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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Dalsze proby wzrostéw 1D YTD
WIG20 podczas wczorajszej sesji przegrat z poziomem 1450 pkt, ledwo go dotykajgc
i finalnie zakonczyt dzien z wynikiem 1444 pkt (+0,8%). Pozostate giéwne indeksy WIG20 14440 0,8% -36,3%
warszawskiej gietdy rowniez zyskiwaty ponizej 1% - WIG +0,7%, mWIG40 +0,8% i sSWIG80 WIG30 1772,0 0,7% -35,9%
+0,3%. W$réd indekséw sektorowych prym wiodta energetyka (+3,8%), nizej znalazta sie  mwiG4o 3620,9 0,8% -31,6%
chemia (+1,8%), paliwa (+1,7%) i odziez (+1,6%). Pod kreska zakonczyly sesje jedynie gry  swicso 16 154,0 0,3% -19.5%
(-1,2%), budownictwo (-1,0%) i spotki spozywcze (-0,5%). Z grona blue chipéw w czotéwee 477003 0.7% 31.2%
znalazly sie PGE (+6,6%) i Allegro (+5,8%), ktére odbijajg po duzych przecenach. Na koncu N s o 9’ 70' - 724’1%
zestawienia znalazly si¢ CD Projekt (-2,3%), Orange Polska (-2,1%) i Kety (-2,0%). Na - o ! L
szerokim rynku najwicksze wzrosty zanotowaty Coal Energy (+38,1%) i City Service WIG Banki 52364 0.5% -39.4%
(+10,2%). Dwucyfrowy spadek drugi dzien z rzedu zanotowato Adiuvo Investments (-11,0%), WIG Bud 3468,6 -1,0% -7,8%
a takze NanoGroup (-10,8%). Na rynkach europejskich réwniez panowaty pozytywne WIG Chemia 84141 1,8% -14,3%
nastroje. CAC40 zyskat +1,9%, DAX wzrést +0,9%, z kolei FTSE100 zakonczyt dzien wiG Dew 2340,2 0,9% -17,6%
w _qulizl_J punktu odniesienia (-0,01%). Byki zcliominolwa’ry takze parkiet za oceanem. G Energia 17516 3,8% 27,5%
Najwiecej _zyskal Na’sdaq (+2,3%), dobrzeT poradzity sobie te_i S&E’ (+1,§%)_| DJI (+1,1%).  \wic Games 15453,7 -0.7% -30,7%
Kontynuacje wzrostéw o poranku obserwujemy na rynkach azjatyckich. Nikkei zyskat +0,8%, o 119 6%
a Shanghai Composite finiszowat z wynikiem +0,6%. Na rynku walutowym wczoraj umocnita puis i _ U 1,4% o
sie nasza waluta. Aktualnie ptacimy za EUR 4,76 PLN, a za USD 4,78 PLN. O poranku tanieje  W!C Media S T2 ik S
ropa — barytka brent notowana jest w okolicach 91 USD, a WTI po 85 USD. Kontrakty WIG Paliwa 4950,7 1,7% -23,8%
terminowe na amerykanskie indeksy $wiecg na czerwono, dla DAX notowane sg na WIG Spoz 1985,1 -0,5% -55,7%
delikatnym plusie. WIG Surowce 32375 1,0% -28,7%
) WIG Odziez 4 604,0 1,6% -51,4%
Anna Tobiasz  pax 130530 0.9% 17,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 YUkl S s
CCC: Grupa miata w 2Q'22/23 44,3 min PLN straty netto (vs 99,2 min PLN zysku netto Sl SA2208 N e
rok wczesniej); BUX 40588,9 1,2% -20,0%
= Santander: Zysk netto wyniost w 3Q'22 279,4 min PLN (konsensus wynosit 303,8 min  S&P500 38591 1,6% -19,0%
PLN); DJIA 31836,7 1,1% -12,4%
= Asseco SEE: EBITDA w 3Q'22 wyniosta 80,8 min PLN, 3,2% powyzej konsensusu [tabela Nasdaq Comp 11199,1 2,3% -28,4%
SDQ/'I]; Zysk netto spotki z 3Q'22 wyniést 159,6 min PLN, zgodni kami [ el e 4%
= Budimex: Zysk netto spotki z wynios! ,6 min , zgodnie z szacunkami; —
= Zywiec: Zysk netto grupy w 3Q’22 spadt do 19,4 min PLN z 107,5 min PLN rok wczesniej; N;1kk9|2hz$ a0 1,02/0 7-5'40?
= Mercator: Spétka osiggneta w 3Q'22 18,4 min PLN zysku netto (vs 39,5 min PLN rok Shanghai Comp. 29163 0,0% 18,2%
temu); S&P/ASX 200 6798,6 0,3% -8,7%
= Wawel: Zysk netto w 3Q'22 wyniést 7,3 min PLN wobec 12,9 min PLN rok wczes$niej; EUR/PLN 477 -0,4% 4,0%
= PKN Orlen/PGNiG: Porozumienie spotek ze zwigzkowcami zakfada 4 |. gwarancji USD/PLN 4,79 -1,3% 18,6%
zatrudnienia, 2 |. obecnych warunkéw; CHF/PLN 4,81 -0,7% 8,7%
= PKN Orlen: Spoétka miata na koniec 3Q’'22 1 825 staciji paliw w Polsce (vs 1 819 na koniec  gyr/usp 1,00 0,9% -12,3%
21); USD/JPY 147,93 -0,7% 28,5%
= PGE: Spdtka zalezna ma pozwolenie na budowe trzech farm PV o tacznej mocy 15 MW;
= PKO BP: Bank obserwuje rosngcg partycypacje w programie wakacji kredytowych; FW20
= mBank: Warunki ugéd ws. kredytéw CgHF bedg dla klientéw korzystniejsze niz > X
w pilotazu; Wartos¢ Zmiana
= Orange: Koszty energii nie powinny wzrosna¢ w '23; spétka udostepni Plau ok. 1 min fgcz ~ Kurs otwarcia 1449 14 0,98%
Swiattowodowych; Kurs zamkniecia 1451 6 0,42%
= LS| Software: Wstepne przychody w 1-3Q’22 wynoszg 39,8 min PLN (+ 20% r/r); Kurs min. 1432 11 0,77%
= Herkules: B.GK moze wypowiedzie¢ spétce umowe krgdytowq dot. kontraktu GSM-R; Kurs max. 1460 4 0,27%
= Komputronik: §zacunkowa EBITD/} za 1H’22{2’3 wyniosta 14,2 min PLN (-15,8% r/r); TR G 34115 4337 -11,28%
= Pharmena: Spoétka planuje wydzieli¢ dziatalno$¢ dermokosmetyczng. . 521098 155 2,28%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 14388 14224 14503 14440 08% 724
WYKRES DNIA WIG30 17692 17481 17821 17720 0,7% 761

Alphabet (Google) wczoraj opublikowat raport za 3Q'22. Wyniki rozczarowaty Wall IS PEEy  IBEEE 9RO SENY @B 8
Street — zysk netto wyniost 13,9 mid USD (-26,5% r/r). W handlu posesyjnym SWIG80 161353 35894 36479 161540 03% 27
notowania poszly w dét o 6,6%. Niezadowalajace wyniki podat takze Microsoft (zysk WIGPL 487984 483694 487984 487540 08% 834

netto -14% r/r), ktérego notowania w handlu after hour spadty o0 6,7%. WIG 475941 47133,7 478933 477003 0.7% 845
Notowania Alphabet ez
Close MC 1D YTD
. Allegro 21,04 22232 5,8% -45,9%
m B % | VoL Asseco Poland 67,00 5561 0,5% -22,5%
$105.0 Ccc 35,21 1932 -1,3% -66,6%
CD Projekt 118,26 11913 -2,3% -38,7%
x Cyfrowy P. 16,88 10796  -05% -51,4%
g s1025  Dino 308,40 30236  0,8% -16,0%
T Jsw 37,71 4428 1,1% 8,1%
c Kety 465,50 4492 -2,0% -23,7%
w 1000 KGHM 90,88 18176 1,0% -34,8%
LPP 8 110,00 15038 2,3% -52,8%
mBank 239,00 10 139 2,0% -44,8%
sorg  Orange 5,82 7638 -2,1% -31,1%
’ Pekao 73,06 19176 -0,1% -40,1%
Pepco 31,16 17 917 -1,8% -33,0%
PGE 5,05 11331 6,6% -37,4%
§35.0  PGNIG 4,70 27135 1,4% -25,5%
10am 12pm 2pm 4pm Gpm dpm PKN Orlen 51,26 32112 1,9% -31,0%
Zrédfo: marketwatch.com PLOE? 2541 W 0l AR
PZU 25,20 21761 0,1% -28,7%
Santander Polska 233,00 23810 -0,5% -33,1%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 522,00 1242 0,4% -5,8% Handlowy 59,20 7735 -13% 0,3% Ropa Brent [USD/bbl] 92,6 -0,7% 2,9% 53% 19,1% 7,2%
Alior 27,15 3545 0,4% -50,4% Huuuge 23,98 2020 0,3% -4,5% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 5,7 10,1% -0,3% -154% 535% -2,7%
Amrest 17,50 3842 -1,8% -36,9% ING BSK 148,60 19333 3,5% -44,3% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 99,8 0,6% -119% -47,1% 419% 12,6%
Asbis 19,78 1098 0,2% -8,8% InterCars 358,00 5072 0,8% -243% CO2[EUR/] 76,7 6,1% 132% 150% -44% 28,3%
Asseco 42,50 2206 1,2% -17,6% Kernel 17,14 1440 -0,8% -70,8%  Wegiel ARA [USD/t] 270,1 0,2% 11% -178% 96,3% 13,9%
Azoty 30,22 2998 1,2% -10,6% Kruk 269,00 5197 -1,1% -17,7%  Miedz LME [USD/] 76340 -0,7% 2,0% -0,6% -21,6% -24.2%
Benefit 590,00 1731 2,4% -7,2% Livechat 112,00 2884 4,9% -4,1% Aluminium LME [USD/] 22123 2,6% 1,4% 2,7% -212% -22,7%
BNP 50,40 7439 0,4% -44,7% Mabion 19,89 321 0,2% -67,5%  Cynk LME [USDA] 29445 -2,2% 2,3% -2,3% -18,0% -16,0%
Bogdanka 29,76 1012 -0,7% -7,0% Mercator 40,65 433  -2,0% -58,1%  Otéw LME [USD/] 1880,0 -13% -83% -17% -19,6% -23,9%
Budimex 230,00 5872 -1,7% 1,3% Millennium 3,95 4792 52% -51,8%  Stal HRC [USD/] 720,0 -4,9% -4,3% -7,2% -49.8% -62,2%
Celon 12,80 653 3,9% -61,4% MoBruk 292,00 1026 -1,5% -242% Ruda zelaza [USD/] 93,8 -0,7% -13% -46% -16,7% -23,3%
Ciech 31,82 1677 4,8% -24,2% Neuca 532,00 2351 -2,0% -36,7%  Wegiel koksujacy [USD/t] 319,3 1,8% 4,1% 173% -9.2% -11,3%
Comarch 140,40 1142 -0,6% -22,0% PKP Cargo 11,10 497 -15% -20,8%  Ztoto [USD/oz] 1662,6 0,8% 0,6% 0,1% -9,1% -7,3%
DataWwalk 107,00 549 3,9% -52,7% Polenergia 89,20 7864 0,1% 212% Srebro [USD/oz] 19,6 1,9% 4,6% 3,0% -159% -18,9%
Develia 1,84 825 2,0% -37,9% Pracuj 45,60 3113 1,0% -37,1% Platyna [USD/oz] 927,0 -0,1% 1,6% 73% -43% -10,1%
Dom Dev. 81,50 2082 1,9% -32,1% Selvita 83,10 1525 -1,0% 1,3% Pallad [USD/oz] 1959,0 -04% -2,7% -102% 2,5% -2,3%
Enea 4,75 2936 5,1% -44,2% Tauron 1,85 3241 3,.3% -30,3%  Bitcoin USD 202343 4,4% 4,5% 4,2% -56,3% -67,4%
Eurocash 11,09 1543 -36% 2,3% TEN 93,50 686 2,9% -73,2%  Pszenica [USD/bu] 8345 -05% -18% -9,4% 8,3% 10,9%
Famur 2,88 1655 -2,4% -14,0% WP.PL 90,00 2636 1,2% -36,2%  Kukurydza [USD/bu] 686,0 0,7% 0,7% 1,3% 156% 26,2%
GPW 31,70 1331 0,3% -23,5% XTB 24,26 2848 0,1% 44,6% Cukier ICE [USD/Ib] 18,1 -01% -3,0% 24% -1,7% -1,6%
WIG20 ) ) )
T.W[GZ() Index - Last Price 1444.02 0.75%
o M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1488.20 b 2900
—— ‘ [ WIG20 Inclex - Moving Average 200 Day 1815.49 -0.25%
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 26APR2022-260CT2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 26-0ct-2022 08:18:08
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

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 ia wymaga zgody jacych raport.




bdD

041993

CCC

Santander

Asseco SEE

Budimex

Opracowanie ma charakter czys!

BIULETYN PORANNY

sroda, 26 pazdziernika 2022, 08:30 CEST

INFORMACJE ZE SPOLEK

Grupa miata w 2Q'22/23 (maj-lipiec) 44,3 min PLN straty netto jednostki dominujgcej wobec 99,2 min PLN zysku netto
w analogicznym okresie rok wczesniej. Strata netto z dziatalnosci kontynuowanej wyniosta 54,1 min PLN, a z
zaniechanej spétka wykazata 2,7 min PLN zysku netto.

Zysk na dziatalnosci operacyjnej wynidst w tym okresie 31,3 min PLN wobec 77,8 min PLN zysku przed rokiem. EBITDA
grupy siegneta w 2Q'22/23 179,1 min PLN. Przychody grupy wyniosty 2,38 mid PLN wobec 2,03 mid PLN rok wczes$nie;j.

Na poczatku sierpnia spétka przedstawita wstepne wybrane dane finansowe za 2Q'22/23. Szacowano wtedy, ze
EBITDA grupy wyniosta 224 min PLN, zysk operacyjny 79 min PLN, a przychody 2,38 mld PLN.

Ponadto, grupa bedzie w 4Q’22 oraz w 1Q'23 prowadzi¢ rozmowy z bankami w sprawie przedtuzenia terminéw
finansowania dla finansowania z terminem wymagalnosci w pierwszym poétroczu 2023 r. W ramach Term Sheet z 12
pazdziernika 2022 r. ustalono przedtuzenie uméw finansowania na poziomie 250 min PLN na kolejne 24 miesigce.
Zakonczenie rozmoéw i podpisanie stosownych dokumentéw planowane jest do 29 pazdziernika 2022 r.

Dodatkowo, CCC zwotat na 17 listopada 2022 roku NWZ, na wniosek giéwnego akcjonariusza tj. Ultro (podmiot zalezny
od Dariusza Mitka), w sprawie podwyzszenia jej kapitatu zaktadowego. Wniosek zawiera niewigzaca intencje
zapewnienia finansowania udziatowego w kwocie do okoto 500 min PLN, z przeznaczeniem na kapitat obrotowy spotki,
w przypadku gdyby spétka przeprowadzita emisje nowych akcji z wytgczeniem prawa poboru akcjonariuszy. CCC
analizuje mozliwos¢ pozyskania kapitatu w ramach leasingu zwrotnego wybranych aktywéw rzeczowych bedacych
wilasnoscig spotek z grupy kapitatowej Spotki, pozyskania nowego finansowania (diuznego lub kapitatowego) dla
wskazanych podmiotéw czy linii biznesowych Grupy (np. dla HalfPrice). W przygotowaniu jest takze IPO Modivo.

Spétka ma w dyspozycji szereg dziatan kompensujgcych negatywny wplyw zidentyfikowanych ryzyk na wyniki

finansowe grupy, m.in. oszczednosci kosztowe w stosunku do tych zatozonych w modelu finansowym, a takze
optymalizacje kapitatu obrotowego.

Spotka opublikowata raport za 3Q'22.

Wybrane dane finansowe vs konsensus [min PLN]

3Q'22 kons. réznica
Wynik odsetkowy 1640,7 1615,3 1,6%
Wynik z prowizji 665,8 641,5 3,8%
Koszty ogétem 1119,0 1095,7 2,1%
Saldo rezerw -341 -287,1 18,9%
Zysk netto 279,4 303,8 -8,0%

Zrédfo: PAP, BDM

Skonsolidowany zysk netto wzrdst w 1-3Q’'22 do 1,9 mid PLN z 918 min PLN w 1-3Q’21. Wynik z tytutu odsetek w tym
czasie wzrost do 6,8 mid PLN, rok temu wynosit 4,2 mld PLN. Wynik z tytutu prowizji rowniez wzrdst, wynidst w okresie
1-3Q'22 1,9 mid PLN wobec 1,8 mid PLN rok wczesniej.

Spotka opublikowata raport za 3Q'22.

Wybrane dane finansowe vs konsensus

3Q’22  kons. réinica  r/r q/q
Przychody 419,5 366,6 14,4% 58,7% 20,0%
EBITDA 80,8 78,3 32% 21,3% 7,4%
EBIT 57,2 55,2 3,6% 22,4% 9,0%
zysk nettoj.d. 50,3 45,6 10,2%  34,4% -22,7%
marza EBITDA 19,3% 21,4% -2,10
marza EBIT 13,6% 151% -1,42
marza netto 12,0% 12,4% -0,45

Zrédfo: BDM, PAP

Skonsolidowany zysk netto w 3Q’22 wyniést 159,6 min PLN, co stanowi wzrost 0 53% w stosunku do poréwnywalnego
okresu roku poprzedniego. Wynik jest zgodny z wczesniejszymi szacunkami. Przychody w 3Q’22 wyniosty 2,37 mid
PLN, a EBIT 182 min PLN. Zysk netto j.d. wynidst 157,3 min PLN. Dla poréwnania, przed rokiem Budimex miat 2,29
mld PLN przychoddw, blisko 140 min PLN EBIT i 104,5 min PLN zysku netto.

Ponadto, portfel zaméwien grupy na koniec 3Q’22 wyniost 12,47 mid PLN. Warto$¢ kontraktéw podpisanych w okresie
styczen—wrzesien wyniosta 4,61 mld PLN. Portfel zaméwien grupy jest rentowny i w duzej mierze zabezpiecza
przychody do konca 2023 roku.
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Zysk netto Grupy przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej w 3Q'22 roku wyniést 19,4 min PLN.
W analogicznym okresie przed rokiem zysk wynosit 107,5 min PLN. Przychody ze sprzedazy wzrosty do 1,1 mid PLN
z 1 mid PLN przed rokiem. Zysk z dziatalno$ci operacyjnej spadt do ok. 56,9 min PLN z 102,3 min PLN rok wczes$niej.

Narastajgco, po trzech kwartatach 2022 roku grupa miata 108,5 min PLN zysku netto jednostki dominujgcej, 168,7 min
PLN zysku operacyjnego i ok. 3 mld PLN przychodéw. W analogicznym okresie 2021 roku zysk netto wynosit 379,9
min PLN, EBIT 394,7 min PLN, a przychody 2,73 mid PLN.

Pomimo dobrej pogody w sezonie, narastajgco od poczgtku roku rynek piwa nie powrdcit do wzrostéw sprzedazy.
Spotka zrealizowata mocny plan komercyjny w sezonie, czego efektem jest solidny wzrost marki Zywiec oraz dobre
wyniki marki Heineken. Jednak na wyniki grupy negatywnie wptywa przede wszystkim bezprecedensowa inflacja
kosztéw produkcji. Wzrost przychoddw, osiagniety dzieki podwyzkom cen nie pokrywa wzrostu kosztéw napedzanego
przez kryzys energetyczny oraz wyzszg akcyze. Dodatkowo zysk obnizajg wyzsze koszty finansowania zwigzane z
podwyzkami stép procentowych oraz staba ztotowka.

W tak niestabilnych i trudnych warunkach gospodarczych spétka koncentruje sie na poprawie wewnetrznej
efektywnosci.

Spotka zanotowata w 3Q’22 18,4 min PLN zysku netto wobec 39,5 min PLN zysku przed rokiem i 9,8 min PLN straty
netto kwartat temu. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w 3Q’22 wyniosty 138,2 min PLN wobec 361,7 min PLN
w 3Q’21 oraz 149,2 min PLN w 2Q’22.

Skonsolidowany wynik EBITDA siggnat ok. 8,5 min PLN, wobec 58,0 min PLN w rok temu oraz -14,3 min PLN kwartat
temu. Szacunkowa wstepna wartos¢ EBITDA uwzglednia rozliczenie zaliczki od kontrahenta w kwocie ok. 21,3 min
PLN.

Na dzien 30 wrzesnia 2022 r. Grupa dysponowata ok. 437,5 min PLN gotéwki netto oraz innych aktywoéw finansowych.

Zysk netto w 3Q’22 wyniost 7,3 min PLN wobec 12,9 min PLN rok wczesniej. Zysk operacyjny spadt do 7,3 min PLN z
15,8 min PLN rok wczesniej, podczas gdy przychody wzrosty do 133,5 min PLN ze 124,4 min PLN w 3Q’21. W ubieglym
kwartale koszty sprzedazy wzrosty 0 9,4% do 15 min PLN, a koszty ogélnego zarzadu spadty o 17,1% do 11 min PLN.
W tym czasie marza EBITDA zmniejszyta sie do 11% z 18,7% rok wczesniej, a marza EBIT spadta do 5,5% z 12,7%
przed rokiem.

Spotka osiggneta w 1-3Q’22 EBIT w wysokosci 14,4 min PLN (vs 30,4 min PLN w 1-3Q’21). Przychody w tym okresie
wzrosty z 338,2 min PLN do 375,7 min PLN. W ostatnich trzech kwartatach zysk netto wyniost 15,6 min PLN. Oznacza
to spadek z 24,3 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Porozumienie PKN Orlen i PGNiG ze zwigzkami zawodowymi zaktada 48-miesieczny okres obowigzywania gwarancji
zatrudnienia dla pracownikéw PGNiG oraz 24-miesieczny okres niezmienno$ci dotychczasowych warunkéw pracy i
ptacy.

Strona pracodawcy zobowigzata sie do zapewnienia finansowania pracownikom PGNIG pakietu medycznego na
dotychczasowych lub nie mniej korzystnych niz obecnie zasadach. Na takich samych warunkach koncern zapewnieni
opieke ubezpieczeniowg oraz regulacje wynikajagce z zapiséw Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych.

Grupa na koniec 3Q’'22 miata w Polsce 1 825 stacji paliw wobec 1 819 na koniec 2021 roku. Lotos miat na koniec3Q’'22
512 stacji wobec 520 na koniec 2021 r.

Do koncernéw zagranicznych nalezato 1 588 stacji wobec 1 581 na koniec 2021 roku. Liczba stacji niezaleznych
operatoréw wzrosta do ok. 3 783 z 3 753. Sieci sklepowe posiadaty 171 stacji, wobec 179 koniec 2021 roku.

PGE Energia Odnawialna otrzymata pozwolenie na budowe trzech farm fotowoltaicznych o tagcznej mocy 15 MW w
powiecie chetmskim na Lubelszczyznie. Postepowanie przetargowe na realizacje inwestycji PV Zéttance 1, PV
Zoltance 2 i PV Zottance 3 zostanie ogtoszone w ciggu najblizszych trzech miesiecy. Podpisanie umowy z
wykonawcami zaplanowano do potowy 2023 roku, a uruchomienie farm w drugim kwartale 2024 r.

Grupa chce do 2030 r. zbudowaé instalacje stoneczne o fgcznej mocy ok. 3 GW.

Jeszcze w tym roku PGE Energia Odnawialna ma uruchomi¢ 19 farm fotowoltaicznych o mocy do 1 MW kazda, ktére
w 2021 roku wygraly aukcje na sprzedaz energii elektrycznej w instalacjach odnawialnych Zrédet energii. Bedg to
instalacje w wojewddztwach zachodniopomorskim, wielkopolskim, lubuskim, tédzkim, lubelskim i mazowieckim. Spétka
zamierza tez uzyskac pozwolenia na budowe elektrowni PV o tgcznej mocy okoto 260 MW.

Spétka poinformowata, ze w kolejnych latach zamierza co roku ogtasza¢ przetargi na ponad 300 MW w energetyce
stonecznej. Dodatkowo, w 2023 r. spotka zamierza oddaé do uzytku 24 instalacje. Najwiekszy projekt, o mocy 153 MW,
zostanie zrealizowany na terenie gminy Grebéw na Podkarpaciu. Pierwszy jej etap o mocy 100 MW ma powsta¢ do
konca 2023 roku.
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Bank obserwuje rosnaca partycypacije w programie wakacji kredytowych, ale nie przekroczyta ona poziomu 60% Bank
podtrzymuje szacunek kosztéw i docelowej partycypacii.

W sierpniu bank szacowat, ze ponad 40% jego klientow, ktdrzy sg uprawnieni do skorzystania z wakacji kredytowych,
skorzystato z tej opcji. Spotka zaktadata wczesniej, ze 63% klientdw zdecyduje sie na skorzystanie z wakacji
kredytowych. Przy takiej partycypacji bank zaktadat, ze koszt tego programu, ktéry obcigzy wyniki 3Q’22, wyniesie ok.
3 mid PLN.

Bank planuje wyj$c¢ z ofertg ugéd w sprawie kredytéw CHF do szerokiego grona swoich klientéw, zaoferuje im
warunki korzystniejsze niz proponowat w pilotazu tego programu.

Spoétka liczy na to, ze dzieki ofercie odzew bedzie wiekszy, niz w przypadku pilotazu, co pozwoli zmniejszy¢ nawis
spraw sadowych.

We wrzes$niu mBank poinformowat, ze zarzad oraz rada nadzorcza podjely decyzje o rozpoczeciu przez bank
programu ugdd, skierowanego do klientéw posiadajgcych hipoteczne kredyty walutowe w CHF. Bank zamierzat
rozpocza¢ program w pazdzierniku 2022 roku. W potowie pazdziernika KNF udzielita mTFI, stworzonemu przez
mBank, zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci.

Czionek zarzgdu ds. finanséw, Jacek Kunicki powiedziat, ze w przysztym roku spétka ma zabezpieczone wiecej
energii z OZE. Koszty energii grupy w samym 3Q’22 wzrosty o0 60 min PLN, a w catym 2022 roku mogg zwigkszy¢ sie
o okoto 200 min PLN.

Ponadto spodtka udostepni Play ok. milion tgcz $wiattowodowych w dostepie hurtowym. Zgodnie z ogtoszong w
czerwcu 2021 r. strategig ".Grow", Orange planuje do kofca 2024 r. zwiekszy¢ liczbe klientéw hurtowych na swojej
sieci Swiattowodowej. Wspotpraca obejmie zaréwno duzych, srednich i matych operatoréw.

Wedtug wstepnych danych przychody skonsolidowane w okresie 1-3Q’22 wzrosty 0 20% do 39,8 min PLN w stosunku
do 33,3 min PLN rok wczesniej. W samym 3Q’22 wartos$¢ przychodéw wzrosta o 37% rir.

Ponadto spétka dostata decyzje PFR w sprawie zwolnienia z obowigzku zwrotu subwencji finansowej uzyskanej w
ramach Tarczy Finansowej 2.0. Przychody z tytutu wskazanego umorzenia w kwocie 3,5 min PLN zostang rozpoznane
w wynikach finansowych grupy w 4Q’22.

Do spotki zaleznej wptyneto pismo z Banku Gospodarstwa Krajowego stwierdzajgce wystapienia przypadkow
naruszenia umowy kredytu finansujgcej realizacje kontraktu GSM-R. Nieusuniecie naruszen moze stac sie przyczyna
wypowiedzenia umowy kredytu przez bank.

Zdarzenia mogace miec istotny wplyw na sytuacje finansowg i majgtkowg spdtki to niedoszacowanie kosztéw i
zwiekszone koszty finansowania realizacji kontraktu, wady dokumentacji projektowej i formalno-prawnej zwigzanej z
kontraktem oraz odmowa przez PKP PLK waloryzacji cen wynikajacych z kontraktu. W ocenie BGK naruszenia te
mogg skutkowaé niewyptacalnoscig spotki.

Pod koniec wrzesnia Herkules informowat, ze zarzad spotki zaleznej ztozyt wniosek o otwarcie postepowania
sanacyjnego oraz wniosek o ogtoszenie upadiosci. Podstawg ztozenia tych wnioskéw byto zaistnienie m.in. zdarzen
wskazanych przez bank.

Wedtug szacunkow spétka w 1H22/23 osiagneta 843,4 min PLN (+10,6% r/r) przychoddw ze sprzedazy, 89,8 min
PLN (-3,6%) zysku brutto ze sprzedazy, 6,9 min PLN (-31,2%) EBIT, 14,2 min PLN (-15,8%) EBITDA oraz 14,2 min
PLN (-15,8% r/r) zysku przed opodatkowaniem.

Spétka planuje wydzieli¢ dziatalno$¢ dermokosmetyczng. Celem wyodrebnienia i przeniesienia tej dziatalnosci, jako
zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa, jest zwiekszenie efektywnosci i konkurencyjnosci grupy w horyzoncie
dtugoterminowym, m.in. poprzez utworzenie centréw kompetencyjnych w obszarach dziatania przypisanych do ZCP.

Wydzielenie dziatalnosci wymaga zgody akcjonariuszy, na 22 listopada zwotano walne zgromadzenie, ktérego
przedmiotem bedzie podjecie stosownej uchwaty.

Wielka ktotnia w rodzinie Movie Games. Notowane na NewConnect Road Studio, ktore finiszuje z kluczowg i dobrze
zapowiadajgca sie grg, tuz przed premierg weszto w spér z najwiekszym akcjonariuszem i wydawca. Oficjalnie poszto
0 600 tys. PLN, ale problem jest powazniejszy. — Puls Biznesu

Priorytetem nowego prezesa Biomedu jest rejestracja Onko BCG na rynkach europejskich przed oddaniem do uzytku
nowej fabryki. O "leku na covid" spétka chce zapomnieé. — Puls Biznesu

Ponad milion klientéw na wakacjach kredytowych. Nie wszyscy uprawnieni kredytodawcy skorzystali do tej pory z ulgi
w sptacie raty. Dla bankéw to dobra informacja, ale sytuacja moze sie zmieni¢ wraz ze wzrostem kosztéw kredytu. -
Rzeczpospolita
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Energetyka Komisja Europejska nie chce interwencji na rynku elektrycznosci. Proponuje natomiast dziatania w razie wysokiej
chwiejnosci na rynku gazu — Rzeczpospolita

Ceny gazu w Europie spadaja. lle jeszcze? Europa ma nadwyzke gazu w krétkim okresie. To powoduje spadek cen.
Wyzwaniem moze by¢ przyszta zima. — Puls Biznesu

Trwajacy kryzys na rynku energetycznym skfania do refleksji na temat jego funkcjonowania. Na wiele pytan nie ma
jeszcze dobrych odpowiedzi, ale jedno jest pewne - nasz przyszly system energetyczny bedzie sie réznit od systemu
z przesziosci - oceniajg przedstawiciele Orlenu. — Dziennik Gazeta Prawna

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 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
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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 26.10.2022 roku, 08:30 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 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

