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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Odbicie na swiatowych rynkach, WIG20 prawie najsilniejszy w Europie 1D YTD
Woczorajsza sesja byla mocno zdominowana przez byki. WIG20 zakonczyt wtorkowy handel

wzrostem 0 4,5%. mWIG40 zwyzkowat 0 3,1%, a WIG wzrdst o 3,8%. Najgorzej poradzity sobie mate  \y 1620 144938 4,5% -36,0%

spotki, sSWIG80 zamknat si¢ jedynie 0,5% nad kreska. Wczoraj wszystkie indeksy branzowe rosty.

Najsilniejszy byt WIG spozywczy (+6%). WIG Media oraz WIG Paliwa zyskaly 5,5%. WIG Banki "' G0 A G -35,8%
(+5,4%), WIG Odziez(+5,3%), WIG Motoryzacja (+5,2%) rowniez byly w czolowce. Obroty wyniosty MWIG40 37138 3.1% -29,8%
1 mid PLN, z czego 909 min przypadto na blue chipy. Zachodnia Europa nie pozostawata w tyle. sWIG80 16 061,6 0,5% -19,9%
Wiele indekséw zanotowato najwiekszy wzrosty od marca. DAX zyskat 3,8%, CAC 40 poszedt w G 48 070,0 3,8% -30,6%
gore o 4,2%, a FTSE zakonczyt dzien wzrostem o 2,6%. Handel na Wall Street réwniez odbyt sie NC Ind 293.2 1.5% 24.8%
pod dyktando bykéw. S&P500 zyskalo 3,1%, Nasdaq wzrost o 3,3%, a Dow Jones Industrial poszedt ndex_ . = —
W gére o 2,8%. Staby wskaznik w aktywnosci w przemysle w USA (50,9 pkt. vs 52,8 pkt. w WIG Banki 47932 5,4% -44,5%
poprzednim miesigcu) oraz spadek JOLTS (miara rynku pracy),ktory spadt o 14% w stosunku do ~ WIG Bud 35268 0,6% -6,.3%
sierpnia, wydaje sie, ze rozpality ptomyk nadziei u inwestoréw na fagodniejszg polityke pieniezng WIG Chemia 9319,7 2,1% -5,1%
(I;ED. _Rynki pi;n_ile(;e s_ygnalizuja, ze {Jkerolm? Po;vell\;)vodnies_ie sloFy o kolejr:)e 125 pkt’., jednak G pew 24254 2,2% -14.6%
ecyzja zapadnie dopiero na poczatku listopada. Wczoraj moglis$my zaobserwowa¢ mocne :
ostabienie dolara, kurs zatrzymat sie bardzo blisko parytetu pary walutowej EUR/USD. W $rode rano IS EEE) Al A A2
za euro musimy zapfaci¢ 4,81 PLN, a za dolara 4,83 PLN. Wczoraj znacznie spadty ceny gazu na WIG Games 148122 15% -33,6%
kontaktach terminowych, obecnie za holenderski gaz TTF trzeba zaptaci¢ niecate 170 EUR/MWh. WIG IT 3952,6 1,4% -16,0%
Ceny ropy w ostatnich dniach rosng, rodzaj brent kosztuje na rynku 91,7 USD/barytka, a WTI 86,3 G Media 5837,3 5,5% -33,4%
USD/barytka. Dzisiaj azjatyckie indeksy nadrabiajg zalegtosci, Hang Seng rano jest ok. 6% na plusie, WIG Paliwa 53812 550 17.1%
Taiex wzrést o 1,7%. Dzisiaj dla polskiej gieldy najwazniejsza jest decyzja RPP ws. stop . ’ ! . ’ )
procentowych. Konsensus zaktada wzrost o 25 pb. Z danych makro, dzisiaj zostang podane indeksy ~ WIG Spoz 21213 6,0% -52,7%
PMI dla ustug dla Hiszpanii, Francji, Niemiec, Wioch, Wielkiej Brytanii oraz strefy euro. Kontrakty ~WIG Surowce 3419,0 4,2% -24,7%
termilnowg na DAX oraz S&PﬁlOlO ldelikatnlie tracg. Moze by¢ to sygnat, ze wczorajszy optymizm nie WG Odziez 4692,9 5,3% -50,5%
bedzie miat przetozenia na dzisiejszg sesje. Kaietan Sroczyfsk DAX 126705 3.8% 20.2%
z ra 0, - 0,

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK z;sci;‘m Zgggj j;"j 1“;;;;
= CD Projekt: Aktualizacja strategii + podsumowanie konferencji, skup akcji wtasnych do i - 911' 2 3‘9; ’21'30/0
100 min PLN - pozytywne [komentarz BDM]; ! B i 0
= PKN Orlen: Spétka nie ma nadwymiarowych zyskéw, nie powinien go objgé nowy S&PS00 37909 3.1% -20,5%
— . DJIA 30316,3 2,8% -16,6%

podatek — prezes;
= Tauron: Spotka zakontraktowata wegiel w ilosci zapewniajgcej dostawy ciepta w sezonie  Nasdaq Comp 111764 3,3% -28,6%
grzewczym; Bovespa 116 230,1 0,1% 10,9%
= Pekao: B?nk podni6st oprocentowanie lokat z funduszami inwestycyjnymi do 8%;. Nikkei225 26 992.2 3.0% 6.3%
. gg%:ép. Bank zaktada utrzymanie si¢ notowan obligacji w okolicach biezgcych Shanghai Comp! 30412 0.1% 16,4%

Zi w;

= JSW: Spotka przywraca produkcje w koksowni "Przyjazn",; SSLIASKZ00 EI695.3 309 1005
= Enter Air: Spotka celuje w przebicie 2 mid PLN przychodéw w 2022 roku; EUR/PLN 4.81 -0,4% 4.9%
= PKP Cargo, Grupa Azoty: Zarzad PKP Cargo zamierza zawrze¢ umowe ze spotkami z  USD/PLN 4,82 -1,9% 19,4%
Grupy Azoty o wartosci 208,5 min PLN netto; CHF/PLN 4,92 -0,7% 11,1%
= PGNIG: Spoétka odebrata 14 tadunkéw LNG na 1,4 mld m3 gazu w 3Q'22; EUR/USD 1,00 1,6% -12,2%
= LiveChat: Spdtka pracuje nad zmiang cennikdéw dla obecnych klientdw; w przysztosci ysp/ipy 144,13 -0,3% 25,20

zmiany cen mogg by¢ czgstsze;
= Quercus TFIl: Warto$¢ aktywow netto Quercus TFI spadta m/m do 2,96 mid PLN na Fw20
koniec wrzesnia;

’ . ) Wartosé Zmi

= Wielton: Z perspektywy aktualnego backlogu 3Q'22 zapowiada si¢ dobrze dla grupy " artosc miana
Wielton; Kurs otwarcia 1432 42 3,02%

= Asbis: Spétka rozszerza oferte o produkty dot. fizycznego bezpieczenstwa firmy Kurs zamknigcia 1467 56 3,97%
Milesight; Kurs min. 1425 68 5,01%

= Wikana: Dane sprzedazowe za 3Q'22 [wykresy BDM]; Kurs max. 1467 56 3,97%

= Dom De\llelljopment: Ddane sprzed;ozozv;e[zasQ’ZZ [wyl;resy BDM]; Wolumen obrotu 50 270 9982 -16,57%

= Marvipol: Dane sprzedazowe za 3Q'22 [wykresy BDM]; e 59535 816 -1.35%

= Redan: Spétka nabyta prawa do znakéw towarowych Top Secret; Foeye] =90

= Erbud: Spétka podpisata aneks do umowy na pensjonat w Warszawie; Indeksy GPW

. gchbﬁzﬁjpolka ma umowe na budynek biurowo-ustugowy we Wioctawku za 50,7 min Indeks Open . High o B G

= Bloober Team, Platige Image (NC): Bloober Team ma umowe z Platige Image dot. WIG20 14042 14042 14498 14498 45% 909
produkcii serialu opartego na grze 'The Medium'. WIG30 17364 17304 17762 17762 43% 931

WYKRES DNIA MWIG40 36154 160488 161769 37138 3,1% 84

SWIG80 16103,7 36154 37138 160616 05% 29
Po stabym odczycie JOLTS (Job Openings and Labor Turnover Survey) oraz wskaznika ISM  WIG-PL  48396,7 48396,7 491596 491596 3,8% 1006
dla przemystu dolar zdecydowanie traci na sile. Wydaje sie, ze gospodarke USA czeka WIG 47046,1 469573 48070,0 480700 3,8% 1032
ochtodzenie, co przekonuje rynek o tym, ze FED bedzie musiat ztagodzi¢ bardzo agresywng
polityke monetarng. Dane ISM dla ustug oraz pigtkowe odczyty Departamentu Pracy USA  WIG20

beda kluczowe dla przysztego kursu dolara. Prawdopodobne jest, ze jastrzebie zaskoczenie Close mMC 1D YTD
ktéregos$ z opublikowanego wskaznika moze przetozy¢ sie na gwattowng reakcje rynku. Allegro 21,88 23125 3,0% -43,7%
Asseco Poland 71,20 5910 3,0% -17,6%
Pary walutowe USD/PLN (linia ciagta) i EUR/PLN (linia przerywana) ccc 39,06 2143 6,8% -63,0%
B USOPUN Curmey - Last Price 44268 | wo | CD Projekt 108,40 10 920 2,9% -43,8%
LTEURPEN Curncy - East Price 4.8145 J i g Cyfrowy P. 17,84 11 410 5,3% -48,6%
,’\ Dino 307,50 30 147 2,5% -16,3%

S R ¥ Isw 36,60 4297 4,2% 5,0%
ol [N S S [[ "\Jf\*‘/\ﬂ Kety 500,00 4825 1,4% -18,0%
o B = Aot Y, s600  KGHM 97,00 19400  4,4% -30,4%
hACAN IaNive /\ LPP 8 180,00 15168 5,8% -52,4%
Fj\f\ sa00  MBank 210,20 8917 7,6% -51,5%
\ 4/] Orange 5,52 7244 2,8% -34,7%
\/\/J\\ /”A) Pekao 30,10 17 308 2,0% -35,3%
+ pepco 63,70 16719  6,1% -47,8%
AN PGE 6,49 14 566 1,7% -19,5%
VORI AN 0000 PGNIG 512 29585 5,0% -18,7%
PKN Orlen 55,84 34981 5,6% -24,9%
Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep. PKO BP 22,94 28675 5,2% -48,9%
USDPLN Curncy %gzsérm X-RATE) G‘raph 2168 Daily 0S0CT2021-0S0CT2022 copyrziﬁz 2022 Bloomberg Finance L.P. 05-0ct-2022 07:44:27 Pzu 24,92 21519 5,6% -29,5%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg Santander Polska 208,40 21296 6,6% -40,2%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 524,00 1247 -0,2% -5,4% Handlowy 57,00 7448 5,0% -3,4% Ropa Brent [USD/bbl] 91,7 3,2% 6,3% 43% 179% 11,1%
Alior 24,60 3212 5,4% -55,0% Huuuge 22,50 1896 0,4% -10,4% Gaz USA HH [USD/MMBTu] 6,8 4,4% 1,5% -0,2% 81,0% 7,0%
Amrest 1898 4167 5,2% -31,5% ING BSK 144,80 18838 2,7% -458% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 162,0 -4,7% -13,0% -14,2% 130,2% 67,6%
Asbis 15,30 849 4,1% -29,5% Inter Cars 388,00 5497 59% -180% CO2[EUR/] 66,9 1,5% -1,5% 0,3% -16,6% 5,6%
Asseco 4400 2283 0,5% -14,7% Kernel 19,40 1630 14,1% -67,0%  Wegiel ARA [USD/t] 301,0 -47% -7,6% -8,4% 118,8% 21,5%
Azoty 3540 3512 11% 4,7% Kruk 243,20 4652 14% -256% Miedz LME [USD/] 7 800,0 2,6% 5,1% 15% -19,9% -15,7%
Benefit 608,00 1784 7,0% -4,4% Livechat 106,60 2745 -13% -8,7% Aluminium LME [USD/t] 23434 6,0% 12,0% 8,8% -165% -19,1%
BNP 50,60 7468 0,0% -44,5% Mabion 19,96 323 0,5% -67,3%  Cynk LME [USD/] 3076,5 2,6% 7,0% 2,1% -143% 2,4%
Bogdanka 33,98 1156 1,0% 6,2% Mercator 49,50 527 3,8% -49,0%  Oftéw LME [USD/] 1958,5 51% 12,7% 2,4% -162% -10,4%
Budimex 235,00 6000 0,9% 3,5% Millennium 3,48 4219 6,0% -57,6% Stal HRC [USD/] 774,0 0,5% -35% -0,3% -46,1% -59,6%
Celon 12,90 658 0,0% -61,1% MoBruk 300,50 1056 -0,2% -21,9% Ruda zelaza [USD/] 95,8 2,2% -29% -26% -149% -18,7%
Ciech 33,60 1771 4,3% -20,0% Neuca 660,00 2917 1,1% -21,4% Wegiel koksujacy [USD/t] 281,0 0,0% 3,3% 32% -20,1% -22,8%
Comarch 148,80 1210 1,2% -17,3% PKP Cargo 11,20 502 1,1% -20,1%  Zioto [USD/oz] 1720,0 1,2% 5,6% 3,6% -6,0% -2,3%
Datawalk 142,50 731 59% -36,9% Polenergia 101,00 8904 4,1% 37,2% Srebro [USD/oz] 20,8 0,5% 13,1% 9,3% -10,8% -8,1%
Develia 2,06 922 6,7% -30,6% Pracuj 43,40 2963 8,9% -40,1%  Platyna [USD/oz] 925,8 2,5% 8,8% 72% -4,4% -4,1%
Dom Dev. 95,80 2448 2,6% -20,2% Selvita 88,40 1623 28% 7,8% Pallad [USD/oz] 23105 3,5% 112% 59% 20,8% 21,6%
Enea 6,49 4011 2,7% -23,7% Tauron 2,12 3707 -0,7% -20,3%  Bitcoin USD 20166,9 2,9% 5,7% 3,8% -56,5% -60,8%
Eurocash 11,99 1669 2,5% 10,6% TEN 104,80 769 1,8% -70,0% Pszenica [USD/bu] 910,8 -0,1% 4,5% -12% 182% 22,3%
Famur 3,28 1885 28% -2,1% WP.PL 95,00 2781 50% -32,6% Kukurydza [USD/bu] 684,0 0,5% 2,5% 1,0% 153% 27,3%
GPW 32,90 1381 22% -20,6% XTB 21,00 2465 39% 251% Cukier ICE [USD/Ib] 17,9 2,8% 1,8% 13% -2,8% -1,3%
WIG20
_— ;
| M WIG20 Index - Last Price 1449.81 4.53% b2200
\\ M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1574.95
\. WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1879.34 -0.20%
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 0SAPR2022-050CT2022
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

- W aktualizacji strategii CD Projekt przewiduje m.in. realizowanie trzech "unikalnych, silnych i trwatych" franczyz. Planuje
kontynuacje wykorzystywania uniwersum "Wiedzmina" (3 projekty) i Cyberpunka 2077" (1 projekt) oraz nowe, oryginalne IP -
"Projekt Hadar". Zarzad zapowiedziat takze otwarcie nowego studia w Ameryce Poétnocnej, dodanie multiplayera do wiekszosci
przysztych projektéw oraz dalszg ekspansje franczyz w strone filmu i telewizji.

IP Wiedzmina:

- Projekt ,,Syriusz: - jednym z zapowiedzianych projektéw jest gra od bostonskiego studia The Molasses Flood. Gra bedzie
dzia¢ sie w wiedzminskim uniwersum, ale bedzie rézni¢ sie od dotychczasowych produkcji spétki z uwagi na fakt, ze jest
skierowana do znacznie szerszej grupy odbiorcéw. 'Syriusz' zaoferuje graczom rozgrywke zaréwno jednoosobowa, jak i w
trybie multiplayer. Projekt znajduje sie w preprodukcji, tworzony przez studio The Molasses Flood przy wsparciu CD PROJEKT
RED (60+ osob aktualnie zaangazowanych w projekt).

- Projekt ,,Polaris” bedzie otwarciem nowej wiedzminskiej sagi - bedzie sie ona sktada¢ z trzech gier, ktére studio CD
Projekt RED planuje wyda¢ w trakcie 6-letniego cyklu, liczagc od premiery "Polarisa". Druga i trzecia czes¢ pod wzgledem
technologicznym bedzie tworzona na fundamentach stworzonych przy produkcji Polarisa, co usprawni proces dewelopmentu i
pozwoli skupi¢ sie na realizacji kreatywnych ambicji studia. ,P.Polaris” znajduje si¢ obecnie w fazie preprodukc;ji, tworzona
przez zesp6t CD PROJEKT RED (150+ os6b aktualnie zaangazowanych w projekt).

- Projekt ,,Canis Majoris" - kolejny projekt ze Swiata Wiedzmina - bedzie petnoprawng produkcjg rozwijang przez zewnetrzne
studio kierowane przez doswiadczonych twércow zwigzanych w przesztosci z tym uniwersum. Jest to pierwszy tego typu
tworzony poza strukturami grupy. Nie oznacza to jednak, ze bedzie odbiegat jakoscig od gier dewelopowanych wewnetrznie.
Pod wzgledem technologicznym, projekt bedzie bazowat na silniku Unreal Engine 5 oraz zestawie narzedzi tworzonych z myslg
o 'Polaris'. Wkrétce spotka zamierza ujawni¢ wiecej szczegotow.

IP Cyberpunka:

- Projekt "Orion" - nastepng gre z serii "Cyberpunk"”, w petni rozwinie potencjat lezgcy w tym uniwersum. Bedzie rozwijany
przez nowe studio CD Projekt RED North America. ,Nasze plany sg ambitne i wymagajg wiele pracy, zaangazowania i dalszego
rozwoju. W tym celu chcemy stworzy¢ nowy zespét w Bostonie, ktéry wspolnie z rozwijajgcym sie teamem z Vancouver stanie
sie CD Projekt RED North America. Ten ruch umozliwi nam petny dostep do puli talentéw z Ameryki Pétnocnej" - wiceprezes
ds. finansowych Piotr Nielubowicz.

- ,Cyberpunk 2077 Widno Wolnosci” — w finalnej fazie produkgji, tworzony przez zespét CDR (+350 os6b zaangazowanych
w projekt).

Nowe IP:

- ,Hadar” - CD Projekt ogtosit réwniez rozpoczecie przygotowan do stworzenia zupetnie nowego, oryginalnego IP o tym
kryptonimie. Spétka zaczeta mysleé o nim kilka lat temu. Wczesny etap prac koncepcyjnych rozpoczat sie w 2021 roku. Po raz
pierwszy w historii CDR jest w petni odpowiedzialni za stworzenie IP od podstaw. Warto przy tym podkresli¢, ze pracuje dopiero
nad podstawowymi zatozeniami i Swiatem nowej franczyzy. Prace prowadzone sg przez niewielki zespot.

Dtugofalowa perspektywa produktowa

Nowajuyiogla Canis Majoris

WIEDZMIN (worzony preez wiedZmiriska tovorzony prasz

The Molasses Flood) (tworzona przez zewnetrzne studio)
CD PROJEKT RED)

Widmo Wolnosci Orion
< (dodatek do Cyberpunka 2077 {tworzony przez
tworzony przez CD PROJEKT RED) CD PROJEKT RED)

Syriusz

Skup akcji wiasnych:

- CD Projekt zdecydowat o uruchomieniu od 5 pazdziernika skupu akcji, ktory obejmie do 100 min waloréw spéiki i zlecit
przeprowadzenie buy-backu. CD Projekt chce przeznaczyé na skup akcji, ktéry potrwa do 28 pazdziernika, tgcznie do 100 min
PLN. Cena nabycia jednej akcji wkasnej nie moze byé nizsza od 1 PLN za jedng akcje i nie bedzie wyzsza niz 200 PLN za
jedna akcje. Celem nabycia akcji wtasnych jest ich dobrowolne umorzenie.

Marcin lwinski przechodzi z zarzagdu do RN CD Projekt, pozostanie duzym akcjonariuszem:

- Marcin Iwinski ztozyt rezygnacje z funkcji wiceprezesa CD Projekt ds. miedzynarodowych z dniem na koniec 31 grudnia 2022
roku. Zapowiedzial, ze pozostanie duzym akcjonariuszem spdtki i bedzie jg nadal aktywnie wspierat. Marcin Iwinski bedzie
kandydowat na stanowisko przewodniczacego rady nadzorczej CD Projekt. Decyzje w tej sprawie podejmie walne
zgromadzenie spotki.
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Podsumowanie konferencji (04.10.2022r.):

- Spotka jest blisko zakonczenia prac nad formutg i nowymi celami w planie motywacyjnym. Nie chce o nich informowac przy
okazji publikacji aktualizacji strategii, szczegoty bedziemy mogta przedstawi¢ wkrotce;

- w wigekszosci planowanych w przysziosci gier bedzie mozliwo$¢ prowadzenia rozgrywki wieloosobowej jako rozszerzenie
trybu dla jednego gracza;

- CD Projekt zaktada, ze wszystkie planowane projekty nowych gier i dodatkow do swiata Cyberpunk i Wiedzmina bedg
finansowanie ze srodkéw wiasnych. Spotka ma gotéwke i nie potrzebuje emisji akciji;

- CDR rozpocznie prace nad projektem Orion z uniwersum "Cyberpunk 2077" po wydaniu rozszerzenia do tej gry pod tytutem
"Phantom Liberty". Bedzie rozwijany przez nowe studio CD Projekt RED North America;

- Projekt Hadar - nowe uniwersum jest we wczesnej fazie tworzenia jego podstaw. Wedtug stéw zarzadu CDR, na bazie
doswiadczenia i projektéw studia mozna wyobrazi¢ sobie gatunek gier, ktére majg powsta¢ w nowym uniwersum;

- CDR planuje, ze po premierze "Polarisa” w ciggu kolejnych 6 lat wyda druga i trzecia czesc¢, co przektada sie na premiere
drugiej i trzeciej czesci co trzy lata;

- zadna z wymienionych gier w strategii nie bedzie grg mobilng;

- "Wkrotce" spotka ujawni wigcej informacji o projekcie ,Canis Majoris” ze $wiata Wiedzmina. CDR mysli o petnoprawnym
projekcie AAA - napedzanym historig RPG.

- Czes¢ narzedzi CD Projekt juz posiada, byty wykorzystywane w silniku Red i sa przygotowywane do pracy w Unreal 5. Jednak
inne technologie muszg by¢ dopiero stworzone. Spétka jest we wstepnej fazie tego procesu. W poprzednich projektach, kiedy
przygotowywano technologie, to prace nad nimi i grami razem zabieraty 4 do 5 lat. Jednak CDR nie podaje takiego timingu w
przypadku tego projektu.

Komentarz BDM: Pozytywnie odbieramy powyzsze informacje odno$nie aktualizacji strategii i skupu akcji wtasnych. Zgodnie
z zapowiedziami z ostatniej konferencji inwestorskiej, rynek nie spodziewat sie wiekszych zmian vs ogtoszona w tamtym roku
strategia. W aktualizacji strategii CDR przewiduje m.in. realizowanie trzech ,unikalnych, silnych i trwatych" franczyz. Planuje
kontynuacje wykorzystywania uniwersum "Wiedzmina" (5 projektéw w tym jeden wydawniczy i jeden celujgcy w szersze grono
odbiorcéw), ,Cyberpunka 2077" (1 projekt) oraz nowe, oryginalne IP (P. Hadar). Wigcej realizowanych projektow oczywiscie
przektada sie na wyzsze ryzyko, wyzsze naktady inwestycyjne, znaczne powigkszenie sit deweloperskich (aktualnie ok. 800
deweloperéw w grupie), co przetozy sie réwniez na wyzsze koszty. Spétka jest jednak przekonana, ze Srodki ktérymi dysponuje
i ktére generujg pozwolg jej poprowadzi¢ wszystkie te projekty bez siegania po m.in. emisje. Ponadto zwracamy uwage przy
planach skrécenia cyklu produkcyjnego gier (nowej sagi wiedzminskiej) do 3 lat. Uwazamy, ze przedstawione przez spotke cele
sg ambitne, a ich realizacja pozwoli spéfce wejs¢ na nowy, znacznie wyzszy poziom. Oczywiscie trzeba pamietac, ze przejscie
Z jednej rozwijanej gry AAA do kilku projektow rozwijanych jednocze$nie jest duzym wyzwaniem.

PKN Orlen nie osigga w 2022 roku nadwymiarowych zyskéw w stosunku do przychoddw, w zwigzku z tym nie powinien
obejmowac go zapowiedziany przez rzgd nowy podatek - uwaza prezes Orlenu Daniel Obajtek. W 2023 roku Orlen chce
przeznaczy¢ na dywidende 23 mid PLN.

Orlen Unipetrol uruchomit instalacje do wytwarzania dicyklopentadienu (DCPD). Planowana wielko$¢ produkcji wyniesie do 26
tys. ton rocznie. Czeska spdétka Grupy Orlen bedzie dzieki temu jednym z czterech najwiekszych producentéw DCPD w Europie.

Grupa Orlen rozpoczeta proces rebrandingu i wigczania stacji paliw Lotos do swojej sieci sprzedazy, podat koncern. W ramach
potgczenia obu firm sie¢ Grupy Orlen w Polsce powiekszy sie do ponad 1 900 stacji, a na rynkach zagranicznych do blisko 1
300 obiektéw. Pod markg Orlen dziata juz 7 zmodernizowanych stacji, miedzy innymi w Rybniku, Koninie i Turku.

Grupa Orlen rozpoczeta proces rebrandingu i wigczania stacji paliw Lotos do swojej sieci sprzedazy. Koncern podkreslit, ze w
ramach potgczenia obu firm sie¢ Grupy Orlen w Polsce powiekszy sie do ponad 1900 stacji, a za granicg do blisko 1300
obiektow.

- Enter Air spodziewa sie historycznie rekordowego 3Q’22, a w catlym 2022 roku przychody moga po raz pierwszy
przebi¢ 2 mid PLN dzieki m.in. zwiekszeniu liczby lotow.

- Drozejgca ropa wptywa na wzrost cen paliw, a potowa kosztu przelotu to jest koszt paliwa. Jednak zgodnie z modelem
dziatalnosci Enter Air przenosi wzrost kosztéw ropy na swoich klientéw.

- Spdtka jest zadowolona z wynikéw 1H22. Co prawda polski rynek rozkrecat sie wolniej niz w innych europejskich krajach,
m.in. ze wzgledu na pewne ograniczenia pandemiczne w | kwartale na niektorych destynacjach. Pozytywnie zaskoczyt spotke
rynek zagraniczny, gdzie inflacja byta duzo mniejsza, a sytuacja w gospodarce lepsza. Zachéd Europy odczuwa kryzys duzo
mniej niz Polska.

- Spotce udato sie mocniej zaistnie¢ na rynku skandynawskim, niemieckim i szwajcarskim. Byto to mozliwe dzieki temu, ze sg
stabilnym partnerem. Kazdy z konkurentéw spétki ma jakie$ problemy, przeprowadza restrukturyzacje, odwotuje rejsy. Jest
duza ,zawierucha” na rynku. W 1H’22 od klientéw krajowych pochodzito 74% przychodoéw, a 26% od zagranicznych.

- Wyniki spdtki sg dotkniete réznicami kursowymi. Enter prowadzi biznes w zagranicznych walutach, ale wyniki musi
prezentowa¢ w ztotym. To wypacza wynik netto. Bez uwzglednienia réznic kursowych wykazaliby zysk netto po szesciu
miesigcach.

- Rekomendacja zarzadu Enetr Air dotyczaca wyptaty dywidendy w przysztym roku moze by¢ pozytywna, ale zgode musi
wyrazi¢ Polski Fundusz Rozwoju (PFR)

- W ocenie spotki potencjalne spowolnienie popytu w 2023 roku w Polsce, Enter Air moze rekompensowac lotami zagranicznymi
- Spdtka nie wyklucza akwizyciji, ale raczej nie dojdzie do nich w 2022 roku.

- Firma nadal szuka lokalizacji na nowy hangar, gdyz to bedzie wazny projekt optymalizacji kosztéw wewnetrznych i obstugi
technicznej. Chciatby mie¢ przed koncem roku wybrang lokalizacje i rozpoczaé prace przygotowawcze. Planuje mozliwie
szeroko korzysta¢ z finansowania zewnetrznego w tym projekcie.

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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JSW Nalezaca do grupy JSW koksownia "Przyjazn" przywraca produkcje. Zapewnienie systematycznosci dostaw wegla do baterii
koksowniczych byto najwazniejszym zadaniem dla zachowania ciggtosci pracy zaktadu.
Wikana Spotka podata dane sprzedazowe za 3Q'22:
- liczba umoéw przenoszacych wiasnosé: 1 lokal (109 po 1-3Q’'22)
- liczba umoéw deweloperskich i przedwstepnych: 30 lokali (164 lokale po 1-3Q'22)
Sprzedaz — umowy deweloperski/rezerwacyjne [szt] Przekazania [szt]
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Dom Spédtka podata dane sprzedazowe za 3Q'22:

Development - przekazania: 420 lokali

- sprzedaz: 703 lokale
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Marvipol Spotka podata dane sprzedazowe za 3Q'22:
- liczba uméw przenoszgcych wtasnosé: 73 lokale o wartosci 73 min PLN (614 lokali po 1-3Q'22)
- liczba uméw deweloperskich i przedwstepnych: 44 lokale o wartosci 36 min PLN (152 lokale po 1-3Q'22)
Sprzedaz — umowy deweloperski/rezerwacyjne [szt] Przekazania [szt]
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Zarzad PKP Cargo wyrazit zgode na zawarcie umowy ramowej o wspoipracy ze spotkami z Grupy Azoty. Przewidywana
szacunkowa warto$¢ umowy wyniesie tgcznie 208,5 min PLN netto (256,5 min PLN brutto).

LiveChat Software po zmianie cennikéw dla nowych klientéw pod koniec sierpnia, obecnie pracuje nad zmiang cen dla obecnej
bazy klientéw i bedzie to realizowa¢ w trakcie tego kwartatu. W przysziosci zmiany cen mogg nastepowaé czesciej niz
dotychczas.

Wartos¢ aktywow netto pod zarzgdzaniem Quercus TFI na 30 wrzesnia 2022 r. wyniosta 2 956,7 min PLN. Miesigc wczesniej
warto$¢ aktywow wynosita 3 104 min PLN.

Asbis wprowadza do oferty dystrybucji z wartoscig dodang produkty do fizycznego bezpieczenstwa. Pierwszg firma z tego
sektora, ktoérej produkty wigczyt wtasnie do swojej oferty dystrybucyjnej, jest Milesight. Umowa obejmuje nastepujace kraje:
Zjednoczone Emiraty Arabskie, Arabie Saudyjska, totwe, Litwe, Estonie oraz Polske.

Redan wypetnit warunki umowy nabycia praw do znakéw towarowych oraz innych praw zawartej z Top Secret.

Tauron zakontraktowat wegiel w ilodci zapewniajgcej dostawy ciepta na najblizszy sezon grzewczy. Na wniosek wspdlnot,
spotdzielni i zarzgdcow budynkéw spotka uruchomita dostawy ciepta do kolejnych budynkéw w miastach aglomeracji slasko-
dabrowskie;.

Bank Pekao podwyzszyt oprocentowanie lokat z funduszami inwestycyjnymi Pekao TFI do 8% w skali roku i nowych Lokat z
Zubrem do 7% od pazdziernika.

Z perspektywy aktualnego portfela zamoéwien, ktéry wynosi blisko 9,9 tys. sztuk, 3Q’22 zapowiada si¢ dla grupy Wielton na
dobrym poziomie.

Wielton, w zwigzku z mozliwymi duzymi turbulencjami m.in. na rynku nos$nikdw energii jesienia i zima, nie zdecydowat jeszcze
o terminie publikacji strategii grupy do 2025 roku. Wielton planuje zainwestowa¢ w budowe i wyposazenie nowego zaktadu do
produkcji chtodni ok. 60 min PLN.

PGNiG odebrato w terminalu LNG w Swinouijéciu 14 tadunkéw skroplonego gazu w 3Q'22. Dodatkowe 3 dostawy Grupa PGNiG
sprowadzita poprzez terminal w litewskiej Ktajpedzie.

Erbud podpisat aneks do umowy z R4R Warszawa Wilanowska na budowe pensjonatu w Warszawie, zwiekszajgcy jej wartos¢
0 13,4 min PLN netto, do 73,4 min PLN netto. Termin wykonania kontraktu to kwiecien 2023 r.

PKO BP zaktada utrzymanie sie notowan obligacji w okolicach biezacych pozioméw do konca roku. Perspektywa konca cyklu
podwyzek stép procentowych przemawia za stabilizacjg notowan obligacji.

Unibep zawart umowe z Fabrykg Terio Ponte na realizacje budynku biurowo-ustugowego wraz z garazem podziemnym,
niezbedng infrastrukturg oraz zagospodarowaniem terenu przy ulicy Broniewskiego we Wioctawku. Warto$¢ umowy to 50,7
min PLN netto.

Polskie spétki IT nadal zatrudniajg i daja podwyzki. Globalne spowolnienie nie hamuje producentéw oprogramowania.
Wiegkszos$¢ z nich chce w Il potowie br. szukaé nowych pracownikéw i podwyzszac¢ stawki. - Rzeczpospolita

W chwili obecnej, mozliwosci przewozowe w zakresie zb6z sg w zasadzie w petni wykorzystane. Prowadzone sg natomiast
rozmowy na temat inwestycji granicznych na istniejgcych terminalach, aby zwigkszy¢é moce przerobowe w transporcie zboza
tranzytem przez Polske oraz moce przetadunkowe terminali granicznych - moéwi Dariusz Seliga, prezes PKP Cargo. - Parkiet

Bumech zwigksza import wegla. Spétka chce zarabia¢ na imporcie wegla. W przysztym roku moze sprowadzi¢ do Polski 1 min
ton. Ceny wegla w kraju zblizajg sie do tych z portéw ARA. — Parkiet

Najwigekszy akcjonariusz Bumechu oskarzony. Marcin Sutkowski, byly prezes gietdowej firmy, a dzi$ szef jednej z jej spotek
cérek, w az trzech sprawach zasigdzie na tawie oskarzonych. Zapewnia, ze niestusznie. — Puls Biznesu

Comarch o krok od intratnego kontraktu. Po wyroku sgdu okregowego krakowska spétka jest blisko wygrania wartego ponad
70 min PLN przetargu na jeden z kluczowych systemoéw ZUS. — Puls Biznesu

K2 widzi pienigdze w czatbocie. PerfectBot, start-up rozwijany przez giefdowa grupe, planuje ekspansje w USA za pienigdze
od funduszowych inwestoréw. Na razie pracuje gtéwnie dla branzy odziezowej. — Puls Biznesu

Bloober Team i Platige Image zawarty umowe wspétpracy w zakresie przygotowania i koprodukcji serialu opartego na grze
krakowskiego studia pt. "The Medium". Prace zespotu prowadzone bedg pod nadzorem kreatywnym Tomasza Baginskiego i
Piotra Babieno.

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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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 05.10.2022 roku, 08:05 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 53 subiektywnymi i autoréw. O e | zawarte w nim
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ia wymaga zgody jacych raport.
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