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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Mocne zakonczenie tygodnia na Wall Street 1D YTD
Ostatnia sesja na GPW przed diugim weekendem zakonczyta sie wzrostami gtéwnych
indekséw. WIG20 wzrdst +2,8%, WIG zyskat +2,1%. Relatywnie stabo, lecz i tak na plusie, WIG20 1690,4 2,8% -25,4%
zamknely sie indeksy $rednich i matych spétek, ktére podniosty si¢ odpowiednio o +0,6% WIG30 2061,8 2,7% -25,4%
i +0,3%. Sektorowo najlepiej radzita sobie odziez (+4,0%), energia (+3,4%) i gornictwo mwiGao 39585 0,6% 25,2%
(+2,8%). Z drugiej strony najmocniej tracily chemia’ (-_2,9%), pudownictwo oraz infor.matyka SWIG80 17 030,2 0.3% 15.1%
(qba' po -0,3%). Podczas naszego 'p|atkowelgo Swigtowania na rynkach zagranlcznych . 544211 21% 215%
réwniez panowaty pozytywne nastroje. DAX i CAC zyskaty po +0,6%, z kolei FTSE100
zamknat sesje -0,8% pod kreska. Rynki nadal zyly pozytywnym odczytem inflacji NC!ndex S15:0 (0% e
konsumenckiej w USA z czwartku. Ceny konsumpcyjne w pazdzierniku’22 wzrosty +7,7% r/r  WIG Banki 6020,1 1,9% -30,3%
i +0,4% m/m, przy oczekiwanych +7,9% r/r i +0,6% m/m. Budzi to apetyt na zmiane polityki WIG Bud 37389 -0,.3% -0,6%
Fed i zwrot w bardziej gotebie nastawienie do polityki monetarnej. Po czwartkowej, najlepszej WIG Chemia 9140,3 -2,9% -6,9%
od 2020 roku sesji, w czasie ktorej Nasdaq zyskat +7,4%, S&P +5,5%, DJI +3,7%, piatek wiG Dew 24436 0,1% -14,0%
pr;yniésl lkontynL'Jac'je w'zrostéw na Wall Street. Nasdaq nadal byt jednym z sil!'liejszygh WIG Energia 20124 3.4% 16,7%
g%ownyph indeksow i wzrdst +1,9%, S&P zyskat +0,9%; aDJI +0,1%. W rozpoczynajacymsie - conos 172703 2.4% 22.6%
tygodniu poznamy wstepne dane na temat PKB za 3Q'22 w Polsce. Konsensus wskazuje na
wzrost 3% r/r. O poranku rynek azjatycki rozpoczyna nowy tydzien w niedzwiedzich S S WS i
nastrojach — Nikkei traci -1,1%, z kolei Shanghai Composite finiszuje na minusie w okolicach ~WIG Media 60922 0,8% -30,5%
punktu odniesienia. USD/PLN odbija po mocnych spadkach z ostatnich dni. Rano USD WIG Paliwa 5861,0 2,6% -9,8%
kupimy za 4,54 PLN, a EUR za 4,68 PLN. Delikatnie rosnie tez ropa — barytka brent obecnie  WIG Spoz 2065,2 0,2% -53,9%
handlowana jest po 96 USD, a WTI po 89 USD. Kontrakty terminowe na DAX notowane sg wiIG Surowce 4204,6 2,8% -7.4%
powyzej punktu odniesienia, natomiast na amerykanskie indeksy swiecg na czerwono. WIG Odziez 5142,1 4,0% -45,8%
Anna Tobiasz DAX 14 224,9 0,6% -10,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK LoEL00 Ytk Py i
PKO BP: Bank liczy na zyski w kolejnych kwartatach; ey DEEXHS Qe 7.8%
= Eurocash: Spoétka spodziewa sie dobrego 4Q'22, cho¢ w detalu wida¢ wiekszg B m31096:3 2% L3600
ostrozno$é konsumentow S i O a2
= Grupa Azoty: Spétka szacuje, ze jeszcze potowa mocy produkcyjnych w branzy DJIA 33747.9 0,1% 7.1%
nawozowej w UE jest ograniczona; Nasdag Comp 113233 1,9% -27,6%
= PGE: Spoétka szacuje, ze powtarzalna EBITDA w 3Q’22 siegneta 2,33 mid PLN; Bovespa 1122535 2,3% 7.1%
= PKP Cargo: Szacunkowa EBITDA w 3Q'22 na poziomie 277 min PLN — drugi Nikkei225 282636 3,0% -1,8%
najwyzszy odczyt w gietdowej historii spotki [komentarz BDM]; Shanghai Comp. 3087,3 1,7% -15,2%
= Decora: Finalne wyniki za 3Q’'22 zgodne ze wstepnymi [komentarz BDM — zalegty]; S&P/ASX 200 7 158,0 2,8% -3,9%
= Tesgas: Wyniki za 3Q’22 poréwnywalne r/r [komentarz BDM — zalegty]; EUR/PLN 4,69 -0,1% 2,1%
= Esotiq & Henderson: Szacunkowa sprzedaz w pazdzierniku'22 wzrosta +20% r/r  usp/PLN 4,53 -1,3% 12,3%
[komentarz BDM]; CHF/PLN 4,81 0,8% 8,7%
= Solar: Szacunkowa sprzedaz w pazdzierniku'22 wyniosta 14,8 min PLN wobec 14,1  gyr/usp 1,03 1,4% -9,0%
min PLN rok wczesniej [wykres BDM]; USDIIPY 138,81 1.5% 20,6%

= Benefit Systems: Podsumowanie konferencji po 3Q’22 [podsumowanie BDM];
= PCC Rokita: Spdtka w 3Q’22 wypracowata 230,4 min PLN EBITDA (+62,8% r/r) FW20

[tabela BDM]; Wartosé Zmiana
= PCC Exol: Spétka w 3Q’22 wypracowata 43,1 min PLN EBITDA (+86,9% r/r)

[tabela BDM]; Kurs otwarcia 1649 2 0,12%
= CFG (NC): Spétka opublikowata wyniki za 3Q’22, zysk netto adj. ponizej naszych Eu:s rznainmk"'ec'a iggg _‘E 21%*';//"
oczekiwan - negatywne [komentarz BDM]; urs min. oot b
= LMG (NC): Wyniki za 3Q'22 [tabela BDM]; KUSlax 1706 38 2,28f
= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM]; Wolumen Obro.tu 56 046 19 087 51,64%
= Intersport: Szacunkowa EBITDA w 2Q’22/23 wyniosta 5,9 min PLN Otwarte pozycje 58 139 -3217 -5,24%
- ;oKréJcF)’II:_ISferta za 562 min PLN netto wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu Indeksy GPW
= Helio: Spétka szacuje, ze miata strate netto w 1Q’22/23 wobec zysku rok temu. Indeks  Open Low  High  Close 1D Obrot
WIG20 16379 16190 16927 16904 28% 1036
WYKRES DNIA WIG30 19915 19769 20649 20618 27% 1126

Po czwartkowej publikacji danych o inflacji konsumenckiej w USA, dolar szybko sie ostabit. MWIG40 39326 169010 170302 39585 0,6% 155
Inwestorzy oczekujg zmiany podejécia Fed do polityki monetarnej i bardziej gotebiego SWIG80 169746 38640 39665 170302 03% 34
nastawienia. Czwarty z rzedu spadek poziomu inflacji do 7,7% powoduje optymizm na rynku, WIG-PL 538725 538725 557191 557191 21% 1214

jednak nadal wskaznik pozostaje znacznie powyzej celu (2%). Christopher Waller, cztonek wiG 52967,8 52564,1 544806 544211 2,1% 1237
zarzadu Fed ostudzit oczekiwania stwierdzajgc, ze jest jeszcze ,droga do przejécia” zanim
zakonczy sie cykl podwyzek stop procentowych. Rano USD delikatnie sie umacnia. WiG20
Close MC 1D YTD
Notowania EUR/USD ) Allegro 2593 27400  6,8% -33,3%
WEURUSD BN Gy - Lest Price 1030 | Asseco Poland 68,95 5723 0,1% -20,2%
f — % cce 38,11 2091 3,0% -63,9%
[ |'-u.| .'l il CD Projekt 140,80 14184 3,3% -27,0%
i i, | Cyfrowy P. 18,71 11966  1,4% -46,1%
N iy ‘j 1w Dino 343,00 33628  23% -6,6%
||" '“ﬂ.q_ IIl JsSw 47,20 5542 -2,4% 35,4%
¥ ‘ ""‘"""i Kety 543,00 5240 4,2% -11,0%
I |1”l | ~ KGHM 118,90 23780  3,8% -14,7%
1 = '1,]“" Ty U Kk 277,80 5367  -0,8% -15,0%
A fi |J LPP 9 165,00 16994  4,6% -46,7%
'\Il I|||"||1' ¥ |.-| “ | mBank 320,00 13575 2,5% -26,1%
iy Y L J. i Orange 6,63 8704 4,3% -21,5%
T, || i Pekao 82,02 21528 2,5% -32,8%
i ’l|“| I Pepco 35,00 20125 1,7%  -24.8%
PGE 6,25 14019 4,0% -225%
150 PKN Orlen 62,60 39216  2,6% -15,8%
) ) or o Ty T i ) ) o ov PKO BP 27,60 34500  3,1% -38,6%
m PZU 28,54 24645  2,3% -19,3%
EURUSD Curncy (BUR-USD X-RATE) Graph 2187 Diaily J1DEC Copyrighte 2002 Bloomberg Finence LP. 14-ow- o

- Santander Polska 268,20 27407  0,3% -23,0%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S. A Bloomberg ° ’
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 540,00 1285 0,9% -2,5% Huuuge 23,98 2020 0,8% -4,5% Ropa Brent [USD/bbl] 95,4 1,8% -3,3% 0,6% 22,6% 16,1%
Alior 33,88 4423 0,8% -38,1% ING BSK 164,00 21336 -2,0% -38,6% Gaz USA HH[USD/MMBTU] 6,1 -30% -54% -48% 623% 26,3%
Amrest 18,48 4057 0,4% -33,3% Inter Cars 400,00 5667 0,0% -154% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 97,9 -13,7% -14,8% -20,7% 39,1% 30,8%
Asbis 22,64 1257 -0,5% 4,3% Kernel 18,38 1544 1,0% -68,7% CO2[EUR/A] 75,8 3,8% -0,7% -52% -55% 19,1%
Auto 12,74 1664 -0,5% -10,3% Livechat 112,00 2884 1,3% -4,1% Wegiel ARA [USD/t] 190,6 -0,1% -11,8% -13,1% 38,5% 34,2%
Azoty 33,00 3273 -58% -2,4% Mabion 21,87 353 1,6% -64,2%  Miedz LME [USD/t] 85019 2,6% 45% 130% -12,7% -13,3%
Benefit 684,00 2007 2,4% 7,5% Mercator 56,00 596 0,5% -42,3%  Aluminium LME [USD/] 24458 5,9% 4,3% 10,3% -12,8% -8,0%
Bogdanka 36,62 1246 -0,8% 14,4% Millennium 5,03 6102 2,3% -38,6% Cynk LME [USD/] 3044,3 5,0% 5,2% 11,3% -152% -7,6%
Budimex 249,00 6357 -0,6% 9,7% MoBruk 285,00 1001 0,9% -26,0% Otéw LME [USD/] 21655 3,1% 8,0% 95% -7,4%  -9,6%
Bumech 55,10 798 1,1% 156,3% Neuca 611,00 2701 1,8% -27,3%  Stal HRC [USD/] 662,0 0,6% -2,4% -7,2% -53,9% -63,5%
Ciech 34,74 1831 1,2% -17,3% PKP Cargo 12,39 555 2,7% -11,6% Ruda zelaza [USD/] 91,6 5,0% 5,3% -0,9% -18,6% -0,5%
Comarch 148,00 1204 0,5% -17,8% Polenergia 90,20 7952 -0,7% 22,6% Wegiel koksujgcy [USD/t] 284,3 -59% -11,4% -9,0% -19,1% -14,1%
DataWwalk 111,00 570 -4,4% -50,9% Pracuj 48,60 3318 5,7% -33,0% Zioto [USD/oz] 1760,7 0,3% 4,7% 78% -3,7% -5,5%
Develia 2,05 915 -0,2% -31,1% Selvita 80,00 1468 0,1% -2,4% Srebro [USD/oz] 21,4 -1,4% 2,4% 115% -83% -14,7%
Dom Dev. 90,00 2299 0,1% -25,0% STS 15,74 2464 22% -33,0% Platyna [USD/oz] 1017,4 -1,8% 5,5% 9,3% 5,0% -6,6%
Enea 5,43 3353 3,4% -36,3% Tauron 2,12 3715 58% -20,1% Pallad [USD/oz] 2010,0 2,9% 9,3% 9,7% 51% -5,1%
Eurocash 12,00 1670 -2,4% 10,7% TEN 111,00 814 1,9% -68,2%  Bitcoin USD 15875,9 -10,8% -24,9% -22,2% -65,7% -75,3%
Famur 3,24 1860 2,8% -3,4% WP.PL 97,00 2841 -1,0% -31,2% Pszenica [USD/bu] 809,5 0,7% -45% -8,2% 5,0% -0,9%
GPW 36,10 1515 2,6% -12,8% XTB 29,38 3449 1,4% 751% Kukurydza [USD/bu] 654,8 0,2% -39% -53% 10,4% 13,4%
Handlowy 6790 8872 51% 151% ZE PAK 23,10 1174 -33% 351% Cukier ICE [USD/Ib] 19,6 1,2% 5,0% 9,3% 6,6% 3,4%
WIG20
f
7 WIG20 Index - Last Price 1690.38 2.81% |[2200
\ M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1478.73
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INFORMACJE ZE SPOLEK
PKO BP liczy, ze w kolejnych kwartatach bedzie raportowat zyski, ocenia, ze strata z 3Q’22 byta jednorazowa -
poinformowali przedstawiciele banku.

PKO BP spodziewa sie w IV kwartale dalszej poprawy marzy odsetkowej, a potem liczy na jej stabilizacje. Bank liczy
sie z tym, ze w 2023 roku koszty ryzyka bedg nieco wyzsze - poinformowali w czwartek przedstawiciele banku.

Nadptaty kredytow hipotecznych w PKO BP spadty w ostatnim kwartale do ok. 500 min PLN miesiecznie z poziomu ok.
600 min PLN miesigcznie przed wakacjami. "Nadpfaty spadaja, jest to pewna niespodzianka”- poinformowat wiceprezes
Bartosz Drabikowski.

Grupa Azoty ocenia, ze jeszcze 50% mocy produkcyjnych w branzy nawozowej w Unii Europejskiej jest ograniczona -
poinformowat podczas telekonferencji dla mediéw i analitykow wiceprezes spoétki, Marek Wadowski. Dodat, ze z powodu
rekordowo wysokich cen surowcéw, w szczegolnosci gazu ziemnego, w potowie wrzesnia ok. 70% mocy wytwdrczych
produkcji nawozowej w Uni Europejskiej byta wytaczonych.

Wiceprezes Grupy Azoty Putawy Justyna Majsnerowicz poinformowata w czwartek, ze spoétka prowadzi rozmowy z
Polimexem Mostostalem na temat wniosku generalnego wykonawcy bloku energetycznego w Putawach o
podwyzszenie wynagrodzenia i przediuzenie czasu jego realizacji.

"Obecnie jesteSmy wraz z Polimeksem na etapie zaawansowanych analiz. Po sfinalizowaniu tych uzgodnien
przekazemy stosowne informacje raportem biezgcym" - powiedziata wiceprezes. Umowa zostata podpisana we
wrzesniu 2019 roku przez ZA Putawy oraz konsorcjum w sktadzie: Polimex-Mostostal, Polimex-Energetyka i SBB
Energy. Wartos¢ kontraktu wynosi blisko 1,2 mld PLN Przekazanie bloku do uzytkowania miato nastgpi¢ w terminie
trzech lat od poleceniu rozpoczecia prac.

Spétka podata szacunkowe wyniki za 3Q'22
Wyniki za 3Q’22 [min PLN]

3Q'21 3Q'22 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 1100 1363 23,9%

EBITDA 166 277 67,4%
EBITDA skoryg 157 -
EBIT -10 92 -
Zysk (strata) brutto -26 -
Zysk (strata) netto -24 38
Marza EBITDA 15,0% 20,3%

Marza EBITDA skoryg. 14,3% -

Marza EBIT -09%  6,8%

Marza zysku netto -2,1%  2,8%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Wyniki za 3Q’22 [mIn PLN]

1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 | 1Q'22 2Q'22 3Q'22
Przychody 1261 1164 1191 1165 | 1036 929 1010 1101 996 1050 1100 1121 | 1166 1285 1363
Zysk na sprzedazy 88 12 57 -51 -112 -114 -48 -36 -81 -54 -27 -69 -33 38
Saldo PPO/PKO -1 3 24 12 6 38 85 -5 10 -4 17 -1 2 0
EBIT 87 15 81 -39 -106 -76 37 -41 -71 -57 -10 -70 -32 38 92
EBITDA 259 192 263 147 90 117 227 147 104 122 166 121 152 219 277
EBITDA skoryg 286 229 231 160 110 96 140 149 118 128 157 103 174 227
Saldo finansowe -19 -16 -21 -16 -34 -16 -15 -18 -16 -14 -16 -15 -25 -31
Zysk brutto 69 -1 61 -56 -139 -92 23 -59 -85 -70 -26 -84 -56 9
Zysk netto 53 -5 51 -63 -114 -78 16 -48 -71 -59 -24 -72 -48 5 38
dtug netto 1714 1762 1950 2072 (2293 2290 2272 2274 | 2407 2449 2574 2310 | 2516 2430
Przewieziona masa [minton] 28,6 26,6 270 263 | 231 209 240 259 | 232 252 265 267 | 259 250 24,7

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM
e EBITDA po 1-3Q’22 wyniosta 648,5 min PLN, co implikuje 277,0 min PLN w samym 3Q’22. Jest to druga najwyzsza
kwartalna EBITDA w gietdowej historii spotki (jedynie w 3Q’18 byto 279 min PLN).
e Przewieziona masa nieco spadfta r/r (24,7 min t vs 26,5 min PLN), ale przychody wzrosty o 24% r/r (w 2Q’22 wzrost
wynosit 22% 1/r).
o Pefne wyniki zostang opublikowane 24 listopada.

Resort klimatu szacuje odpis na Fundusz Wyptaty Réznicy Cen na poziomie 25,24-42,4 mid PLN - podano w ocenie
skutkéw regulacji (OSR) rozporzadzenia. MKiS podaje, ze dochody przyjeto przez wskazanie przedziatu z uwagi na
uzaleznienie wysokosci odpiséw odrynkowych cen energii w 2023 r. W modelu przyjeto rozpietos¢ cen od 785
PLN/MWh do 900 PLN/MWh.
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Energetyka Spéiki koncza remonty kluczowych blokéw weglowych. Enea, Tauron i PGE kohczg remonty blokéw energetycznych.
Rezerwa mocy powiekszy sig 0 2,5 GW mocy, a problemy z dostepem energii bedg mniejsze. — Parkiet
PGE PGE wstepnie szacuje, ze jej skonsolidowana EBITDA raportowana wyniosta w 3Q'22 1,93 mid PLN, a EBITDA
powtarzalna siegneta 2,33 mid PLN. Konsensus PAP Biznes zakfadat, ze EBITDA wyniesie 2,2 mid PLN
Decora Spotka podata finalne wyniki za 3Q’'22 w czwartek przed sesja

Wyniki za 3Q’22 [mIn PLN]

3Q'21 3Q'22 zmianar/r 3Q'22wstepne odchyl. 3Q'22PBDM odchyl. 1-3Q'21 1-3Q'22P zmianar/r

Przychody 126,4 1417 12,1% 141,7 0,0% 135,2 4,8% 360,6 419,4 16,3%
Zysk brutto ze sprzedazy 45,8 43,4 -5,4% 43,4 0,0% 43,9 -1,2% 140,8 134,0 -4,9%
2Zysk na sprzedazy 193 11,9 -38,7% 11,6 2,4% 10,9 8,8% 65,3 40,9 -37,3%
EBITDA 23,0 15,4 -33,2% 15,4 0,2% 13,9 10,8% 79,0 51,9 -34,2%
EBIT 19,9 12,2 -38,5% 11,9 2,8% 10,4 17,4% 69,5 42,1 -39,5%
2ysk brutto 20,2 11,2 -44,5% 11,3 -0,7% 8,7 29,0% 69,2 38,8 -43,9%
Zysk netto 16,4 9,3 -43,2% 9,3 0,3% 7,1 30,9% 56,4 32,1 -43,0%
Marza brutto ze sprzedazy 36,3% 30,6% 30,6% 32,5% 39,1% 32,0%
Marza na sprzedazy 153%  8,4% 8,2% 8,1% 18,1% 9,8%
marza EBITDA 18,2% 10,9% 10,9% 10,3% 21,9% 12,4%
marza EBIT 15,7%  8,6% 8,4% 7,7% 19,3% 10,0%
marza netto 13,0%  6,6% 6,5% 5,3% 15,6% 7,7%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Wyniki za 3Q’22 wg segmentéw [min PLN]

1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q'20 2Q20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 | 1Q22 2Q'22 3Q'22
Przychody 72,5 79,0 83,5 71,3 86,7 78,6 108,2 97,3 109,7 124,5 126,4 120,0 | 1424 1352 141,7
Produkty 60,9 67,4 72,3 50,1 75,0 68,3 89,7 85,3 89,4 98,1 99,9 90,4 101,2 96,0 100,2
Towary 11,5 11,6 11,2 21,2 | 11,7 104 185 12,0 | 203 264 265 296 | 41,2 393 415
Zysk brutto ze sprzedazy 26,4 27,0 28,9 23,7 32,2 32,4 47,9 39,8 47,1 47,9 45,8 43,6 46,9 43,7 43,4
Produkty 230 243 264 192 | 289 295 429 380 | 402 381 383 344 | 360 339 335
Towary 3,4 2,7 2,5 4,5 3,4 3,0 5,0 1,8 6,9 9,8 7,6 9,1 10,9 9,8 9,8
Zysk na sprzedazy 9,3 8,9 9,6 52 12,6 14,9 25,9 18,2 24,8 21,1 19,3 14,4 18,8 10,3 11,9
EBITDA 11,6 11,8 12,2 8,6 14,7 19,1 25,8 20,7 27,6 28,3 23,0 18,1 21,7 14,8 15,4
EBIT 9,0 9,0 8,9 51 11,4 16,9 23,1 18,0 24,5 25,2 19,9 14,2 18,4 11,5 12,2
Zysk (strata) brutto 8,7 8,5 8,5 52 11,0 16,6 23,8 18,2 24,6 24,3 20,2 12,6 18,5 9,1 11,2
Zysk (strata) netto 7,3 7,0 73 3,7 9,2 13,4 18,9 15,1 20,3 19,7 16,4 10,3 15,3 7,6 93
Dtug (gotdwka) netto 43,9 46,6 32,7 24,1 16,8 8,7 2,1 -3,4 | -13,7 54 -1,9 21,6 64,7 93,3 106,8
CFO -8,6 10,5 17,9 11,8 11,9 24,8 12,2 17,1 15,9 9,7 14,5 3,1 -20,7 18,0 -7,1
CAPEX 2,9 2,3 2,9 39 2,7 2,2 53 12,2 55 7,5 6,6 25,8 22,8 24,8 8,4
Marza zysku brutto ze sprzedazy 36,5% 34,2% 34,5% 33,2% | 37,1% 41,2% 44,2% 41,0% | 43,0% 384% 36,3% 36,3% |32,9% 323% 30,6%
Produkty 37,7% 36,1% 36,4% 383% | 38,5% 43,2% 47,8% 44,6% | 450% 38,8% 383% 381% | 356% 353% 33,5%
Towary 29,8% 23,3% 22,3% 21,1% | 28,7% 28,5% 26,8% 151% | 34,2% 37,0% 28,5% 30,9% | 26,5% 250% 23,7%
Marza EBITDA 16,1% 14,9% 14,6% 12,1% | 17,0% 24,3% 23,8% 21,3% | 252% 22,7% 18,2% 15,1% | 152% 11,0% 10,9%
Marza EBIT 12,4% 11,4% 10,6% 7,2% | 13,1% 21,5% 21,4% 18,5% | 22,3% 20,2% 157% 11,8% | 12,9% 85%  8,6%
Marza zysku netto 10,0%  8,9% 8,8% 51% | 10,6% 17,1% 17,5% 15,5% | 18,5% 159% 13,0% 8,6% | 10,7% 5,6% 6,6%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM

» Wyniki bardzo zblizone do wstgpnych danych publikowanych pod koniec pazdziernika.

e EBITDA w 3Q’22 spadta do 15,4 min PLN (rok temu 23,0 min PLN). Wynik nieco lepszy niz zaktadali$my (nasza
prognoza: 13,9 min PLN), bedacy konsekwencje wyzszych od oczekiwan przychodéw oraz lekko dodatniego salda
pozostatej dziatalnosci operacyjnej (+0,4 min PLN, przyjmowalismy lekki minus).

Dynamika przychoddw lekko przyspieszata vs 2Q'22 (12% vs 9%).

Natomiast marza brutto ze sprzedazy pogtebita swojg erozje i spadta do 30,6% (w 1H22 bylo 32,6%, w 3Q'21
36,3%). Jest to najnizszy odczyt od 4Q’17, bedacy konsekwencjg gtéwnie wzrostu cen surowcéw w poprzednic
kwartatach.

Koszty sprzedazy siggnety w 3Q'22 27,6 min PLN (+23% r/r — wzrost kosztéw logistycznych i marketingowych)
Obecnie ceny surowcow (styren, poliuretan w przypadku podktadéw/listew, PCV w przypadku podtég SPC) zaczety
spadac, co powinno pozwoli¢ na bronienie rentownosci brutto w kolejnych kwartatach.

Na wyniku netto w 3Q'22 spdtka wypracowata 9,3 min PLN (vs 16,4 min PLN rok temu). Zaktadalismy 7,1 min PLN
(wyzszy wynik od prognozowanego to konsekwencja wspomnianej wczesniej EBITDA oraz nizszych od zatozen
kosztéw finansowych lub podatku).

Dtug netto na poziomie 107 min PLN. CF operacyjny w 3Q'22 na poziomie -7 min PLN. CAPEX 8 min PLN (56 min
PLN w 1-3Q’22 w wyniku budowy mocy pod produkcje paneli SPC).

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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Tesgas Spotka podata wyniki za 3Q’'22 w czwartek przed sesjg
Wyniki za 3Q’22 [mIn PLN]
3Q'21 3Q'22 zmiana r/r 1-3Q'21 1-3Q'22 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 26,7 27,1 1,6% 81,5 92,0 12,8%
Zysk brutto ze sprzedazy 4,9 4,7 -2,9% 12,7 14,7 15,3%
Zysk na sprzedazy 1,3 1,5 12,8% 2,0 4,0 103,6%
EBITDA 2,7 2,6 -1,6% 7,3 7,5 1,6%
EBIT 15 15 -2,5% 4,0 4,0 1,4%
Zysk (strata) brutto 1,5 1,3 -10,6% 3,9 3,7 -4,6%
Zysk (strata) netto 1,2 1,4 14,2% 3,6 3,1 -13,2%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 18,2% 17,4% 15,6% 15,9%
Marza EBITDA 10,0% 9,7% 9,0% 8,1%
Marza EBIT 5,7% 5,4% 4,9% 4,4%
Marza zysku netto 4,5% 5,0% 4,4% 3,4%
Zrédto: DM BDM S.A., spotka
Wyniki za 3Q’22 wg segmentéw [min PLN]
1Q’19 2Q’19 3Q’19 4Q’19 i 1Q’20 2Q’20 3Q’20 4Q’20 : 1Q’21 2Q’21 3Q’21 4Q’21:1Q’22 2Q'22 3Q’22
Przychody 243 320 366 341 21,8 230 31,3 263 260 288 267 320 303 345 271
Ustugi dla gazownictwa 16,4 26,1 29,7 251 : 12,5 142 21,7 188 : 20,4 21,0 17,4 21,5 : 187 262 20,0
Obrébka stali 1,1 1,3 0,9 1,2 1,1 0,8 0,9 0,9 0,7 0,7 1,6 1,6 1,7 2,9 2,0
OZE 4,5 6,5 57 7,5 7,8 7,8 8,5 6,3 4,6 7,0 7,5 8,8 9,8 51 4,9
Pozostate 2,4 -1,9 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,3 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Zysk brutto ze sprzedazy 2,6 51 4,1 59 4,3 5,5 5,4 59 3,6 4,2 4,9 7,7 3,8 6,1 4,7
Zysk na sprzedazy -0,4 2,0 1,3 2,5 1,0 2,1 2,3 2,0 0,3 0,4 1,3 3,1 0,1 2,5 1,5
Ustugi dla gazownictwa -0,7 0,6 0,4 2,0 0,0 1,2 1,4 1,3 0,4 0,8 1,7 3,6 -0,4 2,5 1,0
Obrébka stali 0,2 0,5 0,0 01 i -04 0,1 -0,3 0,6 0,0 -0,5 03 07 i -04 0,3 0,7
0ZE 0,5 0,8 0,7 0,4 1,3 0,7 1,1 0,0 0,2 0,1 -0,1 0,1 0,8 -0,5 0,3
Pozostate 0,0 0,2 0,2 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 -0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
EBITDA 0,8 3,0 24 2,6 2,5 2,7 3,6 2,6 1,4 3,3 2,7 4,4 1,3 3,6 2,6
EBIT -0,2 19 13 1,4 1,4 1,7 2,5 1,4 0,3 2,1 15 31 0,1 2,3 1,3
Zysk netto -0,5 1,7 1,3 1,2 1,1 1,4 2,1 2,0 0,3 21 1,2 3,0 0,2 1,6 1,4
Dtug (gotéwka) netto -0,5 3,9 -3,2 31 1,9 35 0,1 2,4 0,0 -1,9 -7,1 8,2 15 7,8 0,3
Marza brutto ze sprzedazy 10,8% 16,1% 11,3% 17,4% : 19,9% 24,0% 17,1% 22,4% i 14,0% 14,6% 182% 24,1% :12,7% 17,6% 17,4%
Marza na sprzedazy -1,4%  64% 36% 73%  47% 92% 73% 7,6%  11% 13% 49% 95%  02% 72% 54%
Ustugi dla gazownictwa  -4,1%  2,3% 1,4% 7,9% i 0,2% 8,3% 67% 7,1% : 19% 3,8% 9,6% 16,8% : -1,9% 9,6% 5,0%
Obrébka stali -18,9% 344% -02% -58% -37,5% 155% -30,6% 61,1% : -0,7% -658% -17,5% -43,8% :-24,8% 11,53% 34,6%
0ZE 10,8% 12,0% 12,8% 58% 16,1% 95% 12,6% 04% : -35% 19% -17% 0,7% : 7,9% -9,0% -63%
Pozostate 1,8% -10,3% 62,9% 50,0% :47,6% 41,5% 33,2% 31,3% :22,0% -59,2% 27,5% 41,3% :33,3% 41,8% 35,3%
Marza EBITDA 34% 93% 65% 75% i 11,6% 119% 114% 10,1%: 53% 11,4% 10,0% 13,8% @ 4,1% 10,4% 9,7%
Marza netto -2,3%  5,2% 36% 3,4% i 53% 6,0% 68% 7,6% i 1,1% 7,4% 4,5% 92% i 0,7%  4,5% 5,0%
Zrédto: DM BDM S.A., spotka
Komentarz BDM
e Wyniki na poziomie przychodéw i EBITDA poréwnywalne r/r.
o Podobnie jak w 2Q'22 segment OZE ze stratg na sprzedazy, natomiast zysk w segmencie Obroébki Stali. Spadek
marzy q/q i r/r i segmencie Ustug dla gazownictwa
o Diug netto na poziomie 0,3 min PLN.
o Portfel zlecen netto (po odjeciu przychodéw zrealizowanych) na poziomie 130 min PLN (vs 103 min PLN rok temu).
Eurocash Grupa Eurocash spodziewa sig dobrego 4Q’22, cho¢ w segmencie detalicznym widzi wigksze wyczulenie konsumentow
na ceny i musi inwestowa¢ w marze. W przysztym roku grupa bedzie sie koncentrowa¢ na poprawie efektywnosci
operacyjnej - poinformowat PAP Biznes prezes Pawet Suréwka. Jak wskazat, wida¢, ze dyskonty rosng szybciej niz
mate formaty, co jest wyzwaniem.
Jak poinformowal, grupa stara sie obniza¢ koszty, by wyciggna¢ jak najwiecej oszczednosci dla klientow. Mocno tez
pracuje z dostawcami nad poprawg warunkéw handlowych. Prezes Eurocashu spodziewa sie, ze podwyzszona inflacja
bedzie sie utrzymywaé w przysztym roku. Prezes wskazat, ze poprawa efektywnosci operacyjnej jest jednym z gtéwnych
celéw grupy na przyszty rok.
Esotiq & Szacunkowa sprzedaz w pazdzierniku'22 wyniosta ok. 17 min PLN (+20% r/r), w tym sprzedaz w kanale internetowym
Henderson 3,1 min PLN (+95% r/r). Marza brutto na sprzedazy wyniosta ok. 60% (-4 p.p. r/r).
Komentarz BDM: Informacja pozytywna. Zgodnie z naszymi przewidywaniami, spotka nadal notuje wzrost przychodéw
ze sprzedazy. Nizsza marza brutto na sprzedazy, ktorej spadek naszym zdaniem zwigzany jest przede wszystkim
z silnym kursem USD, jest adekwatna do naszych prognoz z ostatniej rekomendaciji (link).
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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Szacunkowa sprzedaz w pazdzierniku’22 wyniosta 14,8 min PLN (+5,0% r/r).

Przychody ze sprzedazy [min PLN]
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Zrédfo: BDM, spétka

Podsumowanie konferencji dla analitykow Benefit Systems po 3Q'22 (10.11.2022)

- wzrost kosztéw SG&A: koszty state i zmienne pracy (premie przy rosngcych wolumenach), budowa nowych platform
produktowych, rozwéj rynku Tureckiego, konsolidacje przejetych w ostatnich 12 miesigcach bizneséw;

- cash flow finansowy — ostatnie zalegte rozliczenia czynszowe;

- popyt na ustugi fitnessowe po pandemii wyzszy niz wcze$niej;

- transakcja z Calypso Fitness — rozpoczety proces wydzielania klubéw z CF (12 klubéw do 3 SPV), mozliwe domkniecie
transakcji w kolejnych miesigcach;

- wzrost SG&A w segmencie zagranica to gtéwnie efekt skali porbwnawczej;

- spotka oczekuje powrotu dynamiki wzrostu liczby kart do wartosci sprzed pandemii;

- najwiekszym wyzwaniem na 2023 inflacja kosztowa; nieuniknione sg podwyzki zaréwno w B2B, jak i B2C,
w wigkszosci powinno to zmitygowac zwigkszone koszty czynszow i pracy;

- CAPEX na 2023 na poziomie ponizej 100 min PLN; w Polsce 3 otwarcia klubéw, za granicg 5 nowych lokalizacji.

Q&A:

- planowane podwyzki B2B i B2C? na dzien dzisiejszy spétka nie podjefa jeszcze decyzji co do skali podwyzek;
w segmencie B2C to kilkanascie procent; wazne jest jak ksztattowac sie bedzie inflacia w najblizszych miesigcach,
wolumeny i w jakim tempie bedzie mozna przeprowadzi¢ podwyzki; mozna przyjgé, ze proces bedzie rozpoczety od
poczatku 2023, pick w okolicach marca-maja’23;

- renfownos$¢ w 2023? Na dzisiaj plan bazowy to utrzymanie marzowosci operacyjnej; bedzie na to wptywac tempo
i skala podwyzek cen vs inflacja oraz element wolumenowy, skala dziatalnosci;

- struktura wzrostu bazy kart w 2022? Pracownicy ukrairiscy? Spotka nie prowadzi statystyk na tym poziomie; raczej nie
Jest to znaczacy efekt;

- przestanki za rozliczeniem transakcji cze$ciowo cashowej, a nie przez zobowigzania? Z jednej strony negocjacje, ktére
sg prowadzone i transakcje przejecia klubow i IRF sq na aktywach istotnych dla spotki, szczegdlnie ze strony biznesu
kartowego w Polsce; z drugiej strony, zeby przeprowadzi¢ transakcje, to element cashowy ma znaczgcg warto$¢
godziwg (na dzien dzisiejszy jest nizsza niz nominalna);

- Turcja — plany na 2023? Sytuacja i perspektywy spotki wygladajg lepiej, niz na rynku Greckim; na razie spétka analizuje
dane, decyzje bedg podejmowane pod koniec 2022 lub poczagtkiem 2023;

- konkurencja w Polsce? Bez zmian, Medicover inwestuje w rozwéj swoich klubow; spétka nie widzi przejscia swoich
klientéw do konkurencji;

- w ostatnich latach nowi klienci to w wiekszo$¢ mniejsze biznesy, w segmencie korporacji spétka ma ugruntowang
pozycje; bardzo szybka odbudowa sprzedazy wsréd nowych klientéw; Srednia cena karty w nowych, mniejszych
przedsiebiorstwach jest wyzsza niz $rednia (mniejsza liczba pracownikéw, umowy podpisywane przy obecnej sytuacji
rynkowej);

- wierzytelnosci, ktore sg nie uzgodnione do rozliczenia w transakcji Calypso, czesciowo sg objete rezerwg; spotka
zmierza do tego, aby po rozliczeniu transakcji dgzy¢ do tego, aby wierzytelnosci BS od Calypso zostaly w catosci
rozliczone;

- po transakcji w samym Calypso powinno zostac ok 20 klubow;

- karty sg kofinansowane przez pracodawce i pracownika, dlatego sg atrakcyjnym produktem; po covidzie widoczny
Jest wzrost zainteresowania produktami zwigzanymi ze zdrowym stylem zycia — MultiSport jest pozgdany w obszarze
aktywnosci fizycznej; pogorszenie sytuacji na rynku pracy nie dotyczy grup, ktére sg gtéwnymi klientami spotki.

Benefit ma wiecej klientéw i kosztéw. Rosngce koszty energii bedg najwiekszym wyzwaniem dla operatoréw klubow
sportowych w przysztym roku - przyznaje zarzad Benefitu Systems. Spétka ma kilka pomystéw na ich ograniczenie. -
Podejmujemy dziatania, ktore stuzg ograniczeniu zuzycia energii w klubach, np. instalujemy czujniki o$wietlenia,
uruchamiamy maszyny w zalezno$ci od zapotrzebowania. Obecnie nie przewidujemy skracania czasu otwarcia klubéw
- zaznacza Bartosz Joézefiak, czionek zarzadu. — Parkiet
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Spétka opublikowata wyniki za 3Q'22:

Wyniki za 3Q’2022 [min PLN]

3Q21 3Q'22 zmianar/r 1-3Q21 1-3Q'22 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 541,9 8025 48,1% 1596,6 2214,0 38,7%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy  158,7  277,7 75,0% 501,6 734,1 46,4%
EBITDA 141,6 2304 62,8% 436,8 615,2 40,8%
EBIT 95,0 184,7 94,3% 295,7 479,0 62,0%
2ysk brutto 91,1  179,1 96,5% 283,9 468,2 64,9%
2Zysk netto 76,7  146,5 91,1% 236,3 387,8 64,1%
Zysk netto n.j.d. 76,7 146,5 91,1% 236,3 387,8 64,1%
Marza brutto 29,3%  34,6% 31,4%  33,2%
Marza EBITDA 26,1% 28,7% 27,4%  27,8%
Marza EBIT 17,5% 23,0% 18,5% 21,6%
Marza zysku netto 14,1% 18,3% 14,8% 17,5%
Marza zysku netto n.j.d. 14,1% 18,3% 14,8% 17,5%

Zrédto: BDM S.A., spétka

BDM:

- sifg napedowg dla wynikéw byt segment Chloropochodne. W tym segmencie wynik EBITDA osiggnat blisko 443 min
PLN i byt 0 349% wyzszy niz w trzech kwartatach ubiegtego roku. Ceny chloroalkaliéw utrzymywaty sie wcigz na bardzo
wysokim poziomie, w tym najwieksze wzrosty odnotowata $rednia cena tugu sodowego. Co wazne, dziatalno$¢
segmentu Chloropochodne wspierat wysoki popyt na wszystkie produkty segmentu, co wpfyneto na mozliwos¢
utrzymywania wysokiego poziomu produkcji;

- z kolei segment Poliuretany za 1-3Q’22 wypracowat zysk EBITDA w wysoko$ci 135 min PLN. To oznacza spadek o
52% w stosunku do analogicznego okresu 2021 roku. Trzeba jednocze$nie zauwazyc, ze trzy kwartaty ubiegtego roku
stanowig bardzo wysokg baze poréwnawczg w zwigzku z notowanymi w tamtym czasie na rynku wysokimi cenami
polioli. Poczgwszy od drugiego kwartatu ceny polioli zaczety istotnie spadac. Trend ten zostat zatrzymany we wrzesniu.
Réwnolegle nieznacznie poprawit sie popyt, nie byta to jednak znaczgca zmiana. Rentowno$¢ segmentu spadata w
ciggu roku i w trzecim kwartale byta najnizsza w 2022 r. Spétka na biezgco monitoruje sytuacje na rynku, dgzgc do
dostosowania swojego portfela produkcji do aktualnych wymogéw;

- dobre wyniki odnotowat trzeci produkcyjny segment Grupy Inna dziafalno$¢ chemiczna. Segment osiggnat wysokie
obroty, marze jak i wyniki finansowe, prowadzgc dziatalno$¢ w zmiennych warunkach geopolitycznych i rynkowych.
Zysk EBITDA byt wyzszy o 57% w stosunku do trzech kwartatow roku 2021;

Spotka opublikowata wyniki za 3Q’22:

Woyniki za 3Q°2022 [mIn PLN]

3Q21 3Q'22 zmianar/r 1-3Q21 1-3Q'22 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 199,8  295,0 47,7% 574,8 902,7 57,0%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 36,1 61,9 71,2% 103,1 205,0 98,9%
EBITDA 23,1 43,1 86,9% 59,5 146,0 145,4%
EBIT 18,9 39,0 106,7% 49,2 134,0 172,5%
Zysk brutto 17,4 34,8 100,0% 45,4 125,9 177,3%
Zysk netto 13,6 27,7 103,3% 35,2 100,4 184,9%
Zysk netto n.j.d. 13,6 27,7 103,3% 35,2 100,4 184,9%
Marza brutto 18,1% 21,0% 17,9% 22,7%
Marza EBITDA 11,5% 14,6% 10,4% 16,2%
Marza EBIT 9,4%  13,2% 8,6% 14,8%
Marza zysku netto 6,8% 9,4% 6,1% 11,1%
Marza zysku netto n.j.d. 6,8% 9,4% 6,1% 11,1%

Zrédto: BDM S.A., spotka

BDM:

- bardzo dobre wyniki grupy po 1-3Q’22 to gtéwnie efekt wysokich cen sprzedazy na europejskim rynku surfaktantow,
przede wszystkim w 1H’22. Istotny wptyw na dobre wyniki miata oddana w 1H’21 do uzytkowania instalacja do produkcji
oksyalkilatow. W 3Q’22 podaz wigkszoSci surfaktantéw na rynku europejskim zdecydowanie sie poprawita wobec duzej
nierownowagi popytowo-podazowej na rynku Srodkéw powierzchniowo czynnych w pierwszej potowie roku, co
ustabilizowato sytuacje oraz zahamowato dalszy wzrost cen.

- wyniki grupy za 3Q’22 sg mniej obcigzone zaktéceniami panujgcymi na rynkach i w taricuchach dostaw, niz wyniki
1H’22. Pomimo tego, ze sg one nieco nizsze od wynikéw dwdch poprzednich kwartatéw, to na uwage zastuguje ich
geneza. Rezultaty minionego kwartatu sg efektem miedzy innymi rozbudowy mocy produkcyjnych oraz ciggtej pracy
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nad poprawg oferowanego portfolio produktowego, a nie tylko skutkiem krotkotrwatych zdarzen majacych wplyw na
poprawe wynikow.
- Stosowane w tych branzach surfaktanty niejonowe charakteryzujg sie wcigz ograniczong dostepno$cig na rynku, co
miedzy innymi przetozyto sie na 2,5% wzrost wolumenu sprzedazy produktéw do zastosowarn przemystowych.
Przychody ze sprzedazy tej grupy wyrobow wzrosty o prawie 53% w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego do poziomu 351,1 min PLN.
- bardzo dobre rezultaty odnotowata réwniez grupa produktéw do zastosowar: w kosmetykach i detergentach, osiggajgc
przychody na poziomie 406,4 min PLN i w stosunku do ubiegtego roku wzrost o prawie 71%. Warto podkreslic, ze
produkty z tej grupy surfaktantow zostaly zauwazone przez kolejne migedzynarodowe koncerny z branzy kosmetycznej.
Dzigki temu produkowane przez spétke sktadniki kosmetykéw trafiajg do najbardziej znanych marek kosmetycznych
na $wiecie.
CFG (NC) Spotka opublikowata wyniki za 3Q’22:
Woyniki za 3Q’2022 [mIn PLN]
3Q'21 3Q'22 zmianar/r 3Q'22P BDM odchyl.
Przychody 21 1,7 -17,1% 1,2 38,0%
Zysk brutto ze sprzedazy 0,0 0,2 353,9% 0,5 -65,9%
PPO/PKO 0,0 0,0 -254,1% 0,0 -98,0%
EBITDA 0,1 0,2 237,8% 0,5 -66,6%
EBIT 0,0 0,2 355,4% 0,5 -66,9%
Saldo finansowe 0,0 1,0 - 0,0 -
Zysk brutto 0,2 1,2 407,5% 0,5 137,6%
Zysk netto 0,3 1,1 294,1% 0,5 138,2%
Zysk netto adj. 0,3 0,1 -68,6% 0,5 -81,0%
Marzg brutto ze sprzedazy 1,9% 10,2% 41,3%
Marza EBITDA 2,6% 10,5% 43,3%
Marza EBIT 1,9% 10,2% 42,4%
Marza zysku netto 13,9% 65,9% 38,2%
Marza zysku netto adj. 13,9% 5,3% 38,2%
Zrédto: BDM S.A., spotka
Wiecej w Komentarzu Analityka
LMG (NC) Spotka opublikowata wyniki za 3Q’22:
Wyniki za 3Q’2022 [min PLN]
3Q’21 3Q'22 zmiana r/r
Przychody 1,4 1,6 11,1%
EBITDA -0,4 -1,3 -
EBIT 0,4 -1,3 -
Zysk brutto -0,4 -1,2 -
Zysk netto -0,4 -1,2 -
Marza EBITDA -25,8% -81,4%
Marza EBIT -25,8% -81,4%
Marza zysku netto -25,2% -77,9%
Zrédto: BDM S.A., spotka
BDM:
- na koniec 3Q’22 spétka posiadata 0,8 min PLN $rodkéw pienigznych (+0,7 min PLN q/q);
- w 3Q’22 spotka nadal prowadzita prace nad swoimi kluczowymi projektami: 1) “Chernobyl Liquidators” - gra ma
zapewnione finansowanie wynikajgce z zawartej umowy z wydawcg. Dalsze etapy prac nad grg pt. “Chernobyl
Liquidators” sg zdawane zgodnie z planem, a wspétpraca z 505 Games uktada sige prawidtowo; 2) ,Builders of China” -
spotka prowadzi prace developerskie i jednocze$nie podejmuje dalsze dziatania prowadzgce do wydania gry.
PKN, PZU PKN Orlen i Grupa PZU podpisaty list intencyjny w sprawie mozliwosci sprzedazy na rzecz PZU wszystkich udziatow
Polski Gaz Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych oraz Polski Gaz Towarzystwo Ubezpieczeh Wzajemnych na Zycie.
Materiaty Ceny materiatéw budowlanych oraz do domu i ogrodu w pazdzierniku 2022 roku wzrosty $rednio o 22% r/r - podaty
budowlane Polskie Sktady Budowlane w komunikacie.
Mirbud Oferta Mirbudu zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu Agencji Rozwoju Miasta Krakowa na budowe
budynku ustugowego "Krakowskie Centrum Muzyki". Warto$¢ oferty wynosi 116,5 min PLN brutto.
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Gaming — Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia
podsumowanie
tygodnia Gaming 07/11.2022-14/11.2022
Link
Kraj
BoomBit — spdtka w pazdzierniku wypracowat 23,7 min PLN. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,522260
BoomBit - zaliczka na poczet dywidendy za rok 2022. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,522377
Artifex Mundi — spotka w pazdzierniku wypracowata 3,3 min PLN przychoddw. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,522351
Creepy Jar — spotka wedtug szac. danych wypracowata w 3Q’22 10,8 mIn PLN zysku netto. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,522340
CD Projekt — patch 1.61 do CP wprowadza sporo zmian i ulepszen. https://tinyurl.com/mr2yd7jb
Zagranica
Take-Two — wyniki. https://tinyurl.com/3dk7jzvb
Nintendo — wyniki. https://tinyurl.com/2e2uuub7
Playtika - wyniki. https://tinyurl.com/k696bb65
Unia Europejska oficjalnie nie zatwierdza umowy Microsoftu i Activision Blizzard. https://tinyurl.com/24zs6xxp
Microsoft odpowiada Unii Europejskiej w sprawie przejecia Activision Blizzard. https://tinyurl.com/2sub5nwz
Przejecie Activision przez Microsoft coraz blizej. Najpdzniejszy termin transakcji to czerwiec’23. https://tinyurl.com/2p6mécmv
Diablo 4 zadebiutuje na poczatku 2023 roku? Przeciek skomentowat szef Blizzarda. https://tinyurl.com/muyfrhdp
Nintendo ,,aktualnie” nie ma zamiaru podnosi¢ cen Switch, moze jednak podjac¢ takie dziatanie. https://tinyurl.com/mpc6ftt3
Death Stranding osigga sukces. Hideo Kojima swietuje 3 urodziny tytutu i potwierdza wynik gry. https://tinyurl.com/524kswer
GTA 5 — sprzedaz hitu w koncu zwalnia. Produkcja osiggneta kolejny kamieri milowy. https://tinyurl.com/3n35sd48
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl, yahoo.com, gram.pl
Astarta Wyniki za 3Q'22 -zalegte tabele z czwartku
Wybrane dane finansowe
RZiS [min UAH] 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q20 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 1Q'22 2Q'22 3Q'22 Zmianar/r
Przychody 2,8 2,1 3,8 4,2 2,8 2,3 4,8 5,8 3,9 3,1 4,3 -9%
Koszt sprzedazy -2,3 -1,7 -3,3 -3,6 -2,1 -1,9 -4,0 -5,2 -3,1 -2,5 -3,0 -26%
Zmiana wartosci aktywow 0,3 0,7 0,0 0,7 0,0 3,1 0,4 1,2 0,1 0,9 1,2 198%
Zysk ze sprzedazy brutto 0,8 1,0 0,6 13 0,7 3,5 11 1,8 0,9 1,6 2,6 127%
marza brutto 29% 50% 15% 31% 24% 153% 24% 32% 23% 51% 59%
EBIT 0,3 0,7 0,1 0,6 0,3 3,1 0,6 0,9 0,3 1,0 1,8 180%
EBITDA 0,8 1,1 0,5 1,0 0,7 3,5 1,1 1,3 0,7 1,4 2,2 106%
marza EBITDA 27% 55% 13% 24% 23% 155% 22% 23% 19% 45% 51%
Zysk brutto -0,4 0,6 -0,3 0,4 0,1 2,9 0,4 0,7 0,1 0,8 13 201%
podatek 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,1 213%
Zysk netto -0,4 0,6 -0,4 0,4 0,1 2,9 0,4 0,6 0,1 0,8 1,2 200%
marza netto -13%  29%  -10%  10% 4% 126% 8% 11% 2% 25% 28%
CF [mIn UAH] 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q21 1Q'22 2Q'22 3Q'22
PP z dziat. Operacyjnej 1,4 0,0 1,8 1,7 0,9 1,2 1,7 0,4 0,8 0,8 0,2 -88%
PP z dziat. Inwestycyjnej 02 01 00 01 00 -01 01 02 02 01 02 -314%
PP z dziat. Finansowej -0,3 -1,0 -1,2 -1,4 -1,2 0,8 -1,6 -0,2 -0,2 1,2 0,7 -141%
PP razem 0,8 -1,1 0,6 0,1 -0,3 -0,4 0,2 0,1 0,4 0,3 0,7 232%
Bilans [min UAH] 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q'22 2Q'22 3Q'22
Aktywa trwate 12,3 12,0 11,6 11,0 10,7 10,7 10,8 10,7 10,8 10,7 10,7 -1%
Aktywa obrotowe 8,1 7,8 7,1 6,7 6,4 10,3 9,8 10,7 11,2 13,6 16,3 66%
Aktywa razem 20,4 19,8 18,7 17,8 17,2 20,9 20,6 21,4 22,0 24,2 27,0 31%
Kapitat wtasny 11,2 11,8 11,4 11,7 11,9 14,3 14,7 15,3 15,4 16,2 17,4 18%
Zobowigzania dtugoterminowe 3,0 3,0 4,8 3,9 3,4 3,4 3,6 3,6 3,9 3,9 4,0 10%
Zobowigzania krétkoterminowe 6,2 50 2,6 2,1 19 3,2 2,3 2,4 2,8 4,2 5,6 148%
Pasywa razem 20,4 19,8 18,7 17,8 17,2 20,9 20,6 21,4 22,0 24,2 27,0 31%
Zrédfo: Spotka BDM
Intersport W 2Q’22/23 spétka miata szacunkowe przychody netto ze sprzedazy w wysokosci 59,9 min PLN (+7% r/r). EBITDA
wzrosta do 5,9 min PLN z 3,4 min PLN.
Mennica PL Rok 2023 zapowiada sie korzystnie dla Mennicy Polskiej, gdyz m.in. w wynikach segmentu deweloperskiego pojawi sie

sprzedaz 200 mieszkan z projektu Bulwary Praskie - poinformowata PAP Biznes w wywiadzie prezes spotki Katarzyna
Budnicka. Dodata, ze w segmencie menniczym grupa chce rozwija¢ sie¢ sprzedazy w Polsce i analizuje zagraniczne
mozliwosci w tym zakresie. Liczy rowniez na dalsze odbicie w Karcie Miejskiej.

Torpol Oferta ztozona przez Torpol zostata wybrana jako najkorzystniejsza w postepowaniu przetargowym organizowanym
przez PKP PLK - podat Torpol w komunikacie. Warto$¢ oferty wynosi 561,8 min PLN netto. Przetarg dotyczy wykonania
prac na linii kolejowej nr 202 na odcinku Gdynia Chylonia - Stupsk, czes¢ Il odcinek Lebork - Stupsk. Srodki PKP PLK
przeznaczone na realizacje inwestycji wynoszg 577,9 min PLN netto. Termin realizacji inwestycji zostat okreslony na 36
miesiecy.
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BNP Paribas Bank Polska ocenia, ze jest dobrze przygotowany do spowolnienia gospodarczego, obecna jakos$¢ portfela
kredytowego banku nie daje powoddéw do niepokoju - poinformowat Przemek Gdanski, prezes banku.

W wynikach za 3Q’22 spotka ujmie wzrost wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych, ktérych wycena jest
sporzadzana w EUR i przeliczana na PLN, w kwocie +20,6 min PLN (zysk z nieruchomosci inwestycyjnych) oraz wzrost
wyceny kredytow w EUR w kwocie 7,6 min PLN (koszty finansowe).

Zarzad otrzymat informacje o wydaniu wyroku przez Sgd Apelacyjny w Rzeszowie w sprawie wniesionych apelacji od
orzeczenia Sadu | instancji w sprawie z powddztwa Orlen Projekt przeciwko Polwax o zaptate wynagrodzenia z tytutu
realizowania robot w ramach Inwestycji Future (RB nr 39/2019 oraz 42/2019).

Sad Apelacyjny utrzymat w mocy nakaz zaptaty zgodnie z ktérym Polwax zobowigzany zostat do zaptaty na rzecz Orlen
Projekt kwoty 6,7 min PLN z ustawowymi odsetkami oraz zaptaty kosztéw procesu. Wyrok jest prawomocny. Spotka
przypomina, ze na rachunku komornika zostata zabezpieczona kwota w wysokosci 6,7 min PLN ktéra w catosci
zabezpiecza roszczenia na rzecz Orlen Projekt wynikajgce z nakazu zaptaty. Zarzad spétki wraz z petnomocnikami
procesowymi zlozy wniosek o doreczenie wyroku Sadu Apelacyjnego w Rzeszowie z uzasadnieniem. Po jego
otrzymaniu i analizie tresci pisemnego uzasadnienia, spotka rozwazy dalsze kroki.

Pazdziernik przyniést wyrazne tgpniecie w pozyskiwaniu pracownikéw. Liczba ofert ogtoszonych w internecie zmalata
o ponad 21 tys. rok do roku, a spadek wida¢ nawet w IT. Do 336 tys. skurczyta sie liczba ogtoszen o pracy
opublikowanych w pazdzierniku na portalach rekrutacyjnych i w mediach spotecznosciowych w Polsce. —
Rzeczpospolita

Zarzad Rafako otrzymat od Tauron Wytwarzanie pismo, w ktérym wskazano, ze w ocenie Tauronu Rafako nie
doprowadzito do usuniecia wad polegajgcych na braku osiagniecia przez blok w Elektrowni Jaworzno |l
gwarantowanych w kontrakcie parametréw technicznych oraz nie usunegto wszystkich zgtoszonych wad. Tauron
wskazuje, iz nie widzi podstaw do podpisania przewidzianego kontraktem protokotu rozliczenia okresu gwarancji.

Zarzad Rafako przystgpit do analizy zasadnosci twierdzen i zgtoszen, a takze skutkdw finansowych i ekonomicznych
w przypadku, gdyby przynajmniej czes¢ twierdzen i zgtoszen zawartych w piSmie okazataby sie zasadna.

Zarzad zwotat NWZA na 6 grudnia 2022, w ktérym gtosowane maja byé m.in. uchwaty w zakresie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego oraz pozbawienia w catos$ci akcjonariuszy spotki prawa poboru akcji. Glosowania majg sie odbywaé w
kolejnosci opartej o proponowang wysokos¢é ceny emisyjnej akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym, od najnizszej
do najwyzszej. Wiecej: https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,522567

Helio szacuje, ze w 1Q'22/23 (lipiec - wrzesien 2022) zanotowat strate netto na poziomie 51 tys. PLN wobec 2,8 min
PLN zysku w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Wplyw aktualizacji budzetow kontraktdw na jednostkowy wynik brutto Trakcji w 3Q'22 byt ujemny i wynosi -61,5 min
PLN. Ostateczne wyniki finansowe za 3Q'22 zostang przekazane w skonsolidowanym raporcie kwartalnym 24 listopada.

Cloud Technologies, spoétka koncentrujgca sie na sprzedazy cyfrowych danych na rynku marketingu internetowego,
przejdzie na gtéwny rynek GPW w Warszawie. KNF zatwierdzita prospekt. Przeniesieniu notowan nie bedzie
towarzyszy¢ emisja akcji.

Robyg rozwaza emisje do konca roku 3-letnich obligacji niezabezpieczonych w ramach programu do maksymalnej
kwoty 500 mIn PLN. Spétka nie zdecydowata jeszcze o wielkosci potencjalnej emisiji.

Lubawa wstepnie szacuje, ze jej skonsolidowany zysk netto w 1-3Q’'22 wynioést 25,4 min PLN (+3% r/r).

Grupa Boryszew w 1-3Q'22 osiaggneta 5,2 mld PLN przychodéw, 357 min PLN EBITDA (320 min PLN bez zdarzen
jednorazowych) i 137 min PLN zysku netto - poinformowata spétka w komunikacie. Grupa stawia na rozwdj na rynku e-
mobility i zapowiedziata otwarcie dwoch zaktadéw w Meksyku oraz Chinach.

Czasowe obnizenie z 55% do 30% ilosci gazu ziemnego sprzedawanego za posrednictwem gietdy towarowej
przewiduje projekt rozporzadzenia Ministerstwa Klimatu i Srodowiska opublikowany w czwartek na stronach RCL.
"Tymczasowe obnizenie poziomu obliga do poziomu 30% spowoduje zwigkszenie bezpieczenstwa na rynku gazu dzieki
wzmochnieniu kontroli panstwa nad prowadzonym obrotem" — oceniono w OSR.

Photon Energy zwigkszyt warto$¢ emisji zielonych obligacji do 77,5 min EUR. Dodatkowy pakiet 2,5 min EUR zostat
objety przez Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju. Obligacje Photon Energy, zapadajace w 2027 roku, oprocentowane
sg na poziomie 6,5% rocznie. Odsetki wyptacane sg kwartalnie.
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Simteract Simteract rozpocznie prace nad nowym projektem symulatora z gatunku premium na poczatku 2023 roku, moze to by¢
najwigkszy projekt, jaki spotka zrealizowata do tej pory. W 3Q’'22 producent gier zanotowat 235 tys. PLN zysku netto.

Zarzad Onico ztozyt w sadzie rejonowym w Warszawie uproszczony wniosek o ogtoszenie upadfosci spotki. Zarzad
wskazuje, ze zlozenie wniosku nie oznacza upadiosci spotki, ktora pozostaje w sanacji i kontynuuje bez zaktécen

biezgca dziatalno$¢ operacyjna.

Onico

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, 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 32

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

BIULETYN PORANNY
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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 14.11.2022 roku, 07:40 CET

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, ktérych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowac¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegélnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) 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 negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $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 ktdrych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sig 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 przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikoéw 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 zaktadac, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie beda
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie 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 pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tre$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, 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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