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Sukcesy ukrainskiej armii i spotkanie Biden — Xi na Bali

Nowy tydzien zaczat sie ofensywg bykéw. WIG20 z samego rana pokonat poziom 1.700 pkt,
w ostatniej godzinie handlu prawie dobit do 1.760 pkt, jednak niedzwiedzie w tym momencie
przejety pateczke i finalnie indeks zakonczyt sesje na poziomie 1.744 pkt (+3,2%). Pozostate
indeksy réwniez zyskiwaty — WIG wzrést +2,6%, mWIG40 +1,4%, a sWIG80 +1,0%.
Sektorowo najmocniej rost WIG-Spozywczy (+10,3%), gtdwnie dzieki spdtkom ukrainskim,
ktore zaliczyty duze wzrosty po odbiciu Chersonia z rak wojsk rosyjskich (WIG-Ukraina zyskat
+11,3%). Z pozostatych sektoréw na duzym plusie dzien zakonczyly takze odziez (+6,0%)
i gornictwo (+5,9%). Po drugiej stronie zestawienia znalazly sie informatyka (-0,8%),
budownictwo (-0,6%) i energetyka (-0,3%). Z grona blue chipéw najmocniej wybito sie Pepco
(+11,4%), ktore od grudnia wejdzie w skiad indeksu MSCI Poland w zamian za Orange
Polska. Silne wzrosty zanotowali takze KGHM (+7,0%), LPP (+6,9%) i mBank (+6,2%).
Najmocniej spadat Cyfrowy Polsat (-1,3%) i Asseco Poland (-1,3%). Na rynkach
zagranicznych réwniez przewazata zielen. DAX wzrést +0,6%, CAC40 zyskat +0,2%, z kolei
FTSE100 +0,9%. Optymizmu zabraklo za oceanem, gdzie po euforycznych wzrostach,
zwigzanych z pozytywnymi danymi inflacyjnymi, nastgpity umiarkowane spadki. S&P stracit
-0,9%, Nasdaq -1,1% i DJI -0,6%. Wczoraj na Bali spotkali si¢ prezydenci USA i Chin.
W czasie trzygodzinnej rozmowy poruszyli takie tematy jak kwestia Tajwanu, czy praw
cziowieka. Obaj przyznali, ze wojny nuklearnej nie da sie wygrac i nigdy nie powinno sig¢ jej
toczy¢. W poniedziatek chinskie wtadze podaty rekordowe bilanse Covid-19 w stolicy i innych
duzych metropoliach. Mimo to, Shanghai Composite o poranku zyskuje +1,4%, a Nikkei
finiszuje w okolicach +0,2%. Kontrakty terminowe na DAX i amerykanskie indeksy od rana
$wiecg na zielono.

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

Anna Tobiasz

= Cyfrowy Polsat: Wyniki 3Q'22 [tabela BDM];

= Newag: Wstepne wyniki za 3Q'22 — spadek EBITDA o potowe r/r [tabela BDM];

= Elektrotim: Bardzo dobre wyniki za 3Q'22 — wplyw kontraktu na granicy oraz
waloryzacji uméw [komentarz BDM];

= CD Projekt: Wiedzmin 3: Dziki Gon w wersji na nowag generacje ukaze sie 14
grudnia;

= Energetykal/paliwa: Mechanizmy zastepujgce tarcze antyinflacyjng oparte gtéwnie
na redukcji nadmiarowych - premier

= JSW: JSW ma stabilny portfel zamoéwien; CAPEX w '23 w przedziale 2-2,5 mld PLN;

= Bloober Team (NC): Spotka w 3Q’22 wypracowata 12,0 min PLN EBITDA
(+74,5% r/r) [tabela BDM]

= Console Labs (NC): Spétka w 3Q'22 wypracowata 0,6 min PLN zysku netto vs 0,1
min straty w 3Q’21 - pozytywne [komentarz BDM];

= Benefit Systems: Akcjonariusze sprzedali w ABB 8,5% akcji spotki,
PLN/szt;

= Benefit Systems: Spétka spodziewa sie znaczgcej presji kosztowej w '23, planuje
wzrost ARPU;

= Develia: Spoétka spodziewa sie, ze sprzedaz w '22 bedzie blizej dolnej granicy
przedziatu 1600-1800 lokali [komentarz BDMYJ;

= Handlowy: Bank nie obserwuje pogorszenia jakosci portfela kredytowego;

= Cavatina: Spétka uplasowata obligacje o wartosci 16,7 min PLN;

= Agora: Spotka szacuje wartosé rezerwy z tytutu zwolnien grupowych w 4Q’22 na
ok. 3,6 min PLN.
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WYKRES DNIA

Woczoraj w Chersoniu $wietowano odbicie miasta z rgk rosyjskich. To juz czwarty
odwro6t tych wojsk w ciggu dwoch miesiecy. Wysokie morale Ukraincéw i nadzieja na
odzyskanie kolejnych terytoriow udzielity sie inwestorom na GPW. W trakcie

poniedziatkowej sesji WIG- Ukraina zyskat +11,3%.
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Wartosé Zmiana
1D YTD
WIG20 17439 3,2% -23,1%
WIG30 21230 3,0% -23,2%
mWIG40 4013,7 1,4% -24,2%
sSWIG80 17 197,0 1,0% -14,3%
WIG 55812,1 2,6% -19,5%
NC Index 313,5 -0,5% -19,6%
WIG Banki 6 240,7 3,7% -27,8%
WIG Bud 37164 -0,6% -1,2%
WIG Chemia 94241 3,1% -4,1%
WIG Dew 24425 0,0% -14,0%
WIG Energia 2 005,6 -0,3% -17,0%
WIG Games 175721 1,7% -21,2%
WIG IT 3867,3 -0,8% -17,8%
WIG Media 6293,7 3,3% -28,2%
WIG Paliwa 59332 1,2% -8,6%
WIG Spoz 22776 10,3% -49,2%
WIG Surowce 44525 5,9% -1,9%
WIG Odziez 54521 6,0% -42,5%
DAX 14 3133 0,6% -9,9%
FTSE100 7385,2 0,9% 0,0%
CAC40 6 609,2 0,2% -7,6%
BUX 44 1577 1,1% -12,9%
S&P500 3957,3 -0,9% -17,0%
DJIA 33536,7 -0,6% -7,7%
Nasdag Comp 11196,2 -1,1% -28,4%
Bovespa 113 161,3 0,8% 8,0%
Nikkei225 27 963,5 -1,1% -2,9%
Shanghai Comp. 3083,4 -0,1% -15,3%
S&P/ASX 200 7 146,3 -0,2% -4,0%
EUR/PLN 4,71 0,6% 2,7%
USD/PLN 4,56 0,6% 13,0%
CHF/PLN 4,84 0,6% 9,4%
EUR/USD 1,03 -0,2% -9,2%
USD/JPY 139,89 0,8% 21,6%
FW20
Wartosé Zmiana

Kurs otwarcia 1714 65 3,94%
Kurs zamknigcia 1754 54 3,18%
Kurs min. 1707 78 4,79%
Kurs max. 1770 64 3,75%
Wolumen obrotu 60 146 4100 7,32%
Otwarte pozycje 58 095 -44 -0,08%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 16979 16979 1759,8 17439 32% 1529
WIG30 20874 2087,4 21437 21230 3,0% 1619
MWIG40 3976,5 171326 172453 40137 1,4% 190
SWIG80 17 137,7 3976,5 40521 171970 1,0% 46
WIG-PL 565865 565865 570491 570491 24% 1642
WIG 55023,9 550239 562436 558121 26% 1784
WIG20

Close MC 1D YTD
Allegro 25,83 27 300 -0,4% -33,5%
Asseco Poland 68,05 5648 -1,3% -21,3%
ccc 39,88 2188 4,6% -62,2%
CD Projekt 145,56 14 664 3,4% -24,5%
Cyfrowy P. 18,46 11 806 -1,3% -46,8%
Dino 355,90 34892 3,8% -3,1%
JSW 46,87 5503 -0,7% 34,4%
Kety 550,00 5308 1,3% -9,8%
KGHM 127,20 25440 7,0% -8,8%
Kruk 283,80 5483 2,2% -13,2%
LPP 9 800,00 18172 6,9% -43,0%
mBank 339,80 14 415 6,2% -21,6%
Orange 6,82 8950 2,8% -19,3%
Pekao 85,90 22546 4,7% -29,6%
Pepco 39,00 22425 11,4% -16,2%
PGE 6,27 14 073 0,4% -22,2%
PKN Orlen 63,44 39 742 1,3% -14,7%
PKO BP 28,62 35775 3,7% -36,3%
PZU 29,01 25051 1,6% -17,9%
Santander Polska 275,40 28143 2,7% -21,0%
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D  YTD Close MC 1D YTD Cena 1D W MTD  YTD 1R
11bitst 532,00 1266 -1,5% -4,0% Huuuge 2396 2019 -01% -45%  Ropa Brent [USD/bbi] 927  34% -53% -22% 192% 13,0%
Alior 3440 4491 1,5% -37,1%INGBSK 17500 22768 6,7% -345% Gaz USA HH[USD/MMBTU] 6,1 42% -118% -36% 643% 22,1%
Amrest 18,38 4035 -0,5% -337% InterCars 411,00 5823 2,8% -13,1% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 1137  162% 3,7% -7.8% 61,6% 50,3%
Asbis 2334 1295 3,1% 7,6% Kemel 21,66 1820 17,8% -63,1% CO2 [EUR/] 752  -08% -29% -59% -62% 18,9%
Auto 12,88 1682 1,1% -9.3% Livechat 107,20 2760 -43% -82%  Wegiel ARA [USDH] 1940  1,8% -34% -115% 41,0% 39,6%
Azoty 3400 3373 3,0 0,6% Mabion 22,17 358 1,4% -63,7%  Miedz LME [USD/] 8356,0 -1,7% 5,4% 11,1% -142% -151%
Benefit 686,00 2012 03% 7,9% Mercator 54,60 581 -2,5% -437%  Aluminium LME [USD/] 24275 -07% 45% 95% -135% -10,0%
Bogdanka 3850 1310 5% 20,3% Millennium 511 6193 15% -37,7% Cynk LME [USD/] 31540 36% 85% 153% -12,1% -3,8%
Budimex 24250 6191 -2,6% 6,8% MoBruk 284,00 998 -0,4% -26,2%  Otéw LME [USD/] 21945 1,3% 7,5% 11,0% -6,1% -8,1%
Bumech 5655 819 2,6% 163,0%Neuca 639,00 2824 4,6% -239% Stal HRC [USD/] 6730 17% 06% -56% -53,1% -62,9%
Ciech 3556 1874 2,4% -153% PKP Cargo 12,98 581 48% -7,4% Ruda zelaza [USD/] 93,0 2,7% 6,8% 0,6% -17,4% 1,5%
Comarch 151,00 1228 2,0% -16,1% Polenergia 90,90 8014 0,8% 235%  Wegiel koksujacy [USD/t] 2765  -28% -154% -115% -21,3% -17,4%
Datawalk 119,30 612  7,5% -47,2% Pracuyj 51,00 3482 4,9% -297% Zloto [USD/oz] 17703 -01% 56% 84% -32% -50%
Develia 2,00 893 -24% -32,8% Sehita 7900 1450 -1,3% -37%  Srebro[USD/oz] 22,0 14% 58% 148% -56% -122%
DomDev. 9050 2312 0,6% -246% STS 1641 2569 43% -302% Platyna [USD/oz] 10207 -1,2% 3,6% 97% 54% -63%
Enea 542 3350 -0,1% -36,3% Tauron 2,04 3566 -4,0% -233% Pallad [USD/oz] 20185 -04% 64% 102% 56% -6,4%
Eurocash 1229 1710 24% 134% TEN 11690 857 53% -665% Bitcoin USD 166980 -04% -19.3% -18,2% -640% -73.9%
Famur 323 1859 -01% -3,5% WP.PL 9990 2926 3,0% -29,1% Pszenica [USD/bu] 8138  00% -38% -7,8% 56%  -1,5%
GPW 36,12 1516 0,1% -12,8% XTB 2822 3313 -39% 682%  Kukurydza [USD/bu] 6550 -05% -31% -53% 104% 13,6%
Handlowy 66,00 8624 -28% 11,9% ZE PAK 2205 1121 -45% 28,9%  Cukier ICE [USD/Ib] 19,8 1,0% 62% 104% 7,6%  47%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spétka podata wyniki za 3Q'22. Cyfrowy Polsat rozpoznat zysk ze sprzedazy jednostki zaleznej i stowarzyszonej w
wysokosci 113,4 min PLN, przede wszystkim w wyniku rozpoznania zysku z tytutu zbycia udziatéw w spétce Modivo.
EBITDA skorygowana wyniosta 840 min PLN (-7% r/r).

Cyfrowy Polsat

Wyniki za 3Q’22 [mIn PLN]

3Q'22 3Q'22P kons. PAP  odchyl.
Przychody 3270,9 3176,4 3%
EBITDA 953,0 816,1 17%
EBIT 500,9 349,9 43%
zysk netto j.d. 236,7 200,0 18%

Zrédto: DM BDM S.A., PAP

Elektrotim Spétka podata wyniki za 3Q'22

Wyniki za 3Q’22 [mIn PLN]
3Q’21 3Q’22 zmiana r/r 3Q'22P BDM odchyl. 1-3Q’21 1-3Q’22 zmiana r/r

Przychody 56,7 143,0 152,2% 93,7 52,6% 186,6 271,9 457%

Zysk brutto ze sprzedazy 7,0 21,5 206,1% 10,6 103,0% 22,7 27,0 19,1%

Zysk na sprzedazy 1,9 154 699,8% 4,2 267,1% 6,0 8,7 45,3%

PPO/PKO 08 -2,5 0,0 0,2 0,8

EBITDA 41 13,9 239,3% 5,6 147,3% 10,3 11,5 11,9%

EBIT 2,7 12,9 372,8% 4,2 207,6% 6,2 7,9 27,4%

Zysk brutto 2,5 13,5 443,0% 4,6 192,8% 5,4 8,4 54,9%

Zysk netto 1,9 11,1 490,5% 3,8 191,7% 3,5 6,4 82,7%

Marza brutto ze sprzedazy 12,4% 15,1% 11,3% 12,1% 9,9%

Marza EBITDA 7,2% 9,7% 6,0% 55%  4,2%

Marza EBIT 4,8% 9,0% 4,5% 3,3% 2,9%

Marza zysku netto 3,3% 7,8% 4,1% 1,9% 2,3%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

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

1Q'19  2Q'19  3Q'19 4Q'19 | 1Q20 2Q'20 3Q20 4Q20 | 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 | 1Q22 2Q22 3Q22

Przychody ze sprzedazy 57,1 65,3 53,3 82,8 52,6 49,9 70,6 103,7 52,2 77,7 56,7 90,5 52,4 76,5 143,0
Instalacje 27,2 26,8 21,4 32,8 18,6 152 25,4 41,7 30,3 36,9 29,5 46,2 21,8 30,4 80,9
Sieci 21,1 27,8 19,7 32,6 24,8 26,5 Bo 49,3 15,7 336 20,2 30,4 19,8 33,8 48,9
Automatyka 8,6 10,7 12,2 17,4 9,3 8,3 10,1 12,6 6,3 73 7,0 14,0 10,8 12,3 13,1
Zysk brutto ze sprzedazy 0,5 -1,6 2,2 8,0 53 7,5 9,6 16,4 4,4 11,2 7,0 9,8 0,7 4,8 21,5
Instalacje -1,6 -5,4 -2,0 0,9 -0,1 13 1,8 4,6 2,2 BY 2,0 4,6 -0,9 0,6 13,2
Sieci {S] 3,0 2351 2,0 4,0 4,6 572 8,7 0,9 6,0 4,2 2,6 0,1 32 6,2
Automatyka 0,6 0,7 a7 52 1,4 1,7 2,5 2 1,4 1,6 0,8 25 45 0,9 2,1
SG&A 51 6,0 4,9 6,4 5,7 6,3 56 6,3 52 6,3 51 6,0 5,6 6,6 6,1
Zysk na sprzedazy -4,5 -7,6 -2,7 16 -0,4 1,3 4,0 10,1 -0,8 4,9 19 3,8 -4,9 -1,8 15,4
Saldo PPO/PKO 0,1 -1,3 2,1 -3,9 5,9 2,4 -0,4 0,3 0,2 -0,7 0,8 -0,8 0,5 1,2 -2,5
EBITDA -3,4 54 -12,3 -1,0 6,7 83 1,8 11,8 0,7 55 4,1 44 -3,1 0,8 13,9
EBIT -4,4 4,1 -13,5 -2,3 5,5 6,9 0,4 10,4 -0,6 4,1 2,7 3,0 -4,4 -0,6 12,9
Saldo finansowe -0,3 -0,4 -0,5 -0,7 -0,2 -0,2 -0,5 -0,7 -0,4 -0,2 -0,3 -0,9 -0,3 0,3 0,6
2Zysk (strata) brutto -4,8 3,7 -14,0 -3,0 5,4 6,7 -0,2 9,7 -1,0 4,0 2,5 2,2 -4,8 -0,3 13,5
Zysk (strata) netto -4,3 3,9 -14,1 0,0 4,2 59 -1,3 7,7 -1,5 3,1 1,9 3,1 -5,4 0,7 11,1
CFO 0,8 -8,2 -0,4 7,8 11,0 22,9 -16,8 -17,2 -6,7 21,5 -21,2 6,4 -2,4 11,8 10,5
Dtug (gotéwka) netto 23,7 357 36,8 21,8 10,1 -10,5 55 -10,9 -39 4,6 -2,6 -10,1 -4,6 -18,4 -26,6
Przychody zmiana r/r 16,4% 2,3% -33,1% -29,7% | -7,9% -23,5% 32,3% 252% -0,8% 55,6% -19,6% -12,7% 0,3% -1,6%  152,2%
Instalacje 158%  -7,9%  -51,2% -39,4% | -31,9% -43,2%  18,6% 27,2% 63,2%  142,5%  16,3% 10,8% | -28,1% -17,5% 174,1%
Sieci 19,4%  32,2% -23,7% -27,6% | 17,2% -4,6% 77,8% 51,1% | -36,8%  26,8% -42,4% -38,4% | 26,3% 0,5% 142,2%
Automatyka 10,2%  -22,7%  22,0% 0,1% 7,9% -22,6% -17,1% -27,2% | -32,4% -12,0% -31,0% 10,4% 71,9% 69,6% 88,3%
Marza brutto ze sprzedazy ~ 1,0% -2,5% 4,1% 9,7% 10,0% 15,0% 13,5% 15,8% 8,5% 14,4% 12,4% 10,8% 1,3% 6,3% 15,1%
Instalacje -59% -20,3%  -9,5% 2,9% -0,6% 8,3% 7,2% 11,0% 7,3% 9,9% 6,8% 10,0% -4,1% 2,0% 16,3%
Sieci 7,0% 10,7% 12,6% 6,0% 16,2% 17,2% 15,0% 17,6% 5,5% 17,9% 20,6% 8,7% 0,3% 9,6% 12,8%
Automatyka 7,5% 7,0% 14,2% 30,0% 14,6% 20,4% 24,6% 24,5% 21,5% 21,4% 12,2% 18,0% 13,9% 7,6% 15,8%
SG&A/przychody 8,9% 9,2% 9,1% 7,7% 10,7% 12,5% 7,9% 6,1% 10,0% 8,2% 9,0% 6,6% 10,6% 8,6% 4,3%
Marza na sprzedazy -7,9% -11,7%  -5,0% 2,0% -0,8% 2,5% 5,7% 9,7% -1,5% 6,3% 3,4% 4,2% -9,3% -2,4% 10,8%
Marza EBITDA -5,9% 8,2% -23,0% -1,3% 12,8% 16,5% 2,6% 11,3% 1,4% 7,1% 7,2% 4,9% -5,9% 1,0% 9,7%
Marza EBIT -7,8% 6,3% -253%  -2,8% 10,5% 13,8% 0,6% 10,0% -1,2% 5,3% 4,8% 3,3% -8,4% -0,8% 9,0%
Marza zysku netto -7,6% 6,0% -26,5% 0,0% 8,0% 11,8% -1,8% 7,5% -2,9% 4,0% 3,3% 3,4% -10,3% 0,9% 7,8%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM

e Wyniki zdecydowanie lepsze niz w poprzednich kwartatach i r/r. Wynik w segmencie Instalacje pochodng
prawdopodobnie zaksiegowanie wysokiego przerobu na realizacji kontraktu na bariere elektroniczng na granicy z
Biatorusig (zaktadali$my, ze gtéwny wptyw kontraktu bedzie widoczny w 4Q’22/1Q’23, stad niedoszacowanie
naszych zatozen na 3Q’22).

e Spotka podata takze, ze prowadzi od poczagtku roku proces waloryzacji umow, ,dzieki ktdremu warto$¢ projektow
pozyskanych w latach 2021 | wcze$niej zostata zwaloryzowana o kwote okoto 5 min PLN.”

e Portfel zlecer po 3Q’22 wynosi 710 min PLN.

e Szerszy komentarz do wynikéw przedstawimy w osobnym Komentarzu Analityka.
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Spétka podata wstepne wyniki za 3Q’22.

Spétka podata, ze gtéwny wptyw miaty m.in.:

e wzrost cen paliw i energii, a przede wszystkim ostabienie PLN w stosunku do EUR i USD, co bezposrednio
przyczynito sie do wzrostu kosztéw materiatowych oraz obnizenia marzy,

e harmonogram realizowanych projektéw i wynikajacy z niego terminarz sprzedazy pojazdéw w analizowanym okresie,
w tym szczegolnie przesuniecie w sprzedazy lokomotyw Dragon dla PKP Cargo na ostatnie tygodnie br.,

e wyzsze w stosunku do ubiegtorocznych danych koszty finansowe, co wynika czesciowo ze wzrostu wolumenu
finansowania zewnetrznego, ale przede wszystkim z podniesienia wartosci stép procentowych,

e wzrost w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego kosztéw ogélnego zarzadu

Wstepne wyniki za 3Q’22 [min PLN]

1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q21 4Q21 | 1Q'22 2Q22 3Q22
Przychody 141,5 2402 1592 3552 @ 269,1 3002 2342 5166 : 2732 77,8 3409 2255 @ 1975 1631 272,1
2Zysk brutto ze sprzedazy 193 456 453 963 | 69,7 782 8,6 1374 i 560 24,1 658 466 : 31,5 226 -
2Zysk na sprzedazy 03 264 266 740 i 500 566 660 1084 @ 350 34 421 173 i 75  -12
Saldo PPO/PKO 39 38 56 32 27 95 -41 -104 16 168 1,1 40 i 20 1,9
EBITDA 132 309 404 793 @ 558 561 71,7 1082 476 31,2 541 241 : 203 116 27,9
EBIT 43 226 322 708 i 473 471 61,9 980 | 366 202 432 133 | 95 0,7
Saldo finansowe 37 35 63 -64 : 59 38 56 07 @ -13 78 22 -48 @ -67 -87
2Zysk (strata) brutto 05 190 259 645 : 41,4 433 564 973 | 353 124 410 85 28 80
2Zysk (strata) netto 1,4 137 231 560 @ 326 293 50,7 1060 : 282 125 345 107 @ 26 -7,8 63
Marza zysku brutto ze spr.  13,6% 19,0% 28,4% 27,1% : 259% 26,0% 37,0% 26,6% : 20,5% 31,0% 19,3% 20,7% : 15,9% 13,9% -
Marza EBITDA 93% 12,9% 254% 22,3% : 20,7% 18,7% 30,6% 20,9% : 17,4% 40,1% 159% 10,7% : 10,3% 7,1% 10,2%
Marza EBITDA skoryg. 6,6% 14,5% 21,9% 232% @ 21,7% 21,9% 32,4% 23,0% : 16,9% 18,5% 155% 12,5% : 9,3%  6,0%  --
Marza EBIT 3,0% 94% 203% 19,9% : 17,6% 157% 26,4% 19,0% : 13,4% 259% 12,7% 59% : 4,8% 04% -
Marza zysku netto -1,0%  57% 14,5% 158% : 12,1% 9,8% 21,7% 20,5% @ 103% 16,1% 10,1% 4,7% : 13% -48% 2,3%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Wiedzmin 3: Dziki Gon - Edycja Kompletna w wersji na konsole PlayStation
nowej generacji ukaze sie 14 grudnia 2022 roku.

5 i Xbox Series X|S oraz komputery PC

Spétka opublikowata wyniki za 3Q’22.

Wyniki za 3Q°2022 [min PLN]

3Q'21 3Q'22 zmiana r/r

Przychody 12,6 23,3 84,7%
Zysk (strata) ze sprzedazy 1,3 6,9 429,3%
EBITDA 6,9 12,0 74,5%
EBIT 4,0 83 108,5%
Zysk (strata) brutto 4,0 11,7 192,5%
Zysk (strata) netto 3,9 9,8 151,0%
Marza brutto 10,4% 29,7%

Marza EBITDA 54,5% 51,5%

Marza EBIT 31,7% 35,7%

Marza zysku netto 30,8% 41,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Mechanizmy zastepujgce tarcze antyinflacyjng w mniejszym stopniu beda oparte o koszty budzetowe; w wiekszym
stopniu bedag bazowaty na redukcji nadzwyczajnych zyskéw spétek energetycznych i paliwowych - powiedziat premier
Mateusz Morawiecki podczas konferencji prasowe;.

"Wraz z kierownictwem spétek energetycznych opracowujemy nowy mechanizm tarczy antyinflacyjnej. Praktycznie, w
zakresie energii elektrycznej i energii cieplnej, taki mechanizm zostat wypracowany. W tym tygodniu bedziemy
dopracowywa¢ mechanizm, ktory pozwoli zrekompensowac ceny gazu" - powiedziat premier.

"Zastepujemy tarcze opartg gtéwnie o koszty budzetowe tarcza, ktéra bedzie oparta czesciowo o koszty budzetowe - w
duzo mniejszym stopniu, a w duzo wiekszym stopniu o takie mechanizmy, jakimi postugujg sie panstwa Europy
Zachodniej, czyli redukcje bardzo wysokich, nadzwyczajnych zyskéw spétek energetycznych, paliwowych. Po to, aby
te wysokie marze byly czescig pakietu antyinflacyjnego” - dodat.

JSW Jastrzebska Spoétka Weglowa ma stabilny portfel zamoéwien i jest do$¢ spokojna, jesli chodzi o perspektywy cenowe i
popytowe dla wegla koksowego - poinformowat PAP Biznes wiceprezes JSW Robert Ostrowski. Nakifady inwestycyjne
w 2023 roku mogg zmiesci¢ sie w przedziale 2-2,5 mid PLN.
Jastrzebska Spétka Weglowa chciataby do konca stycznia 2023 roku podpisa¢ z instytucjami finansowymi umowe
finansowania w wysokosci ok. 2 mld PLN - poinformowat PAP Biznes wiceprezes JSW Robert Ostrowski. Spotka moze
w przysztym roku wyjs$é na rynek z emisjg zielonych obligacji, np. pod budowe farm PV.
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Spdtka opublikowata wyniki za 3Q’22.
Wyniki za 3Q’2022 [mIn PLN]

3Q'21 2Q'22 zmianar/r

Przychody 1,0 1,2 19,1%
EBITDA 0,1 0,6

EBIT 0,1 0,6

2Zysk (strata) brutto -0,1 0,7

Zysk (strata) netto -0,1 0,6

Marza EBITDA -9,7% 48,1%

Marza EBIT -10,8% 47,1%

Marza zysku netto -12,9% 49,3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM:

e Spétka w 3Q’22 miata 1,2 min PLN przychodéw (1,1 min PLN — przychody ze sprzedazy produktéw (0,5 min
PLN — ,House Builder”; 0,3 min PLN , Thief Simulator”; 0,1 min PLN ,, Tank Mechanic Simulator”), 0,2 — zmiana
stanu produktéw), 0,6 min PLN EBITDA oraz 0,6 min PLN zysku netto.

. Koszty dziatalno$ci operacyjnej spadly r/ir o 43,1% do poziomu 0,7 min PLN. Spadek ten wynika
gtownie z redukcji zatrudnienia oraz ze zmniejszenia kosztéw ustug obcych.

. W 3Q’22 spétka odnotowata 0,4 min PLN przeptywdéw z dziatalnosci operacyjnej. Na koniec wrze$nia’22
posiada 0,6 min PLN $rodkéw pienieznych.

. Spétka pracuje obecnie nad portami nastepujgcych gier: Contraband Police, Prison Simulator oraz Succubus
na wszystkie typy konsol. Dodatkowo do korica roku spétka planuje wydanie ptatnych dodatkéw (DLC) do
gry Thief Simulator.

. Spoétka zbyta wszystkie posiadane akcje Beast Games S.A. (59% udziatu w kapitale zaktadowym).

Bank Handlowy nie obserwuje pogorszenia jakosci portfela kredytowego, obecna sytuacja finansowa klientow z
segmentu bankowosci detalicznej i korporacyjnej nie budzi zastrzezen - poinformowata wiceprezes zarzgdu do spraw
finansowych Natalia Bozek. Bank w 3Q’'22 zawigzat statystyczng rezerwe makroekonomiczng na portfel kredytow
korporacyjnych w wysokosci 17 min PLN.

Zarzad spotki Helios, spotki zaleznej Agory, podjat uchwate o rozpoczeciu procedury konsultacji w sprawie zwolnien
grupowych. Spétka chce zwolni¢ do 80 pracownikéw w okresie od 22 listopada do 21 grudnia 2022 roku.

Agora szacuje, ze wartos$é rezerwy z tytutu zwolnien grupowych w 4Q’22 wyniesie ok. 3,6 min PLN, a oszczgdnosci z
tytutu restrukturyzacji w skali roku moga wynies¢ okoto 6,7 min PLN.

Sunex zakonczyt badanie due diligence spotki z siedzibg w Austrii i przystgpit do negocjacji ostatecznych parametréw
transakcji przejecia oraz przygotowania dokumentacji transakcyjnej. Potencjalna finalizacja transakcji jest planowana
na styczen 2023. Wstepna warto$¢ inwestycji szacowana byta wczesniej w przedziale 4-6 min EUR.

Synektik podpisat z Wojskowym Instytutem Medycznym w Warszawie umowe na dostawe systemu chirurgii robotycznej
da Vinci. Warto$¢ umowy to 27,15 min PLN netto.

Akcjonariusze Benefit Systems - Benefit Invest Limited oraz Fundacja Drzewo i Jutro - sprzedali w ramach
przyspieszonej budowy ksiegi popytu facznie 8,52% akcji spétki, po 630 PLN za jedng sztuke. Trzeci z akcjonariuszy,
ktéry zgtosit che¢ sprzedazy akcji Benefit Systems, czyli James Van Bergh, ostatecznie nie sprzedawat zadnej akcji.
Wczesniej informowano, ze trzech akcjonariuszy Benefit Systems chce sprzeda¢ w ABB akcje stanowigce tacznie ok.
5,45% w kapitale spotki.

Benefit Systems spodziewa sie w przysztym roku dos$¢ znaczacej presji kosztowej, ale planuje jg zmitygowa¢ wzrostem
ARPU. 4Q’22 zapowiada sie bardzo dobrze, popyt pozostaje mocny - poinformowat PAP Biznes Bartosz Jozefiak,
cztonek zarzadu Benefitu.

Unimot podpisat term sheet dotyczacy warunkéw przejecia facznie 100% udziatéw w spoice Olavion, dziatajacej w
branzy transportu kolejowego. W ramach prowadzonej dziatalno$ci Olavion, na podstawie posiadanej licencji $wiadczy
ustugi transportu kolejowego w Polsce, a takze ustugi spedycyjne w kraju i za granicg. Spétka dysponuje 15
lokomotywami i zatrudnia 64 pracownikéw, w tym 40 maszynistow. W 1-3Q’22 Olavion przewiozta towary o tgcznej
masie 750 tys. ton, a jej roczny potencjat przewozowy szacowany jest na ok 1,5 min ton.

Unimot mocno zwigkszy udziat w rynku asfaltow — spotka chce sie rozwija¢ zaréwno w sposéb organiczny, jak i poprzez
przejecie. Juz dzi$ osigga ze sprzedazy asfaltéw stosunkowo wysokie marze. — Parkiet

Grupa Votum w pazdzierniku w segmencie dochodzenia roszczen z tytutu uméw bankowych podpisata 989 nowych
umow.
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Cavatina Holding uplasowata w ofercie publicznej 3,5-letnie obligacje serii P2022D, a inwestorzy ztozyli zapisy na
papiery o wartosci 16,7 min PLN. Obligacje zadebiutujg na rynku Catalyst w najblizszych tygodniach. Na tym rynku
notowane sg juz obligacje spotki serii E, E1 oraz P2022A, P2022B i P2022C.

Minister rozwoju i technologii ustanowit na wniosek szefa ABW tymczasowy zarzad przymusowy nad 100% akcji PAO
Gazprom w EuRoPol Gazie - poinformowato ministerstwo w komunikacie prasowym.

Tauron zakonczyt budowe farmy wiatrowej Majewo zlokalizowanej w gminie Milejewo w woj. warminsko-mazurskim. To
jedenasta farma wiatrowa grupy. Nowa elektrownia o tgcznej mocy 6 MW skfada sie z trzech turbin o mocy 2 MW kazda.
Produkcja ma by¢ na poziomie 17,3 GWh rocznie.

Develia ocenia, ze osiagniecie celu sprzedazy na poziomie 1.600-1.800 lokali w 2022 r. jest realne, a wynik bedzie blizej
dolnej granicy przedziatu - poinformowat PAP Biznes prezes Andrzej O$lizto. Ocenit, ze sytuacja finansowa Develii jest
dobra i jest ona przygotowana do spowolnienia na rynku.

Oslizto poinformowat, ze planujgc cele spotki na 2023 r., zarzgd na pewno wezmie pod uwage sytuacje rynkowg oraz
gospodarczg i dostosuje je do aktualnych realidw. Cele spétka planuje opublikowaé na poczatku roku. Prezes
powiedziat, ze chociaz w ostatnich tygodniach mozna byto zaobserwowac lekkg poprawe nastrojéw w branzy i wéréd
kupujacych, nie spodziewa sig istotnej poprawy sytuacji w najblizszych miesigcach. Wyzwaniem - w jego ocenie - jest
przede wszystkim brak realnej mozliwosci zaciagania kredytow hipotecznych przez znaczaca czes¢ klientow.

Pod koniec wrzesnia Develia informowata o przediuzeniu negocjacji w sprawie sprzedazy nieruchomosci Arkady
Wroctawskie.

"Sytuacja na rynku deweloperskim zmienita sie, a negocjacje wymagaja wiecej czasu. Pracujemy nad tym, aby
sfinalizowac te transakcje do konca roku. Arkady Wroctawskie to budynek, ktéry znajduje sie w doskonatej lokalizacji —
w centrum Wroctawia. Ze wzgledu na ograniczong dostepnos$¢ gruntdw w centrach miast takie nieruchomosci pozostajg
bardzo atrakcyjne, nawet biorgc pod uwage trudniejszg sytuacje na rynku" - powiedziat O$lizto. "Dazymy takze do
sprzedazy warszawskiego biurowca Wola Retro w przysztym roku" - dodat prezes.

Pod koniec pazdziernika Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt Develii umozliwiajgcy emisje obligacji o
wartosci do 150 min PLN. Publiczny program emisji obligacji - jak wyjasnit prezes - jest traktowany jako sposéb
dywersyfikacji zrédet finansowania, jest buforem bezpieczenstwa, pozwalajacym ze spokojem realizowaé nowe
projekty.

Komentarz BDM:
Develia w ciggu 1-3Q’22 sprzedata 1225 lokali na podstawie notarialnych uméw deweloperskich i przedwstepnych, w
samym 3Q’22 sprzedaz wyniosta 261 lokali (361 w 2Q’22). Osiggniecie sprzedazy na poziomie 1600 lokall,
implikowaftoby sprzedaz co najmniej 375 lokali w 4Q’22 - Srednia miesieczna sprzedaz musi by¢ wiec wyraznie lepsza
niz w okresie wakacyjnym (na poziomie takze nieco wyzszym niz Srednia w 2Q’22), jesli zarzagd planuje osiggnac
zaktadany cel dolnych widetek przedziatu 1600-1800 lokali w catym 2022.

Sprzedaz [szt] — 4Q’22 przy prognozie zarzadu na poziomie 1600 szt w 2022
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Zrédfo: DM BDM S.A., spétka

Pepco Group wejdzie w sktad indeksu MSCI Poland, a opusci go Orange Polska - podato MSCI na stronie internetowej.
Zmiany wejdg w zycie po sesji 30 listopada. Orange Polska trafi do polskiego indeksu MSCI dla mniejszych spotek
(small cap).

Ailleron zawart z Dawone Hotel Services przedwstepng umowe sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa,
operujgcej dotychczas jako samodzielna jednostka pod nazwg HotelTech
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STS Norges Bank zmniejszyt zaangazowanie do 4,98% z 5,02% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu STS
Holding.
Oponeo Norges Bank zmniejszyt zaangazowanie w spotce Oponeo do 4,96% z 5,22% gtoséw na walnym zgromadzeniu.
SDS Optic SDS Optic zakonczyt etap inwestycyjny dotyczacy wdrozenia pilotazowej produkcji optoelektronicznych czesci
biosensoréw swiattowodowych do zastosowania w mikrosondach inPROBE. Warto$¢ produkgji pilotazowej to 2,6 min
PLN.
Primatech Primetech otrzymat niewigzaca oferte nabycia 100% udziatéw spotki Slgskie Towarzystwo Wiertnicze Dalbis
CCS Zarzad Cyfrowego Centrum Serwisowego zdecydowat, ze wyptaci zaliczke w wysokosci 0,14 PLN na akcje na poczet

przewidywanej dywidendy za 2022.

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

wtorek, 15 listopada 2022, 08:07 CET

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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nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie ca?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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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 15.11.2022 roku, 08:07 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.

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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nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie ca?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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