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KOMENTARZ PORANNY Warto$é Zmiana
Stabe nastroje 1D YTD

Poniedziatek przyniost stabe nastroje na GPW. Eskalacja dziatan ze strony

Rosji oraz konieczno$¢ ,nadgonienie” pigtkowych spadkéw z Wall Street, mg;g 1232'2 jg:z 22;:2
przetozyta sie na 1,8% znizke WIG20 do 1379,5 pkt. Indeks znalazt sie wiec 1640 P PG P
niespetna 2 pkt ponad dotkiem liczac po cenach zamkniecia, ktory ygso 160338 0.7% 20,1%
wyznaczyta dotychczas ostatnia sesja wrzesnia. Jego przebicie g 460864 1.8% -33,5%
oznaczatoby zapewne test dolnej linii kanatu spadkowego (obecnie okolice Nc index 208,7 -0,5% -23,4%
1350 pkt), ktory rozpoczat sig na przetomie 2021/22. Na rynkach wic Banki 4537,0 -2,0% -47,5%
zagranicznych nastroje wczoraj byly albo neutralne (DAX) albo stabe wiGBud 35228 -1,3% -6,4%
(S&P500 -0,8%). Kalendarium makro dzi$ raczej puste (z naszego regionu WIG Chemia 86322 -3,3% -12,1%
mamy odczyty CPl z Wegier i Czech). Pod wieczér planowane sg WIG Dew 2SR §0.9% §15:5%0
wystgpienia szefow SNB i BoE. Bank Anglii po kilkudniowej przerwie znéw WIC Energia A GeRy D ANV
stoi w obliczu wyprzedazy tamtejszych obligacji diugoterminowych. Na WG Games B 50 =B
azjatyckich parkietach rano przewazajg spadki (Nikkei225 traci wyraznie x:z :;edia 23%‘1 (I)Z:f ;Z:f
ponad 2%, przy czym w Japonii nie bylo handlu wczoraj). Znizkujg takze = o~ " o 1534 o o
kontrakty na S&P500 czy DAX po ok. 0,5%. WIG Spoz RIRAG . o
Krzysztof Pado g surowce 31681 -2,1% -30,2%

WIG Odziez 4 666,4 -0,8% -50,8%

DAX 12 2729 0,0% -22,7%

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P 09983 0% S
= Allegro: Uzytkownikéw allegro.pl i aplikacji Allegro spadta we wrze$niu 23240 :98;;1'65 21; ;2;;
do 21,2 min z 21,9 min w sierpniu; S2raad SRR 70’70/3 724'2‘,/3

= Pekao: Bank poniesie fgcznie 280 min PLN dodatkowych kosztdl., co ;. BIRE a5 P
pomniejszy wynik grupy za 3Q'22; Nasdag Comp 105421 -1,0% -32,6%

= JSW: Spoétka moze do konca roku ustali¢ z bankami finansowanie W govespa 115 940,6 -0,4% 10,6%
kwocie ok. 2 mld PLN; Nikkei225 271161 -0,7% -5,8%

= Kruk: Spotka zainwestowata 594 min PLN w portfele wierzytelnoSci w  shanghai Comp. 2974,1 1,7% -18,3%
3Q'22; S&P/ASX 200 6 667,8 -1,4% -10,4%

= Photon Energy: W 3Q'22 elektrownie spotki wyprodukowaty 37 GWh EUR/PLN 4,86 -0,1% 5,9%
energii elektrycznej; USD/PLN 5,01 0,4% 24,1%

= Capital Park: Spétka planuje w 4Q22 wyptacié 0,56 PLN zaliczki na CHF/PLN o 3 A
poczet dledendy za 122; EUR/USD 0,97 -0,4% -14,7%
USDAIPY 145,72 0,3% 26,6%

= Unibep: Unidevelopment z grupy sprzedat w 3Q'22 110 lokali;
= Miraculum: Szacunkowe przychody ze sprzedazy we wrzesniu ‘22 rFwzo

wynoszg 4,3 min PLN (+11% r/r); Wartosé e
= Vivid Games: Szacunkowe przychody we wrze$niu ‘22 wynoszg 7,9 min  urs otwarcia 1410 14 -0,98%
PLN, wynik netto 4,4 min PLN; Kurs zamkniecia 1398 23 -1,62%
= Polityka pieniezna: Przemystaw Litwiniuk (cztonek RPP) powiedziat, ze  kurs min. 1390 24 -1,70%
zapowiedz zakonczenia cyklu podwyzek stop bytaby zdecydowanie Kurs max. 1416 -18 -1,26%
przedwczesna; Wolumen obrotu 30799 -431 -1,38%
= Solar Company: Przychody we wrze$niu wyniosty 13,6 min PLN; Suuarielpozyeie <3 dlilil ) A0

= Woodpecker (NC): Szacunkowa wartos¢ MRR we wrzesniu 22 | crey cpw
wyniosta 463 tys. USD (+26,5% r/r);

- : . ; Indeks Open Low High Close 1D Obrét

= Analizy online (NC): Lgczna warto$¢ aktywow netto zgromadzonych na o0 14003 13794 14003 13795 -18% 640
KupFundusz.pl na koniec wrze$nia wynosi 80,2 min PLN; WIG30 17077 16902 17139 16904 -2.0% 659
WYKRES DNIA MWIG40 3630,1 160215 16170,2 3561,7 -2,0% 69

SWIGB0 161640 35503 36301 160338 -0,7% 31
Nasdagq Comp wczoraj zanotowat czwartg z rzedu spadkowg sesje i schodzi ponizej WIG-PL 474843 471028 475255 471028 -1,7% 735

waznego wsparcia w okolicy 10 600 pkt. WIG 465295 460710 466673 460864 -1,8% 746
Nasdagq Comp WIG20
Close MmC 1D YTD
Allegro 19,60 20715 -2,4% -49,6%
Asseco Poland 67,60 5611 -1,9% -21,8%
cce 37,40 2052 -1,2% -64,5%
CD Projekt 114,68 11553 -1,3% -40,5%
Cyfrowy P. 16,52 10565  -0,5% -52,4%
Dino 291,90 28618  -3,4% -20,5%
JsSw 33,89 3979 -6,6% -2,8%
Kety 495,50 4782 -2,8% -18,8%
KGHM 89,88 17976 -1.2% -35,5%
LPP 8 155,00 15121 -1.2% -52,6%
mBank 185,10 7852 -5,5% -57,3%
Orange 524 6882 -3,1% -37,9%
Pekao 29,48 16951  -0,1% -36,6%
Pepco 63,28 16609  -0,9% -48,1%
PGE 5,82 13058  -5,0% -27,8%
= Can = s - = = = PGNIG 4,87 28158  -0,9% -22,7%
O it PG S ) T s OP-GTIRL e 2 e a1 wemmss - PKN Orlen 53,60 33578  -0,1% -27,9%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg PKO BP 21,47 26 838 3.3% 5220
PzU 23,55 20336  -0,7% -33,4%
Santander Polska 191,70 19 590 -1,9% -45,0%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 530,00 1261 -1,5% -4,3% Handlowy 53,00 6925 -1,1% -10,2%  Ropa Brent [USD/bbl] 95,7 -2,2% 7,7% 8,8% 23,1% 145%
Alior 2354 3073 -0,7% -57,0% Huuuge 21,50 1811 -2,3% -14,3% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 6,6 -2,9% 1,3% -3,1% 75,7% 22,6%
Amrest 17,90 3930 -2,7% -35,4% ING BSK 135,80 17668 0,3% -49,1% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 154,1 -13%  -93% -184% 119,1% 75,9%
Asbis 15,55 863 2,3% -28,3% Inter Cars 377,00 5341 2,3% -20,3% CO2 [EUR/] 66,8 -4,4% 1,3% 0,1% -16,8% 14,5%
Asseco 4400 2283 3,3% -14,7% Kernel 18,82 1581 -55% -67,9%  Wegiel ARA [USD/t] 262,0 02% -17,0% -20,2% 90,5% 13,9%
Azoty 31,46 3121 -50% -6,9% Kruk 242,60 4687 -1,0% -258% Miedz LME [USD/] 76378 1,7% 0,5% -0,6% -21,6% -18,6%
Benefit 576,00 1690 -1,7% -9,4% Livechat 109,20 2812 -49% -6,5% Aluminium LME [USD/] 22598 -1,8% 2,2% 4,9% -195% -23,3%
BNP 50,20 7409 -1,2% -45,0% Mabion 19,80 320 2,3% -67,6% Cynk LME [USD/] 29788 -1,1%  -0,7% -1,2% -17,0% -5,3%
Bogdanka 31,52 1072 -6,7% -1,5% Mercator 45,49 484  -2,6% -53,1%  Otow LME [USD/] 20245 -4,3% 8,7% 59% -134% -11,0%
Budimex 232,50 5936 -2,1% 2,4% Millennium 3,31 4020 -1,1% -59,6%  Stal HRC [USD/f] 750,0 0,3% -2,6% -3,4% -47,7% -60,1%
Celon 12,42 634 -3,0% -62,5% MoBruk 300,00 1054 0,0% -22,1% Ruda zelaza [USD/] 96,5 0,9% 2,9% -1,9% -143% -26,8%
Ciech 3250 1713 -2,0% -22,6% Neuca 628,00 2776 -19% -252%  Wegiel koksujacy [USD/t] 289,0 2,1% 2,8% 6,1% -17,8% -215%
Comarch 149,20 1213 0,8% -17,1% PKP Cargo 10,80 484  -19% -23,0%  Zitoto [USD/oz] 1663,6 -18% -2,1% 02% -9,1% -52%
DataWalk 134,00 688 -2,2% -40,7% Polenergia 90,20 7952 -48% 22,6% Srebro [USD/oz] 19,4 -3,7% -6,4% 1,8% -16,9% -14,2%
Develia 1,85 828 -4,8% -37,7% Pracuj 42,15 2877 1,6% -419% Platyna [USD/oz] 897,1 -2,1% -0,7% 38% -74% -11,3%
Dom Dev. 89,70 2292 -1,3% -25,3% Selvita 86,70 1591 -13% 5,7% Pallad [USD/oz] 21705 -09% -2,8% -05% 13,5% 2,4%
Enea 5,76 3560 -53% -32,3% Tauron 2,00 3510 -6,4% -24,5%  Bitcoin USD 190628 -25% -2,7% -1,9% -58,9% -66,8%
Eurocash 11,06 1539 -46% 2,0% TEN 98,10 720 -34% -71,9%  Pszenica [USD/bu] 929,3 5,6% 1,9% 0,8% 20,6% 27,0%
Famur 3,10 1782 -58% -7,5% WP.PL 93,00 2723 -16% -340%  Kukurydza [USD/bu] 699,8 2,4% 2,8% 33% 18,0% 31,3%
GPW 31,88 1338 -2,8% -23,0% XTB 20,98 2463 -12% 25,0% Cukier ICE [USD/Ib] 18,6 -0,4% 6,8% 5,3% 1,0% -0,4%
WIG20 _
: I MWIG20 Index - Last Priy 79.49  -1.83%
i 'm Moving Aver age(Smple 500) (WIG20) 1553.4812
— - « W WIG20 Index - Moving Average 200 Day 18635327 -0.22%
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Wedtug danych Mediapalen Gemius Polska liczba uzytkownikéw allegro. pl i aplikacji Allegro spadfa we wrze$niu do
21,172 min z 21,913 miIn w sierpniu br.

W tym okresie liczba uzytkownikdw Shopee (strona www plus aplikacja) spadta do 9,724 min z 10,179 min
w sierpniu. We wrze$niu 2022 roku liczba uzytkownikow aliexpress.com i aplikacji Aliexpress wzrosta do 9,668 min
z 9,315 min w sierpniu.

W skonsolidowanych wynikach finansowych za 3Q'22 zostanie ujgte poniesienie kosztéw dodatkowych wptat na
Fundusz Wsparcia Kredytobiorcéw ("FWK") w wysokosci 166 milionéw ztotych. Wptata na FWK wynika z art. 89 ust. 1
ustawy z dnia 7 lipca 2022 roku o finansowaniu spotecznosciowym dla przedsiewzie¢ gospodarczych i pomocy
kredytobiorcom, ktéra naktada na kredytodawcow obowiazek zasilenia FWK tgcznie kwotg 1,4 mid PLN do dnia 31
grudnia 2022 roku.

Ponadto, Bank rozpoznana koszty w zwigzku z koniecznoscig zwrotu klientom podwyzszonych marz kredytéw
hipotecznych przed ustanowieniem hipoteki w wysokosci okoto 114 miliondw ztotych, w zwigzku z wejsciem w zycie
ustawy z dnia 5 sierpnia 2022 roku o zmianie ustawy o kredycie hipotecznym oraz o nadzorze nad posrednikami
kredytu hipotecznego i agentami oraz ustawy o zmianie ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych, ustawy o
podatku dochodowym od osdéb prawnych oraz niektorych innych ustaw.

Bank poniesie tacznie 280 min PLN dodatkowych kosztéw, co pomniejszy wynik grupy w 3Q’22.

Spotka kontynuuje rozmowy z bankami w sprawie finansowania, do finalizacji moze dojs¢ jeszcze w tym roku. Chodzi
o finansowanie w kwocie ok. 2 mld PLN. Spotka mysli o finansowaniu w horyzoncie ok. 2030 roku.

Wiceprezes Robert Ostrowski pytany, czy plany wprowadzenia podatku od nadmiarowych zyskéw wptywajg na
rozmowy z bankami, odpowiedziat: ,To nie zerwato naszych rozméw. To nie pojawito sie jako problem w naszych
rozmowach”. Wskazat, ze JSW ma w FIZ ok. 3,2 mid PLN, a wkrétce dojdzie kolejne 1,5 mld PLN.

Patrzac na obcigzenia wynikajace z daniny solidarnosciowej i srodki, ktére udato si¢ zgromadzi¢ w FIZ, to grupa czuje
sie bezpieczna. Banki wiedza, ze poduszka finansowa bedzie tez stuzy¢ ratowaniu w trudnych sytuacjach
harmonogramu sptat kredytow.

Spotka w 3Q'22 wydata na portfele wierzytelnosci 594 min PLN, podczas gdy rok wczesniej byto to 289 min PLN.
Najwieksze inwestycje grupa zrealizowata we Wioszech.

Firma kupita portfele o nominalnej wartosci 3 071 min PLN, podczas gdy rok wczesniej - o wartosci 1.505 min PLN.
Kruk podat, ze 98% wszystkich inwestycji dotyczyto zakupu wierzytelnosci detalicznych niezabezpieczonych.

W ciggu 1-3Q'22 grupa Kruk zainwestowata 1.351 min PLN w portfele wierzytelnosci o nominale blisko 7,8 mid PLN,
w poréwnaniu do 933 min PLN inwestycji w wierzytelnosci o wartosci nominalnej 5,1 mld PLN w analogicznym okresie
2021 roku.

Wartos¢ spfat z tytutu obstugi portfeli nabytych przez grupe Kruk wyniosta w 3Q'22 648 min PLN, czyli o 18% wigcej
niz rok wczesniej. Sptaty za pierwsze trzy kwartaty wyniosty tgcznie 1.928 min PLN, wiecej o 19% r/r.

W 3Q’22 elektrownie fotowoltaiczne grupy wygenerowaty tgczny wolumen 37 GWh energii elektrycznej, co oznacza
wzrost 0 6,6% r/r. Umozliwito to osiagnigcie przychodéw ze sprzedazy energii w wysokosci 15,073 min EUR, co
stanowi wzrost 0 129,6% r/r. Przychody za 3Q’22 sg o 37,5% wyzsze niz te odnotowane drugim kwartale 2022 r.

Od poczatku roku elektrownie spotki wyprodukowaty taczny wolumen energii w wysokosci 103,0 GWh (wzrost 0 25,2%
r/r), generujac 30,794 min EUR przychodéw, czyli o 58,7% wiecej niz przychody osiggniete w catym 2021 r.

Przychody ze sprzedazy energii za wrzesien i za caty 3Q’22, w potgczeniu ze wzrostami w innych liniach biznesowych,
potwierdzajg plany finansowe na 2022 r. odno$nie skonsolidowanych przychodéw na poziomie 85 min EUR i wyniku
EBITDA na poziomie 24 min EUR.

Obecnie portfel elektrowni wlasnych spétki ma faczng moc 91,9 MWp. Dodatkowo, w Rumunii budowanych jest
siedem nowych instalacji PV o mocy 28,3 MWp. Spdtka zamierza przytgczyc je do sieci przed koricem tego roku. Na
swoich kluczowych rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej (Rumunia, Wegry i Polska) oraz w Australii. Grupa posiada
pipeline projektdw o tgcznej mocy 892 MWp (z uwzglednieniem tych w budowie).

Zarzad podjat wstepng decyzje o zamiarze wyptaty w 4Q’22 0,56 PLN na akcje zaliczki na poczet dywidendy za 2022
rok.

W czerwcu walne zgromadzenie Capital Park zdecydowato, ze z zysku osiggnietego w 2021 roku na dywidende trafi
46,58 min PLN, co dato 0,43 PLN na jedng akcje.
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Unidevelopment, spétka z grupy Unibepu, sprzedat w 3Q'22 110 lokali, z czego 78 lokali w ramach wspdlnych
przedsiewzie¢ deweloperskich z podmiotami zewnetrznymi. Narastajgco od poczatku roku zostato sprzedanych
tacznie 318 lokali, w tym 171 lokali w ramach wspolnych przedsiewzigé. Spotka rozpoznata w wyniku za 3Q'22 116
lokali, z czego 107 lokali w ramach wspdlnych przedsigwzie¢ deweloperskich z podmiotami zewnetrznymi.
Narastajgco w 2022 roku rozpoznano w wyniku 452 lokale, z czego 284 lokale w ramach wspéinych przedsiewzie¢
deweloperskich z podmiotami zewnetrznymi.

Uwzgledniajgc harmonogramy realizowanych projektow, w tym inwestycje z segmentu PRS, zarzad zaktada wzrost
sprzedazy lokali w 4Q'22, co bedzie miato pozytywny wplyw na cato$¢ sprzedazy lokali wykazanej w 2022 r.

W ocenie zarzgdu obecna oferta sprzedazowa jest dostosowywana do biezgcej sytuacji w branzy deweloperskiej i
potencjalnego dalszego ostabienia koniunktury na rynku. Jednoczes$nie wskazuje, iz aktualnie w banku ziemi
Unidevelopment znajdujg sie grunty umozliwiajgce realizacje ponad 5.000 lokali. Biezacy portfel gruntéw gwarantuje
zrownowazony rozwoj spotki w kolejnych latach i stwarza przestrzen do realizacji kolejnych projektéw a biezgca
sytuacja gotéwkowa i dostep do finansowania umozliwiajg realizacje ww. dziatan.

We wrzesniu 2022 roku Spoétka szacuje przychody ze sprzedazy netto na poziomie 4,3 min PLN, co stanowi wzrost o
11% w stosunku do wrzes$nia 2021 roku, kiedy wyniosty one 3,9 min PLN.

Narastajgco, w okresie styczen-wrzesien 2022 roku Spoétka szacuje przychody ze sprzedazy netto na poziomie
32,1 min PLN, co stanowi wzrost o 36% w stosunku do okresu styczen-wrzesien 2021 roku, kiedy to wyniosty one
23,5 min PLN.

Przychody ze sprzedazy za wrzesien 2022 roku spodziewane sg na poziomie 7,90 min PLN. Wynik brutto na poziomie
4,41 min PLN, wynik netto na poziomie 4,41 min PLN. Stan $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych Spotki
na koniec wrzesnia 2022 wynosit 6,23 min PLN.

Narastajgco za pierwsze dziewig¢ miesiecy 2022 roku Emitent spodziewa sig nastepujgcych wynikow: przychody ze
sprzedazy na poziomie 31,82 min PLN, wynik brutto na poziomie 3,90 min PLN, wynik netto na poziomie 3,91 min
PLN i EBITDA na poziomie 7,1 min PLN.

Cztonek RPP Przymystaw Litwiniuk powiedziat w TOK FM, ze zapowiedz zakonczenia cyklu podwyzek stop
procentowych bytaby zdecydowanie przedwczesna i byé moze mieliSmy do czynienia tylko z przerwag w cyklu.

"Dopoki rosnie inflacja bazowa, dopdki sytuacja na rynku pracy jest dobra, dopdki polska gospodarka, i jej aktorzy
caly czas zaskakujg otoczenie swojg aktywnoscig, dotad trzeba podejmowac dziatania ukierunkowane na zaciesnienie
polityki. Czy ma to nastgpi¢ poprzez podwyzszanie stép procentowych, czy poprzez korzystanie z innych narzedzi,
ktoére sg w rekach zarzadu, a nie RPP to jest kwestia odpowiedzi w przysztosci" - powiedziat.

Prezes NBP Adam Glapinski powiedziat w czwartek, ze RPP zatrzymata cykl podwyzek st6p%, ale nie podjeta decyzji
0 zakonczeniu go, a dalsze decyzje Rady bedg zalezaty od listopadowej projekciji.

Jesli raport wskaze, ze czynniki wewnetrzne, podbijajgce CPI, rozwijajg sie, bedzie to przestankg za wznowieniem
cyklu. Prezes NBP zasugerowat, ze perspektywy powrotu inflacji do celu w 2024 r. pogarszaja sie.

Skonsolidowane nieaudytowane przychody ze sprzedazy osiggniete we wrze$niu 2022 roku wyniosty 13,6 min PLN,
w tym salony wiasne (sprzedaz realizowana w salonach wtasnych Grupy, w tym w outletach oraz zaewidencjonowana
w sklepach franczyzy depozytowej) 12,5 min PLN.

Szacunkowa warto$¢ miesiecznych powtarzalnych przychodéw Emitenta (MRR - Monthly Recurring Revenue) we
wrzesniu 2022 roku wyniosta 463 tys. USD co oznacza wzrost o 26,5% rok do roku.

Wartos¢ aktywow netto ulokowana przez klientéw na platformie internetowej www.kupfundusz.pl na dzieh 30 wrzesnia
2022 r. wynosita 80,2 min ztotych. Zmiana aktywoéw netto w ujeciu miesigcznym wyniosta 2,3 min ztotych.

Premiera ,Priest Simulator” w formule Early Access miata miejsce na platformie Steam 6.10.2022. Od tego czasu
sprzedaz wyniosta ok. 3 tys. sztuk, a ocena graczy Steam jest w 97% pozytywna (oparta na 118 recenzjach). 7,8%
(230 sztuk) kopii zostato zwréconych. Cena gry wynosi 71,99 PLN.

Coraz mocniej nakreca sie spirala cenowa w sklepach. Z miesigca na miesigc wida¢ coraz wigksze zmiany. A na
horyzoncie zadnych szans na to, by sytuacja sie poprawita. Za kilka miesiecy wzrosty mogg przekroczy¢ 30% —
Rzeczpospolita

Z monitoringu cen w ponad 40 tys. sklepéw detalicznych prowadzonego przez firme UCE Research i Wyzsze Szkoty
Bankowe wynika, ze we wrzes$niu zakupy byty $rednio o 24,1% drozsze niz rok wczesniej. Zdrozata kazda z
analizowanych kilkunastu kategorii, nawet owoce i warzywa, choc o tej porze roku te krajowej produkcji sg najtansze.
- Parkiet

W sierpniu w szesciu gtéwnych aglomeracjach, poza Tréjmiastem, firmy deweloperskie w zasadzie zawiesity
dziatalno$¢ produkceyjng - wynika z danych GUS. Tgpniecie byto mocniejsze niz na szerokim rynku. - Parkiet
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Mate i srednie przedsigbiorstwa, samorzady oraz gospodarstwa domowe, ktére przekroczg limity gwarantujgce im
zamrozenie stawek, bedg ptaci¢ w przysztym roku za energie nie wiecej niz 860 PLN za 1 MWh. — Dziennik Gazeta
Prawna

Zmiany na rynku energii uderza w spétki. Stawianie prognozy dla branzy utrudnia niepewnos$¢ co do ksztattu zmian
regulacyjnych.- Parkiet

Samorzady oraz mate i $rednie firmy ciagle czekajg na finansowg pomoc i zamrozenie cen pradu. W rzadzie
wykluwajg sie kolejne pomysty, ale do tej pory zaden nie ujrzat Swiatta dziennego. Jest za to szansa, ze niestawny
podatek Sasina odejdzie w niebyt. — Gazeta Wyborcza

Karuzela z przejeciami moze zacza¢ hamowac. W trzecim kwartale w Polsce zrealizowano 74 transakcje przejecia.
To prawie 9% wiecej niz rok temu. Koncéwka roku tez zapowiada sie ciekawie, ale na horyzoncie wida¢ juz
spowolnienie. - Parkiet

System kaucji za butelki coraz blizej. Operatorem systemu bedzie mogta by¢ tylko spétka akcyjna, a jej udziatowcami
- tylko producenci napojéw. Operatorow moze byé wiecej niz jeden. - Parkiet

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

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

Anna Madziar

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.madziar@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski
Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 38

e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

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

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

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

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

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 11.10.2022 roku, 07:57 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 Swiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie usfug maklerskich dla klientow, ktorych 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¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowac 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 poszczegolnych zatozer 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 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¢ Swiadomy, 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 uzgodnien ze spdtkami 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 Zarzad 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, ktdre byly 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 obowiagzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, 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 dokonywadé 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 pracownikdéw 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 strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

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

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

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi i i autoréw. O i zawarte w nim
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Intemec\e ca?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
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

