0 18,4%
PPO/PKO 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
EBITDA 1,0 1,1 11,8% 14 -21,2% 2,2 2,8 29,4%
EBIT 0,9 0,5 -42,5% 1,2 -53,3% 1,7 2,0 18,5%
Saldo finansowe -0,1 0,0 -133,6% 0,0 -0,1 0,2 -265,3%
Zysk brutto 0,8 0,7 -12,3% 1,2 -38,5% 1,6 2,1 36,3%
Zysk netto n.j.d. 0,4 0,3 -30,0% 1,0 -70,7% 1,1 1,9 73,5%

Marza brutto ze sprzedazy
Marza EBITDA
Marza EBIT

38,5%
39,0%
38,6%

22,4%
44,1%
22,4%

49,5%
57,7%
49,5%

36,5%
47,7%
36,5%

40,1%
57,3%
40,1%

Marza zysku netto n.j.d. 17,9% 12,7% 44,5% 24,1% 38,9%

Zrédto: BDM S.A., spotka

Wiecej w Komentarzu Analityka
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Bankowos¢ System bankowy poradzi sobie z upadioscig banku Leszka Czarneckiego. Ale wyda na to 10,3 mid zt. To tgczne koszty
procesu przymusowej restrukturyzacji Getin Noble Banku, na ktore ztozyt sie Bankowy Fundusz Gwarancyjny oraz
banki uczestniczace w Systemie Ochrony Bankéw Komercyjnych. By¢é moze czes$¢ tych pieniedzy uda sie odzyskac
poprzez utworzenie, a nastepnie sprzedaz, banku pomostowego o nazwie VeloBank. - Rzeczpospolita

Energetyka Unia Europejska zatwierdzita instrumenty ograniczenia ceny energii elektrycznej. Polska i inne kraje naciskajg na
wprowadzenie maksymalnego limitu ceny na importowany gaz. - Rzeczpospolita

Inflacja Firmy $miato przenoszg rosngce koszty na ceny towaréw i ustug. Pozwala im na to solidny wcigz popyt konsumpcyjny.
To sugeruje, ze w warunkach ekspansywnej polityki fiskalnej ograniczy¢ inflacje bedzie trudno. — Rzeczpospolita

Po wakacjach, do konca roku, inflacja miata utrzymywac sie na ptaskowyzu w okolicy 16 proc. We wrzesniu jednak

podskoczyta do 17,2 proc., Co najbardziej niepokojace, rozpedza sie wcigz tzw. inflacja bazowa, nieobejmujgca cen
energii i zywnosci. - Parkiet

Gastronomia Restauracje, bary i kateringi znikajg na skale masowa. Praktycznie nikt w gastronomii nie jest w dobrej kondycji

finansowej, natomiast w ztej i bardzo ztej — okoto 80 proc. Knajpy dobija inflacja, koszty pradu i... kursy walut. -
Rzeczpospolita

Recykling UE wesprze recykling baterii litowo-jonowych w Polsce kwotg 70 min EUR. W ramach inwestycji rozwijana bedzie
technologia odzysku surowcéw. Powstanie tez zaktad. — Puls Biznesu

Zrédto: 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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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 01.10.2022 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 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. Opracowanie i 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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