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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Spadki na gietdach. Korekta wzrostowa czy powrét do trendu? 1D YTD
Woczorajsza sesja przyniosta mocne spadki gtéwnych indekséw. Wyglada na to, ze indeksy

utrzymujg sie w trendzie spadkowym, jednak relatywna sita bankéw (-1,8% wczoraj, +7,1% WIG20 1397,7 -2,1% -38,3%
w ostatnie 5 dni) oraz gamingu, daje cien szansy na kontynuacje odbicia. WIG20 zakonczyt wiG30 17149 2,1% -38,0%
$rodowy handel spadkiem o 2,1%, WIG znizkowat o 1,8%, mWIG40 zamknat si¢ 1,6% mwicao 3579,6 1,6% -32,4%

ponizej kreski. Najlepiej poradzity sobie mate spdtki, sSWIG80 stracit jedynie 0,1%. Obroty

WIG80 16 000,3 -0,1% -20,2%
byty niskie, wyniosty niecate 0,8 mld PLN na catym GPW, z czego 668 min PLN przypadio \S;VIG AR a 8(; - 90/0
na blue chipy. Z indekséw branzowych najsilniejszy byt WIG Chemia (+1%). Indeksom ’ O e
cigzyly najbardziej WIG Energia (-2,5%), WIG Paliwa (-2,4%) oraz WIG Spozywczy (-2%). NC Index 298.0 202 28 Dl
Najwigksze europejskie indeksy znalazty sige gtéwnie na minusach, jednak byty relatywnie ~WIG Banki 49511 -1.8% -42,7%
silniejsze od polskiego parkietu. DAX stracit 0,2%, CAC 40 poszedt w dét 0 0,4%, a FTSE  WIG Bud 34843 -1,6% -7,4%
zamknat sie 0,2% pod poziomem odniesienia. Na Wall Street panujg podobne nastroje. Dow  wWIG Chemia 8511,1 1,0% -13,3%
Jones Industrial spadt 0 0,2%, S&P 500 stracit 0,7%, a Nasdaq znalazt si¢ 0,9% pod kreska. \wiG pew 213834 1,7% -16,1%
Azjatyckie indeksy zaczynajg dzien na minusie, a rentownosci obligacji wzrosty w wyniku 5 Energia 17395 250 28.0%
obaw, ze silna inflacja i jastrzebia polityka monetarna jeszcze bardziej spowolnig globalng —_— - 515; 3 _1'W _30'40/
gospodarke. Akcje tracity w Japonii, Australii i Chinach, a wskaznik akcyjny Hongkongu ’ ’ D° ’ 0“
osiggnat najnizszy poziom od 2009 roku. Dzisiaj o 10:00 opublikowane zostang polskie dane S _ D@l A2 A
z wrzesnia dotyczace produkcji przemystowej, przecietnego zatrudnienia i wynagrodzenia WIG Media 56454 11% -35,6%
oraz cen produkcji. Inwestorzy dzisiaj rowniez dowiedzg sie jaka jest inflacja producencka w =~ WIG Paliwa 48677 -2,4% -25,0%
Niemczech, oraz o 14:30 zostang opublikowane wnioski o zasitek dla bezrobotnych w USA.  WIG Spoz 2036,3 -2,0% -54,6%
Kontrakt‘y terminowe na S&P 500 sg notowane blisko punktu odniesienia, kontrakty na DAX  wiG Surowce 3156,2 -1,5% -30,5%
rano delikatnie traca. Kaiotan S (ki WG Ocsiez 44740 1,8% -52,8%
ajetan sroczynskl ax 127414 -0,2% -19,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK i o P -
* Kety: Wyniki za 3Q"22 — minimalnie wyzsze od szacunkéw, bardzo dobry '~ 00707 P oo
CF operacyjny, presja na wolumeny w 4Q’22 [komentarz BDM]; SRoE0 TeoeE T T
. sgoljao: B_ink oczekuje zysku w '22, na dywidende chce przeznaczy¢ 50- ;. 304238 0.3% 16.3%
o wyniku - prezes Nasdaq Comp 10 680,5 -0,9% -31,7%
= CCC: CCC uzgodnito term sheet dotyczgcy zmiany umowy kredytowej  Bovespa 116 274,2 0,5% 10,9%
= Orange: Spoétka nadal analizuje projekt infrastruktury wiezowej Nikkei225 27 257,4 0,4% -5,3%
= PGE, ZE PAK: Spoétki majg podpisac list intencyjny z koreanskim KHNP  shanghai Comp. 3044,4 -1,2% -16,4%
dotyczacy budowy elektrowni atomowej — Parkiet; S&P/ASX 200 68001 0.3% -8.7%
= Arctic Paper: Spoétka nie dostrzega oznak recesji i zapowiada EUR/PLN 4,80 0,3% 4,6%
rekordowe wyniki grupy w 2022 roku YSD/RLN Ae ;1K 271D
= Vigo: Spétka potwierdza plan osiggniecia 100 min PLN przychodéw w CHF/PLN G Gk i
2023 roku EUR/USD 0,98 -0,9% -14,0%
. . . i . . USD/IPY 149,90 0,4% 30,3%
= 11 bit studios: Spoétka chce wydawac 3-4 gry rocznie; na najnowsze ' 2 =2
projekty deweloperskie i wydawnicze wyda ok. 160 min PLN; FW20
= PlayWay: Grupa planuje 'najwazniejsze' premiery od 1Q’23; Wartosé Zmiana
= CD Projekt: W 'Cyberpunk 2077' grato 1 min graczy dziennie przez 4 Kurs otwarcia 1436 9 0,62%
tygodnie z rzedu; Kurs zamkniecia 1414 -26 -1,81%
= Rynek gazu: Ryzyko ograniczen w poborze gazu w sezonie 2022/23  Kurs min. 1407 -19 -1,33%
bardzo niskie - MKiS Kurs max. 1439 -11 -0,76%
= Mo-Bruk: Spodtka chce na przetomie X/XI uzyskaé zgode na wydobycie Wolumen obrotu 32270 5079 -13,60%
mutéow Otwarte pozycje 57 997 1317 -2,22%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 14302 13957 14302 13977 -2,1% 669
WYKRES DNIA WIG30 17518 17130 17518 17149 -2,1% 697

MWIG40 36410 159359 16098,7 35796 -16% 68

Rentownos$¢ japonskich dziesieciolatkéw ponownie przekroczyta gérng granice 0,25%
SWIG8D 160909 35669 36423 160003 -0,1% 33

docelowego przedziatu banku centralnego, co skionifo go do ogtoszenia
nieplanowanych zakupéw obligacji. Dodatkowym wyzwaniem dla decydentéw byto to, WIGPL 480481 474995 480481 474995 -18% 759
ze kurs jena byt notowany na poziomie ostatnio widzianym w 1990 roku i utrzymywat WIG 473868 464540 473868 465092 -18% 781
sie o wios od kluczowej wartosci 150 w stosunku do dolara. To stawia handlowcéw na

o ! ) . > WIG20
bacznosci przed potencjalng interwencjg rzadu w celu wzmocnienia waluty. Slosa e i D
Allegro 19,91 21047 -4,1% -48,8%
Kurs walutowy USDIIPY Asseco Poland 64,65 5 366 -2,7% -25,2%
[ M USDIPY Curncy - Last Price 149.944¢ ‘ " ccc 36,16 1984 _4,3% '65,7%
‘ ,J"ﬂw CD Projekt 118,72 11 960 -2,1% -38,5%
W"‘“" e 15 Cyfrowy P. 16,60 10 616 -1,2% -52,2%
A w  Dino 20440 28863  -1,6%  -19,8%
e «ﬂ‘“ﬂlww ol Jsw 36,36 4269 0,3% 4,3%
m‘“ e bt 5 Kety 464,00 4478  -33% -23,9%
" nnﬂﬂ T KGHM 88,54 17708 -1,9% -36,5%
[ AL = LPP 778000 14426  -1,5% -54,8%
4 125 mBank 204,00 8 654 0,7% -52,9%
nﬂt i Orange 5,72 7507 -0,8% -32,3%
P =0 Pekao 31,28 17 986 -4,0% -32,8%
Strslat? s Pepco 70,20 18 425 -2,6% -42,5%
o 0 g ' PGE 4,95 11115  -52% -38,6%
110 - 0/ -] 0/
USDIPY Curncy {USD-JPY X-RATE) Graph 2176 Daily 200CT2021-200CT2022 Copyrights 2022 Bloomberg Finance L.P. 20-0ct-2022 07:53:47 PKO BP 23,21 29013 -2,2% -48,3%
Zrodto: Bloomberg PZU 24,60 21243 -0,6% -30,4%
Santander Polska 222,00 22 686 -0,4% -36,3%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R

11 bit st. 512,00 1219 -2,7% -7,6% Handlowy 58,20 7604 -03% -1,4% Ropa Brent [USD/bbl] 93,2 3,5% 0,8% 59% 19,8% 8,6%
Alior 26,20 3421 0,8% -52,1% Huuuge 24,64 2076 42% -1,8% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 55 -3,4% -138% -18,0% 48,7% 7,3%
Amrest 18,22 4000 -0,4% -34,3% ING BSK 140,00 18214 -3,0% -47,6% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 112,5 -0,6% -29,8% -404% 59,9% 25,1%
Asbis 17,44 968 8,9% -19,6% Inter Cars 375,00 5313 -18% -20,7% CO2 [EUR/] 67,3 -0,7% 0,9% 0,8% -16,1% 23,4%
Asseco 4120 2138 0,2% -20,2% Kernel 17,90 1504 -35% -69,5%  Wegiel ARA [USD/] 268,0 0,4% -43% -18,4% 94,8% 14,3%
Azoty 31,36 3111 32% -7,2% Kruk 251,00 4849 -44% -232% Miedz LME [USD/] 7 455,8 -04% -24% -3,0% -235% -289%
Benefit 584,00 1713 -2,0% -8,2% Livechat 105,60 2719 0,6% -9,6% Aluminium LME [USD/] 21545 -12%  -7,1% 0,0% -232% -30,3%
BNP 50,00 7380 0,2% -45,2% Mabion 21,38 346 1,3% -65,0% Cynk LME [USD/] 29243 1,6% -05% -3,0% -185% -16,8%
Bogdanka 31,12 1059 2,0% -2,8% Mercator 42,18 449 -0,8% -56,5%  Otéw LME [USD/t] 20183 -15% -2,8% 55% -13,7% -15,9%
Budimex 232,00 5923 -2,3% 2,2% Millennium 3,45 4180 -4,2% -57,9%  Stal HRC [USD/] 758,0 0,8% 0,9% -23% -472% -60,0%
Celon 12,38 632 -1,1% -62,7% MoBruk 29450 1035 0,5% -235% Ruda zelaza [USD/] 94,2 -09% -19% -42% -16,3% -23,5%
Ciech 30,76 1621 -1,7% -26,8% Neuca 562,00 2484 -57% -33,1% Wegiel koksujacy [USD/t] 307,7 0,3% 6,2% 13,0% -12,5% -14,9%
Comarch 139,00 1131 -0,9% -22,8% PKP Cargo 11,20 502 -2,0% -20,1%  Zioto [USD/oz] 16319 -12% -25% -1,7% -108% -8,4%
DataWwalk 118,00 606 -3,3% -47,8% Polenergia 91,80 8093 -1,8% 24,7% Srebro [USD/oz] 18,5 -1,4% -29% -3,0% -20,8% -24,0%
Develia 1,95 873  -2,2% -34,3% Pracuj 44,80 3058 1,7% -382% Platyna [USD/oz] 886,8 -28% -0,1% 2,6% -85% -158%
Dom Dev. 8520 2177 -3,6% -29,0% Selvita 86,00 1579 18% 4,9% Pallad [USD/oz] 1995,0 -09% -66% -86% 43% -4,2%
Enea 4,91 3034 -1,8% -42,3% Tauron 1,84 3223 -25% -30,7%  Bitcoin USD 191360 -12% -02% -15% -58,7% -71,0%
Eurocash 11,01 1532 -28% 1,6% TEN 93,05 683 -28% -73,3% Pszenica [USD/bu] 842,0 -09% -46% -86% 92% 12,4%
Famur 3,07 1762 -13% -85% WP.PL 89,00 2606 -2,7% -36,9%  Kukurydza [USD/bu] 678,8 -03% -2,1% 0,2% 144% 259%
GPW 3150 1322 -1,7% -23,9% XTB 23,00 2700 02% 37,1% Cukier ICE [USD/Ib] 18,7 -01% -0,2% 5,5% 1,2% 1,6%

WIG20

| TMUIG20 Index - Last Price 1397.66 -2.10% | 5500
M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1511.67
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b \ M WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1833.21 -0.25%
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 20APR2022-200CT2022 CopyrightE 2022 Bloomberg Finance L.P. 20-0ct-2022 07:55:59
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Kety Spétka przedstawita wyniki finalne za 3Q’'22
Wyniki 3Q°22 [mIn PLN]
3Q'21 3Q'22 zmianar/r 3Q'22szacunki odchyl. 1-3Q'21 1-3Q'22 zmianar/r 2021 2022P zarzad  realizacja

Przychody ze sprzedazy  1236,6 1507,7 21,9% 1500 0,5% 33810 46563 37,7% 4597,6 5940,0 78,4%
EBITDA 245,2 253,0 3,2% 250 1,2% 696,8 871,2 25,0% 899,7 980,0 88,9%
EBIT 207,1 211,7 2,2% 210 0,8% 583,4 750,5 28,6% 746,0 810,0 92,6%
Zysk (strata) brutto 204,6 197,2 -3,6% 190 3,8% 576,7 718,8 24,7% 732,9 ==
Zysk (strata) netto 167,2 170,5 2,0% 160 6,6% 466,3 591,3 26,8% 594,6 642,0 92,1%
Marza EBITDA 19,8%  16,8% 16,7% 20,6% 18,7% 19,6% 16,5%
Marza EBIT 16,7%  14,0% 14,0% 17,3% 16,1% 16,2% 13,6%
Marza netto 13,5% 11,3% 10,7% 13,8% 12,7% 12,9% 10,8%

Zrodfo: DM BDM S.A., spétka

Wyniki wg segmentéw [min PLN]

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

Przychody ze sprzedazy 7789 831,8 8388 753,8 | 8290 887,8 920,0 911,8 | 990,1 11542 12366 1216,6 | 1500,1 16485 1507,7
SOG 2004 192,8 191,3 200,9 | 2450 253,5 2309 2082 | 284,5 305,1 299,0 281,5 404,3 398,7 393,3
Sww 326,5 3415 3292 2541 | 3184 3239 3278 3099 | 370,7 445,7 510,9 491,1 641,7 726,1 610,5
SSA 3288 3764 402,5 3549 | 3351 3836 439,3 447,1 | 4105 492,6 548,1 543,6 585,1 691,0 594,3
inne 3,9 3,8 3,9 5,5 4,4 4,4 45 42 4,8 4,9 5,1 4,9 4,9 53 53
wylgczenia -80,6 -82,7 -88,1 -61,6 -74,0 -77,6 -82,4 -57,6 -80,4 -94,1 -126,5 -104,6 -135,9 -172,6 L57
EBITDA 110,1 1355 160,6 117,0 | 1456 187,4 198,0 1415 | 199,7 251,9 245,2 202,9 267,9 350,3 253,0
S0G 361 368 391 356 | 501 71,5 636 43,8 | 770 1014 57,8 51,9 102,1 98,0 88,2
SWw 29,7 41,7 49,9 31,0 373 43,4 51,4 40,0 52,4 68,7 91,2 73,5 81,9 124,4 74,7
SSA 458 62,4 792 501 | 61,1 745 894 583 | 735 91,3 107,4 77,3 98,4 129,7 78,9
inne/korekty -1,4 -5,4 -7,6 0,3 -2,9 -2,0 -6,4 -0,6 2 %3 =il 2 0,1 -14,5 -1,8 11,2
EBIT 76,6 101,3 1258 81,1 | 1084 1515 161,6 1043 | 1624 2139 207,1  162,7 | 2292 3096  211,7
saldo finansowe -4,9 -7,0 -3,7 -5,6 -5,8 -8,3 -2,3 -4,3 -1,8 -2,3 -2,5 -6,4 -5,1 -12,0 -14,5
Zysk brutto 71,8 94,3 122,1 75,5 102,6 143,3 159,3 100,0 | 160,6 211,5 204,6 156,3 224,2 297,5 197,2
Zysk netto 57,9 75,5 99,0 62,4 83,3 121,0 129,0 97,0 137,3 161,8 167,2 128,3 174,8 246,0 170,5
CFO 1232 1375 159,3 142,9 | 117,3 2171 2045 97,7 | 987 93,5 131,5 45,3 84,7 57,6 208,4
Dtug netto 7534 7348 659,1 728,8 | 6655 4857 3475 5862 | 534,5 620,1 841,3 874,9 813,3 931,4 1015,5
Marza EBITDA 14,1% 16,3% 19,1% 155% | 17,6% 21,1% 21,5% 15,5% | 20,2% 21,8% 19,8% 16,7% 17,9% 21,2% 16,8%
SOG 18,0% 19,1% 20,4% 17,7% | 20,4% 28,2% 27,5% 21,0% | 27,1%  33,2% 19,3% 18,4% 25,3% 24,6% 22,4%
Sww 9,1% 12,2% 152% 12,2% | 11,7% 13,4% 157% 12,9% | 14,1% 15,4% 17,9% 15,0% 12,8% 17,1% 12,2%
SSA 13,9% 16,6% 19,7% 14,1% | 18,2% 19,4% 20,4% 13,0% | 17,9%  18,5% 19,6% 14,2% 16,8% 18,8% 13,3%
Marza EBIT 9,8% 12,2% 15,0% 10,8% | 13,1% 17,1% 17,6% 11,4% | 16,4% 18,5% 16,7% 13,4% 15,3% 18,8% 14,0%
Mariza zysku netto 7,4% 91% 11,8% 83% | 10,0% 13,6% 14,0% 10,6% | 13,9% 14,0% 13,5% 10,5% 11,7% 14,9% 11,3%

Zrédio: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM:

e Finalne wyniki minimalnie lepsze (EBITDA 253 min PLN vs 250 min PLN) od szacunkéw przedstawionych pod

koniec wrzesnia.

PLN aktywa z tyt. podatku odroczonego z inwestycji w SSE).

10%).

a/g.

na 4Q’22 przypada do wyptaty 337 min PLN).

+16 min PLN.

rozlicza tu sprzedaz profiliz SWW do SSA.

CAPEX w 3Q’22: 95 min PLN (242 min PLN po 1-3Q’22).
Dtug netto 1,015 mld PLN vs 931 min PLN po 2Q’22 (w 3Q’22 spotka wypftacita | transze dywidendy: 168 min PLN,

Jedynie w SOG wynik lepszy r/r. We wszystkich segmentach wyniki stabsze q/q.
SWW: +50% wzrost eksportu, -8% spadek sprzedazy krajowej w 3Q’22 r/r

Wigksza réznica na zysku netto wynika z ujecia niskiej efektywnej stopy podatku (13,4%, zaksiegowano 10,4 min

Wykonanie prognozy EBITDA po 1-3Q’22 wynosi 89%. W 4Q’21 spétka miata 203 min PLN EBITDA. Powtérzenie
takiego wyniku implikowatoby 1 074 min PLN EBITDA za 2022 rok (prognoza roczna bytaby przekroczona o prawie

Bardzo dobry CF operacyjny w 3Q’22: +208 min PLN (+351 min PLN po 1-3Q’22). Spadek nalezno$ci i zapaséw

Dekompozycja EBITDA: SOG: 88 min PLN, SWW: 75 min PLN, SSA: 79 min PLN, inne: -5 min PLN, wyfgczenia:

Zastanawia zmiana znaku w pozycji korekt konsolidacyjnych (+16 min PLN vs -8 min PLN rok temu) — spotka

SSA: zblizony wzrost r/r w kraju jak i eksporcie

SOG: mocniejszy wzrost sprzedazy eksportowej vs kraj, sprzedaz iloSciowa: +4% r/r

Outlook na 4Q’22: SWW/SSA/SOG — spodziewany spadek sprzedazy ilosciowej r/r (w SOG kilkuprocentowy).
Spotka nie spodziewa sie spadku cen surowcow vs 3Q’22. Zaktadany wzrost dtugu netto q/q. Spotka podtrzymuje
prognoze wynikow.

o Telekonferencja zarzadu dzis o 11:00.
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Bank Pekao spodziewa sig, ze mimo straty netto, ktorg zanotuje w 3Q'22, w catym 2022 roku osiggnie zysk. Na
dywidende bank bedzie chciat przeznaczy¢ 50-75% tego wyniku - poinformowat PAP Biznes prezes Pekao, Leszek
Skiba.

Bank Pekao jest zadowolony z efektéw sprzedazowych obligacji detalicznych Skarbu Panstwa, jest to dla banku produkt
do akwizycji nowych klientow. Pekao obserwuje trend zmiany struktury depozytéw z biezgcych na terminowe -
poinformowat PAP Biznes wiceprezes banku Jarostaw Fuchs.

CCC uzgodnito term sheet dotyczgcy zmiany umowy kredytowej zawartej 2 czerwca 2021 r. - podata spotka w
komunikacie. Aneks do umowy kredytowej, ktéry bedzie zawarty na podstawie term sheet, wprowadzi zmiany
wskaznikéw finansowych testowanych zgodnie z treScig umowy oraz zmiany terminéw testowania wskaznikow
finansowych. Podpisana w czerwcu 2021 r. umowa kredytowa dotyczyta finansowania w tgcznej wysokosci 886 min
PLN.

Na 24 pazdziernika zwotano zgromadzenie obligatariuszy, na ktérym planowana jest zmiana warunkéw emisji obligacji.

W gre "Cyberpunk 2077", ktorej producentem jest CD Projekt, grato kazdego dnia 1 min graczy przez 4 tygodnie z
rzedu.

PKO BP osiggnat zysk na operacji zakupu i sprzedazy akcji PKN Orlen. W procesie przyspieszonej budowy ksiegi
popytu akcje Orlenu odkupity krajowe i zagraniczne fundusze inwestycyjne z Unii Europejskiej i Stanéw Zjednoczonych
- podat bank w o$wiadczeniu.

PGE oraz ZE PAK majg podpisac list intencyjny z koreanskim KHNP dotyczacy budowy elektrowni atomowej w Polsce
(w Patnowie, pierwsza EJ w Polsce ma powsta¢ w Lubiatowie i by¢ budowana przez Westinghouse). Trwajg starania,
by EdF takze wiaczy¢ w szeroko zakrojony program jadrowy. Rzad ma szacowaé, ze kofncowy koszt budowy dwéch
elektrowni jadrowych moze wynie$¢ ok. 184 mid PLN — Parkiet, Rzeczpospolita

PGE nie komentuje ,koreanskich” doniesien, ale tez ich nie dementuje. Z kregdéw zblizonych do sprawy mozna ustysze¢,
ze PGE wprawdzie atomowg spotke sprzedata, ale dzi$ sytuacja zmusza do tego, by atom jednak budowaé. — Puls
Biznesu

Orange Polska nadal analizuje projekt infrastruktury wiezowej - poinformowat PAP Biznes rzecznik spétki Wojciech
Jabczynski.

Prezes Orange Polska Julien Ducarroz informowat wczesniej, ze jednym z rozwazanych scenariuszy dotyczgcych
polskiej infrastruktury wiezowej jest udziat w projekcie Totem. Grupa Orange utworzyta operatora pasywnej
infrastruktury komérkowej o nazwie Totem z 25,5 tys. wiez i masztow we Francji i Hiszpanii. Grupa zapowiadata
wczesniej, ze poza Francjg i Hiszpanig, zbada mozliwos¢ integracji z Totem innych swoich pasywnych mobilnych
aktywow.

Arctic Paper nie dostrzega oznak recesji w segmencie papieru oraz celulozy i zapowiada rekordowe wyniki grupy w
2022 roku — poinformowat PAP Biznes w wywiadzie prezes spétki Michat Jarczynski.

"Mieli$my fantastyczny 1 i 2Q'22, mamy bardzo dobry 3Q’23, 4Q’23 powinien by¢ réwnie dobry. Bedziemy sie stara¢
utrzymywac¢ moze nie tyle wolumen, ale marze. Spodziewam sig rekordowych wynikéw grupy w catym 2022 roku, w
tym na poziomie EBITDA" - zapowiedziat prezes.

"Obecnie obserwujemy stabilizacje cen celulozy. Wydaje mi sie, ze jest to zwigzane z oczekiwaniem recesji na Swiecie.
Firmy sg bardziej ostrozne w zamawianiu, aby mie¢ mniejsze zapasy. Liczg na to, ze w sytuacji, gdy bedzie recesja,
spadnie popyt na ich produkty, a moze takze oczekujg, ze ceny surowcow jak i produktéw spadng. Wszyscy mowig o
reces;ji, ale jesli chodzi o nasz biznes, czyli segment papieru i celulozy, poki co nie dostrzegam jej oznak" - dodat. Prezes
podkreslit, ze w zwigzku z panujgcg niepewnoscia, trudno obecnie prognozowac¢ 2023 rok dla branzy papieru i celulozy.

Prezes poinformowat, ze Arctic otrzymuje obecnie oferty zakupu papierni, ale nie jest nimi zainteresowany. "Trafiajg do
nas co kilka tygodni oferty zakupu papierni. Ale korzysci z dotgczenia do grupy kolejnego zaktadu produkujacego papier,
ktory nie pasuje do naszego obecnego portfolio, specjalnie nie widze. Koncentrujemy sie na optymalnym wykorzystaniu
obecnych aktywow" - podkreslit.

PKO BP Bankowy Otwarty Fundusz Emerytalny oraz PKO Dobrowolny Fundusz Emerytalny zbyly wszystkie posiadane
akcje spotki ZPUE. Przed transakcjg posiadaty tgcznie 127 tys akcji spotki, stanowigcych 9,07% udziatu w kapitale
zaktadowym.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Ambry zdecydowato o wyptacie dywidendy w wysokosci 1 PLN na jedng
akcje, z zysku wypracowanego w roku obrotowym 2021/2022.
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Vigo Photonics potwierdza, ze chce osiagng¢ 100 min PLN przychodéw w 2023 roku. Spétka ocenia, ze problem
niedostepnosci komponentéw zmniejszyt sie, jednak wcigz odczuwa brak okoto 10-20% z nich — powiedziat podczas
wideokonferencji tukasz Piekarski, cztonek zarzadu spotki.

o(...)W tym roku spodziewamy sie ptaskich wynikow, w przysztym roku chcemy wréci¢ do szybkiego tempa wzrostu i
osiggna¢ 100 min PLN przychodéw” — powiedziat tukasz Piekarski. "Jesli chodzi o dostepnos¢é komponentéw, to dla
niektérych udato sie jg odblokowaé¢, w przypadku innych wcigz jest problem. Taka sytuacja moze potrwac jeszcze okoto
roku, az nasyci sie rynek motoryzacyjny. JesteSmy na to przygotowani, zwiekszyliSmy zapasy” — powiedziat Lukasz
Piekarski.

Spédtka liczy na rozwdj w segmencie medycyny, np. w bezinwazyjnym badaniu krwi, analizatorach oddechu, czy
wykrywaniu na wczesnych etapach markeréw choréb nowotworowych, a takze w urzagdzeniach konsumenckich. Vigo
widzi takze mozliwosci pozyskania zaméwien ze strony segmentu obronnosci i bezpieczenstwa.

- 11 bit studios planuje wydawac¢ 3-4 gry rocznie jako deweloper i wydawca. Studio pracuje nad trzema projektami,
ktorych budzet to 110 min PLN, z kolei wydawnictwo zajmuje sie 4 tytutami, ktérych budzet to 50 min PLN;

- 11b potwierdzit, ze dalej trwajg zaawansowane prace nad Frostpunkiem 2. Spoétka jest bardzo zadowolona z whishlisty
tytutu. Wewnetrznie studio jest jeszcze w fazie produkcji dwoch tytutow The Alters i Projekt 8;

- Prezes zaktada, ze Frostpunk 2 powinien zapewni¢ wieksze przychody niz pierwsza odstona gry. FP2 bedzie
miat wyzsza cene jednostkowa niz pierwsza czes¢ gry;

- wydawnictwo 11b pracuje nad czterema tytutami: Projektem Vitriol, Niezwycigzonym na podstawie ksiazki Stanistawa
Lema, oraz dwoma projektami, nad ktorymi pracuja hiszpanskie studia. Na nowe tytuty wydawnicze 11b planuje wydaé
ok. 50 min PLN;

- Spoétka w tym roku planuje powiedzie¢ wiecej o Vitriol i odkry¢ petng nazwe tej gry;

- Spotka caty czas dgzy do podpisywania kolejnych tytutow dla wydawnictwa;

- 11b chcemy, zeby projekty wewnetrzne oraz wydawnictwo byty podobne przychodowo. Wydawnictwo stanowito 40%
przychodéw spétki za 1H'22;

- w grudniu planowany jest kolejny softlaunch mobilnej wersji Frostpunka na duzo wiekszym rynku, a gra ma wyj$¢ w
przysztym roku";

- spoétka zapytana, czy planuje doda¢ we "Frostpunk 2" funkcje multiplayer, odméwita komentarza. Wskazano
jedynie, ze spétka ma przygotowang liste ujawniania kolejnych informacji zwiazanych z gra;

- CFO poinformowat, ze poszczegdlne dziaty w firmie do konca pazdziernika opracowujg swoje budzety, zas na
poczatku listopada ma by¢ gotowy budzet dla catej firmy.

- Grupa Playway przewiduje "jeszcze troche" premier gier w tym roku, jednak z najwazniejszymi tytutami wstrzymuje
sie do przysztego roku, liczac na dobre terminy juz w 1Q’23.

- Obecnie na 1 600 gier na Steam Global Bestsellers Grupa PLW jest numerem jeden na Swiecie. Ma ponad 260 gier.
Te gry juz powstajg, wiekszos$¢ z nich ma dema i prologi. Cze$¢ z nich poszta juz do wydawcow.

- W przysztym roku deweloper informuje o mozliwosci premiery 'House Flipper 2' i to moze by¢ wazna premiera.
Poinformowano tez o mozliwosci poszukiwania globalnych partnerstw dla gry "House Flipper". "Jest jeden kandydat,
ktory mocno chciatby sie zajaé, ale nie user acquisition, tylko tak naprawde podpisaniem partnerstw $wiatowych na ten
tytut. [...] Mozliwe, Ze jeszcze w tym roku bedziemy co$ komunikowali" — prezes Kostowski.

- Grupa planuje takze kolejne produkcje zwigzane z wojskowos$cig. Bedg one pokazywane od razu z demem.

- Pod wzgledem sprzedazy pipeline produktéw grupy mozna podzieli¢ na trzy nogi. "Jesli 'House Flipper' to bytoby 1/4
przychoddéw spéiki, 1/4 - 'Car Mechanic 2021', a potowe miatby 'House Flipper' mobilny, 'Uboot' i wszystkie inne gry, to
ta dywersyfikacja bytaby lepsza niz wczes$niej, kiedy bardziej okreslatem jg jako: 1/3, 1/3 i 1/3 reszta" — prezes.

- zespoty z grupy PLW raczej nie chcg wchodzi¢ na gielde. "Dzisiaj nasze zespoty bardziej chcg i$¢ w kierunku Car
Mechanica, czyli i$¢ w zyski. Nie raportowac¢, nie wchodzi¢ na gietde, a jednak zyskiwac duze pienigdze, bo gro naszych
wydatkéw 3/4 lub wiecej to tantiemy dla deweloperéw. Car Mechanica pokazuje, ze pomimo tego, ze nie jest na gietdzie,
to moze pobiera¢ 5-10 min PLN rocznie (...) i te spdtki nie sg zainteresowane gietdg, bo pienigdze ktére sptywajg na
ich konta po prostu wystarczajg" - Kostowski.

- sprzedaz udziatéw w SimFabric - "Staram sie inwestowac w spdfki, ktére tworzg gry. W SimFabricu weszlismy w temat
dotacji centrum badawczo-rozwojowego kosmicznego - jezeli dobrze pamietam. Zarzad SimFabric ma na to plan, ale
ja skupiam sie tylko na grach" — prezes.

Ryzyko koniecznos$ci wprowadzenia ograniczen w poborze gazu ziemnego w sezonie zimowym 2022/2023 jest bardzo
niskie - napisat resort klimatu i sSrodowiska w odpowiedzi na interpelacje poselska.

Mo-Bruk zamierza na przetomie pazdziernika i listopada uzyskac¢ zgode na wydobycie mutéw z osadnika w Watbrzychu
- poinformowat wiceprezes Wiktor Mokrzycki. Firma chce utrzymaé rentowno$é mimo rosngcych kosztéw. Pracuje nad
akwizycjami, ale dziatania ukierunkowane sg gtéwnie na rozwd;j organiczny.

Jak poinformowat wiceprezes spétka szacuje, ze wydobycie mutéw potrwa 2-3 lata, maksymalnie 4 lata. Dodat, ze firma
wspotpracuje w tym zakresie z doswiadczonym partnerem. Wspdlnie bedzie tez prowadzi¢ sprzedaz. Jak poinformowat
Mokrzycki, zainteresowanie jest duze. Pytany o spodziewane przychody z tej dziatalnosci, odpowiedziat, ze zaleze¢ to
bedzie od technologii i tego, ile bedzie gotowego produktu po odsianiu.

Mo-Bruk podtrzymuje polityke dywidendowg. "Nie zamierzamy zmienia¢ polityki dywidendowej, chcemy przeznaczaé
minimum 50 proc. zysku na dywidende" - powiedziat wiceprezes.
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W pazdzierniku nastgpito pogorszenie zaréwno obecnych, jak i przysztych nastrojow konsumenckich w stosunku do
poprzedniego miesigca - podat Giéwny Urzad Statystyczny.

Recykl Organizacja Odzysku, spétka zalezna grupy Recykl, zawarta z Narodowym Funduszem Ochrony Srodowiska i
Gospodarki Wodnej umowe o dofinansowanie w formie pozyczki projektu rozbudowy linii przetwoérstwa opon poprzez
zakup linii granulacji i doczyszczania granulatu gumowego. Warto$¢ pozyczki wynosi 8,64 min PLN.

Ryvu Therapeutics po podjeciu uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego rozwaza taka transakcje i
ocenia, ze potencjalna emisja akcji powinna mie¢ miejsce miedzy listopadem a marcem przysztego roku - poinformowat
prezes Pawet Przewiezlikowski podczas konferencji GPW Innovation Day. Podtrzymat zamiar wziecia udziatu w emisiji.

"Przez najblizsze 2,5 roku bedziemy musieli wygenerowac z partneringu, z nowych grantéw, z milestonéw, istniejgcych
wspotpracy, jak rowniez z potencjalnej emisji ok. 350 min PLN. Prawdopodobnie nie bedziemy chcieli takiej kwoty
pozyskiwac catej na raz" - powiedziat prezes.

NW?Z spétki ZPC Otmuchow nie podjeto uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego spotki poprzez emisje
akciji - podat Otmuchow w komunikacie. Intencjg spotki pozostaje zamiar podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Polskie "nie" obowigzkowym wspdinym zakupom. Unia Europejska coraz blizej decyzji o powotaniu gazowego kartelu
nabywcow. Ale Polska nie chce, zeby byt on obowigzkowy. — Rzeczpospolita

Szczyt UE prawdopodobnie nie przyniesie wigzgcych rozstrzygnie¢ w kwestii naktadania limitéw cen na import gazu. -
DGP

Okienko zakupow dla PRS otwarte, ale nie na osciez. Dwa, trzy lata nizszego popytu Kowalskich to czas do
wykorzystania przez fundusze. Te jednak tez borykajg sie z kosztami. Nie chca stysze¢ o indeksowaniu cen w umowach
z deweloperami i planuja testowanie czynszéw w euro — Parkiet

Brak zdolnosci kredytowej i gotowki zabrat deweloperom wiekszos¢ klientéw indywidualnych. To szansa dla sektora
najmu instytucjonalnego, ktéry branza bierze na celownik. — Puls Biznesu

Unimot inwestuje w cysterny. Grupa kupuje zaréwno tabor kolejowy, jak i flote do transportu drogowego. Dzigki nim
chce jeszcze efektywniej zarzadzac¢ logistykg paliw, w tym zwtaszcza importem i dystrybucjg oleju napedowego. W tym
obszarze planuje tez kolejne inwestycje — Parkiet

Mabion chce pozyskaé kolejnych klientow. Biotechnologiczna spdtka juz odczuwa w wynikach korzysci z produkc;ji
kontraktowej dla Novavaksu, ale nie zamierza na tym poprzesta¢ i rozbudowuje moce produkcyjne. — Parkiet

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

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

Anna Madziar

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.madziar@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski
Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 39

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 20.10.2022 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 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¢ Swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowac¢ 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¢ aktualno$¢ i poprawnos¢ poszczegdlnych zatozeri 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 negatywng 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 uzgodnien ze spotkami ani z innymi podmiotami i opieraja 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 przyznaé¢ 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 spotce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
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 sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac 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 obowigzujacymi
w BDM poprzez strone 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 y autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak inter i ie  prasie lub w Internecie catosci lub czesci wymaga zgody jacych raport.
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