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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Byki z przewaga na poczatku tygodnia 1D YTD
Nowy tydzien na GPW zaczeli$my od wzrostow. WIG20 poszedt w gore o +1,5%, WIG zyskat

+1,3%, a mWIG40 i sWIG80 odpowiednio +0,9% i +0,7%. W ujeciu sektorowym najlepiej WIG20 14332 1,5% -36,8%
radzito sobie budownictwo (+2,9%) i odziez (+2,7%). Najstabiej wypadly spotki WIG30 1759,3 1,7% -36,4%
motoryzacyjne (-1,2%) i media (-1,0%). W$réd blue chipéw zdecydowanymi liderami  mwiGao 3591,3 0,9% -32,1%
wzrostow byty Kety (+6,7%) i Orange Polska (+4,5%) — spdtka po sesji opublikowata wyniki gy 680 16 101,3 0,7% -19,7%

za 3Q'22, ktére okazaty si¢ wyzsze od konsensusu. Ponizej punktu odniesienia sesje

y : h . < ; - ) WIG 47 370,7 1,3% -31,6%
zakonczyty jedynie dwie spotki — PGNIG (-0,2%) i Allegro (-0,03%). Na szerokim rynku G Dt EE 05 e
mocno w gore poszedt ZE PAK (+11,5%), a takze Aplisens (+9,8%) i STS Holding (+9,6%). - g g L
Dwucyfrowe spadki zaliczyly Adiuvo Investments (-22,2%), New Tech Capital (-19,5%) WIG Banki 52126 1,5% -39,7%
i Tatry Mountain Resorts (-10,0%). Wczoraj poznaliémy odczyty PMI dla przemystu oraz dla  WIG Bud 35023 2,9% -6,9%
ustug strefy euro, Francji, Niemiec, UK i USA. Powyzej putapu 50 pkt. znalazio sie tylko PMI  WIG Chemia 82627 -0,6% -15,9%
dla ustug we Francji, a wigkszos$¢ opublikowanych danych znalazta sig ponizej konsensusu. WIG Dew 23194 -0,7% -18,4%
Mimo to na rynkach europejskich zdecydowanie przewazata zielen. DAX i CAC40 zyskaly G Energia 16874 0,6% -30,1%
po +1,6%, a FTSE100 wzrdst +0,6%. Za oceanem roéwniez dominowaly byki. DJI wzrést 15 cames 15565,7 0.3% -30,2%
+1,3%, S&P zy§kalp ’+1.,2%, a .Nas.dac! zak(_)nczyl dz@n +1.,1% qaq knl'eska. Pq slabym WIGIT 37311 0.4% 20.7%
poczatku tygodnia nie$miato odbija sie rowniez rynek azjatycki. Po zjezdzie Komunistycznej _

Partii Chin i umocnieniu wiadzy Xi Jinpinga chiriskie spotki w poniedziatek mocno znizkowaty. W!G Media SEEM AL il
Dzisiaj Shanghai Composite rosnie +0,1%, a Nikkei zyskuje +1,1%. Po spadku delikatnie WIG Paliwa 4869,2 0,1% -25,0%
ro$nie réwniez ropa — brent kupimy za 91,2 USD/bbl, a WTI po 84,6 USD/bbl. Kontrakty ~WIG Spoz 19952 1,4% -55,5%
terminowe na DAX i amerykanskie indeksy notowane sg minimalnie ponizej punktu WIG Surowce 3206,0 0,5% -29,4%
odniesienia. ) WIG Odziez 45296 2,7% -52,2%
Anna Tobiasz  pax 129315 1.6% -18,6%

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 gL O ~GL
= Orange: W 3Q'22 grupa odnotowata 822 min PLN EBITDAaL (+3,9% r/r) [tabela 40 61314 1,6% -14,3%
BDM]; BUX 40 091,5 -0,8% -21,0%

= KGHM: Sprzedaz miedzi we wrzesniu '22 wyniosta 61,5 tys. ton (-7% t/r); L W) 1258 A
= Millennium: Bank liczy, ze kwartalnie bedzie zawiera¢ ok. 2 tys. ugdéd w sprawie DJIA 314996 1.3% 715,3%
kredytow CHF; Nasdaq Comp 10952,6 0,9% -30,0%

= Budimex: Oferta spotki za 294,6 min PLN najkorzystniejsza w przetargu na roboty Bovespa 116 012,7 -3,3% 10,7%
budowlane w Siedlcach; Nikkei225 26 974,9 0,3% -6,3%

= Cyfrowy Polsat: Sfinalizowano umowe sprzedazy 50% udziatéw w Port Praski City =~ Shanghai Comp. 29776 -2,0% -18,2%
Il oraz Port Praski Medical Center; S&P/ASX 200 6779,4 1,5% -8,9%

= Torpol: Szacunkowy zysk netto za 1-3Q’'22 wyniést 105,8 min PLN (vs 36 min PLN  EuUR/PLN 4,79 0,2% 4,4%
rok wezesniej); USD/PLN 4,85 0,1% 20,1%

= CD Projekt: Spétka zakonczyta skup akcji wiasnych; CHF/PLN 484 -0,2% 9,5%
= CCC: Obligatariusze zdecydowali 0 zmianach warunkéw emisji obligacji; EUR/USD 0,99 0,1% -13,2%
= Cl Games: Spotka w zaktualizowane;j strategii stawia na nowe projekty multiplayer, \;sp,3py 148,91 0.9% 29.4%

action-RPG i wiasne IP;
= Develia: Spotka zawarta umowe o wspotpracy joint venture odnos$nie budowy Fw20

parku logistycznego koto Wroctawia; Wartosé Pz e
= PKP Cargo: Zawarcie umowy leasingu do kwoty maksymalnej 200 min PLN netto;

! . N o, f 7 " L. Kurs otwarcia 1435 7 0,49%
. .
Cavatina: Spotka przeprowadzi emisje 3,5 letnich obligacji o warto$ci do 20 min S A % GET
PLN; Kurs min 1421 15 1,07%
. . . . L . . , 0
= Poltreg: Grupa podpisata umowe z Clinmark na realizacje badan klinicznych dot. K 1456 n 1 46%
stwardnienia rozsianego; urs max. : D"
» Noctiluca (NC): Spétka podpisata dwustronng umowe NDA oraz weszta w etap  Wolumen obrotu ga4kp £ Z 2
. . i 0,
zaawansowanych negocjacji umowy MTA. QIIED BE/ER G 7kl =58 AT
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 14214 14112 14459 14332 15% 621
0,
WYKRES DNIA WIG30 17497 17319 17724 17593 17% 661

MWIG40 35909 160568 161195 35913 09% 95

Ciepty pazdziernik przyczynia sie do spadku cen gazu. Wysokie temperatury wywotah
pYy b przyczy ° b g ¥ P v wy 4 SWIG8D 160568 35665 36170 161013 0,7% 37

spadek zapotrzebowania, co w potgczeniu z wypetnionymi magazynami sprowadzito

wczoraj ceny gazu na rynku ,next hour” na ujemne poziomy. Wczoraj kontrakty spadty WIGPL 482019 482019 485967 483868 1,3% 746
do -15 EUR. Dzisiaj wrocity do dodatnich warto$ci i aktualnie notowane sg po 23 EUR.  WIG 472548 468327 476394 473707 13% 761
Kontraty typu ,,next hour” na gaz narynku TTF w Holandii wicz20
I TTFONIR Index - Last Price 2300 Close mC 1D YTD
m  Allegro 19,89 21022 0,0% -48,8%
‘I Asseco Poland 66,65 5532 1,6% -22,9%
i m CCC 35,69 1958 2,0% -66,2%
I CD Projekt 121,00 12189  2,0% -37,3%
[l l _ Cyfrowy P. 16,97 10853  35% -51,1%
I \w ~ Dino 306,10 30010  2,9% -16,7%
| ‘*J tol, asw 37,30 4379 3,3% 7,0%
J | J | = Kety 475,00 4584 6,7% -22,1%
J Jh L ~ KGHM 90,00 18000  0,2% -35,4%
i W W o pp 793000 14704  33% -53,9%
4 mBank 234,20 9935 2,0% -45,9%
J\ MP,\I % Orange 5,95 7803 45% -29,6%
A ”» Pekao 73,10 19187  1,5% -40,1%
- MMLN““WMW s ST ooy B ! P Pepco 31,72 18 239 3,7% -31,8%
[ PGE 4,74 10633 0,0% -41,2%
e - - PGNIG 4,63 26765  -0,2% -26,5%
R e (7 et ) R = . PKN Orlen 50,28 31498  0,0% -32,4%
Zrédfo: Bloomberg PKO BP 24,52 30 650 1,1% -45,4%
PZU 25,17 21735 1,9% -28,8%
Santander Polska 234,20 23933 0,5% -32,8%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 520,00 1238 -1,1% -6,1% Handlowy 60,00 7840 53% 1,7% Ropa Brent [USD/bbl] 93,5 0,0% 2,0% 6,3% 20,2% 8,7%
Alior 27,05 3531 2,6% -50,5% Huuuge 23,90 2013 -12% -4,8% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 52 49% -133% -23,1% 39,5% -11,8%
Amrest 17,82 3912 -1,4% -35,7% ING BSK 143,60 18682 0,0% -46,2% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 99,2 -12,7% -22,5% -475% 41,0% 13,5%
Asbis 19,75 1096 6,2% -9,0% Inter Cars 355,00 5030 -1,8% -249% CO2[EUR/] 72,3 5,2% 7,1% 8,4% -9,8% 241%
Asseco 42,00 2180 0,2% -18,6% Kernel 17,27 1451 2,8% -70,6%  Wegiel ARA [USD/] 269,6 -0,2% -0,4% -17,9% 96,0% 16,6%
Azoty 29,86 2962 -0,7% -11,7% Kruk 272,00 5255 22% -16,8% Miedz LME [USD/] 76890 -0,4% 0,6% 0,1% -21,1% -22,0%
Benefit 576,00 1690 -3,0% -9,4% Livechat 106,80 2750 -0,9% -8,6% Aluminium LME [USD/] 2157,3 -1,4%  -3,2% 0,1% -23,1% -24,4%
BNP 50,20 7409 -0,8% -45,0% Mabion 19,85 321 -12% -675% Cynk LME [USD/] 3011,3 1,0% 4,2% -0,1% -16,1% -13,9%
Bogdanka 29,96 1019 -0,9% -6,4% Mercator 41,48 442  -12% -57,2%  Otéw LME [USD/] 1904,0 -0,4% -7,7% -0,4% -18,6% -22,7%
Budimex 234,00 5974 52% 3,1% Millennium 3,75 4554 59% -542%  Stal HRC [USD/] 757,0 -0,7% 0,3% -2,4% -472% -60,2%
Celon 12,32 629 -0,5% -62,8% MoBruk 296,50 1042 2,2% -23,0% Ruda zelaza [USD/] 93,9 -0,6% -0,7% -4,5% -16,5% -23,0%
Ciech 30,36 1600 -1,5% -27,7% Neuca 543,00 2400 0,0% -354% Wegiel koksujacy [USD/t] 313,7 0,4% 6,3% 15,2% -10,8% -11,5%
Comarch 141,20 1148 0,7% -21,6% PKP Cargo 11,27 505 1,6% -19,6%  Zioto [USD/oz] 1649,7 -0,5% 0,0% -0,7% -9,8% -8,7%
DataWwalk 103,00 529 -6,4% -54,4% Polenergia 89,10 7855 0,00 21,1% Srebro [USD/oz] 19,2 -0,9% 3,2% 1,1% -17,4% -21,7%
Develia 1,81 809 -3,2% -39,1% Pracuj 45,15 3082 -0,1% -37,7%  Platyna [USD/oz] 925,3 -1,0% 0,9% 71% -45% -12,9%
Dom Dev. 80,00 2044 -2,7% -33,3% Selvita 83,90 1540 -13% 2,3% Pallad [USD/oz] 1981,0 -12%  -0,9% -9,2% 3,6% -3,3%
Enea 4,52 2793 -1,1% -46,9% Tauron 1,79 3137 2,6% -32,6%  Bitcoin USD 19 329,5 0,8% -1,0% -0,5% -58,3% -69,1%
Eurocash 11,50 1600 34% 6,1% TEN 90,90 667 -1,1% -74,0% Pszenica [USD/bu] 840,5 -12% -2,4% -8,8%  9,0% 10,7%
Famur 2,95 1695 -2,6% -11,9% WP.PL 88,90 2603 -1,8% -37,0%  Kukurydza [USD/bu] 681,5 -0,4% -0,3% 0,6% 149% 26,7%
GPW 31,60 1326 0,3% -23,7% XTB 24,24 2845 4,7% 445% Cukier ICE [USD/Ib] 18,1 -14%  -3,4% 25% -1,6% -0,1%
WIG20 ‘ ‘ ‘
T.W[GZ() Index - Last Price 1433.21 1.53%
I — M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1494.02 L 200
— ‘ W WIG20 Index - Moving Average 200 Day 1819.99 -0.24%
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 25APR2022-250CT2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 25-0ct-2022 07:13:09
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
Spétka opublikowata wyniki za 3Q'22.

Orange jest na dobrej drodze do realizacji celéw catorocznych, pracuje nad ograniczeniem wptywu inflacji na koszty.
Prognoza spotki na biezgcy rok zaktada stabilng EBITDA z kosztami leasingu lub niski, jednocyfrowy wzrost tego
wskaznika. Ponadto spodziewa sie niskiego jednocyfrowego wzrostu przychodéw w "22.

Catoroczna prognoza wyniosta 1,7-1,9 mid PLN naktadéw inwestycyjnych.
Baza kart SIM Orange Polska w 3Q'22 zwigekszyla sie o 95 tys. netto, na koniec wrzesnia byto to 17,92 min kart.

W minionym kwartale przybyto netto 234 tys. kart SIM w segmencie komoérkowych ustug abonamentowych. W
segmencie ustug pre-paid operator stracit netto 140 tys. kart SIM.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

3Q'22 3Q’22 kons. réznica r/r a/q
Przychody 3123 3057,0 2,2% 8,2% 2,2%
EBITDAaL 822 785,2 4,7% 3,9% 3,0%
EBIT 324 307,2 5,5% -82,5% 3,9%
2ysk netto j.d. 193 183,5 5,2% -87,8%  -20,6%
marza EBITDA 26,3% 25,7%
marza EBIT 10,4% 10,1%
marza netto 6,2% 6,0%

Zrédfo: PAP, BDM

We wrzes$niu ‘22 sprzedaz miedzi wyniosta 61,5 tys. ton (-7% r/r). Zmniejszenie poziomu sprzedazy byto spowodowane
przede wszystkim nizszg sprzedazg miedzi pochodzacej z zagranicznych aktywow grupy.

Bank liczy, ze w kolejnych kwartatach utrzyma tempo zawierania ugéd z kredytobiorcami na poziomie okoto 2 tys.
kwartalnie. W 3Q liczba dobrowolnych ugéd zawartych w zwigzku z kredytami CHF wyniosta 2 175, podczas gdy liczba
nowych sadowych pozwoéw to 1 336. Koszty zwigzane z ugodami wyniosty 161 min PLN (vs 110 min PLN w 2Q).

Zarzad zamierza doprowadzi¢ do podwyzszenia wspétczynnikdw kapitatowych do satysfakcjonujacego poziomu
poprzez potgczenie dalszej poprawy dochodowosci operacyjnej i inicjatyw majgcych na celu optymalizacje kapitatowa,
takich jak zarzgdzanie aktywami wazonymi ryzykiem. Podczas pozostawania w procedurze planu naprawy, bank nie
bedzie odprowadzat podatku bankowego (+80 min PLN na kwartat).

Wskaznik TCR na koniec wrzesnia 2022 roku wyniést 12,4% (wymog 13,5%), a T1 byt na poziomie 9,5% (wymodg
10,8%). Wplyw na pogorszenie wspotczynnikdw miato jednorazowe zaksiegowanie w 3Q kosztow wakacji
kredytowych.

Oferta spotki wybrana jako najkorzystniejsza w postepowaniu o udzielenie zamdwienia publicznego prowadzonego
w formie przetargu na: "Wykonanie robét budowlano-montazowych w ramach rozbudowy kompleksu wojskowego
w m. Siedlce obejmujgcych m. in. budowe nowych obiektéw i przebudowe istniejgcych wraz z budowg infrastruktury
towarzyszgcej oraz zagospodarowaniem terenu".

Wartos¢ oferty wynosi 294,6 min PLN netto a termin zakonczenia robét ustalono na 18.01.2027 r.

HB Reavis Holding sfinalizowat nabycie od spétek zaleznych Cyfrowego Polsatu 50% udziatéw w spétkach Port Praski
City Il oraz Port Praski Medical Center. W lipcu spotka informowata, ze tgczna cena sprzedazy udziatdw wyniesie ok.
24,3 min EUR.

Grupa szacuje, ze za 1-3Q’22 miata 105,8 min PLN zysku netto (vs 36 min PLN rok wczesnie;j).

Wedtug szacunkoéw, przychody ze sprzedazy za 1-3Q'22 spadty do 731,8 min PLN (vs 772,7 min PLN przed rokiem),
a zysk ze sprzedazy brutto wzrést do 149,4 min PLN (vs 72,1 min PLN w analogicznym okresie "21). Grupa utrzymata
ciagtos¢ operacyjna i wysoka jakosé realizacji robot budowlanych na wszystkich prowadzonych projektach.

Zarzad spotki ocenit negatywnie propozycje NN PTE odnosnie wyptaty przez spoétke jednorazowej, specjalnej
dywidendy w wysokosci 114,85 min PLN. W ocenie spotki wyptata mogtaby ostabi¢ sytuacje finansowa i ptynnosé
spotki.
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Spédtka od 5 do 24 pazdziernika skupita tacznie 860.290 akcji wtasnych, stanowigcych 0,85%. kapitatu zaktadowego.
Wobec wykorzystania srodkéw przeznaczonych na skup akcji wlasnych, program zakonczono.

Rozpoczecie programu nastgpito w oparciu o uchwate zarzadu z 4 pazdziernika 2022 roku w sprawie
przeprowadzenia skupu akcji wtasnych, podjeta na podstawie uchwaty nadzwyczajnego walnego zgromadzenia spotki
z 29 listopada 2016 roku.

Zgromadzenie Obligatariuszy grupy zdecydowato o zmianach warunkéw emisji obligacji serii 1/2018. Warunki emisji
zostaty zmienione w zakresie warunkéw badania wskaznikéw finansowych okreslonych w warunkach emisji, dodania
nowych obowigzkéw informacyjnych wobec Obligatariuszy i administratora zabezpieczeh oraz przyznania
Obligatariuszom prawa do wczesniejszego proporcjonalnego wykupu w przypadku redukcji finansowania
kredytowego.

Zmiany warunkow emisji w zakresie wskaznikow finansowych zmieniajg warunki testowania wskaznikéw finansowych
w zakresie tozsamym do zmian ustalonych w term sheet do umowy kredytowej zawartej 2 czerwca 2021 r., ktéry
zostat uzgodniony z instytucjami finansujgcymi grupe.

- Cl Games zaktualizowato swojg strategie zgodnie, z ktérg bedzie tworzyto wiasne IP oraz skupiato sie na projektach
multiplayer i action-RPG. Nowymi grami majg by¢ Project Scorpio i Projcet Ill.

- Kolejnym filarem nowej strategii Cl Games bedg gry action-RPG. Spétka widzi ogromny potencjat w tym gatunku
i poprzez wewnetrzne studio Hexworks chce kontynuowac tworzenie swiatow RPG, liczgc na coraz wiekszg liczbe
odbiorcéw. Project Ill to zapowiedziana przez spétke gra action-RPG zaplanowana na lata 2025-2026.

- W zaktualizowanej strategii nie zmienia sie rola United Label, studio w dalszym ciggu bedzie skupiato sie na silnych
IP z zatozeniem wydawania od 1-3 gier rocznie.

- CIG planuje wspétprace z partnerami zewnetrznymi, aby wykorzystujac wspélne do$wiadczenia dywersyfikowaé
swojg dziatalno$¢ o nowe obszary rozrywki. Spétka planuje adaptacje kluczowych IP na nowe formaty, w tym gry
mobilne, VR oraz film i TV. Jednoczes$nie Cl Games rozwaza potencjalne tworzenie i wydawanie gier opartych o
uznane, popularne IP. Najwazniejszymi elementami zaktualizowanej strategii pozostajg Lords of the Fallen, Sniper
Ghost Warrior oraz Project Survive.

- ,The Lords of the Fallen” - ujawnienie rozgrywki zapowiedziano pod koniec 2022 roku.

- Spoétka zapowiedziata kolejng czes¢ "SGW", ktéra bedzie realizowana wraz z zewnetrznym partnerem
odpowiedzialnym za koprodukcje gry. Unowocze$niona wizja nowego projektu ma zwigkszy¢ grono jego odbiorcow.
- Proces przegladu opcji strategicznych Cl Games, uwzgledniajgcy pozyskanie inwestora, nabrat tempa po starcie
kampanii gry "The Lords of the Fallen". Spétka rozmawia z duzymi globalnymi podmiotami. Kiedy dojdzie do kolejnego,
bardziej zaawansowanego etapu, poinformuje o tym w raporcie biezagcym. Rozwazane sg rézne scenariusze, w tym
inwestycje mniejszosciowe lub wiekszosciowe.

- CIG obecnie timing dla dual listingu widzi w 2023 roku.

- W ocenie spotki, aktualnie dla inwestorow w spétkach gamedev istotne jest silne IP, projekty AAA, prawie wszyscy
patrza na live ops/gaas, poniewaz jest to silny trend i obecnie duza cze$¢ przychodoéw jest generowana w ten sposoéb.
Azjaci patrza na marki, ktére rozwijaja na Zachodzie, wszyscy szukajg silnych zespotéw, wysoka efektywnosé przy
produkcji ma duze znaczenie.

- Obecnie Cl Games nie rozwaza pozyskania nowych srodkéw finansowych.

- Cl Games planuje w zaktualizowanej strategii rozwoju do 2027 r. m.in. nowe IP - "Projekt Scorpio" oraz wydawanie
1-3 tytutéw rocznie przez spoétke zalezng United Label. Celem planowanych zmian jest poprawa wynikéw finansowych
poczawszy od 2023 r.

- CIG zaktada, ze premiera gry Project Survive moze nastgpi¢ w 2023r. W zaktualizowanej strategii spétki premiera
Project Survive zostata wpisana w okres pomigdzy 2023-2024 r. Spotka rozwaza wydanie gry w formule early access.
Prace nad projektem trwajg od ok. roku, a gra ma by¢ podobna do gry The Forest.

- Projeckt Scorpio jest na etapie prac koncepcyjnych. Gra bedzie taktyczng strzelanka multiplayer premium. Cl Games
chce, by tytut byt grg ustugg pozwalajacg zarabia¢ na produkcie dtugo po jego premierze.

Spétka zawarta umowe o wspotpracy joint venture, w ramach ktérej na nieruchomosci potozonej w Malinie koto
Wroctawia powstanie park logistyczny. Szacunkowa warto$¢ catego projektu przekroczy 1,5 mid PLN.

Wspodtpraca bedzie polega¢ na utworzeniu jednej lub kilku spotek inwestycyjnych z zamiarem realizacji parku wraz
z niezbedng infrastrukturg techniczng oraz drogowa. Powierzchnia parku ma wyniesé min. 400 tys. GLA. Grupa
zawrze z Hillwood przedwstepng umowe sprzedazy nieruchomosci, na ktérej powstanie wspomniane centrum.
Zakonczenie inwestycji planowane jest w ciggu szesciu lat od zmiany przeznaczenia nieruchomosci.

Spoétka zawarta umowe leasingu z PKO Leasing do maksymalnej tgcznej kwoty 200 min PLN netto powigkszonej o
odsetki i koszty finansowania. Przedmiotem umowy bedzie leasing nowych lokomotyw dostarczonych przez
konsorcjum.

Spétka przeprowadzi emisje 3,5 letnich obligacji o wartosci do 20 min PLN. Zapisy beda przyjmowane od 24
pazdziernika do 8 listopada '22. Oprocentowanie zostato ustalone w oparciu o0 WIBOR 6M powigkszony o marze 6%.
Funkcje firmy inwestycyjnej petni Michael/Strém Dom Maklerski.

Zarzad spotki zawart umowe ramowg z Clinmark na realizacje badan klinicznych oraz zlecenia na przeprowadzenie
badania klinicznego w stwardnieniu rozsianym. Okres trwania umowy to 5 lat z mozliwoscig przedterminowego
zakonczenia. Wynagrodzenie Clinmark z tytutu realizacji zlecenia wyniesie ok. 1,97 min EUR netto.

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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Spoétka podpisata dwustronng umowe NDA oraz weszita w etap zaawansowanych negocjacji umowy MTA
z amerykanska miedzynarodowg firmg technologiczng, bedaca wtascicielem m.in. kilku serwiséw spotecznosciowych
i komunikatoréw internetowych oraz spétki zajmujgcej sie tworzeniem gogli VR i AR.

NDA to umowa o zachowaniu poufnosci, w ktérej strony zobowiagzujg sie do wymiany poufnych materiatéw i wiedzy
z zastrzezeniem ich dalszego nierozpowszechniania. Umowa ta odgrywa kluczowa role, ze wzgledu na regulacje
kwestii IP oraz efektywnie oznacza formalne wejscie we wspotprace migedzy stronami.

MTA to formalne rozpoczecie testdw emiteréw przez Partnera oraz wejscie w wielomiesieczne rozmowy biznesowe.
Standardowo potencjalne efekty takiej wspdtpracy sg mozliwe do osiggniecia w perspektywie 12-18 miesiecy. Ze
wzgledu na istotno$¢ zapisow MTA i wymagany do ich negocjacji czas, zarzad spodziewa sie zawarcia umowy
w perspektywie 1-2 kwartatow.

Produkcja pianek w Ciechu mniejsza niz rok temu. To konsekwencja wysokiej bazy zwigzanej z pandemig
i ponadprzecietnym zapotrzebowaniem zgtaszanym w 2021 r. przez odbiorcéw, czyli przede wszystkim przez
przemyst meblarski. - Parkiet

Cieptownie nie majg wegla na zime, bo jest za drogi. Nawet 80 proc. cieptowni w Polsce nie ma zapewnionych dostaw
wegla do konca sezonu grzewczego. Nieco lepiej sytuacja wyglada do konca tego roku. — Parkiet

Wysokie ceny wcale nie dajg duzo zarobi¢ energetyce. Politycy méwig o nadzwyczajnych zyskach firm zwigzanych
z energig. U producentéw pradu prézno ich szukac¢. — Dziennik Gazeta Prawna

Drogowa batalia o limit waloryzacji. GDDKIA proponuje zmiany w indeksacji kontraktéw na utrzymanie szybkich z 5
do 10 proc. Branza liczy na dwa razy wigcej. — Puls Biznesu

Budowlanka przestraszona widmem braku pieniedzy z UE, Dla targanej ogromnym skokiem cen materiatéw czy
ktopotami w dostepie do kredytéw branzy budowlanej odciecie Polski od 75 mid euro z UE bytoby katastrofg. —
Dziennik Gazeta Prawna

W listopadzie stopa referencyjna NBP powinna wzrosng¢ o 1 pkt proc. To bytby pierwszy krok do odzyskania
wiarygodnosci przez Rade Polityki Pienieznej - argumentuje prof. Joanna Tyrowicz, nowa cztonkini tego gremium. -
Parkiet

Daleko tej zimy raczej nie polecimy. Zimy nigdy nie byly najlepszg pora dla branzy. Ale zima 2022/2023 w lotnictwie
bedzie jednak trudniejsza, niz sgdzono jeszcze kilka miesiecy temu - wynika z najnowszej prognozy agencji kontroli
ruchu lotniczego Eurocontrol. - Rzeczpospolita

Start-upy majg coraz wiekszy problem z pozyskaniem finansowania - $rednia warto$¢ transakcji spadta o ok. 70 proc.
wzgledem IV kwartatu ub.r. Stabnie tez aktywnos$¢ zagranicznych inwestoréw. — Rzeczpospolita

Kryzys tapie startupy za gardto. Finansowanie miodych, technologicznych spétek w Polsce runeto o ponad 40 proc.
wzgledem Il kwartatu br. Ostre hamowanie dotarto nad Wiste z op6znieniem, ale jego skala jest wieksza niz na rynku
globalnym. - Parkiet

Zrédfo: 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 Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@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

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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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 25.10.2022 roku, 07:43 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.
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